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Abstract: In Generally Accepted Accounting Principles, the
Investments in Equity Securities for long-term purposes can be
classified as follows according to voting power of the investor
in the investee: more than 50% of the voting power
(Subsidiaries), between 20% and 50% of the voting power
(Associates), and less than 20% of the voting power (Long
term investments). The objective of this paper is to study “cost
method” which is applied in the cases of the investor holds,
directly or indirectly though investments, less than 20% of the
voting power of the investee and / or investor does not have
control and significant influence on investments. In this
manner, Turkish and International applications have been
compared and joint and different points have been determined.

UZUN VADELI HISSE SENEDI YATIRIMLARININ
MUHASEBELESTIRILMESINDE MALIYET

. YONTEMININ KULLANILMASI
(TURKIYE UYGULAMASI VE ULUSLARARASI

UYGULAMALARIN KARSILASTIRILMASI)

Ozet: Uzun vadeli amaglarla yapilan hisse senedi yatwrumlar,
genel kabul gormiis yaklasima gore, muhasebe siireci
acisindan, yatuvm yapan sirketin elinde bulundurdugu “oy
hakky orant” esas alinarak asagidaki gibi sumflandrilabilir:
%50°den biiyiik degerler (Bagl Sirket-Subsidiary Company),
%20-%50 arasindaki degerler (ilgili  Sirket-Associate
Company) ve %20°den diisiik degerler (Uzun Vadeli Hisse
Senedi Yatirimi-Long Term Investment). Calismamizin amaci,
yatirumcunun %20°nin altinda oy hakkina sahip oldugu ve
kontrol giicii ile onemli etkinligin soz konusu olmadigr uzun
vadeli hisse senedi yatirimlarimin muhasebelestirilmesinde
kullamilan “maliyet yontemi”ni incelenmesi ve konuyla ilgili
Tiirkiye’deki uygulama ile uluslararast uygulamalar
karsiastirilarak ortak ve farkh yonlerin ortaya konulmasudyr.

Anahtar Kelimeler: Muhasebe, Maliyet Yontemi, Istirakler,
Yatirunlar,

Keywords:  Accounting, Cost Method, Associates,
Investments.
L GiRiS

Diinya’da 1960’lardan, Tirkiye’de ise 0Ozellikle
1980’lerden sonra yabanci sermaye hareketlerinde,
sirketler arasi yatiim ve birlesmelerde ve holding tiirii
orgiitlenmelerde bilyiik bir artis gozlenmektedir. Bu
durum, sirketlerin bilancolarina da yansimakta ve uzun
vadeli hisse senedi yatirimlarina iligkin kalemierin 6l¢tim
ve raporlamasi konusunun giderek énem kazanmasina yol
a¢maktadir.

Bir sirketin, diger bir sirketin hisse senetlerine
uzun vadeli amaglarla yaptig1 yatirimda oy hakki orani,
genellikle o yatirim icin izlenecek muhasebe siirecini de
belirler.  Uluslararas1  uygulamalar gz  Oniinde
bulunduruldugunda, uzun vadeli hisse senedi yatirimlari
ve bunlarin muhasebelestirilmesinde kullanilan ydntemler
“oy hakkr yiizdesi’ne bagli olarak Tablo.1’deki gibi
siniflandirilabilir.

Ulkemizde gecerli olan diizenlemelerde genel
olarak, %50 ve iizeri sermaye payr veya oy hakki
saglayan yatirimlar “Bagh Ortakliklar”, %10-%50 arasi
yatimlar “Igtirakler” ve bu oramin altinda kalan
yatmimlar ise “Bagli Menkul Kiymetler” olarak
smiflandirilmakta ve bilangoda “mali duran varliklar”
grubunda gosterilmektedir.

Uluslararasi uygulamalar incelendiginde, %20’den
az oranda sermaye veya oy hakkini temsil eden ve kontrol
glici ile ©nemli etkinligin s6z konusu olmadiZ
yatirimlarin ~ “Maliyet Yontemi (Cost Method)”’ne
(Tiirkceye aynen gevrilerek adlandirilan yénteme, “legal-
basis method” de denilmektedir.) gore
muhasebelestirildigi goriillmektedir. Ulkemizde de benzer
yOntemin, biitiin uzun vadeli hisse senedi yatirimlarinin
muhasebelestirilmesinde kullanildig: sGylenebilir. Ancak
tlkemizdeki uygulama bigimi, maliyet yOnteminin
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uluslararas1 uygulamalardaki esaslarindan bazi farkliliklar
gostermektedir.

