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Faiz maliyetleri konusunda ana prensip bir isletmenin kullandidi kredilerin faizlerinin ve kur
farklarinin gider yazilmasidir. Bir mal veya sabit kiymet aliminda veya bu mal yada sabit kiymetin
Uretiminde, alim veya Uretim ile direkt iligkisi olan ve 6zellikle bu amagcla alinan bir kredi ve kredinin faiz
ve varsa kur farki masraflari bu mal yada sabit kiymet maliyetinin bir pargasidir. Ancak bu hig bir
zaman malin veya sabit kiymetin aktif degerinin oldugundan fazla gésteriimesi anlamina gelmez.
Muhasebe uygulamalari agisindan temel ilke mal veya sabit kiymetin maliyet veya piyasadaki rayi¢
bedelinden hangisi distkse o dederden gosteriimesidir. Bu husus Ulkemizde enflasyon muhasebesinin
uygulamaya konuldugu 31.12.2003 ve sonras! bilangolarinda enflasyon diizeltmesine tabi olacak
parasal olmayan kiymetler igerisinde yer alan ve reel faiz ve kur farklari acisindan da Onem
arzetmektedir. Vergi kanunlarimiz mali olaylara salt vergi gézligu ile baktigindan ve bu baglamda
cikarilan tebligler faiz aktiflestirmesine imkan verdiginden, faiz aktiflestirmesi, uygulamada bir sirketin
bilango atkif degerini oldugundan fazla godsteriimesine (overstatement) neden olmakta ve faiz
aktiflestirmesini prensip haline getirmis bir isletme ile faizi gider yazmayi benimsemis benzer bir
isletmenin mukayese edilebilirliligini ortadan kalkmaktadir.

Anahtar Sozciikler: Mal, Sabit kiymet, Faiz, Kur farki, Aktiflestirme, Faiz tahakkuku, Gider yazma.

Abstract: (Interest Capitalization)

The main principle of interest expenses Is that a company's interest expense and foreign exchange
losses due to borrowing should be expended. In acquiring a good or a fixed asset or in producing such
a good or fixed asset the related cost vvhether in the form of interest or interest plus foreign exchange
loss of credits that have been borrowed specifically to fund such an acquisition or production is part of
that good or fixed asset. This statement never means that a good or fixed asset is overstated. The
main pillar of accounting is that an asset is reported at lower of cost or net realizable value. This
subject gained additional importance in Turkey with the start of application of "inflation accounting
rules" to be applied to non monetary assets containing capitalized real interest (inflation adjusted) as
of 31st of December 2003 and onwards. Our tax laws envisage the the financial events through
glasses focused on tax matters only and produces decrees that permit capitalization of interest and
foreign exchange losses in an unlimited fashion. In practice, interest capitalization [eads a company's
assets to be overstated and it denies the comparability of two similar companies that one recognizes
interest capitalization as a principle while the other one does not.

Key VVords: Good, Securities, interest, Exchance Difference, Capitalization, Interest Accrual,
Expending.

1. Giris ketle donemsel faiz giderlerinin her rapor-
Muhasebenin ana kurallari dénem- lama donemi sonunda tahakkuk ettirilmesi
sellik, denklik, tahakkuk bazli muhasebe, Ve tahakkuk eden faizin hangi durumlarda
ihtiyatlilik ilkelerinin izlenmesini Gngoriir. gld@r qu}labllgtcegl ve h_angl durumlarda
Muhasebenin bu ana prensiplerinden hare-  aktiflestirilmesi gerektigi bu makalenin
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konusunu teskil etmektedir. Bu baglamda
faiz aktiflestirilmesi ag¢isindan Tiirki-
ye'deki Vergi Usul Kanunu (VUK) uygula-
malari ile Tirkiye Muhasebe Standartlari
(TMS), Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)
uygulamasi, Amerika Birlesik Devletleri
Standartlar1 (Financial Accounting Stan-
dards, FAS) ve Uluslararast Muhasebe
Standartlar1 (International Accounting
Standards, TAS) uygulamalar1 karsilasti-
rilmis ve goze carpan farkliliklar vurgula-
narak faiz aktiflestirmesinin tiim bu stan-
dartlar agisindan hangi tiir aktif varliklara
uygulandigr vurgulanmistir.

2. Faiz Aktiflestirmesinin Neden-
leri

Aktif bir varlig1 elde ederken bu varlikla
ilgili direkt bir kredi kullanimi varsa bu
krediye ait finansman maliyeti de aktif
varlikla beraber aktiflestirilmelidir. Bunun
arkasinda yatan neden kredinin kullanil-
masinin yegane sebebinin ilgili aktif var-
ligin satin alinabilmesidir. Bazi durumlar-
da aktif varligin elde edilmesinde bir yerine
birden fazla kredi kullanimi s6z konusu
olabilmektedir. Bu durumda aktifin elde
edilmesinde kullanilan kredi maliyetlerinin
agirliklt ortalamasindan olusan faiz orani
kullanilarak; aktif varligin ger¢eklesmesine
paralel; finasman maliyetleri olusturularak
aktif varligin elde etme maliyetine eklenir.
Burada ilke, lizerinde faiz aktiflestirilmesi
yapilabilecek aktiflerin dogru se¢imidir.
Her tiirlii aktif kiymet iizerinde faiz aktif-
lestirilmesi yapilamaz. Asagida detaylarina
deginecegimiz iizere Uluslararasi Muhase-
be Standartlarina gore faiz aktiflestirilmesi
yapilacak kiymetler arasinda yapimi uzun
siire alan ve seri halde iiretilmeyen biiyiik
hacimli stok kalemleri, istirakler ve maddi
sabit kiymetler sayilmistir. Bunlarin disin-
daki aktif varlik edinimlerinde faiz aktifles-
tirilmesi uygun degildir. Diger bir deyisle
bu kalemler parasal olmayan kalemler ile
sinirhidir.

