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YENIDEN DEGERLEME TURLERI
(VUK GECICI 32 - VUK MUKERRER
298/C)

1. Genel Cerceve

Enflasyon muhasebesinin uygulanmadigi mevcut vergi rejiminde,
sirketlerin mali tablolari tarihsel maliyet esasina gore tutulmaya devam
etmektedir. Bu yaklasim, varliklarin iktisap edildigi tarihteki parasal
degerlerin, izleyen yillarda herhangi bir duzeltmeye tabi tutulmaksizin
bilanco Uzerinde tasinmasi sonucunu dodurmaktadir. Ozellikle ylUksek
enflasyon ortamlarinda bu durum, mali tablolarin ekonomik gercekligi
yansitma kapasitesini zayiflatmakta; bilanco kalemleri ile sirketin fiili
ekonomik durumu arasinda giderek acilan bir makas yaratmaktadir.

Bu etki en belirgin sekilde, uzun sure bilancoda tasinan sabit
kiymetlerde ortaya cikmaktadir. Arsa, bina, makine ve benzeri duran
varhklar, ekonomik olarak deger kazanirken, vergisel acidan tarihsel
maliyetleri  Uzerinden izlenmeye devam edilmektedir. Bodylece
ekonomik deger ile vergisel deger arasinda zamanla buyuyen ve sistem
tarafindan kendiliginden kapatilmayan bir fark olusmaktadir. Bu fark,
sirket faaliyetleri devam ederken cogu zaman gorunmezdir; zira henuz
vergiyi doguran bir islem gerceklesmemistir ve bilanco Uzerindeki. bu
uyumsuzluk gunluk operasyonlarda dogrudan bir sonug¢ Uretmez.
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Ancak bu farkin gérunmezligi, vergisel acidan etkisiz oldugu
anlamina gelmemektedir. Varlik satisi, hisse satisi, sirketin yeniden
yapilandirilmasi veya tasfiye gibi islemler gundeme geldiginde,
gecmiste birikmis bu farkin tamami, tek bir anda vergisel kazang
olarak kabul edilmektedir. Baska bir ifadeyle, yillara yayilan
ekonomik deger artisi, vergi hukuku bakimindan tek bir doneme
sikistirllmakta ve buna bagli olarak yuksek tutarl bir vergi yuku
dogmaktadir. Bu durum, ozellikle satis veya yeniden yapilanma
plani bulunan sirketler acisindan, cogu zaman beklenenden daha
agir vergisel sonuclar yaratabilmektedir.

Vergi Usul Kanunu, bu yapisal sorunu otomatik olarak gideren,
enflasyon farklarini kendiliginden ayiklayan veya vergisel degeri
ekonomik degere yaklastiran genel bir mekanizma dngdérmemistir.
Bunun yerine, mukelleflere belirli donemlerde ve belirli sartlar
altinda kullanilabilen sinirli araclar taninmistir. Bu cercevede, sabit
kiymetlere iliskin vergisel deger ile ekonomik deger arasindaki
farkin yonetimi, mukellefin bilincli tercihlerine birakilmistir.

Bu kapsamda mevzuat, mukelleflere iki ayri yeniden degerleme
yontemi sunmaktadir. Bu yontemler, gérunurde ayni ekonomik
probleme temas etmekle birlikte, vergisel kazancin ne zaman
dogacagl, hangi tutar Uzerinden hesaplanacagl ve vergi yukunun
nasil  dagitilacagr  konusunda  tamamen  farkli  sonuclar
uretmektedir. Dolayisiyla yeniden degerleme tercihi, yalnizca
bilanco kalemlerinin guncellenmesine iliskin teknik bir muhasebe
karari degil;, sirketin mevcut ve gelecekteki vergi riskini nasill
yonetecegine, 6zellikle satis ve yeniden yapilanma senaryolarinda
hangi vergisel pozisyonu alacagina iliskin stratejik bir karardir.