Bu cahgmada, maliyet yOnteminin uygulama
esaslari, Tiirkiye’deki uygulama ve uluslararasi
uygulamalar kargilastirilarak, ortak ve farkli yonlerinin bir
biitiinliik icinde sunulmasi amaclanmaktadir.

Tablo.1: Muhasebe Siireci Agisindan Uzun Vadeli Hisse Senedi Yatirmmlarinn Simflandirilmasi

onemli etkinlige sahip
oldugu varsayilir.

degerler

OY HAKKI YATIRIMCI SIRKET | YATIRIM YAPILAN MUHASEBE
SIRKET YONTEMI
1. % 50’den biiyiik Yatirimen girketin Bagl Sirket Konsolide Mali
degerler kontrol giiciine sahip | (Subsidiary Company) Tablolar
oldugu varsayilir.
2. % 20-%50 arasindaki Yatirimes girketin Igili Sirket” Ozkaynak Y6ntemi

(Associate Company)

3. % 20’den disiik
degerler

Yatirimer sirketin
kontrol giicii veya
onemli etkinlige sahip
olmadig varsayilir.

Uzun Vadeli Hisse
Senedi Yatirnimi
(Long-term Investment)

Maliyet Yontemi

" Dilimizdeki “igtirak” kavrarmindan farkh olarak, “ilgili sirket” kavram, bir sirketin, uzun vadeli yatinm amaciyla satin aldigt
ve faaliyet ve mali politikalarint belirlemede Snemli bir etkinlige imkan veren bir oy giiciine sahip oldugu sirketi tanimlamada

kullamlmaktadir.

UZUN  VADELI  HIiSSE  SENEDI
YATIRIMLARININ  SINIFLANDIRILMASI

IL

VE MUHASEBELESTIRILMESINDE
KULLANILAN DEGERLEME
YONTEMLERI

Yogun rekabetin  yasandifi  glinlimiiz  i§

diinyasinda, isletmelerin en 6nemli amaci, “varhiklarim
slirdiirmek”tir. Bu amacin gergeklesmesi igin, isletmelerin
dengeli bicimde biiyiimeleri ve gelismeleri gerekir.
Biyiime ve gelisme ise, “yatirimlar” aracilifiyla
saglanmaktadir.

Yatirim kavrami, giinliik konusma dilinde, iktisat
ve igletme literatliriinde ayr1 anlamda kullanilmaktadir.
Giinliik konugma dilinde yatirim, birikimlerin gelir elde
etmek amaciyla cesitli araglara baglanmasidir. Bankaya
para yatirmak, déviz, hisse senedi, tahvil, ev, arsa vb.
satin almak halk dilinde yatirim olarak adlandirilmaktadir.
Ancak, gercekte bu harcamalar iktisadi anlamda yatirim
degil, gelir getirici bir araca para baglanmasi olarak
tanimlanabilecek plasmandir [1].

Iktisat bilimi agisindan yatiim, iiretim araclari
toplamin, diger bir ifadeyle sermaye stokunu artirmaya
yonelik harcamalardir. Iktisadi agidan bir yatirrmdan sz
edebilmek igin, harcamanin, "yeni" bir sermaye mal
saglanmasina ya da {iretim kapasitesinin artirilmasina
yOnelik olmast gerekir[2].

Genel bir tanim yapilacak olursa; kigilerin ya da
isletmelerin tiretim gii¢lerinde artig ve siireklilik saglayan
harcamalarin timi yatirim kavrami gergevesinde ele alinir

[3].
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II.1. Uzun Vadeli Hisse Senedi Yatirnmlarmm

Smiflandirilmasi

Isletme bilimi agisindan ele alindiginda, yatirimlar:
farkli clgiitlere gore smiflandirmak miimkiindiir. Temel
olarak  yatiimlari, dogrudan  (reel)  yatirimlar
(Realinvestition) ve mali yatinimlar (Finanzinvestition)
olmak tizere iki gruba ayirmak miimkiindiir [3]:

i. Dogrudan (Reel) Yatirimlar: Bu tlr yatirimlar,
isletmelerin dogrudan dogruya faaliyette bulunmak veya
faaliyetlerini devam ettirmek, bilyiitmek amaciyla yapmus
olduklart yatirimlardir. Sabit sermaye mallarina, cari
varliklara ve insan kaynaklarina yapilan yatirimiar
bunlara drnek olarak verilebilir.