5024 Sayili Kanun ile 213 Sayili
VUK'ta degisiklik yaparak 31.12.2003
itibariyle Tiirkiye'de uygulamaya konulan
enflasyon muhasebesi uygulamasi
acgisindan ilk kural mali tablolar iizerinde
parasal kalemler ile parasal olmayan
kalemlerin ayirt edilmesidir. Kendini
enflasyon karsisinda koruyabilen, yani
enflasyon oldugu siirece fiyati da
enflasyona paralel artan, 6rnegin 6denmis
sermaye, makine ve techizat, bina, arsa,

mal stoklar1 gibi varlik ve kaynaklara
parasal olmayan varlik ve kaynaklar; buna
karsin enflasyon karsisinda kendisini koru-
yamayan, yani enflasyon arttik¢a satin al-
ma veya 0deme giicii diisen, drnegin ticari
alacaklar, kasa, banka, ticari bor¢lar, kredi-
ler gibi varlik ve kaynaklara da parasal ka-
lemler diyoruz.

Parasal olmayan kalemlerin elde edil-
mesinde tiimiiyle 6zkaynak kullanilabi-
lecegi gibi bu varliklarin elde edilmesinde
kismen 6zkaynak kismen de kredi kulani-
labilir veya varligin tiimii kredi yoluyla edi-
nilebilir. Muhasebe prensiplerinin geregi
varligin elde edilmesinde kredi kullanil-
missa, kredinin maliyeti de bu varligin elde
etme maliyeti i¢inde degerlendirilmelidir.
Burada dikkat edilmesi gercken konu,
hangi tiir parasal olmayan kiymetler iize-
rinde faiz aktiflestirilmesi yapilabilecegi ile
kredi maliyetinin hangi noktaya kadar
varligin elde etme maliyeti i¢inde degerlen-
dirilecegidir.

Paranin satin alma giiciiniin degisme-
digi donemlerde maliyet esasinin kullanil-
mas1, bilangolarin homojenligini bozma-
maktadir. Oysa, enflasyonist donemlerde
paranin satin alma giiciiniin siirekli azal-
masi1 nedeniyle, bilangoda gosterilen bu de-
gerler birbirinden farkli satin alma giiciine
sahip para birimiyle ifade edilmis olmak-
tadir. Dogal olarak parasal degerler bilan-
¢oda cari para birimiyle; parasal olmayan
degerler ise, aktife giris tarihindeki satin
alma giicii ile gosterildiklerinden, bilango-
larin homojenligi bozulmaktadir '.

Ancak varlik ve borglarimizi kayitlara
aktarirken her ne kadar maliyet esas1 ge-
cerliyse de IAS 29 ve TMS 02'ye gore bir
iilkede ii¢ yillik kiimiilatif enflasyon % 100’
e yaklasiyor veya geciyorsa o iilkede hiper-
enflasyon sartlar1 olusmus demektir ve do-
layis ile ililkede faaliyet gdsteren sirketle-
rin mali tablolar1 enflasyon muhasebesi
kurallarma gore yeniden diizenlenmelidir *.

Aktifi estiril en veya aktiflestirilmeksizin
gider yazilan faiz denilince faizin bir kis-
minin reel bir kisminin ise reel olmayan
faiz gideri olarak ele alinmasidir. Ornegin

"Nuri Uman, Enflasyon Muhasebesi, sayfa 21.

2 IAS 29, Financial Reporting in Hyperinflationary
Economies, Md. 3; TMS 02 Yiiksek Enflasyon Dénem
lerinde Finansal Raporlama, Md 3. Yiiksek Enflasyon
Donemlerinde Finansal Raporlama, Md.3.
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12 aylik donemde bir ekonomide % 50 enf-
lasyon yasanmigsa ve ayni donemde alman
kredinin faizi % 70 olarak gergeklesmisse
bu durumda kredi kurulusunun elde ettigi
reel faiz 1.70 / 1.50 - 1 = % 13.3 kadardur.
Yani % 70 oranindaki faizin % 56.7'si kredi
kurulusunun kullandirdigi ana paranin
enflasyon karsisinda erimesinin karsiligin-
da, kalan % 13.3'liik kisim ise kredi kuru-
lusunun diger masraflarinin karsilanmasi
ve kar elde etmesi i¢in kredi miisterisinden
alinmig anlamina gelmektedir. Reel faiz
ister TL ister doviz kredisi olsun her iki
durumda da gegerli bir olgudur. Déviz kre-
dilerinin faizi TL kredilere nazaran daha
diistiktiir. Aradaki fark ise dévizin TL kar-
sisinda deger kazanmasindan kaynaklan-
maktadir.

3. Isletme ihtiyaci Icin Alnan Kisa
Vadeli Kredi Faizinin Doénemsellik
Ilkesine Gore Muhasebelestirilmesi

VUK'un 287.maddesi "gelecek hesap
donemlerine ait olarak pesin tahsil olunan
hasilat ile cari hesap donemine ait olup he-
niiz 6denmemis olan giderler mukayyed
(kayitl) degerleri tizerinden pasiflestiril-
mek suretiyle degerlenir" demektedir. Bu
kural gergeklesen bir masraf i¢in 6deme
yapilmasa dahi masraf tahakkukunun
yapilmas1 gerektigini soylemektedir. Faiz
acisindan konuyu ele aldigimizda bir 6rnek
verecek olursak:

1.1.2004 Tarihinde 1 milyar TL krediyi
6 ayligma yillik % 40 faizle faiz ve ana-
parast vade sonunda 6denmek lizere kisa
vadeli isletme ihtiyaglar1 i¢in borg¢landigi-
miz1 varsayalim. Ilk raporlama tarihimiz
31.01.2004 ise, bu tarih itibariyle kredi faiz
tutar1 aylik faiz hesaplama yontemine gore:

1 milyar TL X 1 ay X (0,40/12) =
33.333.333 TL'dir (veya 33,33 YTL).

