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ABSTRACT

It seems that the prevalence of investments among companies in the world started in 1960s. This development
which began in the same years in our country has been accelerated, particularly after 1980s. Today, the invest-
ments among companies are still popular and continuing intensively. This makes the item of "investments in
associates" very important in the balance sheets of companies.

In developed western countries, some various reports and standards related to the fundamental principles and
basis of accounting for investments in associates have been published by the organizations involved. Prior to
these arrangements, is the International Accounting Standards (IAS) and Accounting Directives of the Europe-
an Union. Recently some studies have been done in terms of the congeniality of Turkish Accounting Taw and
the international arrangements in question by related organizations especially by Capital Markets Board (SPK)
and Accounting and Auditing Standards Boards of Turkey (TMUDESK).

This study aims at revealing the similarities and differences of the valuation of investments in associates in Tur-
key and International Accounting Standards and Accounting Directives of the European Union by comparing
the arrangements.
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Ozet

Diinyada sirketler aras1 yatirimlarim yaysinlasmasimn 1960’1 yillarda basladid1 gériilmektedir. Ulkemizde de ay-
n1 yillarda baglayan bu gelisme, 6zellikle 1980°lerden sonra hiz kazanmistir. Sirketler arasi yatirimlar, gliniimiiz-
de de giindemdeki yerini korumakta ve giderek artan bir yogunlukta devam etmektedir. Bu durum, sirketlerin
bilancolarindaki "istirakler" kaleminin biiyiik 6nem kazanmasina yol agmistir.

Geligsmis Bati iilkelerinde ilgili kuruluglarca, istiraklerin muhasebelestirme ilke ve esaslarina iligkin gesitli ra-
por ve standartlar yayimlanmaktadir. Bu diizenlemelerin baginda Uluslararasi Muhasebe Standartlar1 ve Avrupa
Birligi Y onergeleri gelmektedir. Son yillarda Tiirk Muhasebe Hukuku'nun s6z konusu uluslararasi diizenleme-
lerle uyumlastiriimasi yoniinde, basta Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) ve Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Stan-
dartlar1 Kurulu (TMUDESK) olmak iizere, ilgili kuruluglar tarafindan ¢alismalar yapilmaktadir.

Bu caligmada, istiraklerin degerlemesine iligkin Tiirkiye'deki diizenlemelerle Uluslararast Muhasebe Standart -
lar1 ve AB Yonergeleri’ndeki diizenlemeler karsilagtirilarak, uyumlu ve farkli yonlerinin ortaya konulmasi
amaclanmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Degerleme, Istiraklerdeki Yatirimlar, Maliyet Y ontemi, Ozkaynak Y 6ntemi

*  Mugla Universitesi I.1.B.E Igletme Boliimii Aragtirma Gorevlisi.
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1. GIiRiS

? ®rlkemizde muhasebe alanmdaki
l | diizenlemelerin tarihi seyrine ba-
kildiginda, onceleri Fransiz, ardin
dan Alman ve son yillarda Amerikan muhasebe
sistemlerinin etkisinde kaldig1 gbriilmektedir.
Cumbhuriyetin ilk yillarinda, o giinkii ekonomik
yap1 geregi, muhasebenin geligimi daha cok ka-

mu sektoriinde gerceklesmigtir.

1950 yilinda yapilan vegi reformuyla ¢i-
karilan Vergi Usul Kanunu (VUK), Tiirkiye’de
muhasebe uygulamalarina temel olugturmug ve
giinlimiizde de bu yonlendirici etkisini siirdiir-
mektedir. Bu diizenlemeyi takiben Tiirk Ticaret
Kanunu (TTK), iktisadi Devlet Tegekkiilleri Ye-
niden Diizenleme Komisyonu' nun Tekdiizen
Muhasebe Sistemi, Bankalar Kanunu ve Banka-
lar Tekdiizen Hesap Plam, Sermayve Piyasasi
Kurulu (SPK) Tebligleri, Maliye Bakanligi Mu-
hasebe Uygulama Genel Tebligleri ve THP, Tiir-
kiye Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurulu
(TMUDESK) nun yayimlanmg oldugu Tiirkiye
Muhasebe Standartlart vb. diizenlemeler, Tiirk
Muhasebe Hukuku’ nun temelini olugturan, bag -
lica yazili hukuk normlar1 olmugtur

Diinyada sermaye hareketlerinin hiz ka-
zanmasi ve cok uluslu girketlerin sayisindaki
hizli artig, muhasebe uygulamalarit da etkile
migtir. Ulkemizde de 1980°li yillarda etkisini
gostermeye baglayan bu gelismeler, muhasebe
uygulamalarina yon veren diizenlemelerin, ulus-
lararas1 uygulamalarla uyumunu gerekli kilmig
tir Diinyada ve iilkemizdeki bu geligmeler, sir-
ketlerin bilan¢olarmda "igtirakler" kaleminin
tnem kazanmasina yol agmugtir Geligmis Bati
iilkelerinde, konuya gereken onem verilmis ve
istiraklerdeki yatinmlarin muhasebelestirilme-
siyle ilgili ¢esitli raporlar ve standartlar yayim-
lanmugtix

Tiirkiye’de de ozellikle 1980’11 yillardan
itibaren diinyadaki gelisime paralel olarak, ya-
banci sermaye giriginde, girketleraras: yatirim
larda ve holding tiirii Srgiitlenmelerde artig ol-

dugu goézlenmektedir. Avrupa Birligi (AB) ne
tam iiyeligi hedefleyen ve diinyadaki gelisime
ayak unydurmak zorunda olan iilkemizde, ulusal
muhasebe hukukunun gerek AB Yonergeleri ve
gerekse Uluslararas1 Muhasebe Standartlari'yla
uyumlagtinlmasma yonelik caligmalar yapil-
maktadir. Son yillarda &zellikle SPK, Maliye
Bakanligi ve TMUDESK in yapmus olduklan
diizenlemelerde, bu uyuma Onem verdikleri
gozlenmektedir. Ancak uzun yillar vergi huku-
kuna bagli diizenlemelerle gekillenmig olan il -
kemiz. muhasebe uygulamalan ile uluslararasi
uygulamalar arasinda 6nemli farkliliklar s6z ko-
nusudur.

Caligmamizda, igtiraklerdeki yatirimlarin
degerlemesine iligkin iilkemizdeki diizenleme -
ler ile Uluslararas1 Muhasebe Standartlan ve
Avrupa Birligi Yonergeleri karsilagtirilarak or
tak ve farkli yonlerinin bir biitiinliik i¢inde su-
nulmas1 amaglanmaktadir

2. iSTIRAKLERIN DEGERLEME-
SiYLE iLGIiLi ULUSLARARASI DUZEN-
LEMELER

2.1. Genel Bilgiler

Uzun vadeli amaglarla yapilan hisse sene-
di yatirimlarinda, muhasebe agisindan, bilangoda
gosterilecek yatirim tutarimin ve gelir tablosunda
gosterilecek periyodik yatirnm gelirinin Sl¢iil-
mesi ve raporlanmasi problemiyle ilgilenilir. Bir
diger sirketin hisse senetlerine yatinnm ilk defa,
maliyet degeri ilkesine uygun olarak, elde etme
tarihinde kargilik olarak verilen toplam degigim
degeriyle ol¢iiliir ve kaydedilir. Elde etme tari-
hinden sonra, uygulanacak muhasebe siireci ise,
yatirimer girket ile yatirim konusu girket arasin
daki iligkinin niteligine gore belirlenir'. Bu ilig-
kinin niteligi, yatinnmer girketin diger girketin fa-
alivet ve finansal politikalan tizerinde Gnemli
etki veya kontrol uygulayabilme yetenegine
baglidic

Uzun vadeli hisse senedi yatimmlarinin
muhasebelestirilmesinde kullamilacak yéntem-

1 G. Daniel SHORT ve George Richard CHESLEY, Fundemental of Financial Accounting, Third Canadian Edition,

Richard D. Irwin Inc., 1994, s.684.
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lere iligkin olarak, Muhasebe Ilkeleri Kurulu
(APB-Accounting Principles Board) nun 18 no-
lu goriisii ve Finansal Muhasebe Standartlar
Kurulu (FASB-Financial Accounting Standarts
Board) nun 35 sayili Standart’1 énemli diizenle-
melerdir. Bu diizenlemeler, konuya iligkin yapi-
lan ulusal ve uluslararas1 diizenlemeler icin de
onemli bir bagvuru kaynagi olmugtur®. Buna g6-
re;

- %20’ nin altinda oy hakki saglayan hisse
senedi yatirimlarn, MaliyetY ontemi (Cost Met-
hod) ile muhasebelegtirilir. Yatirim yapilan gir
ket tarafindan dagitilan kér paylari, ana girket ta
rafindan gelir olarak kaydedilir. Bu kayit, s6z
konusu yatirnmin degerini etkilemez.

