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LGIRIS

684 sayili Kanun ile Kurumlar Vergisi Kanunu’nda (KVK) yapilan degisik-

likler sonucunda sirket boliinme ve hisse degisimlerinde onemli diizenleme-

ler yapilmistir. S6z konusu diizenlemeler ile, birlesmelerin yaninda, belirli
sartlar1 gergeklestirmesi durumunda yapilan boliinme ve hisse degisimlerinin de
vergisiz gerceklestirilmesi miimkiin hale gelmisgtir.
Bu sekilde, sirket ve grup yeniden yapilanmalarinin, satin alma ve birlesme ve
hisse degisiminde en énemli engellerden birisi olan, vergileme problemi biiyiik
Olclide sorun olmaktan ¢ikmis goriinmektedir. Bu diizenleme yapilmadan once
birlesme ve hisse degisimine iliskin islemlerde kurumlar vergisinden damga ver-
gisine kadar ¢ok cesitli mali kiilfetler bulunmakta idi ve ortaya ¢ikan agir vergi
ylikleri s6z konusu islemleri neredeyse imkansiz hale getirebiliyordu.
Dolayisiyla, sadece birlesmeler icin 6ngoriilen kurumlar vergisi istisnast da varo-
lan ihtiyaglar1 karsilamaktan uzakti. 4684 sayili Kanun ile yapilan diizenlemeler
sonucunda, birlesmelere yonelik istisnalarin kapsami kurumlar vergisi disindaki
baz1 diger vergileri de kapsar sekilde genisletilmis, ayrica sirketlere “vergisiz”
boliinme, kismi boliinme ve hisse degisimi imkani da saglanmustir.

S6z konusu Kanunun gerekgesinde belirtildigi lizere ¢ ..aym sirket biinyesinde
yiiriitiilen birden cok hizmet veya iiretim faaliyetinin ayristirilarak, isletmele-
rin mevcut hantal yapilarindan kurtarilmasi, anlayis veya goriis farkliligi olan
ortaklarm ayristirllmasi, yeni olusturulacak iiretim ve hizmet isletmelerinin
belirli alanlarda yogunlasarak uzmanlasmasi ve 6lcek ekonomisinden yararla-
narak verimli ve karh kuruluslar haline getirilmesi icin bircok gelismis iilke
mevzuatinda da yer alan boéliinme miiessesesinin vergi mevzuatimiza da
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kazandirilmas1 amaclanmaktadir”
seklinde ifadeler dogrultusunda hisse
degisiminin 6nemi ve gerekliligi vur-
gulanmig, Avrupa Birligine girme
yolunda olan Tiirkiye’nin mevzuata
uyumlulugunun saglanmasima caligil-
mistir.

Bu calismamizda 4684 sayili Kanun ile
vergi mevzuatimiza kazandirilan hisse
degisimi konusuna iligkin diizenleme-
ler ile AB direktiflerinde yer alan
hiikiimler cercevesinde degerlendiril-
mesi yapilacaktir.

IL.HISSE DEGISiMi VE ONEMI

A.Hisse Degisiminin Tanim ve
Kapsami

Giiniimiizde bir ¢ok igletme, biinyesin-
de cesitli alanlarda faaliyette bulunan
alt igletmeleri bulundurabilmektedir.
Bu sekildeki bir yapilanma; isletme
caligsanlarinin sayisini artirmakta, islet-
me faaliyetlerini karmasiklastirmakta,
denetimi giliclestirmekte ve isletme
politikalar1 dogrultusunda alinan karar-
larin uygulanmasini zorlastirmaktadir.
Birden fazla alanda faaliyet gosteril-
mesi, s0z konusu alanlarda uzmanliga
sahip personelin bulunmasint gerekli
kilmaktadir. Biitiin bu ve bunun gibi
durumlarin varligi, isletmelerin verim-
liligini diistirebilmekte, rekabet giicle-
rini azaltabilmekte, biinyelerini yeni
ekonomik kosullara uydurmalarini
engelleyebilmektedir. Sayilan bu olum-
suzluklarin giderilebilmesi amaciyla

iilkemizde Kurumlar Vergisi Kanu-
nu’nda hisse degisimi uygulamasina
yer verilmisgtir.