31.01.2004 itibariyle faiz gider tahak-
kuku asagidaki gibi muhasebelesecektir:

780 Finasman Giderleri 33,333,333 381
Gider Tahakkuklar1 33,333,333

Benzer sekilde devam edersek 30.06.
2004 itibariyle faiz tahakkuklarimizin
toplam1 yuvarlanmis haliyle: 33.333.333 X
6 = 200 milyon TL olacaktir ve asadaki
gibi muhasebelesecektir:

780 Finasman Giderleri 33,333,333
381 Gider Tahakkuklar1 33,333,333

Faiz gider tahakkuklar1 6.ayin sonunda
200 milyon TL'ye ulastiginda faiz 6demesi
de bu hesap ile banka hesabinin karsilas-
tirilmasi suretiyle asagidaki sekilde gergek-
lestirilecektir:

381 Gider Tahakkuklar1 200 milyon 102
Bankalar Hesab1 200 milyon

Faizin herhangi bir aktif kiymet iizerine
eklenmeksizin direkt gider yazilmasinin se-
bebi kredinin belirgin olarak herhangi bir
aktif varligin finansmaninda kullanilma-
mis olmasindandir. Isletme kredisinin ali-
nig nedeni kisa vadeli nakit ihtiyacidir. Ki-
sa vadeli nakit ihtiyaci, ticari alacaklari-
mizdaki tahsilat sorunundan ya da stok-
larimizdaki mallarin satiglarinin yavasla-
masindan kaynaklaniyor olabilir.

4. Menkul Kiymet Alimlar1 Acisin-
dan Durum

Isletmeler iki nedenden o&tiirii menkul
krymet alimi yaparlar. Ya aldiklart menkul
kiymeti kisa bir zaman gegtikten sonra
(0rnegin ertesi glin veya ertesi ay veya
engec ertesi yil) satacaklardir. Ya da bu
menkul kiymeti daha uzun siire ellerinde
tutarak menkul kiymetin tiiriine gére bun-
dan temettii veya faiz geliri elde edecek-
lerdir. Birinci durumda isletmenin amaci
kisa vadede alim satim kazanci, ikinci
durumda amag faiz veya temettii geliri elde
etmektir. Menkul kiymetin bilangoda gos-
terim degeri maliyet veya borsa rayicinden
diisiik olanidir *. Benzer bir hiikiimde Ser-
maye Piyasast Kurulu (SPK) tebliglerinde
yer almaktadir. Seri XI 1 No'lu Tebligin
21.maddesinde "menkul kiymetlerin elde
etme maliyeti ile piyasa degerinin diisiik
olani ile degerlenecegi" hiikkmii yer almak-
tadir. Vergi Usul Kanununun 294.madde-
sinde vardir. 294.Maddeye gore "ticari
sermayeye dahil olsun olmasin biitiin
esham ve tahvilat borsa rayici ile borsada
kayitl olmayan esham ve tahvilat, emsal
bedelleri ile degerlenir." demektedir. Ben-
zer olarak SPK Seri XI 1 No'lu Tebligin
29.maddesinde yer almakta olup "borsaya

3 International Accounting Standards 25 "Accounting
for Investments", paragraph 19.

200



kote olmayan istirakler elde etme maliyeti
veya net defter degerinden diisiik olani ile
degerlenir" demektedir. Bu hiikiimlerden
anlasilan bir menkul kiymetin maksimum
bilango degeri piyasa rayici ile sinirlidir ve
bu rayicin tlizerindeki bir degerle bilangoda
gosterilemez.

Menkul kiymet aliminda kredi kullanilirsa
ve bu menkul kiymetin borsa rayici yoksa
uygulama nasil olmalidir? Bu durumda
kredi 0zel olarak bir bagli ortakligin,
istirakin ya da bagli menkul kiymetin
hisselerinin aliminda kullanilmis olsa da
faiz (veya faiz ve kur farki) aktiflestirmesi
yapilmamalidir. Zira faiz aktiflestirmesi ya-
pildiktan sonra olusan degeri ne ile muka-
yese edecegiz sorunu ortaya cikacaktir.
Eger hisseleri uzun vadeli temettii elde et-
me insiyaki ile alman bu sirket (ya da sir-
ketlerin) durumu karli, temettii oran1 yiik-
sek, 6zkaynaklari gii¢lii ise bu hisselerin
piyasa rayici olmasa da degerlerinin yiiksek
oldugu savunulabilir. O zaman borsada ko-
te olmayan bu sirketin 6zkaynaklarini top-
lam hisse adedine boldiigiimiizde aktifles-
tirdigimiz degere her bir hisse bazinda ula-
sabiliyorsak bu takdirde yaptigimiz faiz
aktiflestirmesi toplam hisse alim maliye-
tinin bir parcasi olarak savunulabilir. An-
cak burada objektif bir analiz yapilmas1 ve
satin alinan sirketlerin mali tablolarinin
bagimsiz denetimden ge¢mis olmas1 gerek-
lidir. Satin alinan sirketin 6zkaynaklarini
net olarak ortaya koyacak objektif bir
degerlendirme yoksa hisse alimi sirasinda
kullanilan kredi faiz aktiflestirmesinin de
bir anlam ifade etmeyecegi aciktir. Bir
Ornekle konuyu acgiklayalim: A sirketi
borsada kote olmayan B sirketinin % 10
hissesini uzun vadede aktifinde tutmak
iizere 1 milyar TL'ye 01.03.2004
tarihinde aldigini ve bunun i¢inde ayni
tarihte 1 milyar -TL'lik 6 aylik ve yillik faiz
orani % 30 olan kisa vadeli bir kredi
kullandigini varsayalim. Kredi
31.08.2004 tarihinde ana para art1 faiz
olarak geri 6denecektir. Bu donemde olu-
san faiz ise 1 milyar TL X 6 ay X (0,30/12)
= 150.000.000 TL olarak hesaplanacaktir.
Bu durumda hisseler alindiginda 01.03.
2004 tarihli muhasebe kaydi asagidaki gibi
olacaktir:

240 Bagli Men. Kiyin. 1 milyar
300 Kisa Vad. Banka Kred. 1 milyar

Faiz tahakkuklarini bagli menkul kiy-
met tlizerinde aylik bazda yaparsak
31.03.2004 tarihindeki muhasebe kayd1
asagidaki gibi olacaktir:

240 Bagli Men. Kiym. 25 milyon
381 Gider Tahakkuklar1 25 milyon

Bu sekilde muhasebe kayitlarini 6 ay
siiresince devam ettirdigimizde 6 ayin so-
nunda bagli menkul kiymetin degeri (1
milar TL + 25 milyon TL X 6)
1.150.000.000 TL'ye ulasacaktir. Hisseleri
alinan B sirketi borsada kote olmadigina
gore aldigimiz % 10 hissenin 1.150.000.000
TL olduguna dair elimizde objektif bir
kriter var midir sorusuna yanit aramamiz
gerekecektir. Eger bu sirketin 31.12.2003
bilangosu bagimsiz denetimden gecmis ve
miiteakip yil igerisinde de bu sirketi zarara
sokacak herhangi 6nemli bir ekonomik
sorun yasanmamigsa ve sirketin 31.12.2003
bilangosunda 6zvarliklar1 toplami / toplam
hisse adedi = 12 milyar TL / 1000 hisse =
12 milyon TL (bir hissenin degeri) olarak
belgelenebiliyorsa bu durumda A sirketinin
elinde bulunan % 10 payin (yani 100 adet
hissenin) degeri 1.2 milyar TL olacaktir.
Bu durumda A sirketinin aktiflestirme
yaptigr 1.150.000.000 TL'lik deger dogru
olacaktir. A sirketinin elinde boyle objektif
bir kriter bulunmuyorsa 2004 yilinda aylik
bazda tahakkuk yaparak &dedigi
150.000.000 TL'lik faizin tamamin gider
yazmali ve bagli menkul kiymetini
31.12.2004 bilangosunda 1.000.000.000 TL
degerle gostermelidir. Faizin gider yazil-
masi siiphesiz A sirketinin 2004 mali tablo-
larim1 olumsuz yonde etkileyecek ve 2004
yili karmnin 150.000.000 TL diismesine
neden olacaktir.

Yukaridaki 6rnekte B sirket hisselerinin
borsada kote edildigini hisse degerlerinin
yil i¢inde 7.000.000 ile 8.500.000 TL arasin-
da seyrettigini ve hisselerin 31.12.2004 bor-
sa degerinin hisse basina 8.000.000 TL ol-
dugunu varsayalim. Bu durumda A sirketi
elinde bulunan 1 milyar TL degerindeki
100 adet B sirketi hissesi i¢in 31.12.2004
tarihinde bagli menkul kiymet deger dii-
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siikliigi karsiligr hesaplamak durumunda-
dir. Bu karsilik ise maliyet ile borsa rayici
arasindaki fark olup 1.000.000.000 -
(8.000.000 X 100 hisse) = 200.000.000 TL
olacak ve ayrilan karsiligin gelir tablo-
sunda 654 Karsilik Giderleri Hesabina
yazilmast A sirketinin 31.12.2004 itibariyle
karin1 200.000.000 TL diisiirecektir:

654 Karsilik Giderleri 200 milyon
241 Bagli M. Kiy. D.D.Karsl. 200 milyon

5. Stoklar Ac¢isindan Durum

Stoklar, maliyet ve net gergeklesebilir
degerden diisiik olan: ile degerlendirilir *.
Benzer sekilde SPK Seri XI 1 No'lu Teb-
lig'in 22.maddesinde "stoklarin elde etme
maliyeti ile net gergeklesebilir degerinin
diisiik olanmi ile degerlenecegi”" hiikkmii yer
almaktadir.

Stoklara giren bir malin maliyetini olug-
turan degerler agisindan, eger sirket alim
satim isi ile ilgileniyor, iiretim yapmiyorsa
bu takdirde malin alis degeri (fatura be-
deli), malin saticinin deposundan sirketin
deposuna tasinmasi sirasinda ortaya ¢ikan
tasima maliyeti, malin bosaltilmas1 ve ali-
cinin deposuna yerlestirilmesi sirasinda or-
taya g¢ikabilecek maliyetlerin timii kisaca
malin depoda satisa hazir duruma getiril-
mesi sirasinda ortaya ¢ikacak maliyetlerin
tamami diger bir deyisle elde etme maliyeti
"maliyet" olarak kabul edilmelidir. Vergi
usul Kanunu'nun 264. maddesi maliyet be-
delini "iktisadi bir kiymetin iktisap edil-
mesi veyahut degerinin arttirilmast miina-
sebetiyle yapilan 6demelerle bunlara miite-
ferri bilumum giderlerin toplamini ifade
eder" diye tanimlamistir. Bu kural iiretim
yapan sirketlerin ham madde stoklari
acisindan da gegerlidir. Eger sirketimiz
iiretim yapiyorsa bu takdirde iiretilen ma-
lin maliyetine giren degerler direkt iscilik,
direkt ilk madde ve malzeme ile genel iire-
tim giderleri olacaktir’. Stoklara ithalat
yolu ile mal giriyorsa bu durumda ithalat
sirasinda ve kisa bir sure i¢inde olusabi-
lecek ani kur artiglarindan meydana gelen
kur farklar1 malin alim bedeline dahil edil-
melidir. Zira burada malin kisa bir siire

41AS 2 Inventories Md.6; TMS 13, Stoklar Md.6.
SGarrison and Noreen, ManageriaJ Accounting, sayfa
96

icinde (6rnegin bir ya da bir kag aylik bir
dénemde) ithali sirasinda olusan ani deve-
lilasyonu bertaraf edecek bir tedbir alma
imkani1 (6rnegin ayni déviz bazinda ve mik-
tarinda hedging yapma) olmamistir. Ancak
burada yine gegerli olan kural aktiflestirme
yapildiktan sonra malin olusan degerinin
borsa rayicini gegmemesidir °.