- %20-%30 arasinda bir oy hakki ve yatr

rim yapilan girket iizerinde énemli bir etkiye im-

kan veren yatirimlarin degerlemesinde "¢zkay-

nak yontemi" (Equity Method) uygulanir Bu

yontemde yatirnim, yapildig1 zamandaki maliyet
bedeli iizerinden kaydedilir Ancak bu deger,

yatirim yapilan girketin elde ettigi kér veya za

rardan ana girkete diigen pay oraminda arttirilir
veya azaltilic

Uzun vadeli amaclarla yapilmig olan his-
se senedi yatirimlart muhasebe siireci agisindan,
yatirimi yapan girketin elinde bulundurdugu oy
hakki oranina gore agagidaki gibi siniflandirilabi
lir:

- %50’den biyik degeder (Yatirimc:
kontrol giiciine sahiptir)

- %20-%350 arasindaki degerler (Yatirim-
cinin Snemli etkinlige sahiptir)

- %20 den az degerler (Yatirumci ne kont
role ne de 6nemli etkinlige sahiptir)

Yatirim yapan bir girket, diger bir girkette
oy hakkinin %50’den fazlasim ele gegirmigse,

diger bir ifadeyle kontrol giiciine sahipse, yati-
rimci girket "ana girket", yatinm yapilan sirket
ise "bagl girket" olarak adlandinlir Boyle du-
rumlarda, ana girket ve yatirim yapmug oldugu
bagli sirketleri bir "ekonomik biitiin" olarak ele
alan konsolide finansal tablolar hazirlant

Konsolide finansal tablolar, bir ekonomik
biitiin i¢cinde yer alan birden fazla girketin finan -
sal durumunu topluca gésteren muhasebe rapor-
laridi’. Konsolidasyon siireci, ana sirket ve bag-
Ii sirket finansal tablolarmin, bu igletmelerin
varlik, borg, sermaye ve gelir biiyiikliiklerine et-
ki eden "grup ici" iglemlerin sonuglarinin hesap-
lamalarda dikkate alinarak, birlestirilmesi igle -
mi olarak 6zetlenebilir*.

Ikinci grubu olugturan yatirimlar, %20-
%50 aras1 oy hakkim ifade eden hisse senedi ya-
tirrmlandir Bu gruba giren yatirnmlarin, yatirim
yapan girkete, yatirim yaptig: girket veya girket-
ler iizerinde 6nemli bir etkinlik sagladig1 varsa
yilir Buradaki 6nemli etkinlik kavramunin, ob-
jektif bir ol¢iisii olmamakla birlikte, toplam oy
giiciiniin %20’ sinden fazlasina sahip olmanin,
ana girkete, yatrim yapilan girket iizerinde
onemli bir etkinlik sagladig: -aksi ispat edilme-
dikge- varsayilir’. Bu tiir yatinmlarda, yatirim
yapan girket "ana girket", yatinm yapilan sirket
ise "istirakler" (associate company) olarak ad-
landirilic

Bir ana sirketin, bagh girketi durumunda
olmayan ve bu nedenle konsolidasyona dahil
edilmeyen istiraklere yatirimlar, konsolide fi-
nansal tablolarda ayr1 bir kalemde (Grnegin;
istirakler’ de yatinmlar) raporlamr®. Bu tiir yati-
rimlarda ana girketle igtiraklerin finansal tablo -
larinin konsolide edilmesi pek bir anlam ifade
etmez. Ciinkii ana sirketin istiraklerdekii oy
hakki, konsolidasyon icin yeterli degildir. Bu
nedenle, bu tiir yatirimlara literatiirde "konsoli-

2 FASB, Opinion No: 18 (1959) ve FASB Standard No: 35 (1981)’den aktaran Nasuhi BURSAL, "Amerika'da Yatinm
Maliyetlerinin Muhasebelestirilmesinde Ozel Sorunlar”, Muhasebe Enstitiisii Dergisi, S.47-48, Subat-May1s 1987, s.12.

wnobw

Dergisi, S.41, Agustos 1985, s.26.

Hakki SOYDAN ve Umit GUCENME, Uluslararasi Muhasebe, Eskigehir, 1989, s.43.
Fahir BILGINOGLU, "Konsern [gletmelerde Finansal Tablolar", Muhasebe Enstitiisii Dergisi, S.42, Kasim 1985, s.17.
Goksel YUCEL, "istiraklerin Degerlemesinde Net Yatirim Degeri Y ontemi (Equity Method)", Muhasebe Enstitiisii

6 Werner KLEIN-Friedhelm NOHL-Hans ZSCHIEGNER ve Klaus Giinter KLEIN, Konzernrechnungslegung und
Konzernverrechnungspreise, J.B. Metzlersche Verlag, Stuttgart, 1983, s.52.
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de edilmemig istirakler" de denilir. Istirakler,
ana girketin bireysel finansal tablolarinda "6z-
kaynak yontemi"ne uygun olarak raporlanir.

Ozkaynak yonteminde, ana sirketin bi-
lancosunda Gnemli etkinlikleri olan igtirakler
sermayesindeki pay1 gosteren tutas, satin almay:
izleyen tarihten itibaren, yatirim yapilan girketin
kir ya da zararindaki pay1 gosterecek gekilde
arttirilir veya azaltilur Boylece donemler itiba-
riyle, ana girket bilangosunda yatirimu gosteren
tutar, énemli etkinlikleri olan istirakler Gzser-
mayesindeki pay: ifade edecek bicimde ayarlan-
mig olur. Bu yontemde, ana girketin yatirim ya-
pilan girketin kér veya zararindaki payi, "ger
ceklegmig kar ya da zarar" gibi kabul edilir. Tlan

edilip dagitilan kir paylar ise, yatinmdan geri
donen fonlar olarak dikkate alinir ve yatirinn

kayith degerinden indirilir Bu iglemin yapilma-
sinin sebebi, 6nceki agamada gelir olarak kayde-
dilmig olan tutarin ikinci bir defa kaydedilip cif-
te kayit yapilmasini ve dolayisiyla bu tutarin da
grtilmasim Onlemektir

Hisse senedi yatirimlarinin bir diger bict
mi ise, bir girketin uzun vadeli amaglarla, diger
bir girketin %20’ den az oy giiclinii temsil eden
sermaye payma yapnmug oldugu yatimmlardir.
Ana sirkete, yatinm yapmug oldugu girketin fi-
nansal ve faaliyet politikalarinda 6nemli bir et-
kinlige sahip olma imkam saglamayan bu tiir
yvatirnmlarin degerlemesinde, "maliyet yontemi"
kullanilic

Maliyet yonteminde, yatinm yapilan gir-
ketin 6zsermayesindeki degigmeler, ana girketin
bilancosundaki yatirimin kayitl degerini etkile
mez. Bu deger ancak, yatirrm kismen satildigin
da veya yeni hisse senetleri alindiginda degis
mektedir. Diger yandan yatirim konusu girketin
faaliyet donemleri boyunca gergeklesen kér ve -
ya zararlar1 da ana girketin hesaplarina yansr
maz. Yalmzca kar dagitimu oldugunda, bu tutay
ana girketin gelir tablosuna yansitilir

7 BURSAL, a.gm, s.8.

Bu tiir yatinmlarin, piyasa degeriyle de
gerlenebilmesi, ancak bu degerin uzun siire ma-
liyet degerinden diigiik olmast durumunda s6z
konusu olur’. Diger bir ifadeyle, sz konusu his-
se senetlerindeki deger diigtikliigii siireklilik arz
ediyorsa, finansal tablolarda piyasa degeriyle
degerleme yapilabilir. Bu durumun diginda yatr
rim, maliyet degeriyle degerlenir

Maliyet yontemi ve Gzkaynak yontemi-
nin uygulanmasi, sadece konsolide finansal ra-
porlama igleminde gecerli degildir. Konsolide
finansal tablo diizenlemeyen girketlerin igtirak -
lerinin degerlemesinde de bu iki yéntemden bi-
rinin kullanilmas1 gerekmektedir®.