Hisse degisimi; herhangi bir ortakligin
hisselerinin ~ diger bir  ortaklik
tarafindan sermaye c¢oklugunu ve oy
hakk: coklugunu saglayacak sekilde
devralinmasi ve karsiliginda hisseleri
devralinan ortakliga pay verilmesi ola-
rak ifade edilmektedir.! Hisse degisi-
minin dziinde, ortaklarin sahip olduk-
lar1 hisselerin degisimi s6z konudur.
Burada herhangi bir ortaklik, amag-
larina uygun olarak belirledigi diger
bir ortakligin hisselerini, sermayesinin
yaridan fazlasina ve oy cokluguna
sahip olmak iizere devralmakta ve
karsiliginda hisse vermektedir. Boyle-
ce hem kendi yapisini degistirmekte
hem de hisselerini devraldigi ortakligin
yapisini degistirmektedir. Bu degisik-
likten her iki sirketin faaliyetleri etki-
lendigi gibi s6z konusu sirketlerin eko-
nomiye katkilar1 da etkilenmektedir.

B. HISSE DEGISIMI
UYGULAMASININ ONEMI
Yasal  diizenlemelerle  sirketler

arasinda hisse degisiminin olanakli
hale getirilmesi ve vergisel tegviklerle
desteklenmesi; mikro bazda isletme
amagclarmin gerceklestirilmesi, makro
bazda ise bazi ekonomik amagclarin
gerceklestirilmesi agisindan onem arz
etmektedir.

1 A. Bumin DOGRUSOZ “Tiirk Vergi Hukukunda Sirket Boliinmesi, (III-Hisse Degisimi)”, Yaklagim,

109, (Ocak 2002) 18
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1. isletmeler Acismdan Onemi

Isletmeler; verimliligin artirilmast,
mali yapmin gii¢lendirilmesi ve reka-
bet giicliniin artirilmasi, uzmanlagma
ve yonetimin kolaylagtirilmasi, ortak-
lar arasinda c¢ikan anlagsmazliklarin
olumsuz etkilerinin giderilmesi gibi
amaglarla hisse degisimi uygulama-
larin1 gergeklestirmektedirler.

Isletmelerin birden fazla alanda faali-
yet gostermeleri ve bazi igletme faali-
yetlerinin denetiminin zorlugu gibi
etkenler, isletme kaynaklarinin kul-
laniminda verimlilikten uzaklasil-
masina neden olabilmektedir. Ayni
alanlarda faaliyet gosteren isletmele-
rin, hisse degisimi yoluyla bir araya
gelmeleriyle yatay birlesme gercekles-
mekte ve isletme 6lgegi artmaktadir. 2
Olgek ekonomilerinin faktor maliyetle-
rini azaltmasi, uzmanlasma ve ig bolii-
mii konusunda sagladigi katkilar,3
isletmelerin verimliligini artirmak-
tadir. Verimliligi artiran bir diger unsur
ise igletmelerin kiiciilmesi ile manevra
kabiliyetindeki artis ve isletme faali-
yetlerinin  denetiminin  kolaylas-
masidir. Hisse degisimi miiessesesiyle
giiclerini birlestiren Isletmeler, hem
yatirrmlari i¢in gerekli olan sermaye

kaynaklarim1 artirmakta, hem de rakip
firmalar karsisinda rekabet giicii
kazanmaktadirlar.

Ozellikle ¢ok ortakli isletmelerde islet-
me stratejilerinin belirlenmesi, politi-
kalarmin olugturulmasi ve uygulana-
cak kararlarin alinmasi zorlagmaktadir.
Bu durumun temel nedeni igletme
ortaklarinin diisiincelerinin  farkli-
ligidir. Uygulanacak stratejiler ve
almacak kararlar konusunda ortaklar
arasinda fikir birliginin saglanama-
maslt, igletme faaliyetlerini olumsuz
etkileyecek hatta igletmelerin tasfiyesi-
ne kadar gidebilecektir. Ornegin bazi
ortaklar, sermaye artirrmi veya
azatlimi konusunda ayni fikirde olma-
yabilmektedirler. >

2.Ulke Ekonomisi Acismdan Onemi

Hisse degisimi uygulamasinin igletme
amaclar1 yaninda iilke ekonomisine
yonelik amaglar1 da vardir. Bunlar;
kaynak kullaniminda etkinlik; ulusla-
rarasi pazarda rekabet giicii kazanmak,
cagdas ekonomik kosullara ayak
uydurmak seklinde siralanabilir.

Bir iilkede uygulanan ekonomik ve
mali politikalarin en temel amacla-
rindan birisi mevcut kaynaklarin kul-
laniminda etkinligin saglanmasidir.