Bir 6rnek verecek olursak:

Sirketimiz bankas1 aracilig1 ile bir akre-
ditif acarak Amerika Birlesik Devletle-
ri'nden 1.000 USD tutarinda mal ithal
edecektir. 01.08.2004 tarihinde akreditif
acgildiginda malin TL karsihign 1 USD =
1.000.000 TL iken malin giimriige gelisi,
mal bedelinin bankaya 6denmesi ve malin
glimriikten ¢ekilisi sirasinda aradan 1 ay
gecmis 01.09.2004 tarihinde 1 USD =
1.500.000 TL'ye firlamigtir. Bu durumda
ithal ettigimiz malin TL degeri akreditif
agildiginda 1 milyar TL iken, mal giimriik-
ten cekildiginde 1.5 milyar TL'ye ulagmis
olacaktir. Bu arada olusan kur farki malin
maliyetinin bir pargasidir. ithal malin ma-
liyetini olustururken giimriik vergi ve fon-
lar1, navlun, malin depoya tagsima ve istifle-
me masraflar1 da eklenecektir. Varsaya-
limki tim bu masraflarla birlikte malin
elde etme maliyeti 2 milyar TL'ye ulagmig
olsun. Eger ayn1 mal i¢ piyasada yaygin bir
bigimde 1.8 milyar TL'den alim satim
konusu yapiliyorsa bu durumda sirketin bu
mal1 stoklarinda 2 milyar TL ile gdéstermesi
yanlig olacak ve sirketin burada 2 milyar -
1.8 milar = 200 milyon TL stok deger
disiikligii karsiligi ayirmasi gerekecektir.
Bu iglemin gelir tablosunda 654 Karsilik
Giderleri Hesabina yazilmasi sonucunda
ise sirketin kar1 200 milyon TL azalacaktir:

654 Karsilik Giderleri 200 milyon
158 Stok Diisiik. Karsiligi. 200 milyon

Eger alim satim konusu yaptigimiz veya
iirettigimiz mal miktar olarak fazla ve ha-
cim olarak fazla yer kaplamiyor ve depo-
lanabilir mahiyette ise bu durumda yuka-
rida anlatildigr lizere malin ithalat1 sira-
sinda ortaya ¢ikabilecek ani kur degisimleri
disinda aldigimiz krediler ile stoklari ilis-

% International Accounting Standards 21 'The Effects
of Changes in Foreign Exchange Rates' paragraf 21.
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kilendirmek ve kredilerin faiz ve varsa kur
farklarini malin degerine ilave etmek
yanlistir. Bu uygulama malin degerini fiktif
olarak sisirecegi gibi muhasebenin deger-
leme ile ilgili "bilangodaki degerler maliyet
veya piyasa degerinden diisiik olani ile
degerlenir" kuralina da aykir1 olacaktir.

Sirketimiz biiyiik hacimli, depolanama-
yan, siparis lizerine elektrik jeneratorleri
iireten bir sirket ise burada durum farkl
olacaktir. Bu takdirde sirketin iirettigi mal
ile alinan kredi arasinda direkt bir iliski
kurmak mimkiindiir. Birden fazla kredi
alimis olsa bile bunlarin agirlikli maliyetini
hesaplamak ve alinan kredilerle {iretim
yapilan mal arasinda iliski kurmak miim-
kiindiir. Zira sirketimiz bu tiir jenerator-
lerden yilda 6rnegin 4 adet iiretebilmekte-
dir ve iiretim hatt1 iki adet jeneratdriin
ayni anda iiretilmesine olanak vermekte-
dir. Yani yilda en fazla 4 adet jenerator
iretmek miimkiindiir.

Yukarida bahsettigimiz jenerator iireti-
mi i¢in sirketimiz 2004 yilinda 10 trilyon
TL krediyi 1 y1l miiddetle kullanmis ve bir
yil icinde de ii¢ adet jeneratdr imal edip
satmistir. Sirket kullandig1 kredileri Ozel-
likle jenerator imalatindaki malzeme alim-
lar1 i¢in kullanmis ve yil i¢inde % 30 faiz
oranindan 300 milyar TL faiz tahakkuk
ettirmistir. Uretilen jeneratdrlerin direkt
malzeme, direkt iscilik ve genel iiretim gi-
derlerinin de toplam 600 milyar TL oldugu-
nu ve lretilen jeneratorlerin ayni gii¢ ve
biiyiikliikkte oldugunu ve maliyetlerinin
farklilik gostermedigini varsayalim. Bu du-
rumda jeneratdrlerin liretimi bittiginde:
Yart mamul turari, 900 milyar TL iiretim
ve faiz maliyetinden olusacaktir ve asagi-
daki gibi muhasebelesecektir:

152 Mamuller 900 milyar
151 Yar1 Mamuller 900 milyar

Sirketin jeneratorleri toplam 1.8 trilyon
TL'ye (1.800.000 YTL) sattigini diistniir-
sek burada faiz aktiflestirmesi agisindan
sakincali, malin degerini oldugundan fazla
gosteren bir durum s6z konusu degildir.
Malin piyasa degeri iiretim ve aktiflesti-
rilen faiz maliyetinin iizerindedir ve stokla-
rin deger diisiikliigli s6z konusu degildir.