Finansal tablo dipnotlarinda, igtiraklerin
degerlemesinde kullanilan yontem belirtilmeli-
dir. Ayrica hangi yontem kullanildigina bakd
maksizin, yatirimin orijinal maliyeti, cari piyasa
degeri ve defter degeri de a¢iklanmalidir

2.2. Avrupa Birligi Y6nergeleri'nde is-
tiraklerin Degerlemesiyle ilgili Diizenlemeler

Uye iilkelerin ekonomik, mali ve hukuki
yapilannn uyumlagtirlmasi amacyla AB'nde
cegitli caligmalar yapilmaktadir. Bu caligmalar-
da kullanmilan en 6nemli ara¢ ise hazirlanan "Y 6
nerge" (Direktif) lerdir. Bu yonergeler, Birligin
mevzuat bigcimidir ve iiye iilkeler icin "yol gos-
terici” nitelige sahiptir. Uye iilkeler s6z konusu
yonergelerde yer alan diizenlemeleri esas ala-
rak, ulusal hukuklarini bunlarla uyumlu hale ge-
tirmekle yiikiimlidiirler’.

Uye iilkelerdeki muhasebe sistemi ve uy-
gulamalarinin uyumlagtirilmas: amaciyla, bugi
ne kadar "Sirketler Kanunu Yonergeleri" adi al-
tinda ii¢c ayr yonerge yayimlanmigtic Yayimla-
nan Dérdiincii, Yedinci ve Sekizinci Y onergeler,
aym zamanda Birligin muhasebe sisteminin de
cercevesini belirlediginden "Avrupa Muhasebe

8 Nalan AKDOGAN-Mehmet SAYARI, "Tiirk ve Yabanci Isletmelerin Kargilagtiklart Muhasebe Sorunlarina Coziim
Onerileri", Uluslararasi Muhasebe ve Denetim Sorunlar, Tiirkiye VI. Muhasebe Egitimi Sempozyumu, 9-11 May1s

1984, Gazi Unv. IiIBF Yay., Ankara, 1984, s.107.

9  Fahir BILGINOGLU, "Uluslararast Muhasebe", 1.U. Isletme F. Dergisi, C:22, S:1, Nisan 1993, s.83.
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Sistemi" olarak da adlandirlmaktadit. Calig-
mamizla ilgili olmalar1 acisindan, agagida Doe
diincii ve Yedinci Yonerge iizerinde durulacak
ve igtiraklere iligkin hiikiimleri incelenecektir.

Muhasebe uygulamalarinin uyumlagtirik
masi1 yoniinde AB’ nde atilan ilk adim olan Dér-
diincii Yonerge, 25 Temmuz 1978 tarihinde va-
yimlanmigtir Bu yonerge, iiye ilkelerde belli
tipteki sirketlerin (Anonim sirket, limited sirket
ve sermayesi paylara boliinmiig komandit gir -
ket) yillik hesaplarinin dogru ve giivenilir bilgi
vermesini saglamak amaciyla, s6z konusu sir-
ketlere ait finansal tablolarin; diizenlenmesinde-
ki esaslari, bicimsel yapisini, i¢erigini, deZerle
me kurallarini, finansal tablolara ek olarak hazir-
lanmas1 gereken ac¢iklama notlarimin kapsamint,
yvayimlama kurallarini, hesaplarin denetimini ve

deneteilerin mesleki niteliklerini diizenlemekte-
dir'',

13 Temmuz 1983 tarithinde kabul edilen
Yedinci Yonerge ise, konsolide (birlestirilmis)
(inansal tablolarin hazirlanmasi ve agiklanmass
na iligkin ilkelerin uyumlagtirilmast amaciyla
yayimlanmugtir Bu yonerge Dordiincii Yoner-
ge’nin devanu niteliginde olup, onun yetersiz
kalan kisimlarim tamamlayici bir 6zellik tagit”

Yedinci Yonerge ile diizenlenen baglica
konular sunlardur* :

- Hesaplann birlestirilmesi icin gerekli
kogullar ve olas1 ayricaliklarin belirlenmesi,

- Dordiincii Yonerge’de belirtilen kural -
larin birlegtirilmig bilango ve gelir tablolarinin
icerigine uygulanmast,

- Dordiincii Y 6nerge’de belirtilen ve bir-
lestirilmig hesaplara ve dipnotlara uygulanabi -
lecek kurallarin degerlendirilmesinin sart kogul -
masl,

- Birlestirilmig hesaplarin, dipnotlarin ve
faaliyet raporunun yayimlanmasinin 6ngoriilme-
Si.

Dérdiincii Y onerge’de temel degerleme
tlgiisii olarak "maliyet degeri"nin esas alindig
goriilmektedir (m.32). Ancak aym yonergede,
iiye iilkelerin belirli sartlarda, degerlemede ma -
liyet ilkesinden sapabilmelerinin miimkiin oldu-
gu da a¢iklanmigtir (m.33/1). Yonergede sagla-
nan bu esneklikle, belirli sartlarda (Grnegin,
enflasyon ortamunda), genel kabul gérmiis mu-
hasebe ilkelerinin "dogru ve giivenilir" bilgi
icin yetersiz. kaldig1 goriigii savunulmug olmak-
tadir. Bununla, ileride 6zellikle birlige iiyve Kita
Avrupast iilkelerine de modern muhasebe gorii-
siiniin getirilmesinin amaclandig1 s6ylenebilir'.

Dérdiincii Yonerge'de igtiraklerle ilgili
hiikiimler getirilmigtir. Buna gére, bir igtirakten
soz. edebilmek i¢in, bir sirketin bagka sir-
ket/sirketlerin ~ sermayesine katilma oraninin,
iiye iilkelerce belirlenecek olan asgari oramin
tlizerinde olmasi gerekmektedir Bu asgari oran,
iiye iilkelerce en fazla %20 olarak belirlenebilir
(m.17). Dolayisiyla, %20 oranimin iizerindeki
katilimlar istirakler hesabinda; bu oranin altinda
kalan katilimlar ise durumuna gére dénen var-
liklarda menkul kiymetler veya duran varliklar
da bagli menkul kiymetler icerisinde raporlana
caktir .

Yonergemin 59. maddesinde istiraklerin

10 Yiiksel Ko¢ YALKIN, "Dérdiincii Yonergenin Ongordiigii Gelir Tablosu ve Ulkemizdeki Uygulamalarla Kargilagti-
rilmast", Avrupa Toplulugu'na Entegrasyonda Muhasebe Standartlari, Tiirkiye XII. Muhasebe Egitimi Sempoz-

yumu, A.U. SBF Yay., Ankara, 1991, s.77.

11 Nalan AKDOGAN, "Dordiincii Yonergenin Ongordiigii Bilango Tablosu ve Ulkemizdeki Uygulamalarla Kargilasti-
rilmasi", Avrupa Toplulugu'na Entegrasyonda Muhasebe Standartlary, Tiirkiye XII. Muhasebe Egitimi Sempoz-

yumu, A.U. SBF Yay., Ankara, 1991, s.6.

12 Ercan BEYAZITLI, "Avrupa Toplulugu’ndaki Muhasebe Diizenlemeleri", A.U. SBF Dergisi, C:50, No:1-2, Ocak-

Haziran 1995, s.105.

13 Michael K. OLDHAM, Muhasebe Sistemleri ve Avrupa’daki Uygulamalay, Cev: Davut AY DIN, Anadolu U. Yay.,

Eskigehir, 1989, 5.53.

14 Cigdem SOLAS, Avrupa Ekonomik Toplulugu’nda Muhasebe Armonizasyonu Calismalar: ve Tiirkiye Uygu-

lamasy, I.I.TIA. Isletme F. Yay., Istanbul, 1982, s.41.
15 AKDOGAN, a.g.m., 8.22.
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ozkaynak yontemine gére degerlenebilecegi bil-
dirilmigtir. Bu maddeyle, iiye iilkelere secimlik
bir hak olarak taninan 6zkaynak yontemin uy-
gulanmasinda gézontinde bulundurulacak kural-
lar ayrintiya girilmeden belirtilmigtir.

AB Yedinci Yonergesi'nde de, konsolide
edilmeyen yatinmlann 6zkaynak yontemine g6
re degerlenmesi benimsenmigtir. Y dnergenin
giris kisminda, bir girketin belirli bir etkinlige
sahip oldugu sirketteki sermaye payinin, Szkay-
nak yontemi esas alinarak belirlenecegi belirtil-
mig ve igtiraklerin raporlanmasina iligkin ¢esit -
li hiikiimler konulmugtur (bkz., m.33/1, 33/4).
Y onerge, bugiinkii hali ile, ABD uygulamasiyla
uyumludur'®.