2 Ayse Giil YILGOR : “ Sirket Birlesme, Ele Gecirme ve Devralma Islemlerinin Makro Ekonomik Etkileri ,
Oneri, 18, (Haziran 2002), Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Yayinlari, 123

3 A. KOUTSOYIANNIS (Ceviren Muzaffer SARIMESELI) : Modern Mikro Iktisat, (Ankara 1997),

Gazi Kitabevi, 156-158 ,

4 Oktay GUVEMLI : Kurumlar Toplulugunun Muhasebe, Finansman, Vergi ve Ticaret Hukuku Acisindan
Yonetimi, (Istanbul 1993), Marmara Universitesi Nihad Sayar Egitim Vakfi Yaymi, Yaym No: 451/684, 192

5 Oktay GUVEMLI : a.gee., 191

ISMMMO Yaymn Organi

m

Mali (OZUM - 70 M




Ekonomide mal ve hizmet iiretimini
gerceklestiren firmalar, bir taraftan
maliyetlerini azaltmaya cabalarken
diger taraftan da iiretim ve satiglarinm
artirmak isterler. Bu iki amacin gercek-
lestirilmesi, bazi olumsuz kosullar
nedeniyle her zaman miimkiin olmaz.
Isletmelerin agir1 biiyiimeleri, isletme
stratejilerinin belirlenmesinde ortaklar
arasinda c¢ikan fikir ayriliklari, denetim
ve kontroliin zorlagsmasi, atil kapasite-
lerin olugmasi igletme amaclarinin ger-
ceklestirilmesinde olumsuz sonuclar
doguran etmenlerden bazilaridir. Bu
olumsuz  sonuglar ise kaynak
kullaniminda etkinlikten uzaklagil-
masina neden olmaktadir. Isletmeler
arasinda gerceklestirilecek hisse degi-
simi uygulamalari, igletmelerin asir1
bliyiimesini engellemekte, belli alan-
larda uzmanlagsma saglamakta, mali
giicii yetersiz olan igletmelere ek mali
gii¢ saglamakta ve boylece kaynak kul-
laniminda etkinlige ulasilmasinda
onemli bir fonksiyon gérmektedir.

Giintimiiz ekonomik kosullarinda
Uluslararas! pazarlara girebilmenin en
temel sarti, igletmelerin rekabet giicle-
rinin fazlahigidir. Rekabet acisindan
giiclii olan igletmeler bagh bulunduk-
lart iilkelerin is olanaklarinin milli
gelirlerinin artmasinda 6nemli bir yer
tutmaktadirlar. Bu nedenle bir ¢ok iilke
kendi igletmelerinin uluslar arasi piya-
salarda faaliyette bulunmalarini tegvik
etmek igin cesitli yontemler gelistir-
mektedirler. Bu yontemlerden birisi
hisse degisimidir. Hisse degisiminin
sagladig1 uzmanlagma, mali gii¢ artisi,

yonetim kolaylig1 ve fikir birligi, islet-
melerin uluslar aras1 pazarlarin rekabet
kosullarina uyumunu kolaylastirmak-
tadir. S6z konusu pazarlarin paylagi-
minda, manevra kabiliyeti kuvvetli ve
dinamik yapiya sahip isletmelerin
gerekliligi, boliinme ve hisse degisimi
miiesseselerinin fonksiyonlarint daha
da artirmaktadir.

Ekonomik gelisim siireci icerisinde
teknolojik ilerlemelerin yardimiyla
bilgi ve iletisim alanlarindaki gelisme-
ler, yeni iiretim tekniklerinin gelistiril-
mesi, yeni yonetim tekniklerinin gelis-
tirilmesi vb. nedenler ekonomilerin
kosullarini degistirmistir. Bu gelisme-
ler ¢cok hizli bir sekilde gelismekte ve
isletmelerin bu gelismelere ayak
uydurmalari zorlasmaktadir. Ulke eko-
nomisinin gelisimini saglikli bir sekil-
de devam ettirmesinin kosullarindan
birisi igsletmelerin bu degisimlere ayak
uydurmasidir. Bu amaca yonelik ola-
rak fonksiyon gorebilen hisse degisimi
uygulamalari, igletmelerin yeni sektor-
lere acgilimlarini kolaylastirmakta,
dinamik yapiya ve gerekli mali giice
kavugmanin sagladigi avantajlarla bu
alanlarda faaliyetlerini devam ettirme-
lerini saglamaktadir.

III. AVRUPA BIRLIGI
DIREKTIFLERINDE HISSE
DEGISIiMI UYGULAMASI VE
VERGILENDIRME KARSISINDAKI
DURUMU

Avrupa Birligine tiye {ilkelerinin gir-
ketleri arasinda gerceklestirilecek hisse
degisimleri ile ilgili olarak uygulana-
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cak hukuki sartlarin uyumlagtirilmasi
amactyla 23.7.1990 tarihli ve 90-434-
AET sayili “farkli iiye iilkelerin sirket
boliinme ve aktif devirlerinde ortak
vergilendirme rejimi” baglikli Direktif
yaytmlanmuisgtir.

