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Degerli Okurumuz,
Vergi Pusulasi’nin yeni sayisini istifadelerinize sunmaktan kivang duyuyoruz.

Dergimizin bu sayisi, alaninda uzman kisilerce hazirlanmis 8 adet makale, seckin 6zelge biilteni,
vergi mevzuatindaki son degisiklikleri ortaya koyan calisma ve kiiresel dlgekte vergicilikteki

giincel gelismelerin yer aldig1 uluslararasi vergilendirme boliimiinden miitesekkildir.

Hig siiphesiz ki vergi, hayatin her alanina temas etmektedir. Makalelerimizde de bu gerceklikten
hareketle genis bir konu yelpazesi benimsenmistir. Buna gore lilkemizin ¢ok kiiltiirlii yapisinin
yansimasi olan azinlik vakiflarina yapilan bagislar; tilke ekonomimizde son yillarda biiytik yer
tutan yabanciya konut satislari; bankacilikta kullanilan muhtelif belge ve uygulamalar; hisse
geri satin alimi (buyback) islemleri; giinden giine 6nemi artan siirdiiriilebilirlik kavrami; bir¢cok
kesimden vatandasin hayatinda son donemde yer tutan kira ihtilaflar1 ve yabanci kisilere verilen
hizmetler vergisel yonleriyle ele alinmis, ayrica uzlasma miiessesesinde son yapilan degisiklikler
ortaya konmustur.

Dergimizin bu sayisinda emegi gecen tiim meslektaslarimiza tesekkiir eder, eserlerin siz

degerli okurlarimiz i¢in faydali olmasini temenni ederiz.

Vergi Pusulasi Dergisi
Yayin Kurulu

VERGI PUSULASI/ YIL 7/ SAYI 11 / NiSAN 2025 9
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SERMAYE SIRKETLERININ KENDI HiSSE
SENETLERINI VEYA ORTAKLIK PAYLARINI SATIN
ALMA NEDENLERI iLE KONUYA ILISKIN KAR
DAGITIMI SAYILAN HALLER

Ahmet YAVUZ
Vergi Miifettisi
ORCID No  0000-0003-1478-7708
Iletisim:  ahmet.yavuz2@vdk.gov.tr

OZET

Sirketlerin kendi hisse senetlerini veya ortaklik paylarini geri satin alma durumlari, Tiirk
Ticaret Kanunu (TTK) ve Sermaye Piyasast Kanunu (SPK) cergevesinde diizenlenmistir.
Genellikle bu islemler, firmalar tarafindan sermayenin yeniden diizenlenmesi, mali yapinin
giiclendirilmesi veya sirketin finansal stratejisinin bir geregi olarak belli sartlar altinda
yapilmaktadir. Tiirk Ticaret Kanununa gore, sirketlerin kendi paylarini iktisap etmesi dogrudan
bir kar dagitimi olarak kabul edilmemektedir. Bakildiginda kar dagitimi, sirketin elde ettigi
kardan hissedarlara yapilan 6demeleri ifade ederken, hisse alimlari dogrudan bir kar dagitimi
degildir. Vergi mevzuatimiz agisindan durum ele alindiginda da, sirketlerin kendi hisse senetlerini
geri almasi (pay iktisab1), kar dagitimi olarak sayilmamaktadir. Ancak, sermaye sirketlerinin
kendi hisse senetlerini veya ortaklik paylarini iktisap ettikten sonra elden ¢ikarmasi, vergi
kanunlar1 kapsaminda belirli diizenlemelere tabi kilinmigtir. Yazimizda, s6z konusu islemlere
iliskin Gelir Vergisi Kanunu madde 94’te yer alan ve sermaye sirketlerinin kendi hisselerini
geri alimi, elden ¢ikarmasi veya belli bir miiddet elde tutma islemlerinin kar dagitimi sayilan

sonuclar1 ele alinacaktir.

Anahtar Kelimeler: Kar Dagitim1 Sayilan Haller,Sermaye Azaltimi, Pay Iktisab: (Hisse
Geri Alimi)

48  VERGI PUSULASI/YIL 7 /SAYI 11/ NiSAN 2025
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GIRIS

Sermaye sirketlerinin finansal yOnetim
stireci, ¢esitli stratejik kararlari ve uygulamalari
icermektedir. Bu stratejilerden biri, sirketlerin
kendi hisse senetlerini veya ortaklik paylarin
iktisap etmesidir. Sirketler, ¢esitli sebeplerle
kendi hisselerini geri alabilirler. Bu durum
sirketin ~ mali  yapisim1  giliglendirmek,
piyasa degerini artirmak veya hissedarlarin
menfaatlerini  korumak gibi  amagclarla
yapilmaktadir. Tiirk Ticaret Kanunu’na gore,
bahse konu islem dogrudan bir kar dagitimi
Kar