2. Vergisiz Yeniden Degerleme (VUK Gegici 32)

Vergisiz yeniden degerleme, Vergi Usul Kanunu'nun Gecgici 32'nci
maddesi kapsaminda, sabit kiymetlerin belirlenen yeniden
degerleme katsayilari  kullanilarak guncellenmesine imkan
tanimaktadir. Bu uygulama sirasinda, yeniden degerleme sonucu
ortaya cikan deger artisi Uzerinden herhangi bir vergi tahakkuku
yapilmamakta; dolayisiyla islem, uygulandigi anda mukellef
acisindan bir nakit c¢ikisi dogurmamaktadir. Yeniden degerleme
farki, o6zsermaye icerisinde 06zel bir yeniden degerleme fonhu
hesabinda izlenmekte ve kar olarak kabul edilmemektedir.
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Vergisiz yeniden degerlemenin temel etkisi, bilangco yapisinin
guncellenmesi ve tarihsel maliyet esasinin yarattigr gorunum
bozulmasinin giderilmesidir. Sabit kiymetlerin degerinin artmasi,
buna paralel olarak &zsermaye tutarini yUkseltmekte; borg/
dzsermaye orani, finansal kaldirac ve benzeri temel finansal rasyolar
daha dengeli bir gérunume kavusmaktadir. Bu durum, ozellikle
kredi sozlesmelerinde yer alan finansal oran taahhutleri, banka ve
finans kuruluslariyla yuratulen gorusmeler ile sirketin genel finansal
algisi bakimindan pratik sonuclar dogurabilmektedir.

Bununla birlikte, vergisiz yeniden degerleme uygulamasinin sinirlari
dogru sekilde tespit edilmedigi takdirde, uygulamada yanlis
beklentiler ortaya cikabilmektedir. Vergisiz yeniden degerleme,
vergisel kazanc tanimini dogrudan degistiren bir mekanizma
degildir. Satis aninda vergi idaresi, kural olarak varligin tarihsel
iktisap bedelini ve buna godre hesaplanan vergisel net defter
degerini esas almaya devam eder. Yeniden degerleme sonucu
bilancoda izlenen fon, satis kazancinin hesaplanmasinda otomatik,
dogrudan ve baglayici bir unsur teskil etmez.

Vergisel etki, ancak dolayll ve sinirh dlcude ortaya cikabilir.
Amortismana tabi varliklarda, yeniden degerleme sonrasl artan
deger, daha yuksek amortisman tutarlari yoluyla izleyen
dénemlerde vergi matrahint kismen azaltabilir. Ancak bu etkinin
gerceklesmesi, sirketin ilgili donemlerde kar etmesine, amortisman
surelerinin  devam ediyor olmasina ve satisin ne zaman
gerceklestigine bagldir. Bu nedenle sbéz konusu etki zamana
yayllmistir ve dnceden kesin olarak hesaplanabilen, garanti bir vergi
avantaji niteligi tasimamaktadir.

Amortismana tabi olmayan varliklarda, ozellikle arsa gibi
kiymetlerde ise vergisiz yeniden degerlemenin vergisel acidan
anlamli  bir sonucu bulunmamaktadir. Bu tur varhklarda
amortisman yoluyla bir vergi matrahi etkisi s6z konusu olmadigi
icin, yeniden degerleme bilanco gorunumunu degistirse dahi satis *© * °
anindaki vergisel hesaplama fiilen ayni kalmaktadir.

Bu cercevede vergisiz yeniden degerleme, esas itibariyla bilanco ve
finansman odakl bir aractir.
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Sirketin finansal yaplisinin guclendirilmesi, ozsermaye
gérunumunun iyilestirilmesi ve finansal rasyolarin dengelenmesi
acisindan islevsel olmakla birlikte, varlik satisi veya hisse satisl plani
bulunan sirketler acisindan tek basina yeterli ve guvenli bir vergi
planlama araci olarak degerlendirilmemelidir. Bu tur senaryolarda
vergisiz yeniden degerleme, ancak diger vergisel araclarla birlikte
ve sinirl bir rol Ustlenerek anlam kazanabilir.