ii. Mali Yatinimlar: Isletmelerin, baska sirket ya da
sirketlerin hisse senetleri veya tahvillerine yaptiklan
yatirmmlar bu gruba girer. Burada isletmelerin amaci,
ellerindeki  nakit fazlasimi  daha karh  sekilde
degerlendirmek (kisa vadeli-spekiilatif) olabilecegi gibi,
yatirim yapilan girketlerin ve dolayisiyla pazarlarin
kontroliinii saglamak (uzun vadeli) da olabilir.

Kisa vadeli mali yatirimlar, daha ¢ok nakit
fazlalarim degerlendirmek amaciyla diger isletmelerin
hisse senedi ve tahvillerine yapilan yatirimlar olup,
isletmeye para gerektiginde satmak amaciyla yararlantlan
bir aractir. Dolayisiyla kisa vadeli mali yatinmlarin likit
olmasi ve gerektiginde paraya gevrilebilmesi 6zelligi 6n
plandadir. Burada kisa vadede gelir saZlamak
hedeflendiginden, yatirim yapilacak isletme secilirken kar
dagiim politikasimin - uygunlugu ve faiz gelirinin
yiiksekligi goz 6niinde bulundurulur.
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Uzun vadeli mali yatirimlar ise, genellikle
isletmelerin uzun vadeli politikalarin1 gerceklestirmek;
iretim ve satig giiclinii arttirma, riski azaltma vb.
amaglarla yapms olduklar1 yatinimlardir. Bu  tiir
yatirimlar azinlik paylarina sahip olmak amaciyla
yapilabilecegi gibi, yonetimde s6z sahibi olma ve hatta
tiim isletmeyi satin alma seklinde de yapilabilir.

Kisa vadeli ve wuzun vadeli mali yatirimlar
arasindaki temel fark, yatinmin yapilmasinda isletmenin
niyeti ve amacinda yatmaktadir. Diger bir ifadeyle bir

mali yatrimin  kisa veya uzun vadeli olarak
nitelendirilmesi, yatirimi yapan isletmenin amacina
baghdir.  Nitekim,  baslangigta  nakit  fazlasim

degerlendirmek amaciyla yapilan kisa vadeli mali bir
yatirim, acil nakit gereksiniminin s6z konusu olmadig bir
isletmede, elde tutularak uzun vadeli mali bir yatirima
déniistiiriilebilir. Aym sekilde igletme sermayesi ihtiyaci
veya baska nedenlerle uzun vadeli bir yatirimin paraya
doniistiiriilmesine de karar verilebilir.

Muhasebe uygulamast acisindan kisa vadeli mali
yatirimlar  “Do6nen Varliklar” smifinda ve “Menkul
Kiymetler” grubu altindaki hesaplarda; uzun vadeli mali
yatirimlar ise, “Duran Varliklar” sinifinda ve “Mali Duran
Varliklar” grubu altindaki hesaplarda izlenirler.

Uzun vadeli hisse senedi yatirimlari ve bunlarin
degerlemesinde kullanilan yontemler, asafida kisaca
tamtilmaya galigiimistir.

I1.2. Uzun Vadeli Hisse Senedi Yatirnmlarmin
Degerlemesinde Kullamilan Yoéntemler

Yatirim yapan bir sirket, diger bir sirkette oy
hakkinin %50’den fazlasim ele gecirmigse, difer bir
ifadeyle kontrol giiciine sahipse, yatirimci girket “ana
sirket”, yatirim yapilan sirket ise “bagli sirket” olarak
adlandirilir. Baglt sirketteki yatirim, ana sirketin bireysel
mali tablolarinda, “mali duran varliklar” hesap grubunda
gosterilir.

Boyle durumlarda, ana sirket ve yatirim yapmug
oldugu bagl sirketleri bir “iktisadi biitiin” olarak ele alan
konsolide mali tablolar hazirlanir. Konsolide mali
tablolar, bir iktisadi biitiin icinde yer alan birden fazla
sirketin mali durumunu topluca gosteren muhasebe
raporlaridir [4]. Konsolidasyon siireci, ana sirket ve bagh
sirket mali tablolarinin, bu igletmelerin varlik, borg,
sermaye ve gelir biiyiikliiklerine etki eden “grup igi”
islemlerin sonuglarinin, hesaplamalarda dikkate alinarak
birlestirilmesi islemi olarak 6zetlenebilir [5].