donem karindan ortaklara nakit veya temettii

sayllmamaktadir. dagitimi,  sirketin
pay1 olarak 6deme yapilmasidir. Sirketlerin
kendi paylarin1 geri almasi ise, 6z kaynaklarini
kullanarak piyasadan hissesini satin almasidir.
Bu islem nezdinde de, dogrudan ortaklara bir
O6deme yapilmadigi i¢in kar dagitimi giindeme
gelmemektedir. Ancak, kendi paylarim1 geri
alan sirketler, bu islemi gerceklestirirken
0z kaynaklarmi kullandig1 i¢in, bu durum
dolayli olarak ortaklarin elindeki paylarin
degerinin artmasin1  saglayabilmekte ve
bir tiir dolayli menfaat aktarimi olarak
yorumlanabilmektedir. Bir diger husus ise, geri
alman hisse senedi veya ortaklik paylarinin
elden ¢ikarilmasi siirecinde ortaya cikan ve
kar dagitimi sayilan vergisel sonuglardir. Bu
baglamda makalemizde, tam miikellef sermaye
sirketlerinin kendi hisselerini veya ortaklik
paylarini iktisap ettikten sonra elden ¢ikarmasi
veya belli bir siire elde tutmast durumunun,

Gelir Vergisi Kanunu madde 94’e gore kar

dagitimi sayilip sayilmayacag irdelenecek ve
dogurdugu etkiler tartisilacaktir. Oncesinde
ise, firmalarin hisse geri alim nedenleri ve
sermaye azaltimi sebepleri ile kar dagitimi
sayilan haller bagliklar halinde kisaca ifade

edilecektir.

1. SIRKETLERIN KENDI
HISSELERINI ALMA GEREKCELERI

Sirketler, finansal

dogrultusunda hisse senedi alimi ve cesitli

stratejileri

yatirnm faaliyetlerinde bulunurlar. Bu tiir
yatirimlarin arkasinda; sermayeyi verimli
kullanma, sirket degerini artirma, stratejik
bliylime firsatlarindan yararlanma gibi farkli
gerekceler bulunmaktadir. Bir sirketin kendi
hisse senetlerini satin almasinin en Onemli
nedenlerinden biri, hisse fiyatin1 destekleyerek
piyasalardaki giivenini artirmaktir. Ozellikle
hisse senedi fiyatlarinin diisiik oldugu
donemlerde, sirketler kendi hisselerini geri
alarak, piyasada hisse arzin1 azaltip hisse
fiyatim1 artirirlar. Bu durum, yatirimcilarin
sirkete olan giivenini giliclendirerek hisse
degerini olumlu yonde etkilemektedir. Ayrica,
hisse geri alimlar1 sirketin gelecege yonelik
giiclii bir finansal yapiya sahip oldugunu
gosterdiginden, uzun vadeli yatirimeilar igin

cazip bir alim sinyali de olusturmaktadir.

Hisse geri alimi, sirket karlarini

yatirimcilara geri 6deme yontemlerinden biri
olarak da kullanilmaktadir. Temettii 6demek
yerine veya temettiiye ek olarak, sirketler
alimi

hisse geri yoluyla yatirimecilarina

VERGI PUSULASI/ YIL 7/ SAYI 11 / NiSAN 2025 49
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deger saglamakta, sermaye yapilarimi
optimize etmek icin bor¢ ve Ozkaynak
oranlarin1 dengelemek amaciyla hisse geri
alim1 yapabilmektedirler. Bir diger durum,
sirketlerin elinde fazla nakit biriktiginde, bu
nakitleri hisse geri alimi i¢in kullanmalaridir.
Biiyiik nakit rezervlerine sahip sirketler, likit
kaynaklarmi verimli kullanmak i¢in hisse
senetlerine veya diger yatirim araglarma
yonlendirerek ek gelir saglamaktadir. Ozellikle
diisiik faiz ortamlarinda, hisse senetleri gibi
getirisi ylksek varliklara yatirim yapmak,
sirketin finansal performansini artirmaktadir.
Ote yandan sirket ydnetimi tarafindan,
kontrolii artirmak veya belirli yatirimcilarin
etkisini azaltmak amaciyla hisse geri alimi
yapilmaktadir. Bu durum, ozellikle aile
sirketlerinde stratejik kararlarin alinmasinda

yaygin bir uygulamadir.

Nihayetinde sirketlerin kendi hisselerini
geri alim kararlari, hisse fiyatin1 ve finansal
giiclerini artirma, nakit varliklarii biiytime
yolunda degerlendirme, yonetim hakimiyetini

ele alma gibi farkli amaglara dayanmaktadir.

2. SIRKETLERDE SERMAYE
AZALTIMININ NEDENLERI
Sermaye azaltimi, sirketin O0denmis

sermayesinin bir kismimi veya tamamini
Sirketler

zararlarini

finansal
telafi

veya hissedarlara sermaye fazlasii iade

azaltmasidir. yapilarini

diizenlemek, etmek

etmek gibi amaclarla sermaye azaltimi

gerceklestirebilmektedir. Uygulamadaki

50 VERGI PUSULASI/YIL 7/SAYI 11 /NiSAN 2025

orneklere bakildiginda, sermaye azaltiminin
en yaygin sebeplerinden biri, gecmis yillarda
Bu

uygulama sirketin, ge¢mis yillarda biriken

birikmis zararlarin telafi edilmesidir.

zararlarini sermayesinden diismesiyle
gerceklestirilmektedir. Ornek olarak; gegcmis
yillardabirikenzararlar, bilancoda 6zkaynaklar
grubunda izlenmektedir. Sirket yonetimi ve
hissedarlar, birikmis zararlar1 kapatmak i¢in
sermaye azaltimina karar verdiginde, dncelikle
genel kurulda onaylanir. Sonrasinda sirket,
O6denmis sermayesinin bir kismini s6z konusu
geemis yil zararlariyla mahsup eder. Soyle ki,
sirketin 6denmis sermayesi 10 milyon TL ve
geemis yil zarart 4 milyon TL ise, sermaye 6
milyon TL’ye diisiiriilerek, sermaye azaltimi
sonrasinda sirketin bilangosundaki 6z kaynak
kalemleri yeniden diizenlenir ve bahse konu
zararlar, sermayeden diisiildiigli i¢in bilango

daha gii¢lii bir gdriiniim kazanir.