3. Vergili Yeniden Degerleme (VUK Mikerrer 298/C)

Vergili yeniden dederleme, Vergi Usul Kanunu'nun mukerrer 298/C
maddesi kapsaminda, sabit kiymetlerin yeniden degerlenmesi
sonucu ortaya ¢ikan deger artisi uzerinden %2 oraninda bir verginin
ddenmesini 6ngdren bir mekanizmadir. Bu vergi, yeniden
degerleme isleminin yapildigi dénemde pesin ve kesin olarak
oddenmekte; uygulama aninda mukellef acisindan dogrudan bir
nakit ¢cikisi yaratmaktadir. Buna karsilik, yeniden degerlemeye konu
sabit kiymetin vergisel net defter degeri kalici bicimde yukseltilmis
olmakta ve bu yeni deger, izleyen donemlerde vergisel
hesaplamalarda esas alinmaktadir.

Vergili yeniden degerlemenin ayirt edici ve belirleyici o6zelligi,
vergisel kazanc¢ tanimini dogrudan degistirmesidir. Bu uygulama ile
birlikte, vergi idaresinin satis aninda esas aldigl referans noktasi
tarihsel iktisap bedeli olmaktan c¢ikmakta; yeniden degerleme
sonrasl olusan vergisel net defter degeri satis kazancinin
hesaplanmasinda baglayici hale gelmektedir. Bu durum, satis
kazancinin tutarini mekanik bicimde asagl cekmekte ve buna bagli
olarak hesaplanan kurumlar vergisini dnemli 6lcude azaltmaktadir.
Dolayisiyla vergili yeniden degerleme, satis anindaki vergisel
sonucu dolayll degil, dogrudan ve dnceden o6ngoérulebilir sekilde
etkilemektedir.

Bu yoénuyle vergili yeniden degerleme, bilanco goérunumunu
lyilestirmeye yonelik bir arac olmaktan ziyade, gelecekte dogmasi
muhtemel  vergisel  yukumluluklerin buginden  yeniden
tanimlanmasina hizmet etmektedir. MUkellef, ekonomik deger ile
vergisel deger arasinda gecmiste birikmis farkin varligini kabul
etmekte; bu fark Uzerinden ileride tartismali, yuksek ve tek seferlik
bir vergi yukuyle karsilasmak yerine, buginden dusuk oranli ancak
kesin bir vergiyi 6demeyi tercih etmektedir.
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Bu tercih, vergi riskinin zamanlamasi ve buyuklugu Uzerinde
dogrudan kontrol saglamaktadir.

Vergili yeniden degerleme oOzellikle varlik satisi veya hisse satisi
ihtimali  bulunan yapilarda anlam kazanmaktadir. Bu tur
senaryolarda, satis aninda ortaya c¢ikacak vergisel kazancin tutari ve
buna bagli vergi yuku cogu zaman islemin ekonomik rasyonelligini
dogrudan etkilemektedir. Vergili yeniden degerleme sayesinde,
satis oncesinde vergisel net defter degeri yukseltilerek, satis kazanci
ve odenecek kurumlar vergisi ongorulebilir ve ydnetilebilir bir
seviyeye indirilebilmektedir. Bu durum, hem mukellef acisindan
planlama imkani yaratmakta hem de satis sUrecinde belirsizlik
kaynakli pazarlik risklerini azaltmaktadir.

Bununla birlikte vergili yeniden degerlemenin geri dénusu olmayan
bir uygulama oldugu da g6z onunde bulundurulmalidir. Yeniden
degerleme sonucu Odenen %2 oranindaki vergi, satis
gerceklesmese dahi iade edilmemekte ve baska bir vergisel
avantaja doénustUrulememektedir. Bu nedenle vergili yeniden
degerleme karari, kisa vadeli bilanco ihtiyaclarindan ziyade, orta ve
uzun vadeli stratejik planlar dikkate alinarak verilmelidir. Ozellikle
satlis, yeniden yapillanma veya yatirimcl girisi gibi islemlerin
gundemde olmadigr yapilarda, bu uygulamanin maliyeti ile
saglayacagi fayda arasindaki denge dikkatle degerlendirilmelidir.