Yonerge'ye gore, bir ilgili sirkete yatiri-
mun, ilk defa raporlanmasinda iki alternatif ra-
porlama yontemi s6z konusudur (m.33/2-a,b) ve
iiye lilkeler bu alternatiflerden sadece birisinin
uygulanmasim éngorebilecek ve finansal tablo
dipnot ve eklerinde bunlardan hangisinin uygu-
landi g1 belirtilecektir (m.33/2-c):

- Defter Degeri Yontemi: Igtirak edilen
ortakligin defter degeri bulunur ve bu degerle
ana girket bilancosunda gosterilir. Bu degerle,
ilgili girket &zsermayesinin ana girket payina
diigen tutari arasindaki fark (baglangi¢ farks) he-
saplanarak, finansal tablo dipnot ve eklerinde
ayrica gosterilit

- Sermaye Pay1 Yontemi: Ana girket bi-
lancosunda, ilgili girkete yatinim, o girket 6zser-
mayesinden ana sirkete diigen pay tutartyla ra-
porlanit

Ozkaynak yonteminin ilk defa uygulan-
masinda, satin alma bedeli ile yatinm konusu
sirket Ozsermayesinde yatirimecr girketin payi
arasindaki farkin (baglangi¢c farki-anfangsdiffe-

renz) hesaplanmasi gerekmektedir Baglangi¢
farkina uygulanacak iglem, m.33/5 te belirtil-
mistir. Buna gore fark tutari, esas olarak yonte-
min ilk uygulandigir sirada hesaplanir Ancak,
Yoner ge m.33/2-d ile, farkli zamanlarda yapilan
yatinnmlann istirak niteligi kazandigi anda da
baglangic farkinin hesaplanabilecegi hiikmiinii
getirmig ve tliye iilkelere bu konuda serbesti ta -
minugtir . Her iki alternatifte de, baglangi¢ far-
ki1 bilango dipnot ve eklerinde 6zel olarak goste-
rilmelidir.

Goriildiigii gibi, Dordiincii ve Yedinci
Yonerge’lerde, Uluslararasi Muhasebe Stan-
dartlarrna uyum gozoniinde bulundurul arak
onemli etkinligin bulundugu istiraklerin (ilgili
sirketlerin) degerlemesinde 6zkaynak yontemi -
nin kullanilmasi 6éngoriilmiigtiir '°.

2.3. Uluslararasi Muhasebe Standart-
lari'nda istiraklerin Degerlemesiyle Tlgili Dii-
Zenlemeler

Uluslararast Muhasebe Standartlarrnm
olusturulmasi konusunda ilk tartigmalar
1960’ larda baglamig ve bu konunun bir &r giit ta-
rafindan vyiiriitiilmesine yonelik somut Oneriler
ise, 1lk defa 1972 yilinda Sydney’de yapilan 10.
Uluslararas1 Muhasebeciler Kongresi’ nde giin-
deme gelmigtir. 1973 yilinda 71 iilkeden 97 mu
hasebe Orgiitiiniin katilimayla Uluslararast Mu
hasebe Standartlarn Kurulu (International Acco-
unting Standards Committee-IASC) kurulmus -
tur.

Kurul, ilk muhasebe standardim 1975 yt
Iinda yaymmlamigtir Giiniimiize kadar 39 adel
standart yayimlanmig ve halen bir¢ok standart
taslagi iizerinde caligmalar devam etmektedir'.
Standartlarin uygulanmasi sirasinda ortaya ¢ikan
sorunlar, yeniden diizenleme veya yerlerine vye-

16 Fahir BILGINOGLU, "Muhasebede Harmonizasyon: Avrupa ve Uluslararasi Diizeyde Muhasebeye Dogru", Muhase-

be Enstitiisii Dergisi, S.41, Agustos 1985, s.21.

17 KLEIN-NOHL-ZSCHIEGNER-KLEIN, a.g.e., s.51-52.

18 Oktay GUVEMLI, "Yedinci Yonergenin Ongordiigii Konsolide Mali Tablolar ve Ulkemizdeki Uygulamalarla Kargilag-
tirilmast", Avrupa Toplulugu'na Entegrasyonda Muhasebe Standartlari, Tiirkiye XII. Muhasebe Egitimi Sempoz-

yumu, A.U. SBF Yay., Ankara, 1991, s.132.

19 Uluslararast Muhasebe Standartlari'min listesi ve yeniden diizenlenen standartlar hakkinda genig bilgi i¢in bkz.,
http://www.iasc.org.uk/frame/cen2_1.htm ve http://www.iasc.org.uk/frame/cen2_4.htm
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ni standartlar yayimlama suretiyle giderilmekte-
dir. Bugiine kadar yayimlanmig olan 39 standar-
din 4 tanesi iptal edilerek yerine yeni standart-
lar getirilmig, bircok standart ise giiniin gartlar -
na gore gozden gegirilerek yeniden diizenlen-
mistir” .

IASC, 1977 yilinda yayimlamug oldugu
IAS-3 "Konsolide Finansal Tablolar Standard1"
ile hem bagh hem de ilgili girketlerdeki yatirime
larin muhasebelegtirilme esaslarini belirlemigtir
Daha sonra bu standart iptal edilerek ve 1990 y1-
lindan itibaren uygulanmak iizere IAS-27 "Kon-
solide Mali Tablolar ve Bagli Sirketlere Yatirim-
larin Muhasebelestirilmesi" ve TAS-28 "Igtirak -
lerdeki Yatirimlarin Muhasebelegtirilmesi" ol
mak iizere iki ayr1 standart yiiriirliige konulmus-
tur.

Mlgili girketlerdeki yatirimlarin muhasebe-
legtirilmesine yonelik olarak hazirlanan IAS-
28’de, konuyla ilgili temel kavramlarin tanimla-
r1, muhasebe yontemleri, konsolide finansal tab-
lolarla iligkili aciklamalar, izlenecek prosediir
ve gozoniinde bulundurulmas: gereken Gnemli
hususlara yer verilmigtir. [AS-28, 1994 yilinda
yeniden diizenlenmig* ve bu diizenlemeyle
standardin baz1 maddeleri iptal edilmigtit

Standarda gore, igtirak tanimina giren ya-
tinmla;, 6zkaynak yontemine gére; onemli et-
kinlik hakki saglamayan yatirimlar ise maliyet
yontemine gore muhasebelestirilecektir™ .

Ozkaynak yontemine gore muhasebeles -
tirilen ilgili girket yatirmlarmim bilan¢oda
duran varlik olarak siiflandirilmast ve ayri bir
kalem olarak gosterilmesi gerekir. Aym gekilde
gelir tablosunda da yatirnmcinin bu tiir yatirim
lardan payina diisen kir veya zarar ayr bir ka-
lem olarak raporlanir”®. Buna gore, uzun vadeli
hisse senedi yatinnmlari, bilango ve gelir tablo-
sunda, maliyet ve 6zkaynak yontemlerine gére

degerlenen yatirimlar olarak, ayri ayr raporlana
caktir

3. TORK MUHASEBE HUKU-
KU'NDA iSTIRAKLERIN DEGERLEME
SIYLE ILGIiLi DUZENLEMELER VE
ULUSLARARASI DUZENLEMELERLE
KARSILASTIRILMASI

Tiirk Muhasebe Hukuku'nun temelini,
Tiirk Ticaret Kanunu, Vergi Usul Kanunu, Ikti-
sadi Devlet Tegekkiilleri Yeniden Diizenleme
Komisyonu’nun hazirladigiTekdiizen Muhase-
be Sistemi, Bankalar Mevzuatina gére yapilan
diizenlemeler, Sermaye Piyasasi Kanunu ve
Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligleri, Maliye Ba-
kanligt Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligleri (Tekdiizen Hesap Plani-THP) ve Ttir-
kiye Muhasebe Standartlari Kurulu (TMU-
DESK) nun yayinladig1 standartlar olugturmak-
tadir.

Ulkemizde onceleri muhasebe uygulama-
larina iligkin olarak yapilan diizenlemelerin her
biri belirli igletmeleri kapsadigindan, uygulama-
da birlik saglanamamigtic Maliye Bakanlig1 ta
rafindan 1994 yilindan itibaren yiiriirliige ko-
nulan ve bilango esasina gore

defter tutan tiim gercek ve tiizel kisileri
kapsayan THPF, bu karmagiklig biiyiik dlciide gi-
dermigtir. Yine 1994 yilinda kurulan Tiirkiye
Mubhasebe Standartlart Kurulu (TMUDESK) bu
alanda 6nemli bir gérev tistlenmistir. Bu kuru-
lun yaymlammg oldugu ve yayinlayacagi stan
dartlar, ulusal muhasebe hukukumuzun da cer-
cevesini ¢izecektir.

Konumuz a¢isindan bu diizenlemelerden
en onemlileri olan Muhasebe Sistemi Uygulama
Genel Tebligi, Bankalar Mevzuati, SPK Teblig-
leri ve Tiirkive Muhasebe Standartlan ele alina-
cak ve uluslararasi diizenlemelerle uyumlu ve
farkl: yénleri agagida ortaya konulmaya ¢aligila
caktir.