Bunun yani sira, bazi sirketler faaliyetleri

icin gereginden fazla sermayeye sahip

olabilirler. Kullanilmayan ve atil durumda

kalan  sermayenin azaltilmasi, sirketin

finansal verimliligini artirmaktadir. Bazi

durumlarda ise, sirketler hissedarlarina

nakit iadesi yapmak amaciyla sermaye
azaltimina basvurabilmektedir. Bu yontemde
O0zkaynaklarda biriken fazla sermaye, farkli
alanlarda yatirim amaciyla kullanilmak yerine
Ozellikle

bliyiik nakit rezervlerine sahip olan ve yeni

hissedarlarina  dagitilmaktadir.

yatirim ihtiyaci duymayan sirketler i¢in bu

usul tercih edilmektedir. Sermaye azaltimi,
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sirketlerin yeniden yapilandirma siireglerinde
de 6nemli bir rol oynar. Birlesme, devralma
veya boliinme gibi doniisiimler sirasinda,
sitketin  sermaye  yapisin1  diizenlemek
gerektiginde, sirketin daha etkin yonetilmesini
ve finansal olarak daha siirdiiriilebilir bir
yapiya kavusmasini saglamak i¢in sermayede

azaltima gidilebilmektedir.

Tim bu  nedenler gbéz  Onilinde
bulunduruldugunda, sermaye azaltimi
sirketlerin  mali  yapilarin1  iyilestirmek,

finansal stratejilerini daha etkin bir sekilde
yonetmek ve hissedarlara fayda saglamak icin
kullanilan 6nemli bir ara¢ olarak karsimiza

¢cikmaktadir.

3. KAR DAGITIMI VE TURK VERGI
MEVZUATINA GORE KAR DAGITIMI
SAYILAN HALLER

Kar dagitimi, sirketlerin belirli bir donem
sonunda elde ettigi net karn, ortaklara

veya hissedarlara paylastirilmasi stirecidir.

Sirketlerin kar dagitimi yapmasmin da
cesitli sebepleri bulunmaktadir. Oncelikle
kar dagitimi, sirket ortaklarmna  getiri/

kazan¢ saglamanmn bir yoludur. Ortaklar,
yatirrmlarmin karsiliginda diizenli gelir elde
etmek istediginden, kar dagitimi ozellikle
uzun vadeli yatirimeilar i¢in cazip bir kazang

yontemi sunmaktadir.

Bunun yani sira, diizenli olarak kar dagitan
sirketler, piyasada daha giivenilir ve istikrarli

olarak algilanmaktadir. Yatirimcilar agisindan

sitketin  karliligin1 ve finansal sagligim
gosterebilecek en onemli gostergelerden biri
diizenli temettii 6demektir. Bu tiir sirketler,
yatirimcilarin ilgisini ¢ekerek hisse degerlerini
artirlp, uzun vadede sermaye piyasalarinda

daha giiclii bir konum elde etmektedirler.

Sirketlerin ~ karlarin1  dagitmasinin ~ bir
diger nedeni, fazla nakdin verimli bir sekilde
degerlendirilmesidir. Eger bir sirketin biiytime
icin fazla yatirnm ihtiyaci yoksa veya yeterli
finansal rezervleri bulunuyorsa, elde edilen
karin ortaklara dagitilmasi yoluyla fazla
nakit birikiminden kacimilarak, kaynaklarin
ortaklarca daha etkin bir sekilde kullanilmasi

saglanmaktadir.

Son olarak, kar dagitimi vergisel avantajlar
da saglayabilmektedir. Soyle ki, ekonomik
durgunluk donemlerinde veya ortaya cikan
yapisal krizlerde, kar dagitimlar1 {izerinden
yapilan tevkifat oranlart vergi idaresince
bazen de sifir oraninda
Bu

yatirimcilara vergisiz kar aktarimi yapilmasini

distiriilmekte,

uygulanmaktadir. durum ortak ve

saglamaktadir. Ayrica, sirket biinyesinde
dagitilmayan karlar sayet ortaklara borg
verme seklinde kullanilirsa, yliriitiilen vergi
denetimlerinde transfer fiyatlandirmasiyoluyla
ortiili kazang dagitimi elestirisi giindeme
gelmekte ve daha yiiksek oranda vergisel
sonuclarla karsilagma riski dogmaktadir.
Bu nedenle, bazi sirketler, vergi yiiklerini
optimize etmek amaciyla diizenli olarak kar

dagitimi1 yapmay1 tercih etmektedirler.
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Diger yandan, Tiirk vergi mevzuatinda
asagidaki durumlar kar dagitimi olarak kabul
edilmekte ve vergilendirme agisindan belirli

yiliklimliiliiklere tabi tutulmaktadir:

- Nakit Temettii Odemesi: Sirketlerin
ortaklarina dogrudan nakit olarak yaptig1 kar
pay1 6demeleri kar dagitimi sayilir ve gelir

vergisi stopajina tabidir.