Konsolide mali tablolarin tahlili, bireysel mali
tablolara kiyaslandifinda oldukga farkli ve karmagik bir
stiregtir [6]. Bu tablolarin hangi durumlarda ve ne gekilde
hazirlanacag1 da, muhasebe literatiiriinde genis bigimde
tartisgilmaktadir. Konsolide mali tablolar, hukuki degil

iktisadi biitiinliige dikkat ¢eker ve hukuki agidan bagimsiz
olan ana girket ve onun bagh sirketlerini tek bir iktisadi
biitiinliikk olarak gostermeyi hedefler. Bu tir mali
tablolarin hazirlandig1 durumlarda bagl: sirket, “konsolide
edilmis bagh sirket” olarak adlandirihir [7]. Konsolide
mali tablolara dahil edilmeyen, bagl sirketlerdeki
yatirimlar, ana sgirketin bireysel mali tablolarinda
“Ozkaynak ydntemi”ne gbre gosterilir.

Ana sirketin bagh sirket iizerindeki “kontrol
giicii”, konsolide mali tablolarin hazirlanabilmesi i¢in en
Oonemli Olgiittiir; ancak bundan baska gz Oniinde
bulundurulmast gereken olciitler de vardir. Bunlar
asagidaki gibi 6zetlenebilir [8]:

- Ana sirketle, bagli sirketin degerleme esaslarinin
ayni olmasi,

- Hesap donemleri ve giinlerinin aym olmasi,
- Faaliyet konularinin aym ya da benzer olmasi,

- Aym1 muhasebe kayit sistemleri

planlarinin uygulanmast.

ve hesap

Yukaridaki kriterlerden bir yada birkacinin
yoklugu  durumunda  konsolide mali tablolarn
diizenlenmesi yerine, ayr1 ayr1 mali tablolar diizenlenmesi
daha anlamli olur. Zira boyle bir durumda diizenlenecek
konsolide mali tablolar, tamamen anlamsiz olmasa bile,
ilgililer tarafindan anlagillp yorumlanmas: ¢ok zor
raporlar haline gelecektir.

Sirketler arasi yatirimlardan biri de, ana sirkete
yatirim yaptif1 sirket veya sirketler {izerinde 6nemli bir
etkinlik sagladig: varsayilan, %20-%50 arasi oy hakkini
ifade eden hisse senedi yatirimlaridir. Buradaki dnemli
etkinlik kavraminin, objektif bir Olclisii olmamakla
birlikte, toplam oy giicliniin %20’sinden fazlasina sahip
olmanin, ana sirkete, yatirim yapilan sirket iizerinde
onemli bir etkinlik sagladigi -aksi ispat edilmedikge-
varsayllmaktadir [9]. Bu tiir yatinnmlarda, yatinm yapan
sirket “ana sirket”, yatirim yapilan sirket ise “ilgili sirket”
(associate) olarak adlandirilir.

Bir ana girketin, “bagl sirketi” durumunda
olmayan ve bu nedenle konsolidasyona dahil edilmeyen
ilgili sirketlere (istiraklere) yatirimlar, konsolide mali
tablolarda ayr1 bir kalemde (6rnegin; “ilgili sirketlere
yatirimlar’”) raporlanir [10). Bu tiir yatirnmlarda ana
sirketle ilgili sirketin mali tablolarinin konsolide edilmesi
pek bir anlam ifade etmez. Ciinkii ana girketin ilgili-
sirketteki oy hakki, konsolidasyon i¢in yeterli degildir. Bu
nedenle, bu tiir yatiimlara literatirde “konsolide
edilmemis bagh sirketler” de denilir. ilgili sirketler, ana
sirketin bireysel mali tablolarinda “Gzkaynak ydntemi’ne
uygun olarak gosterilir.
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Hisse senedi yatirimlarinin bir diger bigimi ise, bir
sirketin uzun vadeli amaglarla, diger bir girketin %20’den
az oy giiciinii temsil eden sermaye payina yapms oldugu
yatnimlardir. Bu tiir yatirimlarda, ana girketin, yatirim
yapmus oldugu sirketin mali ve faaliyet politikalarinda
onemli bir etkinlige sahip olmadifi varsayilir ve bu
yatirimlarin degerlemesinde, “maliyet yontemi” kullamlir.