Bu cercevede vergili yeniden degerleme, vergi yukunu ortadan
kaldiran bir ara¢c degdil; vergi yukunu bugunden sabitleyen ve
belirsizligi ortadan kaldiran bir risk ydnetimi mekanizmasidir. Dogru
varliklar ve dogru zamanlama ile uygulandiginda, ozellikle satis
odakli senaryolarda, mukellefe dnemli olcude éngodrulebilirlik ve
maliyet kontrolU saglamaktadir.

4. Arsa Ornegi (Amortismana Tabi Olmayan Varlik)
Varsayimlar:

*  |ktisap bedeli 5.000.000 TL,

« vergisel net defter degeri 5.000.000 TL,

satis bedeli 45.000.000 TL,
kurumlar vergisi orani %25.
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Senaryo A - Yeniden degerleme yok:

Vergisel satis kazanci 40.000.000 TL'dir. Hesaplanan kurumlar
vergisi 10.000.000 TL'dir.

Senaryo B - Vergisiz yeniden degerleme:

Bilanco degeri artmis olsa dahi vergisel net defter degeri degismez.
Vergisel satis kazanci 40.000.000 TL, kurumlar vergisi 10.000.000
TL'dir.

Senaryo C - Vergili yeniden degerleme:

Yeniden degerleme sonrasi vergisel net defter degeri 35.000.000
TL'dir. Odenen %2 yeniden dederleme vergisi 600.000 TL'dir.
Vergisel satis kazanci 10.000.000 TL, satistan dogan kurumlar
vergisi 2.500.000 TL'dir. Toplam vergi yuku 3.100.000 TL'dir.

Ozet Cikarim:
Arsa Ozelinde vergisiz yeniden degerleme satis vergisini etkilemez.

Vergili yeniden degerleme toplam vergi yukunu 10.000.000 TL'den
3.100.000 TL'ye indirir.

5. Bina Ornegdi (Amortismana Tabi Tasinmaz)
Varsayimlar:

Iktisap bedeli 10.000.000 TL,

birikmis amortisman 2.000.000 TL,

vergisel net defter degeri 8.000.000 TL,

satis bedeli 50.000.000 TL,
kurumlar vergisi orani %25. o o o

Senaryo A - Yeniden degerleme yok:

Vergisel satis kazanci 42.000.000 TL'dir. Hesaplanan kurumlar
vergisi 10.500.000 TL'dir.
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Senaryo B - Vergisiz yeniden degerleme:

Bilanco degeri artar, ancak satis kisa surede gerceklestiginden
vergisel sonuc degismez. Vergisel satis kazanci 42.000.000 TL,
kurumlar vergisi 10.500.000 TL'dir.

Senaryo C - Vergili yeniden degerleme:

Yeniden degerleme sonrasi vergisel net defter degeri 40.000.000
TL'dir. Odenen %2 yeniden degerleme vergisi 640.000 TL'dir.
Vergisel satis kazanci 10.000.000 TL, satistan dogan kurumlar
vergisi 2.500.000 TL'dir. Toplam vergi yuku 3.140.000 TL'dir.

Ozet Cikarim

Bina gibi amortismana tabi tasinmazlarda vergisiz yeniden
degerleme guvenli bir vergi avantaji yaratmaz. Vergili yeniden
degerleme satis vergisini dogrudan ve mekanik bicimmde asagi
ceker.

6. Makine Ornegi (Hizli Amortismana Tabi Varlik)

Varsayimlar:

Iktisap bedeli 20.000.000 TL,

vergisel net defter degeri 4.000.000 TL,
satis bedeli 12.000.000 TL,

kurumlar vergisi orani %25.

Senaryo A - Yeniden degerleme yok:

Vergisel satis kazanci 8.000.000 TL'dir. Hesaplanan kurumlar vergisi = =« -
2.000.000 TL'dir. e

Senaryo B - Vergisiz yeniden degerleme:
Artan amortismanlar nedeniyle vergisel net defter degeri 6.000.000

TL'ye yukselir. Vergisel satis kazanci 6.000.000 TL, kurumlar vergisi
1.500.000 TL'dir.
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Senaryo C — Vergili yeniden degerleme:

Yeniden dederleme sonrasi vergisel net defter degeri 9.000.000
TL'dir. Odenen %2 yeniden dederleme vergisi 100.000 TL'dir.
Vergisel satis kazanci 3.000.000 TL, satistan dogan kurumlar vergisi
750.000 TL'dir. Toplam vergi yuku 850.000 TL'dir.