- Bedelsiz Hisse Senedi Verilmesi: Ge¢mis
yil karlarimin sermayeye eklenerek ortaklara
bedelsiz hisse senedi verilmesi, dogrudan
nakit 6deme icermese de bir tiir kar dagitimi
olarak kabul edilir.

- Ortiilii Kar Dagitim: Sirketlerin iliskili
kisilerle piyasa sartlarina aykir1 sekilde islem
yaparak karin dolayli olarak bu kisilere
aktarilmas1 durumudur. Ornegin, ortaklara
disiik faizli veya faizsiz bor¢ verilmesi,
emsallerine gore cok disiik fiyatlarla mal
veya hizmet satilmasi gibi durumlar ortiilii kar
dagitimi1 olarak degerlendirilir ve vergiye tabi

tutulur.

- Sirketin Kendi Hisselerini Geri Almasi:
Sirketler, kendi hisselerini satin alarak, belirli
sire elde tuttuktan sonra ortaklarina deger
artis1 saglayacak sekilde geri sattiklarinda, bu

islem kar dagitimi niteliginde degerlendirilir.

Ortaklar

Kullamlmasi: Sirket ortaklarinin, sirketin

- Karin Tarafindan

kazancint dogrudan veya dolayli olarak

kisisel harcamalarinda kullanmalar1 da vergi
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kanunlar1 agisindan kar dagitimi olarak kabul
edilir ve vergiye tabi tutulur.
Kar

mevzuatimizda

dagitimi  sayilan hallerin  vergi

dogrudan veya dolayh
olarak ele alindig1 durumlar yukarida kisaca
ele almmis olup, 7256 Sayili Kanunun
17. maddesiyle 193 Sayili Gelir Vergisi
tevkifati bashkli 94.
17.11.2020 yiiriirlik

tarihli hiikme iliskin agiklamalara yazimizin

Kanunu’nun vergi

maddesine eklenen,

sonraki boliimiinde yer verilmistir.

4. GELIR VERGISi KANUNU MADDE
94 DUZENLEMESI

193 sayili Kanun’un 94. maddesinin
4. fikrasinda:

sirketlerinin

“Tam  miikellef sermaye
iktisap ettikleri kendi hisse

senetlerini veya ortaklik paylarini,

i) Sermaye azaltimi yoluyla itfa etmeleri
halindeiktisap bedeliile hisse senetlerinin veya
ortaklik paylarimin itibari degeri arasindaki
fark tutar sermaye azaltimina iliskin kararin

ticaret sicilinde tescil edildigi tarih,

ii) Iktisap bedelinin altinda bir bedel
karsiliginda elden ¢ikarmalart halinde iktisap
bedeli ile elden c¢ikarma bedeli arasindaki

fark tutar elden ¢ikarma tarihi,

iii) Iktisap ettikleri tarihten itibaren iki tam
vil igerisinde, sermaye azaltimi yoluyla itfa
etmemeleri veya elden ¢ikarmamalart halinde,
iktisap bedeli ile hisse senetlerinin veya

ortaklik paylarimin itibari degeri arasindaki
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fark tutar iktisap tarihinden itibaren iki tam
villik siirenin son giinii,
kar

ve bu tutarlar tzerinden

itibariyla dagitilmig sayilir

pay1
%15 oraninda
vergi tevkifat: yapilir. Bu fikra kapsaminda
tevkif edilen vergiler herhangi bir vergiden

991

mahsup edilemez. (...)

Tirk vergi mevzuatina eklenen bu

diizenlemeyle, tam mikellef sermaye
sirketlerinin kendi hisselerini veya ortaklik
paylarint iktisap etmek suretiyle vergisiz
bir sekilde kar dagitimi1 yapmalarinin 6niine
gecilmesi istenilmis ve sirket karlariin

dagitilip  dagitilmadigina  bakilmaksizin
tevkifat yoluyla bir vergi giivenlik miiessesesi

ihdas edilmesi hedeflenmistir.

Kanuni hiikme gore, tam miikellef sermaye
sirketleri kendi hisse senetlerini veya ortaklik
paylarini satin aldiklarinda, bu hisselerle ilgili
ti¢ farkli senaryoda kar dagitimi sayilabilecek
bir islem meydana gelmektedir. Ilk olarak,
sirketin bu hisseleri sermaye azaltimi yoluyla
itfa etmesi durumunda, iktisap bedeli ile
hisse senetlerinin veya ortaklik paylarinin
itibari degeri arasindaki fark tutar, sermaye
azaltiminin ticaret siciline tescil edildigi tarih
itibartyla dagitilmis kar payr olarak kabul
edilmektedir.
sermaye azaltimi yolu ile ortaklarina dolayl
sekilde kazang
hedeflemektedir.