S6z konusu Avrupa Birligi direktifin-
de, i¢ pazarin olusturulmasi ve iyi isle-
yisinin saglanmasi i¢in degisik tiiye
tilke sirketleri arasinda birlesme,
boliinme, ayni sermaye koyma ve hisse
degisimlerinin gerekli oldugu; bu
islemlerin iiye lilkelerdeki 6zellik arze-
den kisitlamalar, dezavantajlar ve sap-
malarla engellenmemesi ve bu cerce-
vede iiye devletlerde bulunan sirketle-
rin ortak pazara uyum saglamasina
imkan verilmesi, uluslararasi planda
verimliliklerini ve rekabete dayali
durumlarint kuvvetlendirmesi gerekti-
&1 hususlar1 dikkate alinarak tiye tilke-
lerin i¢ mevzuatlarint bu direktifte
belirlenen esaslara uygun hale getirme-
leri tavsiye edilmisgtir.6

Direktifin 2.maddesinde hisse degisi-
mine iligkin hiikiim bulunmaktadir?.
Buna gore, hisse degisimi; herhangi bir
sirketin hisselerinin diger bir sirket
tarafindan sermaye ve oy hakki coklu-
guna sahip olacak geklide devralinmasi
ve karsiliginda devralinan sirketin
ortaklarina hisse verilmesi veya bu his-

selerin nominal degerinin olmamasi
durumunda devralinan hisseler karsili-
ginda devrolunan sirketin ortaklarina
nakit para verilmesi olarak ifade dil-
mektedir. Ayn1 maddede; gerektiginde
devralinan hisselerin nominal degeri-
nin %10’u kadar para verilebilecegi de
ifade edilmektedir.

Direktifin 4. maddesinde; 2. maddede
ifade edildigi sekilde gerceklestirilecek
hisse degisimlerine bagl olarak ortaya
cikacak deger artiglarinin vergilendiril-
meyecegi hikkme baglanmigtir. 8Ayrica
gerceklestirilen hisse degisimi islemle-
rinde, devrolan sirketin ortaklarina
verilecek hisselerin degeri devralinan
hisse ve varliklarin degerinden fazla
olamayacaktir (Birlesme Direktifi md. 8)°.

Uye iilkeler bu Direktif’te yazili olan
kurallara uymak zorundadirlar. Ancak
vergi kacirma veya vergiden kagma
amaciyla gerceklestirilecek hisse degi-
simi islemlerinde iiye iilkelerin Direk-
tif hiikiimlerine uyma zorunlulugu
yoktur (Birlesme Direktifi md. 11).10

Paul FARMER And Richard LYAL :
Paul FARMER And Richard LYAL :
Paul FARMER And Richard LYAL :
Paul FARMER And Richard LYAL :
0 paul FARMER And Richard LYAL :

a.g.e., 281
a.g.e., 288
a.g.e., 289
a.g.e., 291
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IV- TURKIYE’DE HiSSE DEGISiMi
UYGULAMASI VE
VERGILENDIRME KARSISINDAKI
DURUMU

A. TURKIYE’DE HIiSSE DEGIiSiMi
UYGULAMASI

Sermaye sirketleri arasindaki hisse
degisimi, KVK’nin 38.maddesinin 3.
fikrasinda, “tam miikellef bir sermaye
sirketinin, diger bir sermaye gsirketinin
hisselerini, bu sirketin yOnetimini ve
hisse senedi ¢ogunlugunu elde edecek
sekilde devralmasi ve karsiliginda bu
sirketin ortaklarina kendi sirketinin
sermayesini temsil eden istirak hissele-
ri vermesi (hisseleri devralinan sirketin
ortaklarina verilecek istirak hisselerin
itibari degerinin %10 ’una kadarlik
kisminin nakit olarak ddenmesi isle-
min hisse degisimi sayilmasina engel
degildir)” seklinde ifade edilmektedir.