20 A. Hayri DURMUS, "Uluslararasi Muhasebe Standartlarinin Geligimi ve Mevcut Durumu”, M armara U. 1.1.B.F. Der-

gisi, C:X, S:1-2, 1994, 5.243-262.

21 Genig bilgi i¢in bkz., IASC, International Accounting Standards: The Full Text of All International Accounting Stan-
dards Extand at January 1997 and Current Exposure Draft, IASC, London, 1996.

22 TAS-28, par.14.
23 TAS-28, par.23.
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3.1. Muhasebe Sistemi Uygulama Ge-
nel Tebligleri'nde istiraklerin Degerlemesiyle
ilgili Diizenlemeler ve Uluslararasi Diizenle -
melerle Karsilastirilmasi

Maliye Bakanlig: tarafindan VUK’ nun
175. ve miikerrer 257. maddelerinin verdigi yet-
kive dayanilarak, 1.1.1994 tarihinden itibaren
gecerli olmak iizere uygulamaya konulan Mu-
hasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligleri
(MSUGT), iilke capinda bilanco esasina gore
defter tutan biitiin gercek ve tiizel kigileri kapsa -
maktadir

MSUGT ile getirilen Tekdiizen Hesap
Plan1 ve finansal tablo diizenleme ilkelerine gé-
re, igletmelerin bagka girket ya da sirketlerin
hisse senetlerine uzun vadeli amaclarla yapnug
olduklart yatirimlar bilangoda Duran Varliklar
Mali Duran Varliklar sinifinda raporlanir Buna
gore igtirakler, igletmenin dogrudan veya dolay -
It olarak diger girketlerin yonetimine ve ortaklik
politikalarmm belirlenmesine katilmak iizere
edindigi hisse senetleri veya ortaklik paylarini
ifade etmektedir Istirak iligkisinden bahsede -
bilmek i¢in, sermaye payi dikkate alinmaksizin,
sahip olunan oy hakki veya yonetime katilma
hakkinin en az %10 oramnda olmasi gerekir Bir
sirketteki en fazla %50 oraminda sermaye pay:
veya oy hakki veren yatirimlar igtirakler hesa-
binda izlenit

S6z konusu diizenlemede, vergi hukuku
ile catigmama diigiincesi ile degerlemeye iligkin
ilke ve standartlar getirilmemis ve degerleme
konusunda VUK hiikiimlerine atif yapilmugtir
Dolayisiyla igtirakler, diger menkul kiymetlerde
oldugu gibi, alig bedeli iizerinden kaydedilecek-
tir.

THP nda, menkul kiymet hareketlerinin
"siirekli envanter yontemi'ne gore izlenmesi
ongorilmiigtiir. Dolayisiyla, satig karinin tespiti
acisindan, aliglar partiler halinde ayrintili olarak
takip edilmelidir*. Doénem sonlarinda, hisse se-
netlerinin degerlerinde meydana gelen deger ar-

tiglar, ger¢eklesmemis artiglar oldugundan, do-
nem kér/zararnyla iligkilendirilmemekte, ancak
satiy durumunda gerceklesen kir veya zarar
dikkate alinmaktadit

Isletmelerin, igtirakleri biinyesinde yapi-
lan yeniden degerleme dolayisiyla olusan deger
artiginin sermayeye ilave edilmesi dolayisiyla et
de ettikleri bedelsiz hisse senetleri, Istirakler
hesabina eklenecek ve bu tutar, 6zsermaye gru-
bunda "Igtirakler Yeniden Degerleme" artiglar
hesabinda gosterilecektir.

MSUGT, AB Y onergeleri ve Uluslararasi
Muhasebe Standartlan ile kargilagtmildiginda
agagidaki hususlarda uyumlu olmadigr goriik
mektedir”:

- MSUGTnde igtirak kriteri olarak %10
oraninda oy hakki veya yoénetime katilma hakk1
esas alinnugtic Uluslararas1 uygulamalarda ise,
yonetime katilma ve igletme politikalarinin be-
lirlenmesinde s6z sahibi olma, diger bir ifadey-
le "6nemli etkinlik" kavrami 6n plandadir ve ak-
si ifade edilmedik¢ce %20 oraninda oy hakkina
sahip olunmasi durumunda &nemli etkinligin
s0z konusu olacag varsayilmigtir

- Istirak biinyesinde yapilan i¢ kaynaklar-
dan sermaye artig1 sonucu elde edilen bedelsiz
hisse senetleri igtirak defter degerine eklenmek -
tedir. Bu uygulama, igtiraklerin degerlemesinde
kullanilan maliyet yontemi ve Gzkaynak yonte-
mine uymamaktadir Maliyet yonteminde, igti-
rak ozsermayesindeki degigmeler hicbir gekilde
bilangodaki igtirak degerini degistirmez. Oysa
MSUGT uygulamasinda, bedelsiz hisse senedi
elde edilmesi durumunda istirak defter degeri
degigsmektedir. Ozkaynak yonteminde, istirak
tutar, ilgili sirketin elde ettigi net kir veya za-
rardan ana girkete diigen pay oramnda diizelti -
lirken, iilkemiz uygulamasinda sadece istirakten
elde edilen nakit kir paylarn gelir tablosuna yan-
sitilmaktadir

- Degerleme hiikiimlerine yer verilme-

24 Tugay YUCEL, "Tekdiizen’de Menkul Kiymetlerin Muhasebelestirilmesi”, Miikellefin Dergisi, S.73, Ocak 1999, s.92.
25 Fahir BILGINOGLU, "Muhasebe Hukukumuzun Uluslararast Muhasebe Standartlari'na Uyumunda Ulagilan Diizey ve
Ertelenmig Vergiler”, 1.U. Isletme Fakiiltesi Dergisi, C.23, S.2, Kasim 1994, s.14.
Umit GUCENME, Uluslararasi Muhasebede Teknik Sorunlar, Marmara Kitabevi, Bursa, 1998, s.133-134.
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migtir. Uluslararasi uygulamalarda ise, degerle-
me hiiktimlerinin ayrintili olarak diizenlendigi
goriilmektedir.

3.2. Bankalar Mevzuatinda istirakle-
rin Degerlemesiyle ilgili Diizenlemeler ve
Uluslararasi1 Diizenlemelerle Karsilastiril-
masi

TBB tarafmdan Bankalar Kanunu’'na™
dayamlarak hazirlanan, "Bankalarca Uygulana-
cak Muhasebe Standartlar1 Tekdiizen Hesap Pla-
n1 ve izahnamesi" *” 1986 yilindan itibaren yii-
riirliige girmek iizere yayimlannugtir S6z konu-
su diizenlemede igtirakler agagidaki gibi tanim-

lanmustar **;

"...Bankanin dogrudan veya dolayli ola-
rak sermayesinde veya oy hakkinda en az % 10
ile en fazla % 50 oranlar arasinda paya veya bu
oranlar arasinda yonetime katilma hakkina sahip
oldugu ortakliklan temsil eder.."

BTHP’nda, istiraklerin degerlemesine
iligkin olarak kapsamli diizenlemeler yapilmisg
ve. igtiraklerin degerlemesinde bankalara farkl
secenekler sunulmustur”. Buna gore, istirakleri
temsil eden hisse senetlerinden borsaya kote
edilmig olanlar elde etme maliyeti, borsa degeri
veya 6zkaynak yontemi ile degerlenebilir. Bor-
saya kote edilmemig olanlar ise, elde etme ma -
liyeti veya Ozkaynak yontemi ile degerlenebilir.
Hisse senetlerinin kayitli degerleri ile degerleme
sonrasi tutarlari arasinda ortaya cikacak deger
artiglart, 6zkaynaklar grubunda olugturulan bir
fon hesabina kaydedilir ve gelir olarak dikkate
alinmaz. Deger azaliglan ise, daha once deger
artiglart i¢in olugturulmug olan fon hesabindan

26 BANKALAR KANUNU, m.51/2.

diigtiliir. Bu tutarn agan deger azaliglar icin ise
karsilik ayrilir

Igtiraklerin aktiflegtirilmesinden sonra
ortaya ¢ikan ve bu varliklarin iktisabinda kulla
nmilan kredilerden kaynaklanan kur farklar1 elde
etme maliyetine ilave edilebilir. Bu durumda iz-
lenen muhasebe politikasi ve maliyete ilave edi-
len kur farklan tutar1 mali tablo dipnotlarinda
aciklanir.