Bu diizenleme, sirketlerin

aktarmasini  engellemeyi

1193 Sayili Gelir Vergisi Kanunu Md. 94

Ikinci olarak, firmalarin bu hisseleri iktisap
bedelinin altinda bir fiyatla elden ¢ikarmasi
durumunda, iktisap bedeli ile satis bedeli
arasindaki fark tutar, satisin gerceklestigi
tarih kar

degerlendirilmektedir. Bu hiikiim, sirketlerin

itibartyla dagitimi  olarak
hisselerini diisiik bir bedelle devrederek,
ortaklara kar aktarimimin Oniine ge¢cmeyi

amaclamaktadir.

Ucgiincii olarak, sirketin iktisap ettigi kendi
hisse senetlerini veya ortaklik paylarini iki yil
icinde sermaye azaltimi yoluyla itfa etmemesi
veya elden ¢ikarmamasi durumunda da, iktisap
tarithinden itibaren iki tam yilin sonunda
iktisap bedeli ile itibari deger arasindaki fark
tutar, kar dagitimi olarak kabul edilmektedir.
Bu hiikiim, sirketlerin bu tiir islemleri uzun
vadeli bir vergi planlamasi aract olarak

kullanmalarin1 engellemeyi amaglamaktadir.

S6z  konusu diizenleme, sirketlerin
karlarinin resmen dagitilip dagitilmadigina
bakilmaksizin %15 oraninda vergi tevkifati
yapilmasin1  dngormektedir. Ote yandan,
bu kapsamda kesilen vergilerin herhangi
bir

verilmemektedir. Boylece, sirketlerin dolayli

vergiden mahsup edilmesine izin
yoldan vergi avantaji elde etmeleri nlenmekte
vevergi giivenligi saglanmaktadir. Nihayetinde
ilgili  diizenleme, sermaye sirketlerinin
kendi hisse senetlerini satin almak suretiyle,
ortaklarina dolayli sekilde vergi avantaji

saglayarak kar dagitimi yapmalarinin Oniine
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gegmekte ve devletin vergi kaybi yasamasi

engellenmektedir.

5. KANUNI DUZENLEMEYE ILIiSKIN
ONEMLI HUSUSLAR

Yazimizin bir dnceki boliimiinde yer alan
madde hiikiimlerini analiz ettigimizde asagida
yer alan detaylara ulasilmaktadir:

Ik

sirketlerinin ~ kendi

olarak, tam mikellef sermaye
senetlerini

ettikleri

hisse ve

ortaklik paylarim1 iktisap tarih
itibariyla herhangi bir vergilendirme islemi
bu tarih

sadece sirketlerin kendi

yapilmamaktadir.  Dolayisiyla,

itibariyla hisse
senedi veya ortaklik payr alimlarma iligkin
kayit gerceklestirilecek ve bunun disinda
kendi hissesini veya ortaklik payini satin alan
sirket acisindan Gelir Vergisi Kanununun 94.
maddesine gore herhangi bir vergi kesintisi s6z
konusu olmayacaktir. Vergi kesintisi/tevkifati,
sadece sermaye azaltimi ve hisselerin iktisap
bedelinin altinda bir bedelle elden ¢ikarilmasi

asamasinda yapilacaktir.?

Ikinci olarak, sirketlerin bu sekilde iktisap
olduklar1  kendi

iktisap  bedelinin  iizerinde

senetlerini
bir bedelle

elden ¢ikarmalar1 halinde de Gelir Vergisi

etmis hisse

Kanununun 94. maddesinin dordiincii fikrasi
uyarinca vergi kesintisi yapilmayacaktir. Tam

miikellef sermaye sirketlerince iktisap edilen

218 Seri No.lu KVK GT- 15.6.7.2.
318 Seri No.lu KVK GT- 15.6.7.6.

kendi hisse senetleri veya ortaklik paylarinin,
iktisap bedelinin {izerinde bir bedelle elden
¢ikarilmasi halinde, satis kazancinin tamami
genel

kurum kazancina dahil edilerek

hiikiimlere gore vergilendirilecektir.?

Ugiincii  durum  ise, sirketlerin  geri
alim yaptig1 hisselerin, Kurumlar Vergisi
Kanunu Md. 5/1-e (Istirak Hissesi Satis
Kazanct) kapsaminda degerlendirilip
degerlendirilemeyecegi hususudur. KVK 'nin
5/1-e maddesinde, kurumlarin en az iki tam yil
stireyle aktiflerinde yer alan istirak hisselerinin
satisindan dogan kazanglarin %50°lik kismi
kurumlarvergisinden istisna tutulmustur. Konu
ile ilgili olarak 1 seri numarali KVK Genel
Tebligi ile 1 Swra No.lu Muhasebe Sistemi
Uygulama Genel Tebligi incelendiginde,