Ozet Cikarim:

Makine gibi amortismana tabi varlklarda sistem amortisman
yoluyla zaten kismen calisir. Vergili yeniden degerleme fark yaratir;
ancak arsa ve binaya kiyasla etkisi daha sinirlidir.

7. Hisse Satisi ve Varlik Satisi Ayrimi

Hisse satisinda, satilan unsur sirketin aktifinde yer alan istirak
hisseleridir. Bu yapida, sirketin tuzel Kkisiligi ve varliklari el
degistirmemekte; yalnizca sirket Uzerindeki ortaklik paylari
devredilmektedir. Vergisel sonuclar da bu hukuki kurguyu takip
etmekte ve kazang, hisseleri satan kurum nezdinde dogmaktadir.
Kurumun aktifinde en az iki tam yil sureyle kayitli bulunan istirak
hisselerinin satisindan dogan kazancin %50'si, Kurumlar Vergisi
Kanunu'nun 5/1-e maddesi kapsaminda kurumlar vergisinden
istisnadir. Kalan %50'lik kisim ise kurumlar vergisine tabidir. Bu
nedenle hisse satisl, satici kurum acisindan cogu durumda gdrece
sinirli ve dngorulebilir bir vergi yuku dogurmaktadir.

Hisse satisinin saticl acisindan sagladigi bu vergisel avantaj, alici
bakimindan ayni olcude olumlu bir tablo yaratmayabilir. Alici,
sirketin varliklarini  mevcut vergisel net defter degerleriyle
devralmakta; dolayisiyla gecmisten gelen dusuk vergisel degerler,

ileride yapilacak varlik satislarinda veya yeniden yapilanma
islemlerinde  yuksek vergisel kazan¢ riskini  beraberinde , ., .
getirmektedir. Bu nedenle hisse satisl, satici lehine olmakla birlikte,
alici nezdinde *“tarihsel maliyet riski” barindiran bir yapi olarak
degerlendirilmektedir.

Varlik satisinda ise sirketin aktifinde yer alan varliklar dogrudan
satilmaktadir. Bu durumda vergisel kazang, sirket duzeyinde olusur
ve satisa konu varliklarin vergisel net defter degerleri esas alinarak
hesaplanir.
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Ozellikle uzun suredir bilancoda tasinan ve dusUk vergisel dedere
sahip varliklarda, bu yéntem cogu zaman yuksek tutarli bir
kurumlar vergisi yuku dogurmaktadir. Varlik satisinda ayrica, satis
sonrasl elde edilen kazancin ortaklara dagitilmasi halinde ikinci bir
vergisel katman  (temettd vergisi) riski  de gundeme
gelebilmektedir. Bu yonuyle varlik satisi, satici acisindan genellikle
hisse satisina kiyasla daha maliyetli bir yapi olusturmaktadir.

Buna karsilik varlik satisi, alici acisindan cogu zaman daha
avantajlidir. Alici, varliklari guncel piyasa degerine yakin bir bedelle
iktisap etmekte ve bu bedel Uzerinden amortisman ayirma imkani
elde etmektedir. Bu durum, ilerleyen donemlerde vergi matrahinin
dusurulmesine ve daha saglikli bir vergisel baslangic noktasina
sahip olunmasina imkan tanimaktadir. Bu nedenle alici—satici
menfaatleri bakimindan hisse satisi ile varlik satisi arasinda yapisal
bir karsithk bulunmaktadir.