Goriildiigii gibi, BTHP ndaki diizenle-
meyle, igtiraklerin degerlemesinde bankalara
farkli secenekler sunulmugtur. Bankalar, igtirak-
lerini bunlardan birini tercih etmek suretiyle de-
gerleyebileceklerdir. Degerlemenin, istiraklerin
her biri icin ayr ayn yapilmasi gerekir

S6z konusu diizenlemeyle istege bagli da
olsa, igtiraklerin degerlemesinde 6zkaynak yon -
temi muhasebe hukukumuza dahil edilmigtir.
Nitekim ¢zkaynak yonteminin; niteligi, muha-
sebelegtirmeye etki eden &zellikleri ve muhase -
belestirme ilkeleri ag¢isindan BTHP nda ayr1 bir
baglik altinda agiklanmast™, konunun énemsen-
digini gostermektedir.

Konumuzla ilgisi agisindan, iizerinde dw
rulmasi gereken diger bir konu da, ana ortaklik
niteligindeki bankalarin konsolide finansal tablo
hazirlama yiikiimliiliigiidiir. Tiirkiye’de konsoli-
de finansal tablolarin hazirlanmasini zorunlu ki
lan ilk diizenleme olma 6zelligini tagiyan bu dii-
zenleme, Bankalar Kanunu'na®  dayamlarak
Bagbakanlik Hazine Miistesarlig1 tarafindan ya
yimlanan Teblig™ *dir. Bu Teblig ile ana ortaklik
niteligindeki bankalara, 1997 yilimin birinci 6
aylik dénemi sonundan baglamak iizere konsoli-

27 TURKIYE BANKALAR BIRLIGI (TBB), "Bankalarca Uygulanacak Muhasebe Standartlan Tekdiizen Hesap Plani ve
1zahnamesi", http://www.tbb.org.tr/turkce/thp.htm, Giinceleme Tarihi: 30.12.1999. Bu diizenleme, ¢aligmamizda ki-
saca, Bankalar Tekdiizen Hesap Plan1 (BTHP) olarak amilacaktir.

28 BTHP, Ugiincii Boliim: Degerleme Esaslari, m.3/j.
29 BTHP, Ugiincii Boliim: Degerleme Esaslari, m.3/j.

30 Genis bilgi i¢in bkz., BTHP, Ugiincii Boliim: Degerleme Esaslari, "Bagh Ortaklik ve Igtiraklerin "Ozsermaye" (Equity)

Y ontemine Gore Degerlemesi”.
31 BANKALAR KANUNU, m.51/5.

32 BASBAKANLIK HAZINE MUSTESARLIGI, "Hazine Miistesarli1, Bankalarin Konsolide Mali Tablolar Diizenleme-
sine ve Konsolide Mali Tablolarin ilanina iligkin Usul ve Esaslar Hakkinda Teblig" Resmi Gazete, Say1:22985,

10.5.1997.
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de finansal tablolar ile bunlara iliskin dipnot ve
eklerini hazirlayarak ilgili mercilere verme ve
kamuya ilan etme zorunlulugu getirilmistir” .

S6z konusu Teblig’de, 6nemli etkinlik
kriterlerinin, uluslararas1 diizenlemelerdeki ge-
nel kabul gormiig tanimdan farkli olmas: dikkat
¢ekmektedir. Buna gore, énemli etkinlik kavra-
m1;, "...sermayesinin dogrudan ve/veya dolayli
olarak en az %10’unu elinde bulundurmasi du-
rumunda, bu ortakligin yénetiminde ve finansal
politikasimi kararlagtirmada Snemli bir katilima
ve etkinlige sahip olmasii.."** ifade etmekte -
dir. Uzerlerinde 6nemli etkinlige sahip olunan
ortakliklar, 6zkaynak yontemi kullamilarak kon-
solidasyon iglemine dahil edilir’ .

Teblig’de ayrica, "c¢oziilemeyen bir so-
runla kargilagilmasi durumunda, bu konuyla sr
nirlt kalinarak", éncelikleTMS-5 ve IAS-27, da-
ha sonra AB’nin konsolide finansal tablolara
iligkin yonergelerinde yer alan hiikiim ve agik-
lamalardan yararlanilacagr belirtilmigtir

Igtirak taninu ve onemli etkinlik kriterle-
rindeki farklilik sebebiyle, BTHP ve bankalarin
konsolide finansal tablolar hazirlamalarina ilig-
kin esaslan diizenleyen Teblig’in, Uluslararasi
Muhasebe Standartlann ve AB Y onergeleri ile
uyumlu olmadigi sdylenebilir

33. Sermaye Piyasas1 Mevmati'nda
Istiraklerin Degerlemesiyle Tlgili Diizenleme-
ler ve Uluslararasi Diizenlemelerle Karsilas -
tirilmasi

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), kanunla
verilen yetkiye dayanarak yayimlamig oldugu
tebliglerle, kendisine tabi ortakliklarin ve araci
kurumlarin hesaplarimin tutulmasinda, mali tab-
lolarnin diizenlenmesinde, muhasebe verileri-
nin kullanmilmasinda ve bunlarin denetiminde
uyulacak ilke ve kurallann diizenlemektedir. Bu
diizenlemeler, her ne kadar kanun kapsamina gi-

33 A.g.t, m.15, Gegici m.16.
34 Agt, m2
35 A.gt, m.10/1-c

ren igletmelerle simirhi kalsa da, muhasebenin
"vergi muhasebesi" agirlikli olarak tutuldugu iit
kemizde, muhasebe uygulamalarma olumlu
yonde katkida bulunmaktadir.

SPK'nin Seri XI No:1 Tebligi’® 'ndeki ig-
tirak tammminda, en az %10 oraninda oy hakk:
veya ortaklik yonetiminde en az bu oranda oy
hakkina sahip olma kriteri getirilmigtir. Tanimda
dikkati ceken nokta, yatirim konusu "ortakligin
yonetimine ve ortaklik politikalarmin belirlen
mesine katilma"nin 6n planda olmasidir Ulker’e
gore, SPK bu tanimla, istirak tanimina giren gir-
ketleri "ilgili girket" olarak nitelendirmektedir”’
. Kanaatimizce, tamimdaki yonetime ve ortaklik
politikal annn  belidenmesine katlma kriteri,
uluslararas1 uygulamalardaki "6nemli etkinlik"
kavramim kargillamakta; ancak %10 oranmnm
zikredilmesi bu taminm, uluslararasi uygulama-
lardaki "ilgili sirket" tammmindan ayirmaktadir
Nitekim, AB 4. Yonergesi ve IAS-28de %20
oraninda oy hakkina sahip olunan yatirimlarda,
tersi ispat edilmedikce, onemli etkinlik uygu-
landig1 varsayilmaktadir

S6z konusu Teblig'de degerleme esaslari
da diizenlemigtir. Teblig’in, "Igtirakler, Bagli
Ortakliklar ve Bagli Menkul Kiymetleri Deger
leme" bagligini tagiyan 29. maddesine gore, bor
sada iglem goren istirakler i¢in piyasa (borsa)
degeri, borsada iglem gormeyen istirakler igin
ise "net defter degeri" ile "elde etme maliye-
ti"nden diigiik olaniyla degerleme esasina gore
degerlenecektir. Dolayisiyla séz konusu Teb-
lig'de iki ayr1 degerleme esasina yer verilmigtir:

- Piyasa Degeri (Borsa Degeri) ile Deger-
leme,

- Maliyet ya da Piyasa Degerinden Diigiik
Olamyla Degerleme.

Borsada iglem géren istirakler, "bilanco
giiniinden 6nceki 5 iggiinii boyunca olugan giin -

36 SPK, " Sermaye Piyasasinda Mali Tablo ve Raporlara iligkin {lke ve Kurallar Hakkinda Teblig", Seri:XI No:1, Resmi

Gazete, 29.1.1989, 5.20064.

37 Sema ULKER, Avrupa Toplulugu 7. Yonergesi Kapsammnda Konsolidasyon Islemleri ve Tiirkiye'deki Uygulama-
lar, Yayinlanmamig Doktora Tezi, Istanbul Unv. Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul, 1990, s.140.
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liik agirlhikli ortalama fiyatlarin ortalamasi iize
rinden" degerlenecektir. Bu ortalama hesapla-
nirken, sermaye artinin ve kar payi 6demesi gi
bi iglemlerden kaynaklanan etkilerin giderilme -
si gerekmektedir.