“istirak ~ hisseleri”  deyiminin = menkul
degerler portfoyiine dahil hisse senetleri ile
ortaklik paylarini ifade ettigi ve kurumlarin,
ekonomik ve yonetimsel faaliyetlerine iliskin
politikalarina katilabilmek amaciyla baska
bir isletmenin paylarini satin alarak ortak
oldugu durumlar anlasiimaktadir. Dolayisiyla,
kendi hissesini satin alan sirketin, hisselerini
veniden satmasi halinde istirak satis kazanci

gibi degerlendirilmesi miimkiin olmayacaktir*

Dordiincti  husus, yazimizin  dnceki

boliimiinde yer verilen ve 193 sayili Kanunun

94. maddesinin 4. fikrasindaki i, ii ve iii

405.08.2024 Tarih ve E.64597866-125-15937 Sayili Ozelge ile 27.05.2024 Tarih ve E.38418978-125[15-

2022/41-290792 Sayili Ozelge
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hiikiimlerine gore, bahse konu durumlarin
dagitilmis kar pay1 sayilmasi ve bu kapsamda
dagitilmis kar pay1 sayilan tutarlarin, Kurumlar
Vergisi Kanunu 5/1-a hiikiimlerine gore istirak
kazanci istisnasindan faydalanma durumudur.
Ilgili kanun hiikkmiinde lafzen, “kurumlarin
tam miikellefiyete tabi baska bir kurumun
sermayesine katilimlarindan elde ettikleri
kazanglar veya tam miikellefiyete tabi baska
bir kurumun karina katilma imkdni veren
kurucu senetleri ile diger intifa senetlerinden
elde ettikleri kar paylari "min istisna tutuldugu
bilindiginden bahisle ve sirketlerin kendi
kendine istirak edemeyecegi gerekgesiyle,
s0z konusu istisnadan yararlanamayacagi

anlasilmaktadr.

Dikkat edilmesi gereken besinci husus
tevkifat oran1 hakkindadir. Soyle ki, 193
sayil1 Kanunun ilgili maddesinin devaminda;
Cumhurbaskanina, tam miikellef sermaye
sirketinin paylarmin Borsa Istanbul’da islem
gorlip gdérmemesine, islem goren paylarinin
toplam paylar1 i¢indeki oranina, geri alinan
paylarn Borsa Istanbul’da islem goren
paylardan olup olmamasina, tam miikellef
kurumlardan geri alinip alinmamasina, tam
miikellef sermaye sirketinin yillik satis
hasilat1 ve diger gelirlerinin toplam tutarina
gore ayr1 ayri ya da birlikte, bu orani sifira
kadar indirmeye veya bir katina kadar
artirmak suretiyle yeniden tespit etmeye yetki
07.07.2023 tarihli ve 32241

sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 7343

verilmistir.

57 Temmuz 2023 tarihli ve 32241 sayili Resmi Gazete
618 Seri No.lu KVK GT- 15.6.7.4.

Sayili Cumhurbagkan1 Karar1 ile paylar
Borsa Istanbul’da islem goren tam miikellef
sermaye sirketlerinin iktisap ettikleri kendi
paylarina iligkin olarak dagitilmis kar payi
sayillan tutarlar tizerinden % O oraninda
tevkifat yapilacagi belirtilmistir. Buna gore
paylar1 Borsa Istanbul’da islem goren tam
miikellef sermaye sirketlerinin iktisap ettikleri
kendi paylarina iligkin olarak dagitilmig kar
pay1 sayilan tutarlar iizerinden % 0 oraninda
tevkifat uygulanacak; ancak diger sirketlerin
7 Temmuz 2023 tarihinden itibaren iktisap
edecekleri paylarmna iligskin olarak dagitilmig
kar pay1 sayilan tutarlar tizerinden ise % 15

oraninda tevkifat uygulanacaktir.’

Degerlendirilmesi gereken altinci baslik,
sitketlerin geri satin aldig1r kendi paylarim
itfa
veya iktisap bedelinin altinda bir bedelle

sermaye azaltimi yoluyla etmeleri
elden ¢ikarmalar1 halinde tevkifata iliskin
yapilan 6deme tutari herhangi bir vergiden
mahsup edilemeyecek, matrahin tespitinde
gider yazilamayacak veya iade konusu

yapilamayacaktir.

Yedinci olarak ise, sirketin kendi hisse
senetlerini iktisap ettikten sonra, satin aldig
bedelden daha diisiik bir bedelle elden
cikarmast durumunda ortaya c¢ikan zarar,
transfer  fiyatlandirmasi1  yoluyla  ortiili
kazan¢ dagitimi1 hiikiimlerine gore elestiri
konusu yapilacak bir durum bulunmamasi
kaydiyla, kurum kazancinin tespitinde dikkate

aliabilecektir.®
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Son olarak, sirketlerin baska sirketlerin
aktifinde yer alan paylarin1 geri almasi
durumunda ortaya ¢ikan satis kazanci, satist
gerceklestiren diger firma nezdinde genel
hiikiimler ¢ercevesinde kurumlar vergisine tabi
tutulacak, sartlar1 tasimasi halinde Kanunun
5/1-e bendinde yer alan istirak hissesi satig

kazanci istisnasindan faydalanabilecektir.’