Uzun vadeli hisse senedi yatirimlarinin
muhasebelestirilmesinde kullanilacak yontemlere iligkin
olarak, ABD’de faaliyet gosteren Muhasebe Tkeleri
Kurulu (APB-Accounting Principles Board)’nun 18 nolu
goriisli ve yine ABD’de faaliyet gosteren Mali Muhasebe

Standartlart  Kurulu  (FASB-Financial = Accounting
Standarts Board)’nun 35 sayili standardi Onemli
diizenlemelerdir (ABD’de muhasebe uygulamalarin:

FASB’in 1973 yilinda kurulmasindan Once, APB’nin
yayimlamis oldugu gorisler (opinions)
yonlendirmekteydi.). Bu diizenlemeler, konuya iligkin
yapilan diger diizenlemeler i¢in de &nemli bir bagvuru
kaynag1 olmustur [12]. Buna gore;

a)  %20’nin altinda oy hakki saglayan hisse
senedi yatirimlari, Maliyet Yontemi (Cost Method) ile
muhasebelestirilir. Yatinm yapilan sirket tarafindan
dagitilan kir paylari, ana sirket tarafindan gelir olarak
kaydedilir. Bu kayit, s6z konusu yatirimin degerini
etkilemez. '

b)  %20-%50 arasinda bir oy hakki ve yatirim
yapilan sirket tizerinde Onemli bir etkiye imkan veren
yatirimlarin degerlemesinde “6zkaynak yontemi” (Equity
Method) uygulanir. Bu yontemde yatirim, yapildigi
zamandaki maliyet bedeli lizerinden kaydedilir. Ancak bu
deger, yatiim yapilan sirketin elde ettigi kir veya
zarardan ana girkete diisen pay oraninda arttirtir veya
azaltlir.

Uzun vadeli hisse senedi yatirimlarin 6lgiilmesi ve
raporlanmasi; yatirimcinin sahiplik durumu, kullanilacak
yontem, elde etme tarihinde ve izleyen yillarda
uygulanacak islemler agisindan karsilastirmali olarak
Tablo.2’deki gibi gosterilmistir [12].

Maliyet yontemi ve Ozkaynak yOnteminin
uygulanmasi, sadece konsolide mali raporlama isleminde
gecerli degildir. Konsolide mali tablo diizenlemeyen
sirketlerin diger sirketlere yatirimlarinin degerlemesinde
de bu iki yontemden birinin kullamilmas: gerekmektedir
[13]. Mali tablo dipnotlarinda, bu yatirimlarin
degerlemesinde kullanilan yéntem belirtilmelidir. Ayrica
hangi yontemin kullanildifina bakilmaksizin, yatirimin
ilk satinalma maliyeti, cari piyasa degeri ve defter degeri
de aciklanmalidir{12].

Tablo.2: Uzun Vadeli Hisse Senedi Yatirimlarmda Olgme ve Mali Tablolarda Gésterme
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Elde Etme Tarihinde
Sahiplik Durumu Yontem Oleme ve Raporlama izleyen Yillarda Olgme ve Raporlama
YATIRIM GELIR

1. Yatirimer 6nemli etki ve Yatirimcl, yatirimi Yatirimci, yatirimi piyasa ya Yatirimet, her
kontrole sahip degildir. maliyet degeriyle da maliyet degerinden diigiik bir dénemde
Yatirimceinin, yatirim konusu Maliyet kaydeder. Maliyet olaniyla raporlar. yatirim yapilan
sirketin hisse senetlerinin Yontemi degeri, hisse senetlerini sirket tarafindan
%20’sinden daha azina sahip elde etmek i¢in yaptlan dagitilan kar
oldugu varsayilir. toplam harcamadir. paymndan payina

diigen tutar
gelir olarak
kaydeder.