6. Sabit Kiymetler Ac¢isindan Du-
rum

IAS 16 paragraf 14 "aktif kiymet olarak
degerlendirilen bir maddi duran varlikligin
ilk olarak maliyet degeriyle olciiliip deger-
lendirilmesi gerekliliginden" s6z etmekte-
dir. Paragraf 16'da ise "maddi bir duran
varlik edinimi igin yapilan Odeme normal
vadelerin disina tagiyorsa yani burada sa-
tin alan isletme agisindan bir faiz 6denmesi
s0z konusuysa, varligin maliyeti gercekle-
sebilir nakit degeridir, gerceklesebilir nakit
degeri ile yapilan toplam 6deme arasindaki
fark yapilan 6demeler siiresince faiz mas-
rafi olarak kaydedilir. Bunun aksine yapi-
lacak faiz aktiflestirmeleri IAS 23 Borro-
wing Costs (Kredi Maliyetleri) Standart'
ile uyumlu olmalidir" demektedir. Benzer
sekilde TMS 8, Maddi, Maddi Olmayan
Duran Varliklar ile Ozel Tiikenmeye Tabi
Varliklar Standartinin 11.maddesinde "bir
ingaatin gercgeklestirilmesinde katlanilan
bor¢lanma maliyetleri yatirirmin maliyetine
dahil edilebilir ancak olusan maliyet yatiri-
min ger¢ege uygun degerini asamaz, Bu
konuda TMS 14, Borglanma Maliyetlerinin
Muhasebelestirilmesi Standardina gore
islem yapilmalidir" demektedir.

Konuya sabit kiymetler acgisindan bak-
tigimizda bir sabit kiymetin olusumu soz
konusu olmalidir. Yani faiz aktiflestirmesi
ile basit bir makina alimi iligkilendirilme-
melidir. Ornegin bir fabrika kurulmak-
tadir. Fabrikanin arazisi satin alinmig lize-
rine fabrika ve idari binalar insa edilmek
iizere ilgili resmi makamlardan gerekli
izinler, ruhsatlar alinmis, insaatlar tamam-
landiktan sonra makinalar satin alinip
iiretim yapilacaktir ve bu amagla orta yada
uzun vadeli kredi kullanimi s6z konusudur.
Fabrikanin kurulmasi bir, iki yil gibi bir
siire almaktadir. Dolayis1 ile ingaatin kazi
safhasindan temellerin atilmasi, binalarin
kurulmasi, fabrika ve idari bina iglerinde
kablolama, hava sirkiilasyon borularinin,
temiz ve atik su borularinin, elektirik tesi-
satlarinin ¢ekilmesi, bina i¢i ve bina disi
boya badana islerinin bitirilmesi, 1slak ze-
minlerin (tuvalet, banyo, soyunma odalar1)
tamamlanmasi, makinalarin yerlestirilme-
si, makinalar1 kullanacak isgilerin egitil-
mesi, deneme iiretimi yapilmasi gibi safha-
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lar tamamlanacaktir. Tiim bu safhalarin
herbiri ayr1 bir proje gerektirir. Ornegin bi-
nalarin statik projesi ayridir, insaat projesi
ayridir. Teknik kurulum (kablolama, boru-
lar, telefon hatlar1 gibi hangi tiir hatlar
nerelerden gegecek) projesi farkli, makina
yerlesim plani farklidir. Dolayist ile bir
fabrika kurulmasinda birden fazla proje ve
birden fazla taseron firma bu projeleri
birbiri ardindan kendi ekipleri ile gercek-
lestirmektedirler. Bu projelerin herbirinin
hakedisleri ve parasal takipleri yapilmali-
dir. Iste arazi alimindan deneme iiretimi-
nin bitirilip fabrikay1 calistirmaya bagla-
yincaya kadar olan zaman diliminde ya-
pilan masraflar yapilmakta olan yatirim
olarak ele alinmali ve bu siire¢ iginde
kullanilan kredi ya da kredilerden dogan
faiz ve varsa kur farklar1 yapilan yatirim-
larin kendi i¢indeki agirliklarina gore dagi-
tilarak aktiflestirilmelidir. Fabrikada ger-
¢ek iiretimin basladig1 aydan itibaren olu-
san faizler (ve varsa kur farklar1) ise gider
yazilmalidir.

IAS 23, Borglanma Maliyetleri Standar-
d1 ve benzer nitelikteki TMS 14 Borglanma
Maliyetleri Standardi'na gore "borglanma
maliyetleri ortaya ¢iktiklar1 donemde gider
yazilmalidir" demektedir. Bor¢lanma mali-
yetlerinin hangi hallerde gider yazilmaya-
cagida bu standartlarda agiklanmistir. Bu
standarlara gore aktiflestirme yapabilmek
igin bir aktif degerin bilango kalemleri
arasinda 6nemli bir biyiikliigiiniin olmasi
ve bu tip bir aktif degerin insasi ya da
yapilmasinin uzun bir zaman diliminde
gerceklesecegi Ongoriilmistiir (qualifying
asset). Bu aktif kiymet stok ya da sabit
kiymet olabilir ama bahsedilen kriterleri
tasimas1 gerekir. Ornegin iiretim yapan
fabrikalar, elektrik tretim tesisleri, otel,
igyeri gibi biliyiik ingaatlardir. Faiz aktifles-
tirme siiresi de sabit yatirimin baslamasi,
kredi kullanimi ve sabit yatirimin kulla-
nilma alinmasina kadar gecen sure ile si-
nirhdir. Kredinin geri 6denmesi yatirim
bittikten sonra da devam edebilir ancak bu
dénemde olusan faizler (ve varsa kur fark-
lar1) yatirimin iizerinde aktiflesemezler .