Bu kapsamda, hisse senetlerinin iktisap
edilmesiagamasindaherhangibirvergikesintisi
yapilmayacak, ancak sermaye azaltim,
iktisap bedelinin altinda bir bedelle elden
c¢ikarilmasi veya iki yil siireyle elde tutulmasi
durumunda tevkifat uygulanacaktir. Ayrica,
sirketlerin kendi hisse senetlerini satarken
ortaya c¢ikan kazanglar kurum kazancina
dahil edilirken, zararlar belirli sartlar altinda
dikkate alinabilecektir. Istirak hissesi satis
kazanci istisnasi ise yalnizca baska sirketlerin
hisselerinin satisina uygulanabilecek olup,
sirketlerin kendi hisselerini satmalar1 bu

istisna kapsaminda degerlendirilmeyecektir.

6. DUZENLEMENIN ARTILARI VE
EKSILERI

Mevcut diizenlemenin yararlarina
baktigimizda; ilgili kanun maddesinin vergisiz
kar dagitimmi Onleme acgisindan Onemli
bir rol oynadigi goriilmektedir. Sirketlerin
kendi hisselerini satin alarak dolayli yoldan
tevkifat

kar dagitimi  yapma girisimleri,

diizenlemesi sayesinde engellenmektedir.

Dolayisiyla, s6z konusu diizenleme vergi

718 Seri No.lu KVK GT- 15.6.7.5.
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adaletinin korunmasina katkida bulunmakta ve
sirketlerin bu yontemi kullanarak vergisiz kar
transferi yapmalarinin 6niine gegmektedir. Bir
diger 6nemli husus, borsaya agik sirketler i¢in
bir tesvik mekanizmasi olusturmaktadir. Hisse
geri alimlariin sermaye azaltimi yoluyla veya
iktisap degerinin altinda elden c¢ikarilmasi
durumunda uygulanacak stopaj orani, Borsa
Istanbul’da islem goren sirketler i¢in % 0
olarak belirlendiginden, sirketleri halka arz
stirecine ve kurumsallagsmaya yonlendiren bir

tesvik unsuru olarak degerlendirilmektedir.

Diizenlemeye yoOnelik elestiriler ele
alindigindaise; sirketlerin kendi hisselerini geri
alip daha sonra satmasi durumunda, Kurumlar
Vergisi Kanunu’nun 5/1-e maddesindeki

istisnadan  yararlanamamasi  uygulamada
tartisma konusu yaratmistir. Firmalar baska
bir sirketin hissesini alindiginda bu istisnadan
faydalanabildiginden, s6z konusu durum
sirketlerce olumsuz olarak degerlendirilmis ve
ayr1 bir diizenleme getirilmesi talep edilmistir.
Ayrica, sermaye azaltimi veya zararina satig
sonucu yapilan vergi kesintisinin baska bir
vergiden mahsup edilememesi, 6zellikle zarar
eden veya finansal yeniden yapilandirma yapan
sirketler i¢in ek bir maliyet unsuru olusturdugu
ifade edilerek elestirilmistir. Bununla birlikte,
Borsa Istanbul’da islem gdren ve gdrmeyen
farkliliklar,

piyasalar1 i¢in esasen diizenlemenin olumlu

sirketler arasindaki sermaye
yani olarak goriilse de tenkit konusu olmustur.

Borsa Istanbul’da islem goren sirketler igin
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% 0 tevkifat uygulanirken, islem gérmeyen
sirketler icin %15 oraninda vergi kesintisi
farki,

sitketler acisindan dezavantaj yaratmaktadir

sermaye piyasasina ag¢ik olmayan

ve esitlik ilkesine aykiri bir durum olarak

goriilmektedir.

Tarafimizca yapilan degerlendirmelere
gore ise, sirketlerin satin aldigi kendi hisse
senetlerini veya ortaklik paylarini, iktisap
tarihinden itibaren iki tam yil i¢cinde sermaye
azalttmmma konu etmemesi veya elden
c¢ikarmamalart durumunun dahi kar pay1
dagitimi sayilmasi dogru bir vergileme amaci
Sirketin  kendi

satin alip elinde tutmasi, mevcut ortaklarin

tastmamaktadir. hisselerini

ekonomik durumunu degistirmemekte ve
Kar

dagitimindan s6z edilebilmesi igin, ortaklarin

nakden bir O6deme yapilmamaktadir.

sirketteki paylarindan dogrudan bir kazang
elde etmesi gerekir. Iki yi1l boyunca elden
cikarilmayan hisselere kar payr muamelesi
yapilmasi, ekonomik anlamda ger¢geklesmeyen
bir

gelir, ki bu da verginin hukuki ve ekonomik

kazancin vergilendirilmesi anlamina

niteligine aykir1 bir durum olusturmaktadir.