2. Yatinimel, yatirtm konusu Yatirimel, yattrimin degerini, | Yatirtmci, her
sirketin faaliyet ve mali yatirtm konusu sirketin bir dénemde
politikalar1 lizerinde 6nemli kanndaki (veya zararindaki) yatirtm konusu
etkiye sahiptir, ancak kontrol pay tutarinda arttirir (veya sirket tarafindan
uygulayamamaktadir. azaltir). Yatirim konusu agiklanan net
Yatirimcinin, yatirim konusu Ozkaynak Yukaridaki gibi sirketin dagitmus oldugu kar kér dan (veya
sirketin hisse senetlerinin Yontemi paylari, yatirmin kayitl zarardan)
%20/%350’lik kismina sahip degerinden indirilir. payna diisen
oldugu varsaylir. Almnan kar paylari, gelir olarak | kismu gelir

diistiniilmez. Ciinki, kar (gider) olarak
paylarinin gelir olarak kaydeder.
tammlanmasi, ¢ifte kayit

islemine yol acacaktir.

3. Yatirimet, yatirim konusu
sirketin faaliyet ve mali
politikalar: iizerinde kontrole
sahiptir. Yatirimcinin, yatirim Konsolide Her bir donemde konsolidasyon esaslarina gore
konusu sirketin hisse Mali Tablo Yukaridaki gibi diizenlenecek konsolide mali tablolar hazirianur.
senetlerinin %50’sinden Yontemi
fazlasina sahip oldugu
varsayilir.
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Caligmanin konusunu olusturan maliyet
yonteminin uygulama esaslart agafida agiklanmaya
gahistiimistir.

IIIl. MALIYET YONTEMI

Bircok iilkede ve genis bir yayginlikla kabul
gormiis olan temel degerleme ilkesi “maliyet degeri”dir
[14]. Bu ilke, “ihtiyathilik ilkesi” ve “gerceklesme
(tahakkuk) ilkesi”yle uyumlulugun dogal bir sonucudur.

“Maliyet yontemi”, yatirimci girketin yatirim
yaptig1 sirketteki oy hakki, onemli etki veya kontrole
imkan vermediginde kullamlmalidir. Diger bir ifadeyle,
uzun  vadeli amaclarla  yapilan  hisse  senedi
yatirimlarindan, %20’den az oy hakki saglayan yatirimlar
ki, bu tiir yatirimlarin yatinm yapan sirkete kontrol veya
onemli etki hakki vermedigi varsayillmaktadir, maliyet
yontemine gore muhasebelestirilir.

Bu tiir yatirimlarin piyasa degeriyle
degerlenebilmesi, ancak bu degerin uzun siire maliyet
degerinden diisiik olmasi durumunda s6z konusu olur
[11]. S6z konusu hisse senetlerindeki deger diisiikliigii
stireklilik arz ediyorsa, mali tablolarda piyasa degeriyle
degerleme yapilabilir. Bu durumun disinda yatirim,
maliyet degeriyle degerlenir.

Maliyet yonteminde, yatirim, maliyet deZeri
ilkesiyle uygunluk iginde, elde etme tarihindeki degeriyle
kaydedilir. Elde etme tarihinden sonra ise yatirim,
“maliyet ya da piyasa degerinden diisiik olan1 yontemi
(lower-of cost or market method-LCM)” ile degerlenir
[12]. Yatirim yapilan sirket tarafindan nakden Gdenen kir
paylari, ana sirket kayitlarina yatirimlardan gelirler olarak
kaydedilir.

Elde etme maliyeti, satin alma bedeli ve katlanilan
ek maliyetlerden olusur. Elde etme bicimi, elde etme
maliyetinin unsurlarinin  olusumuna etki eder. Bir
yatirimin elde etme maliyeti; satin alma durumunda, satin
alma bedeli ve noter masraflari, borsa komisyonu vb. ek
maliyetlerden; bir ortakliin yeni kurulmasi durumunda
ise konulan sermaye pay1 ve ek maliyetlerin toplamindan
olusur. Istirakin, bir sermaye varhig1 karsihginda takas
edilmesi durumunda elde etme maliyeti, defter degerine
veya takas edilen sermaye varliklarinin cari degerine ek
maliyetlerin eklenmesiyle bulunur. Bir isletme, kendi
sermaye payina karsilik ayni sermaye koymak suretiyle
bir yatirnm yapmugsa, elde etme maliyeti, yatirmin cari
degerine ya da nominal degeri asan tutariyla birlikte
sermaye payina ilave maliyetlerin eklenmesinden olusur
[15].