Igtiraklerin borsa degeriyle degerlenmesi
durumunda meydana gelecek deger artiglarinin
bilancoda "Yeniden Degerleme Deger Artig1"
hesap grubunda "Borsada Olugan Deger Artig1"
hesabinda izlenecegi ve deger azalig1 s6z konuw
su oldugunda ayrilacak karsiliklarin, varsa "Bor
sada Olugan Deger Artigt" hesabindan, yoksa
"Diger Faaliyetlerden Giderler ve Zararlar" he-
sap grubunda muhasebelegtirilecegi belirtilmig -
tir. Ancak, aksine bir diizenleme olmadikca, ay-
rilan bu karsiligin kanunen kabul edilmeyen gt
der niteliginde oldugu ve "Borsada Olugan De -
ger Artig1" hesabinin sermaye artirmminda kulla
nilmayacad ifadelerine de yer verilmigtir

Gorildiigii gibi, istiraklerin borsa dege-
riyle maliyet degeri arasindaki fark, 6zkaynak
grubunda bir sermaye yedeg8i unsuru olarak
kaydedilecek, kisa vadeli elde tutulan hisse se-
netlerinde ise, meydana gelen borsa deger artig
ya da azaliglan gelir tablosuna yansitilacaktir Ig-
tirakler cesitli sebeplerle, uzun vadeli yatirim
durumundan kisa vadeli gegici bir yatinma dé-
niismeleri durumunda, mali duran varliklar gru-
bundan alinarak dénen varliklar grubunda men-
kul kiymetler sinifina aktarilirlarigte bu doniig-
tiirme igleminde, 6nceki donemlerde igtiraklere
iliskin sermaye yedekleri grubuna kaydedilen
borsa deger artig farklar1 da kapatilir ve gelir tab
losuna bir gelir unsuru olarak kaydedilir”® .

Borsada islem gormeyen istirakler icin
ise, net defter degeri elde etme maliyetinden dii-
siik oldugu takdirde, net defter degeri ile deger-
lenecegi hiikkmii getirilmistir. Buna gore, borsa -
da iglem gérmeyen igtirakler icin; "elde etme
maliyetine gére %10 veya daha fazla bir oranda
deger kaybetmeleri ve bu deger diisiikliigiiniin

yakin bir gelecekte ortadan kalkacagina dair ob-
jektif ve makul bir gerek¢enin varolmamasi du-
rumunda”, bu fark kadar karsilik ayrilacak ve
gelir tablosuna yansitilacaktir Boylece kargilik
ayirmak suretiyle bilangoda bu menkul kiymetin
briit degeri, net degerine (piyasa fiyatina) indir-
genmektedir. Bu degerleme iglemi, toplam port-
foy bazinda yapilabilecegi gibi, yatinm tiirii top
lamu veya bireysel yatinm bazinda da yapilabi
lir”.

Tebligde ayrica, farkli satin alma durum
larinda (déviz, banka kredisi vb.), aktiflestirme
isleminden sonra ortaya ¢ikacak kur fark: vb. gi-
derlerin elde etme maliyetine eklenebilecegi be-
lirtilmek suretiyle, bu konuya aciklik getirilmig-
tir.

Ulkemizde konsolide finansal tablolarin
diizenlenmesine iligkin ilk diizenleme, SPK’ nin
1992 yilinda yayimlamig oldugu "Sermaye Piya
sasinda Konsolide Mali Tablolara Iligkin Ilke ve
Kurallar Hakkinda Teblig" *dir. Teblig, konsoli-
de finansal tablolarin diizenlenmesini "istege
bagli" biraktidigindan, uygulama degeri kazana
manugtir.

Konsolide finansal tablolarin diizenlen-
mesi konusu, uluslararasi1 diizenlemelerde ol-
dukc¢a 6nemli bir yer tutmaktadir. SPK da bu ge-
rekliligi gormiig ve halen yiiriirliikte olan Se -
ri:XI No:10 Teblig’in verine yiiriirliige konul-
mak iizere "Semmaye Piyasasinda Konsolide
Mali Tablolara iligkin Ilke ve Kurallar Hakkin-
da Teblig Taslagi™ m hazirlammgtir Hazirlanan
bu Teblig Taslagi’yla, ana sirket konumundaki
sirketlere konsolide finansal tablolar1 hazirlama
"zorunlulugu" getirilmektedir (m.4).

Teblig Taslag’nda dikkati c¢eken en
tnemli husus, yapilan igtirak tanmiminin, [AS-
28 deki "ilgili girket" ve AB 4. ve 7. Y 6nergele-
rindeki "igtirak" tamimuna uygun olmasidir Zira
bu diizenleme ile, iilkemizdeki diger diizenle-

38 Nalan AKDOGAN ve Nejat TENKER, Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri, Genisletilmis 5. Baski, Lebib

Yalkin Yayinlar, Istanbul, 1997, s.65.
39 AKDOGAN-TENKER, a.ge., s.65.

40 SPK, "Sermaye Piyasasinda Konsolide Mali Tablolara iligkin ilke ve Kurallar Hakkinda Teblig", Seri X1, No:10, Resmi

Gazete, 28.3.1992, S.21185.

41 Genis bilgi i¢in bkz., http://www.spk.gov.tr/tebligtaslak/KONSOLDE.htm
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melerden farkli olarak, ilk defa Uluslararast Mu-
hasebe Standartlar1 ve AB Y oner geleri’ne uy-
gun bir igtirak taminm yapilmaktadir

SPK'na bagli sirketlerin hazirlayacaklar
konsolide finansal tablolara iligkin ilke ve esas -
lan diizenleyen sz konusuTaslak, Uluslararasi
Muhasebe Standartlarn ile uyumlu olarak hazir-
lanmusgtir Bu diizenlemenin yiirtirliie girmesiy -
le, konsolide finansal tablolarin diizenlenmesi
konusunda, Tiirk Muhasebe Hukuku'nun ulusla-
rarast uygulamalarla uyumlagtirilmasi yolunda
dnemli mesafe alinmug olacaktir

3.4. Tirkiye Muhasebe Standartla-
ri'nda istiraklerin Degerlemesiyle ilgili Dii-
zenlemeler ve Uluslararasi Diizenlemelerle
Karsilastirilmasi

Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standart -
lann Kurulu (TMUDESK), iilkemizde muhasebe
ve denetim alamindaki karmagaya son vermek
iizere, 9 Subat 1994 tarihinde Tiirkiye Serbest
Muhasebeci Mali Miigavirler ve Yeminli Mali
Miigavirler Odalan Birligi (TURMOB) Y 6ne-
tim Kurulu'nda kabul edilen "TMUDESK Y6-
nergesi” "yle kurulmustur. TURMOB destegin-
de faaliyet gésteren 6zerk bir kurul olan TMU -
DESK, caligmalarninda s6z konusu yénergeyi
esas almaktadir.

TMUDESK, IASC'un tiyesidir ve bilin -
digi gibi, tiye kuruluglarin IASC'nun ¢aligmala-
rin1 destekleme ve standartlarin kendi iilkelerin-
de de kabul goriip uygulanmasi i¢in gerekli ca-
bay1r gosterme yiikiimliiliikleri vardir Nitekim
TMUDESK'un ulusal muhasebe standartlari-
nin saptanmasinda agagidaki ilkeleri benimsed#
8i goriilmektedir®:

- Saptanan muhasebe standartlari ulusla-

rarasi muhasebe standartlart ile uyumlu olmalr

dir,

- Tiirk ekonomisi ve igletmelerinin yapisi
ile gereksinimleri g6z Oniinde bulundurulmali-

dir,

TMUDESK tarafindan standartlarin ha
zirlanmas1 amaciyla komiteler kurulmugtur Bu
komitelerin yaptigi ¢aligmalar sonucu, bugiine
kadar 15 adet Tirkiye Muhasebe Standardi
(TMS) yayimlannustir *. Uluslararas1 Muhase-
be Standartlari'ndaki geligmelere paralel olarak,
Tiirkiye Muhasebe Standartlari'nin olugturulma-
sima iligkin ¢aligmalar devam etmektedir.

Igtiraklerdeki yatinimlara iligkin olarak,
Kurul tarafindan, TMS-6: Istiraklerdeki Yati-
rimlarm Muhasebelegtirilmesi Standardi kabul
edilmis ve yayinlanmgtir. istiraklerdeki yatirim-
larin muhasebelestirme esaslarini ve yontemlerk
ni belirlemek iizere hazidanan bu standart,
1.1.1997 tarihinden itibaren yiiriirliige girmigtir.

Istirakler, TMS-6min 2. md.'sinde agagr-
daki gibi tanimlanmgtir:

"Ana ortaklik tarafindan hisselerinin dog-
rudan veya dolayli olarak en az % 10'una, en faz-
la %50'sine kadar veya aym oranlarda oy hakki-
na sahip olunan girketlerdir."