Hisse degisiminde dikkati ceken nokta;
hisseleri devralan kurumun tam miikel-
lef sermaye sirketi olmasi gerekliligine
karsin hisseleri devreden sermaye gir-
keti icin boyle bir sartin aranma-
masidir. Iki kurum arasinda gercekles-
tirilen hisse degisimi isleminin
KVK’nin 38. maddesinde belirtildigi
sekilde hisse degisimi olarak kabul
edilebilmesi ve Kanunda sayilan vergi-
sel avantajlardan yararlanilabilmesi
icin bazi kogullar1 tagimast gerekmek-
tedir. Bu kosullar;

* Hisseleri devralan sirketin, hisselerini
devraldig sirketin yonetimini ve hisse
senedi cogunlugunu elde edecek sekil-
de devralmasi gerekmektedir. Bu iki
unsurdan birinin gerceklegsmemesi,
gerceklestirilen faaliyetin kanuna gore
hisse degisimi olarak kabul edilmesine
engeldir.!!

e Hisseleri devralan kurum, devreden
kurumun ortaklarina kendi sirketinin
sermayesini temsil eden hisse senetleri
verecektir. Burada da sermaye artirimi
s0z konusudur.

B. HISSE DEGIiSIMI’NiN
UYGULANMA BICIMLERI

1. DEVRALAN SIRKET
ACISINDAN HiSSE DEGISiMi
Hisse degisimi isleminde devralan sir-
ket tam miikellef sermaye sirketi
olmalidir. Bu miiesseseden yararlanma
hakki, dar miikelleflere taninmamuistir.
Devraldigi hisseler karsiliginda dev-
ralian kurumun ortaklarina kendi isti-
rak hisselerini vermelidir. Devralan
kurumun ortaklarinin tam veya dar
miikellef olmasmin veya gercek Kkisi
olup olmamasinin da bir 6nemi bulun-
mamaktadir.

2. SIRKETIN, HiSSE DEGISiIMINDE
KULLANMAK UZERE KENDI
HISSELERINI SATIN ALMASI

Tiirk Ticaret Kanununun (TTK) 329.
maddesine gore bir sirket istisnai

Iy Kiirsad SAHiN : “Birlesme, Devir, Boliinme ve Hisse Degisimi”, Vergi Sorunlari, 158, (Kasim 2001), 18
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durumlar haricinde kendi hisselerine
sahip olamamaktadir. Bu durumda
Kanuna gore, hisse degisimi yapmak
amactyla bir sirketin ortaklarindan
kendi hisselerini satin almasinin miim-
kiin olmadig: ifade edilebilir. Burada
TTK’nin engellemeye calistig1, sirket-
lerin kendi hisselerine sahip olmak
yoluyla sermaye azaltimi yapmalari
yoluna gitme halidir. Oysa, hisselerin,
hisse degisiminde kullanilmak {iizere
satin alinmasinda boyle bir durumdan
kalic1 olarak bahsedilemez.12

Sirketin hisselerini satin alabilecegi
kabul edildigi takdirde, ortaklarindan
satin aldig1 hisseleri kisa bir siire i¢in-
de elden cikaracag: diisiiniildiigiinde,
elden ¢ikarmanin hisselerin alig fiyati
ile yapilmasinda bir sakinca goziikme-
mektedir. Bu nedenle, bu islemden
vergiye tabi bir kazan¢ ¢ikmasi beklen-
memektedir. Ancak, herhangi bir
nedenle bir kazang c¢iktigi durumda,
Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 39/D
maddesi uyarinca bu kazancin da ver-
giden istisna oldugu diisiiniilebilinir.!3

Ortaklarin sirkete hisse satiginda ise
satan ortagin vergi statiisiine gore vergi
cikabilir yada c¢ikmaz. Ancak,
KVK’nin 38. maddesi bu sekilde orta-
ya c¢ikacak kazancin kurumlar vergi-
sinden istisna edilmesine yonelik bir
hiikiim icermemektedir.

3. DEVRALAN KURUMUN
SERMAYE ARTIRIMI YOLUYLA
HISSE DEGISIMI

Hisse degisiminde devralan sirketin
kendi hisselerini verebildigi diger bir
yontem de, sirketin devraldigi hisseler
karsiliginda sermaye artirimina gitme-
si, bu artirtlan sermaye karsilig
cikarilan hisse senetlerini devralinan
sirket ortaklarina vermesidir. Bu iglem
sonucunda devralan sirket agisindan ve
mevcut ortaklar bakimindan vergileme
sorunu bulunmamaktadir. Dolayisiyla,
s6z konusu islemin KVK 38. madde
kapsaminda yapilip yapilmamasinin da
bir 6nemi yoktur.