7 International Accounting Standards 23 'Borrowing
Costs'sayfa 578-583.

VUK agisindan olaya yaklastigimizda
mal ve sabit kiymet degerlemesi ile ilgili bir
¢ok madde vardir. 258 ile 290.maddeler
arasi tamamen mal ve sabit kiymet deger-
lemesinden s6z etmektedir. Burada vergi
usul uygulamamiz ile uluslararasi uygula-
ma agisindan vurgulamamiz gereken fark-
lilik sudur: Vergi Kanunu'muzda faiz aktif-
lestirlmesine imkan taninmis ancak bunun
durma noktasinin nerede olacagi soylen-
memistir. Ornegin yukarida degindigimiz
262.maddeye gore bir kiymetin iktisap edil-
mesiyle ilgili 6demeler ve bunlara miite-
ferri bilimum giderler toplam1 o kiymetin
maliyetini olusturur demekle bu kiymet
alimi ile ilgili kredi faizleri de kastedil-
mektedir. Yine bahsettigimiz kanun mad-
deleri arasinda 266.maddede rayi¢ bedel-
den yani iktisadi bir kiymetin degerleme
gliniindeki normal alim satim bedelinden
s0z edilmektedir. 261.Maddede iktisadi kiy-
metin degerleme Olgiileri siralanmakta ve
maliyet bedeli ile rayi¢ bedel bunlar ara-
sinda yer almaktadir. Bunlardan hangisi
dogrudur sorusunun yanitin1 bulmaya ge-
lince. Maliye Bakanlig1 bu tiir sorularla bir
cok kez karsilagtigindan dolayr VUK 163
sira numarali tebligi 1985 yilinda yayinla-
mis ve yapilmakta olan yatinmlarda faiz
aktiflestirmesi ile ilgili olarak:

'l. Yatirimlarin finansmaninda kulani-
lan kredilerle ilgili faizlerden kurulus do-
nemine ait olanlarin sabit kiymetle birlikte
amortisman yoluyla itfa edilmek iizere
yatirim maliyetine eklenmesi gerekmekte,
isletme donemine ait olanlarin ise, ilgili bu-
lunduklar1 yillarda dogrudan gider yazil-
mas1 ya da maliyete intikal ettirilmek su-
retiyle amortismana tabi tutulmasi,

2. Doviz kredisi kullanarak yurt disin-
dan sabit kiymet ithal edilmesi sirasinda
veya sonradan bu kiymetlere iligkin borg
taksitlerinin degerlemesi dolayisiyla ortaya
cikan kur farklarindan, sabit kiymetin ikti-
sap edildigi donem sonuna kadar olanlarin,
kiymetin maliyetine eklenmesi zorunlu
bulunmakta; aym kiymetlerle ilgili s6z ko-
nusu donemden sonra ortaya ¢ikan kur
farklarinin ise, ait olduklar1 yillarda dogru-
dan gider yazilmasi ya da maliyete intikal
ettirilerek amortisman konusu yapilamast'
demistir.
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Maliye Bakanligi'miz bu tebligi yayinla-
makla tiim amortisman siiresince drnegin
10 yil siiresince bir varligin rayi¢ bedelinin
iizerinde bilangoda yer almasinda bir sa-
kinca gormemistir. Oysa muhasebenin
uluslararasi kabul gormiis temel kurallar
menkul kiymetler agisindan maliyet ya da
borsa rayici veya bunlardan diisiik olani,
stoklar acisindan maliyet ya da piyasadaki
satilabilir degerinden diisiik olani, sabit
krymetler agisindan ise maliyet ile gercek-
lesebilir net nakit degerinden diisiik ola-
nidir. Yani uluslararasi prensipler muhafa-
zakar yaklasimi benimserlerken, bizim
VUK bu agidan muglaktir ve 163 sira nu-
maral1 teblig ise bu muglaklig: teyid eder
niteliktedir. Bu durum VUK agisindan net-
lesmedikce sirketlerin bilango degerleme-
leri farkli olacak bir igletme faiz aktifles-
tirirken diger bir isletme gider yazmak-
tadir. Bu tutarsizlik sonucunda mali tab-
lolarin birbirleri ile kiyaslanmasi miimkiin
olamamaktadir.

7. Diinyadaki Uygulamalar

Sabit kiymetler lizerinde faiz aktiflestir-
mesi yalniz iilkemizde degil Diinyanin
farkli iilkelerinde de iizerinde tartisilan bir
konu olmustur. Konunun odak noktasi
yukarida bahsettigimiz lizere genel kabul
gbrmils muhasebe standartlari ile vergisel
yaklasimin olaylara bakis agisidir. Ornegin
Almanya disinda yerlesik bir girketin Al-
manya'daki Istirakine ya da bagl ortakli-
gina sermaye disinda 6diing para vermesi
ve bu paranin istirakin 6zsermayesine ki-
yasla yiiksek miktarda olmasi ve bu yolla
istirakin faiz adi altinda ana sirkete 6deme
yapmasi engellenmistir. Zira farkli bir
iilkede yeni bir girket kuruldugunda ilk bir
ya da iki yillik bir dénemden sonra bu
sirketin kar etmesi ve bulundugu iilkede
vergi 0demesi beklenir. Dolayisi ile ana
sirkete faiz adi altinda yapilan Odemeler
onemli rakamlara ulasiyor ve bunun sonu-
cunda sirketin vergi matrah1 diigiiyorsa il-
gili lilke bunu kisitlayici tedbirler alacaktir.
Ancak alinacak bu tedbirler de ana girketin
diger bir iilkede yerlesik olan istirak ya da
bagh sirketini nasil finanse edecegine dair
Ozgilirce karar vermesini engelleyici nite-
likte olmamalidir. Alman Vergi Uygulama

Kanunu'nun (CITA) 8/a maddesine gore
Almanya'da yerlesik bir sirketin bor¢ 6z-
kaynak orani yeterli degilse Almanya digin-
daki ana sirketine faiz 6demesi kurumlar
vergisi agisindan 'kar pay1' olarak nitelen-
dirilmektedir. Bahsi gecen bor¢ 6zkaynak
orani daha onceleri 3:1 iken 2001 yilindan
itibaren bu oran 1.5:1'e indirilmistir *.