Standarttaki igtirak tanimumn THP ndaki
tanima uygun olarak vapildigi goriilmektedir®.
Bazi yazarlar, tlilkemizde istirakler tanimina gi-
ren yatirmmlarin, aynmt zamanda "Gnemli etkin
lik"uygulanan girketleri ifade ettigini, dolayisiy-
la 9%10-50 aras1 oy hakki saglayan yatirimlarin
"ilgili sirket" olarak nitelendirilebilecegini sa-
vunmaktadi™ . Bu goriige gore, iilkemizdeki ig -
tirak taninu, ilgili girket tanimuyla uyumludur ve

42 Yonerge igin bkz. TMUDESK, Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 2000, TURMOB Yay. No:95, Ankara, 2000, s.3-11.

43 Yiiksel Ko¢ YALKIN, "Tiirkiye Muhasebe ve Denetim Standartlan Kurulu (TMUDESK) ve Ulusal Standartlarin Gelig-
tirilmesi”, Ankara Unv. Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, C:50, No:1-2, Ocak-Haziran, 1995, s.261.

44 Yayimlanan Tiirkiye Muhasebe Standartlari'nin listesi icin bkz.:

http://www.turmob.org.tr/tmudesk/tdy.html

45 Yiiksel Kog¢ YALKIN, "Tiirkiye Muhasebe Standardi-6: Igtiraklerdeki Yatimmlann Muhasebelestirilmesi”, IV. Tiirkiye
Muhasebe Standartlar1 Sempozyumu, {zmir SMMO Yay., [zmir, 1999, s.62.

46 Genig bilgi i¢in bkz., GUCENME, a.ge., s.131.

Salim KARADENIZ, "Hisse Senetlerine Yapilan Yatinmlar", Yaklasim, S.42, Haziran 1996, s.60.
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THP 'ndaki %10-50 smidar, ayni zamanda

tnemli etkinlik smirlarin1 da belirlemektedir

Oysa, TMS-6’daki 6nemli etkinlik taniminda,

"Bir yatirimci, dolayli veya dolaysiz olarak, yvat

rim yapilan ortakligin %20 veya daha fazla oy
giiciine sahip ise ve tersi acik¢a belirtilmemis

ise, yatinmcinin bu ortaklik tizerinde 6nemli et

kisi oldugu varsayilir"(m.3) denilmektedir Do-

layisiyla, iilkemizdeki igtirak tammimn "ilgili
sirket" tanimim kargiladig1 goriigii, kanimizca bu
tanimla ¢iirtitillmiis olmaktadir

Nitekim TMS-6da, "®nemli etkinligin
var oldugu saptanan istirakler" (m.6 ve m.13)
ve "onemli igtirakler” (m.20) gibi dolayl ifade-
lerin yer almasi, bu konuda bir kavram kargaga-
sma yol acmaktadir Ileri siirtildiigii gibi, TMS-
6'daki igtirak taninu ilgili girket tanimunt kargils
yor ise, yukandaki ifadeler yerine sadece igtirak
sozciigii kullanilmasi gerekirdi. IAS-28deki "il
gili girket" tamimunda, sahiplik oranindan ¢ok
onemli etkinlik kavramina vuigu yapilmaktadir
AB 4. Yonergesi’nde ise, igtirak kriter olarak
%20 oran1 belirlenmigtir. Sermaye piyasalar ge-
lismis Bati iilkelerinde istirak kriteri olarak
%20 oram esas aliirken; sermaye piyasalar he
niiz. geligme agamasinda olan iilkemizde %10
oraninin esas almmasi, kanaatimizce gercekei
bir yaklagim degildir.

TMS-6'da, igtiraklerin degerlemesinde
dzkaynak ve maliyet yontemleri olmak iizere iki
aynt yontemin kullanilacagr belirtilmigtir Buna
gore, "6nemli etkinligin var oldugu saptanan ig-
tirakler" 6zkaynak yontemine gore, bunun digin-
da kalan igtirakler ise maliyet yontemine gore
degerlenecektir.

TMS-6"nin, istirak tanimundaki bu farkl
lik diginda, Uluslararas1 Muhasebe Standartlar
ve AB 4. ve 7. Yonergeleri ile uyumlu oldugu
goriilmektedir.

4. SONUC

Muhasebe hukukumuza yén veren bagli-
ca diizenlemeler olan SPK Tebligleri, Bankalar
Tekdiizen Hesap Plani, Muhasebe Uygulama
Genel Tebligleri ve Tiirkiye Muhasebe Stan-
dartlart incelendiginde, ortak bir istirak tanimr

nin benimsendigi goriilmektedir. Buna gore, bir
yatirimin igtirak sayilabilmesi i¢in, %10 ile %50
arasinda sermaye pay1 veya oy hakkinin olmasi
gerckmektedir Sermaye pay1 % 10 un iizerinde
olsa bile, oy hakkinin %10 un altinda olmasi du
rumunda, bir istirak iligkisinden s6z edilemez
ve bu tiir yatinmlar "Bagli Menkul Kiymetler"
kaleminde raporlanir.

IAS-28deki "ilgili girket" taniminda, sa
hiplik oranindan ¢ok ¢nemli etkinlik kavramina
vurgu yapilmaktadir AB 4. Yonergesi’ nde ise,
igtirak alt kriteri olarak %20 oran1 belirlenmis -
tir. Her iki diizenlemede de, 6nemli etkinlik uy-
gulanan igtiraklerin, 6zkaynak yontemine gore
degerlenecegi 6ngoriilmiigtiir.

Uluslararast Muhasebe Standartlar'nmn
iilkemiz gartlarma uyarlanmasi amaciyla ¢alig
malar yapan TMUDESK’in yayimnlamig oldugu
TMS-5 ve TMS-6’da da "6nemli etkinligin var
oldugu saptanan igtirakler"in degerlemesinde
ozkaynak yonteminin kullanidacagr Sngomil-
mektedir.

Ulkemizde igtiraklerin degerlemesinde
yaygin olarak uygulanan yontemin, ilk bakigta
maliyet yontemi oldugu soylenebilir. Ancak, bi-
lindigi gibi maliyet yonteminde, igtirak defter
degeri yalmizca alig ve satis durumunda degis-
mektedir. Ulkemiz uygulamasima baktigimmzda
ise, igtirak edilen girketin i¢ kaynaklardan ser-
maye artirimu sonucu dagitnug oldugu bedelsiz
hisse senetleri, ana girket tarafindan bilancodaki
igtirak defter degerine eklenmekte ve dolayisiy-
la igtirak defter degeri degigmis olmaktadir. Ul-
kemiz uygulamasimi maliyet yonteminden ayr
ran en 6nemli fark, bedelsiz hisse senetleriyle il-
gili bu uygulamadir. Bu 6zelligiyle tilkemizde
uygulanan yontem maliyet yontemiyle kargilag -
tirddiginda, enflasyon ortaminda daha ger¢ekei
sonuglar verdigi goriilmektedir.

Son yillara kadar iilkemizde muhasebe
uygulamalari, vergi mevzuatimin etkisinde yiiri-
tiilmiigtiir. Giiniimiizde ise, gerek SPK ve Mali-
ye Bakanlig'nin gerekse TMUDESK in yapmig
oldugu diizenlemelerde AB Yo&nergeleri ve
Uluslararas1 Muhasebe Standartlarr’na uyumu
on planda tutmug oldugu gézlenmektedir. Bu
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diizenlemeler, gelecekte muhasebe uygulamala-
rimn kalitesine ve etkinligine yapacagi olumlu
etkiler bakimindan ¢ok énemli ve iimit verici
geligmelerdir.

Ulkemizde pek bilinmemekle birlikte, fi-
nansal tablo kullamicilarmin bilgi ihtiyaclarin
kargilamada maliyet yontemine gore 6nemli iis-
tiinliige sahip olan 6zkaynak yontemi, geligmis
iilkelerin muhasebe uygulamalarinda uzun siire
once yerini alnugtic Ulkemiz uygulamasinin,

esas alinan igtirak kriteri ve igtiraklerin degerle -
mesinde kullanilan yontemler acisindan incelen
diginde, Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 ve
AB Yonergeleri'yle tam olarak uyumlu olmads-
81 sOylenebilir AB’ ne tam iiyeligi hedefleyen ve
diinyadaki hizli degigimdeki roliinii almak zo-
runda olan iilkemizde de, muhasebe uygulama-
larina yon veren diizenlemelerin bu konu agisin-
dan gozden gecirilerek, gerek AB Yo6ner geleri
ve gerekse Uluslararas1 Muhasebe Standartla-
r'yla uyumlagtirilmasinda biiyiik yararlar vardir
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