Birinci yontemin TTK’ya aykirilik
yarattig1 kabul edildigi durumda, ikin-
ci yontem disinda hisse degisimi
acisindan uygulanabilir bagka bir yon-
tem yok goziilkmemektedir. Ancak, bu
yonteminde zorluklari pek fazla bulun-
mamaktadir. Ciinkii devralinan hisse-
lerin ayni sermaye olarak konulmasi
diginda bagkaca bir sart ongoriilmedi-
ginden ciddi bir uygulama giicliigii
tastmamaktadir. Dolayisiyla, hisse
degisiminin gerceklestirilmesinin
oniinde bir engel teskil etmemektedir.
Bununla birlikte, TTK’nin 404. mad-
desinde yer alan, ayni sermaye
karsiligi c¢ikarilan hisselerin iki yil
siireyle devir yasagi, hisse degisimi

12 A Bumin Dogrusoz, a.g.e., s.10-11

13 A Feridun GUNGOR, “Vergisiz Hisse Degisimi Yoluyla Ortaklik Yapilarinin Degistirilmesi
Uygulamasi”, http://www.yaklasim.com/mevzuat/dergi/makaleler/2002113352.htm

m

M ISMMMO Yaymn Organi

167

m

Mali (OZUM - 70 M




sonrasinda gerceklestirilecek bagka
islemlerin de bulunmasi durumunda
bir olumsuzluk olusturabilir. S6z
konusu devir yasaginin ticaret hukuku
yoniliyle detayli bir incelemeye tabi
tutulmasi gerektigi diigiiniilebilir.14
Hisse degisiminin gergeklestirilmesin-
de, devralan sirkete ayni sermaye ola-
rak konulacak hisselerin ticaret mahke-
mesince atanacak bilirkisilerce deger-
lenmesi TTK m. 293 cercevesinde
zorunludur. Kurumlar Vergisi Kanu-
nu’'nda, devralinan hisseler karsilig
verilecek hisse senetlerinin miktarinin
nasil belirlenecegi, bagka bir deyisle
hisse degisim oraninin nasil tespit ola-
cag1 konusunda bir belirleme yoktur.

Dolayisiyla, bu konuda bir kisitlama
olmadigini kabul etmek gerekir. Zaten
aksi bir uygulama, yani bu konuda
taraflarin serbest iradesine miidahale
edecek bir yaklagim, hisse degisimi
uygulamasini yapilamaz hale getirebilir.
Bu durumda, devralan sirket devraldigi
hisseler karsiliginda, bu hisselerin ger-
cek degeri neyse, ona karsilik gelecek
kendi hisselerinden verebilecektir.
Degisimin, devralinan sirket hisseleri-
nin nominal bedeline veya iktisap
bedeline es bir tutarda hisse ile
yapilmas1 zorunlulugu yoktur.

4. HISSELERI DEVREDEN
KURUMA ILISKIN ISLEMLER

Kanun, tam miikellef olma sartini, his-
seleri devralacak sirket icin ararken,
hisseleri devralinan sgirket icin ara-
mamustir. Kanun kosul olarak, hissele-
ri devralan sirketin ve hisseleri dev-
ralinan girketin sermaye sirketi
olmasini Oongormiistiir. Bu nedenle,
devralan sirketle, devralinan sirketin
ayni nev’iden olmas1 gerekli degildir.

Diger taraftan, devredenin Kkisiligi
yoniinden bir belirleme Kanunda
bulunmamaktadir. Bu nedenle, devre-
denin bir sermaye sirketi olmasi, ara-
nan bir sart degildir. Dolayisiyla hisse
degisimi miiessesesine uygun olarak
hisselerin, bir bagka sermaye sirketin-
den veya bir vakiftan yahut bir gercek
kisiden devralinmast miimkiindiir.
Ancak, devredenin bir kurumlar vergi-
si miikellefi olmamasi durumunda
hisse degisiminin bir dnemi olmaya-
caktir. Ciinkii hisse degisiminde s6z
konusu olan vergi avantajlarinin sagla-
nabilmesi i¢in taraflarin kurumlar ver-
gisi miikellefi olmasi s6z konusu olabi-
lir. Eger hisseleri devreden bir gercek
kisi ise bu durumda devirden saglana-
cak kazancim gelir vergisine tabi olup
olmayacagi Gelir Vergisi Kanunu
m.81’e gore tespit edilebilir.