Diger ¢ekince noktamiz ise geri alinan
hisselerin iktisap bedelinin altinda bir bedel
karsihiginda elden ¢ikarilmast durumudur.
Zaman zaman ekonomik kosullar geregi
Borsada iglem gore hisseler degerinin oldukca
altina diisebilmekte veya asir1 degerlenen
hisse fiyati, bolinme yoluyla alis bedelinin
inmektedir.

altina S6z konusu sartlarda,

firmalarin satin aldig1 hisselerini kasitl olarak
iktisap bedelinin altinda satma gibi bir amac1
dogmayacag1 aciktir. Dolayisiyla konuya
iliskin bahse konu ayrimi gozetecek bir
diizenleme yapilmasi elzemdir. Bu baglamda,
sirketlerin kendi hisselerini iktisap ettikten
sonra piyasa kosullar1 geregi iktisap bedelinin
altinda bir bedelle elden ¢ikarmalari, bir kar
dagitim yontemi olarak degerlendirilmemeli,
ekonomik dalgalanmalar1 ve hisse senedi
boliinmeleri gibi olagan piyasa dinamikleri
g6z Oniinde bulundurulmali ve bu durumlar

ayristiran adil bir diizenleme getirilmelidir.
SONUC

kendi

senetlerini veya ortaklik paylarint iktisap

Sermaye  sirketlerinin hisse

etmeleri, yazimizin ilgili  boliimlerinde
detaylica ifade edildigi lizere, onemli bir
finansal strateji olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Sirketler, piyasa desteklemek,

denetim mekanizmalarini giiclendirmek veya

degerini

gelecekteki yatirimlar i¢in kaynak yaratmak
amaciyla hisse geri alimi yapmaktadir. Ancak,
bu islemlerin vergisel boyutu, 6zellikle Gelir
Vergisi Kanunu’nun 94. maddesi kapsaminda
diizenlenmis olup, sirketlerin dolayli yollarla
kar dagitim1  yapmalarmi  engellemeyi
hedeflemistir. Bu diizenleme, vergi adaletini
saglama ve devletin vergi kaybini Onleme
acisindan da onemli bir rol oynamaktadir.
Ancak, mevcut uygulamalarin bazi eksiklikleri
ve elestirilere agik yonleri bulunmaktadir.

Oncelikle, Borsa Istanbul’da islem goren ve
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gormeyen sirketler arasindaki tevkifat oranm
farki, esitlik ilkesine aykirt bir durum olarak
degerlendirilmektedir. Borsa’da islem goren
sirketler i¢in % O tevkifat oran1 uygulanirken,
diger sirketlericin % 15 oraninda vergi kesintisi
yapilmasi, borsaya ac¢ik olmayan sirketler
acisindan  bir dezavantaj yaratmaktadir.
Bu nedenle, tevkifat oranlarmin sirketlerin
biiytikliigiine, sektoriine ve finansal durumuna
gore daha esnek bir sekilde belirlenmesi, daha
adil bir vergi sistemi olusturacaktir. Diger
yandan mevcut diizenleme, vergi adaletini
saglama ve sirketlerin vergisiz kar dagitimi
yapmalarin1  engelleme amaci tagisa da,
finansal esnekliklerini kisitlayabilmektedir.
Yine sirketlerin kendi hisselerini satin
alip belirli bir silire elde tutmalar1 kar payi
dagitimi olarak degerlendirilmemeli ve piyasa
kosullar1 geregi iktisap bedelinin altinda
elden ¢ikarmalar1 da kasitli bir kar dagitimi
olarak goriilmemeli, bu durumlar1 ayrigtiran
net bir diizenleme getirilmelidir. Bahse konu
diizenlemeler net olarak ortaya konulabilirse,
sirketlerin hisse geri alimi siireclerinde daha
seffaf ve hesap verebilir olmalarini saglayacak
mekanizmalarin gelistirilmesi, yatirimcilarin
giivenini artirarak sermaye piyasalarmin daha
saglikli islemesini saglayabilecektir. Sonug
olarak, hem sirketlerin hem de hazinenin
c¢ikarlarin1 dengeleyen, adil ve etkin bir vergi
sisteminin olusturulmasi, iilkemizin ekonomik
kalkinmasi ve sermaye piyasalarmin gelisimi

icin 6nem arz etmektedir.
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VERGi /
PUSULASI

N

J

KAYNAKCA

1.

11.

193 Sayili Gelir Vergisi Kanunu

5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu
6102 Sayili Tiirk Ticaret Kanunu
6362 Sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu

7256 Sayili Bazi Alacaklarin Yeniden
Yapilandirilmast ile Bazi Kanunlarda

Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun

1 Seri No.lu Kurumlar Vergisi Genel
Tebligi

I Sira No.lu Muhasebe
Uygulama Genel Tebligi

Sistemi

18 Seri No.lu Kurumlar Vergisi Genel
Tebligi (Seri No: 1)’nde Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig

7 Temmuz 2023 tarihli ve 32241 sayil

Resmi Gazete

. 05.08.2024 Tarih ve E.64597866-125-

15937 Sayili Ozelge

27.05.2024 Tarih ve E.38418978-
125[15-2022/4]-290792 Sayil1 Ozelge




Gurok Grup 75 Yasinda!

Gurok Grup olarak 1948'den bu yana Turkiye'yi
ileriye tasiyan projelerle Gretmeye devam ediyoruz.

Yenilik¢i ve vizyoner bakis acimizla dinya markalari yaratma
hedefiyle calisiyor, Cumhuriyetimizin 100. yilinda 75. yasimizi
kutlarken Uretim ve ihracat rekorlariyla tlkemize degder katiyoruz.

Kalturel mirasimizla gelecek arasinda kurdugumuz bagla
topluma deger katan projeler Uretiyor; yaptigimiz her iste diinyaq,
toplum ve insani odagimiza alarak daha iyi bir gelecek icin

var guctimuzle calisiyoruz.

>\ gurok