Kanada'nin bu konudaki kurallar1 Al-
manya uygulamasina paralellik arzetmek-
tedir. Kanada'da yerlesik firmalarin iilke
disindaki ana sirketten ya da hissedarin-
dan (buradaki hisse iliskisi Almanya'daki
gibi minimum % 25 ile belirlenmistir)
yaptig1 bor¢lanmalarda ilgili bor¢ 6zkaynak
orani 3:1 olarak belirlenmistir °.

ABD'de ise 20.Yiizyilin ilk yarisinda
isletmeler faiz giderlerini gelir tablosunun
bir pargasi olarak gormekte ve aktiflestir-
me yerine gider yazma egilimindeydiler.
19601 Yillara geldigimizde iiretim yapma
Ozelligi bulunan aktiflerin satin alma veya
ingsa etme faaliyetleri onem kazandi. Sir-
ketler daha fazla gelir deklare etme ve bu
yolla daha fazla bor¢lanma ve sermaye elde
etme yolunu sectiler. Bu nedenle pasifteki
bor¢tan dolay1 olusan faizi aktiflestirmek
yiiksek gelir deklare etmenin yeni bir
yontemi haline geldi. Bu donemlerde faiz
aktiflestirmenin nasil yapilacagi konusun-
da yol gosterici resmi bir belge veya uygu-
lama yoktu. Bu yiizden hangi aktif kiy-
metler tlizerinde, hangi faiz oranlarinin
uygulanacagina dair c¢esitli uygulamalar
vardi. Neticede 1974 yilinda SEC (Secu-
rities and Exchange Comission, ABD'deki
Semaye Piyasasi Kurulu) sirketlerin ¢o-
gunda aktiflestirmeyi askiya aldi. Bu du-
rum, yani sirketlerin 6zgiirce faiz aktifles-
tirememesi Ekim 1979 tarihinde bu konu
ile ilgili olarak FAS 34, Bor¢clanma Mali-
yetlerinin Aktiflestirilmesi isimli tebligi
yaymlanincaya kadar siirdii. Bu teblig faiz
aktiflestirmesi yapabilmek i¢in sirketlerin

8 Klaus Eicker, Bureau of Fiscal Documentation, Re-
cent Developments, Germany, Advocate General
Holds German Thin Capitalization Rules Incompa-
tible with EC Law, January/February 2003, sayfa 1.5.
¥ Claire M.C. Kennedy, David W. Smith, Q.C. John A.
Zinn, Ronald S.Wilson, Federal Budget proposes
Major Changcs to Canada's Thin Capitalization Rules,
Tax, April 10, 2000, sayfa 1.
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uymasit gereken standartlar1 ortaya koy-
maktadir .

Faiz aktiflestirmesi konusunda FAS
34'e gore 7 basmak mevcuttur. Bu basmak-
lar sirasiyla:

+ Uzerinde faiz aktiflestirmesi yapila
cak aktiflerin se¢imi,

» Aktiflestirme doneminin secimi,

» Aktiflestirme donemi boyunda olusan
harcamalarin hesaplanmasi,

* Yapilan harcamalarin agirlikli ortala
malarinin bulunmasi,

» Aktislestirilebilir
mast,

* Doénem
hesaplanmasi,

» Aktiflestirilebilir  faiz ile doénem
icinde gergeklesen faizin mukayese edilerek
aktiflesecek faizin saptanmasidir ''.

FAS 34 madde 18'de "ilgili aktif kiymet
amaglanan kullanilabilir durumuna geldi-
ginde faiz aktiflestirmesinin son bulacagin-
dan" s6z etmektedir.

Yukarida acikladigimiz iizere Diinya'nin
farkl1 bolgelerinde farkli uygulama ve yak-
lasimlarin varlig1 s6z konusudur. Amerika,
Kanada yani US ve benzeri GAAP uygu-
lamasi i¢inde olan tlkeler faiz aktiflestir-
mesi konusunda daha ¢ok aktifi estirmeden
yana bir tutum sergilerlerken IAS uygula-
malarina yakin iilkeler faizin gider yazil-
masindan yana bir tutum sergilemek-
tedirler.

Ornegin Tanzanya bu konuda IAS uy-
gulamalarin1 baz almistir. Tavsiye edilen
en iyi uygulama (benchmark) olarak borg-
lanma maliyetleri olustugu donemde borg-
lanmanin nasil uygulandigina bakilmak-
sizin gider yazilir. Borg¢lanma maliyetleri
direkt iliskilendirildigi takdirde ilgili aktif
kiymetlerin elde etme veya iiretim veya
insa etme maliyetine eklenir. Buradaki
kriter, ilgili aktif kiymet sirketin varlikla-
rina dahil edilmeseydi bu kiymetle ilgili
bolrzglanmma da yapilmayacakti seklinde-
dir .

faizin hesaplan

icinde gergeklesen faizin

19 W Eugene Seago, Income Difference Caused by
Interest Capitalization. (Accounting), The CPA
Journal Online, November 1989, sayfa 1.

1" University of California at Los Angeles, Capita-
lization of Interest, Example, 2003 ders notlar1.

P National Board of Accountants and Auditors of
Tanzania Financial Accounting Standart No. 12

8. Sonuc

Yukarida bahsettigimiz Vergi Usul
Kanunu maddeleri ve ilgili teblig yanlistir.
Bahsettigimiz iizere kanunlarimiz ve teb-
liglerimiz vergi almay1 6n plana aldig1 icin
bilango netligi ve sirketlerde dogru mali
raporlama yapilmasini géz ardi etmektedir.
Ve bu olgu halen ayni1 sekilde siirmektedir.
Bunun ortadan kaldirilmasi i¢gin muglak
olan kavramlari kanunlarimizdan silmeli
ve onlarin yerine net agiklayici uluslararasi
genel kabul gérmiis muhasebe prensiple-
riyle uyumlu yasa ve tebligler iiretmeliyiz.
Ancak bu sekilde yabanci sermayeyi
iilkemiz agisindan daha ¢ekici kilabilir ve
iilkemizin refahina katkida bulunabiliriz.
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