Vergili yeniden degerleme, bu karsithgr tamamen ortadan kaldiran
bir c6zum olmamakla birlikte, hisse satisi ile varlik satisi arasindaki
vergisel dengesizligi kismen azaltabilen en dogrudan ve mekanik
aractir. Satis oncesinde yapilan vergili yeniden degerleme ile
sirketin aktifindeki varhklarin vergisel net defter degerleri
yukseltiimekte; boylece alicinin hisse satisi sonrasinda Ustlenecegi
tarihsel maliyet riski azaltilabilmektedir. Ayni zamanda bu
uygulama, varlik satisi senaryosunda ortaya cikacak yuksek vergisel
kazanci da énemli élcude asagi cekebilmektedir.

Bu cercevede vergili yeniden degerleme, yalnizca bir varlik bazli
vergi planlama araci degil; hisse satisi ile varlik satisi arasinda tercih
yvapllirken pazarlik dengesini etkileyen stratejik bir unsur olarak
degerlendirilmelidir. Ozellikle satis sUrecinin hukuki kurgusu henUz
netlesmemisse, vergili yeniden degerleme sayesinde taraflar
arasinda daha dengeli ve ongorulebilir bir vergisel zemin . . .
olusturulmasi mumkun olabilmektedir.

8. Genel Degerlendirme

Vergisiz yeniden degerleme esas itibariyla bilanco ve finansman
odakli bir uygulamadir. Bu yoéntem, sirketin mali tablolarinin
gorunumunu guclendirmeyi, ézsermaye yapisini liyilestirmeyi-ve
finansal oranlari dengelemeyi amaclar.
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Buna karsilik vergili yeniden degerleme, dogrudan vergi ve satis
odakldir; bilanco Uzerindeki etkisi ikincil, vergisel sonucu ise birincil
onemdedir. Dolayisiyla bu iki yontem, birbirinin alternatifi olmaktan
ziyade, farkli ihtiyaclara ve farkli zaman ufuklarina hizmet eden
araclar olarak degerlendirilmelidir.

Hangi yontemin tercih edilecegi, sirketin bugunkd mali
tablolarindan veya ddénemsel finansman ihtiyaclarindan ziyade,
gelecekte planlanan varlik satisi veya hisse satisi stratejisiyle
dogrudan baglantihdir. Satis ihtimali bulunmayan, faaliyetlerine
uzun vadeli olarak devam etmeyi hedefleyen yapilarda vergisiz
yeniden degerleme yeterli ve rasyonel bir arac olabilirken; orta veya
kisa vadede satis, yeniden yapillanma ya da yatirimcl girisi
ongoérulen yapilarda vergili yeniden degerleme c¢cogu zaman
kacinilmaz hale gelmektedir. Bu noktada esas belirleyici unsur, satis
aninda ortaya cikacak vergisel kazancin buyuklugu ve bu kazancin
sirketin ekonomik kararlarini ne élcude etkileyecegidir.

Satis ihtimali bulunan yapilarda yeniden degerleme kararinin gec
alinmasi ise cogu zaman geri donulmesi mumkun olmayan vergisel
sonuclar dogurmaktadir. Satis suUreci basladiktan veya aliclyla
goérusmeler ilerledikten sonra yapilacak yeniden degerleme, ya
hukuken mumkun olmamakta ya da ekonomik olarak anlamini
yitirmektedir. Bu durumda gecmiste birikmis vergisel farklar, satis
aninda tek seferde ve yuksek tutarli bir vergi yuku olarak ortaya
ctkmakta; bu yuk cogu zaman satis bedeli Uzerinde pazarlik konusu
haline gelmektedir.

Bu nedenle yeniden degerleme, muhasebe yili sonunda veya
donem kapanisi yaklasirken alinacak teknik bir karar olarak
gorulmemelidir. Aksine, sirketin orta ve uzun vadeli stratejisi
belirlenirken, olasl satis senaryolari, yeniden yapilanma planlari ve
yatirrmci beklentileriyle birlikte ele alinmasi gereken bir konudur. « « =
Yeniden degerleme kararinin zamanlamasi, uygulanip .
uygulanmamasindan ¢cogu zaman daha belirleyici olmakta; dogru
zamanda alinan karar, sirketi agir ve ongoérulemeyen vergisel
sonuclardan koruyabilmektedir.

A2k ok
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