Bunun yaninda, hisseleri devreden sir-

ketin ortaklarinin, bu hisseler karsilig1
devraldig1 artirilmis sermaye karsiligi

14 A Feridun GUNGOR, age.
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hisseleri kayitlarina nasil alacagi
tartigmalidir.Ornegin, 100 lira iktisap
bedeli olan hisse senetlerini vererek
500 lira nominal bedelli diger sirket
hissesini alan ortaklar, bu hisseleri isti-
raklerine hangi degerle alacaklardir?
Bu durumda, 500 lira nominal bedelli
hisselerin iktisap bedelinin 100 lira
olarak kabulii s6z konusu olabilir. Bu
konuda farkli degerlendirmeler de
bulunabilir. Alinan yeni hisselerin isti-
rakler hesabina nominali ile; Ornegi-
mizde 500 lira olarak konulmasi, 400
liranin ise pasifte bir fon hesabina
konulmast da miimkiin géziikmektedir.
Boyle bir muhasebelestirme, sirket
bilangolarmin daha gercek¢i olarak
cikarilmasina, gizli yedeklerinde
muhasebelestirilmesine hizmet ede-
cektir. Bu sekilde olusturulacak bir fon
hesabinin veya benzeri diizenleyici bir
hesabin, isletmeden c¢ekilmesi ve ser-
maye dahil baska bir hesaba nakli
miimkiin degildir. Bu fonun, ilgili
oldugu hisse senetlerinin elden
cikarilmasi halinde gelir yazilmasi
gerekecegi diisiiniilebilir. 15

C. TURKIYE’DE HISSE DEGiSiMi
UYGULAMASININ
VERGILENDIRME KARSISINDAKI
DURUMU

1. Kurumlar Vergisi Karsisindaki
Durumu

KVK’nin 39.maddesinin (D) bendinde,
ayni Kanun’un 38.maddesinin 3 numa-
ral1 bendinde belirtilen islemlerden
dogan Kkarlarin hesaplanmayacagi ve
vergilendirilmeyecegi hiikkmii yer
almaktadir. KVK’nin 38.maddesinin 3
numarali bendinde belirtilen islemler
hisse degisimi islemleridir. Hisse degi-
simi igleminde hisseleri devralan kuru-
mun mal varliginda bir artig s6z konu-
sudur. Bu deger artisi, KVK’'nin 39.
maddesinin (D) bendi hilkmii geregin-
ce vergilendirilmeyecektir. Bu deger
artiginin vergilendirilmesi donem sonu
kazancina dayanilarak izleyen yilin
ilgili doneminde verilecek beyanname
ile beyan edilerek vergilendirilecektir.

2. KDV ve BSMYV Karsisindaki
Durumu

Katma Deger Vergisi Kanunu’nun
17.maddesinin 4.fikrasinin (c¢) bendine
gore, 16 KVK’nin 37. ve 39. maddesin-
de belirtilen islemler, KDV ’den istisna
edilmistir. KVK’nin 39.maddesinin

15 A Feridun GUNGOR, a.g.e.

16 Gelir Vergisi Kanununun 81 inci maddesinde belirtilen iglemler ile Kurumlar Vergisi Kanununa gore
yapilan devir ve boliinme islemleri ( Bu kapsamda vergiden istisna edilen islemler bakimindan Katma
Deger Vergisi Kanununun 30 uncu maddesinin (a) bendi hiikmii uygulanmaz. Islem sonunda faaliyetini
birakan, boliinen veya infisah eden miikelleflerce yiiklenilen ve indirilemeyen vergiler, faaliyete baslayan
veya devir ve boliinme sonrasinda devredilen veya boliinen kurumlarin varliklarini devralan miikellefler
tarafindan miikerrer indirime yol agmayacak sekilde indirim konusu yapilir.),
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(D) bendinde belirtilen islemlerden
birisi de hisse degisimi islemleridir.
Dolayisiyla soz konusu islemler,
KDV’den istisna edilmisgtir.

Katma Deger Vergisi Kanununun
mevcut sOz konusu bendinde, Gelir
Vergisi Kanununun 81 inci maddesi ile
Kurumlar Vergisi Kanununun 37 ve 39
uncu maddelerine gore yapilan devir
islemleri katma deger vergisinden
istisna edilmis bulunmaktadir. Kurum-
lar Vergisi Kanununda boliinme ile
ilgili diizenlemeler c¢ercevesinde,
Katma Deger Vergisi Kanununun sozii
edilen (c) bendindeki istisnanin kap-
samina boliinme islemleri de dahil
edilmistir.

Ote yandan, mevcut diizenlemeye gore
Katma Deger Vergisi Kanununun 17
nci maddesindeki islemler kismi istis-
na kapsamina girdiginden bu islemler
dolayistyla yiiklenilen vergiler indirim
konusu  yapilamamakta,  ©nceki
donemlerde indirim konusu yapilan
vergilerin de islem tarihi itibariyle
indirim hesaplarindan ¢ikarilarak
beyan edilmesi ve vergi dairesine
O0denmesi gerekmektedir. Bu durum
sirketlere devir, birlesme, bdliinme
gibi islemler nedeniyle getirilmek iste-
nilen vergi kolayliginin ortadan kalk-
masina yol agmaktadir.

Bu hususlar g6z oniine alinarak sozii
edilen (c) bendinde yapilan bir diger
degisiklikle, bent kapsaminda vergiden
istisna edilen islemler dolayisiyla yiik-
lenilen vergilerin indirimine imkan
taninmis ayrica, islemi yapanlarin

islem tarihi itibariyle devreden vergile-
rinin bulunmasi halinde bunlarin yeni
isletmelerde indirim konusu yapilma-
sina imkan taninmuisgtir.

BSMYV acisindan; 6802 Sayili Gider
Vergileri Kanunu’nun 29. maddesine
(s) bendi eklenerek, KVK’na gore
yapilan hisse degisimi islemlerinden
dogan kazanglar banka ve sigorta mua-
meleleri vergisinden istisna edilmistir.

3. Harclar Kanunu

4684 sayili Kanun’un 23. Maddesi ile
Harclar Kanununun 123. maddesine
eklenen fikra cercevesinde anonim,
eshamli komandit ve limited sirketlerin
hisse degisimi nedeniyle yapilacak
islemlerin harca tabi tutulmayacagi
hiikme baglanmigtir. Dolayisiyla hisse
degisimi s6z konusu oldugunda da
devralan ve devrolunan sirket
acisindan har¢ ddeme gibi bir durum
miimkiin olmayacaktir.

V.GENEL DEGERLENDIRME VE
SONUC

4684 Sayili Kanun ile yapilan diizenle-
me sonucunda sirketlerin ortaklik
yapilarin1 degistirmeleri, ayni sirket
biinyesinde yiiriitiilen birden ¢ok faali-
yet alanini ayristirmalari, faaliyetlerine
tahsis edilen varliklarin kismen veya
tamamen elden cikarmak suretiyle
verimli olmayan alanlardan ¢ikmalari,
Olceklerini istedikleri sekilde ayarlaya-
rak igsel ve digsal ekonomilerden
yararlanmalar1 ve belirli faaliyet alan-
larinda yogunlagarak uzmanlagma-
larinin miimkiin olmas1 hedeflenmek-
tedir. Bunun sonucunda hisse degisimi
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miiessesesi sirketlere verimlilik avantaji
saglayacak, iilke ekonomisi agisindan da
olumlu bir duruma sahip olunacaktir.

Ancak bu diizenlemenin asil amaci
Avrupa Birligi mevzuatina uyum sagla-
maktir. Yapilan diizenlemelerin “sinir
otesi hisse degisimine” ne oOlgiide izin
verdigi tartigmalidir. Zira, hisseleri dev-
ralacak sirketin tam miikellef olmas1 bir
zorunluluk olarak ifade edilmistir.
Dolayisiyla dar miikellef bir kurumun
hisse degisimi dolayistyla KVK m.38
cercevesinde hisse devralmasi s6z konu-
su degildir. Bu da sinir 6tesi hisse degi-
siminde sorunlara yol acabilir.

4684 Sayili Kanun alelacele yapilmis bir
diizenleme olarak goziikmektedir. Hisse
degisimine iliskin miiessese KVK yolu
ile diizenlenmistir. Halbuki olmasi gere-
ken durum; bu miiessesenin altyapisinin
oncelikle TTK da diizenlenmesi, vergi-
lendirmeye iliskin hiikiimlerin de KVK
ve diger vergi kanunlarinda yer
almasidir. Ornegin, hisse degisiminin
gerceklestirilmesinde, devralan sirkete
ayni sermaye olarak konulacak hissele-
rin ticaret mahkemesince atanacak bilir-
kisilerce degerlenmesi TTK cercevesin-
de zorunludur. Kurumlar Vergisi Kanu-
nu’'nda, devralinan hisseler karsiligi
verilecek hisse senetlerinin miktarmin
nasil belirlenecegi, baska bir deyisle
hisse degisim oraninin nasil tespit ola-
cagl konusunda bir belirleme yoktur.
Dolayisiyla bu miiessesenin altyapi-
sinin TTK da olugturulmasi gerekmektedir.

Diger taraftan 4684 sayili Kanun,
Kanun hiikmiinii kétiiye kullananlar
icin herhangi bir yaptirrm ©Ongorme-
migtir. Oysa AB Direktifinde boyle bir
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yaptirim s6z konusu bulunmaktadir.
Uye devletler bu Direktife gore hareket
etmek durumundadirlar.
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