Elde etme bigcimleri ve buna bagli olarak
gerceklesen elde etme maliyetinin unsurlart asagidaki
Tablo.3’de 6zetlenmistir:

Tablo.3: Elde Etme Bicimleri ve Elde Etme Maliyetinin
Unsurlar:

Elde Etme Bicimleri
- Satin alma

Elde Etme Maliyetinin Unsurlar
- Satin alma bedeli
- Ek maliyetler

- Isletme kurma - Sermaye pay1

- Ek maliyetler

- Takas - Karsihik olarak verilen varliklarin
(defter) degeri
- Ek maliyetler

- Istirakin (cari) deferi veya nominal
degeri asan tutartyla birlikte ortakliktaki
pay

- Bir istirakte sermaye
pay1

- Ek maliyetler

Kaynak: FRICKE, Gabriele, Rechnungslegung fiir Beteiligungen
nach der Anschaffungskostenmethode und nach der Equity-Methode,
Studienverlag Brockmeyer, Bochum, 1983, 5.27.

Satin alma bedeli, nakit olabilecegi gibi, menkul
kiymet veya diger varliklar da olabilir. Béyle durumlarda
elde etme maliyetinin belirlemek icin, bunu olusturan
unsurlarin  “gercege uygun” deZerlerinin belirlenmesi
gerekmektedir. Bu degere ulagmak i¢in cesitli teknikler
kullanilmaktadir. Ornegin; satin alma bedeli borsaya
kayith menkul kiymetlerden olusuyorsa, bu kiymetlerin
gercege uygun degerini bulmak igin piyasa fiyat
kullanilabilir [4,16].

Uzun vadeli hisse senedi yatinnmlari maliyet
yOntemine gore, elde etme maliyetiyle kaydedilir. Yatirim
yapilan sirketin faaliyetleri sonucu sagladigi net kérin
dagitimina karar verilen kismindan ana sirketin payia
diisen kisim, yatirim geliri olarak gelir tablosuna aktarilir.
Bu yontemin uygulanmasinda, yatirim yapilan sirketin
dzsermayesindeki degismeler, ana sirketin bilangosunda,
yatirtmun kayith degerini higbir sekilde etkilemez [17]. Bu’
deger ancak yatirim kismen satildiginda veya yeni hisse
senetleri alindiginda degisir. Diger yandan yatirim konusu
sirketin faaliyet dénemleri boyunca gerceklesen kér veya
zararlari da ana sirketin hesaplarina yansimaz. Sadece kar
dagitim: oldugunda, bu tutar, ana sirket gelir tablosuna
yazilir [3].

Asafidaki Ornek yardimiyla maliyet yonteminin
isleyisi basit olarak agiklanmaya calisilacaktir.

A Sirketi 500.000.000 TL 6deyerek, B sirketinin
%20 oraminda sermaye payina sahip olmustur
(A sirketinin B sirketi tizerinde 6nemli etkinlige sahip
olmadig1 varsayilmustir), Bu yatrimu. izleyen ii¢ yil
boyunca B sirketinin gergeklesen kir veya zararlari ile
odemis oldugn kir paylar1 - asagidaki  sekilde
gerceklesmistir.
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B Sirketinin B Sirketinin Kér

Yallar Kari(Zarar) Pay1 Odemeleri

2001 400.000.000 100.000.000

2002 (40.000.000) 100.000.000

2003 80.000.000 100.000.000
Maliyet yontemiyle muhasebelestirilen

drnegimizdeki yatirim, A sirketinin bilangosunda ii¢ yil
boyunca 500.000.000 TL olarak, maliyet bedeliyle
gosterilmeye devam edilir. Ote yandan her ii¢ yil igin,
dagitilan kér paylarindan ana sirketin payina diisen
%20’lik (20.000.000 TL) kisim, yatrimin gerceklesen
kari olarak, ana sirket gelir tablosuna yansitilir. Buna gore
ana sirketin bilango ve gelir tablosunda sdz konusu
yatirima iligkin olarak agagidaki durum ortaya gikar:

A Sirketinin Gelir
Tablosunda B Sirketine

A Sirketinin Yapilan Yatirima

Bilangosunda B Mligkin Gelirler

Sirketine Yapilan  (Dagitilan Kér Pay1 x
Yilar  Yaturimin Degeri Sermaye Pay1 Orani)
2001 500.000.000 20.000.000
2002 500.000.000 20.000.000
2003 500.000.000 20.000.000

Maliyet yonteminde, sadece dagitilan kér payiyla
ilgilenildiginden, yatirnm yapilan sirketin yillik kér veya
zarartyla ilgili olarak ana sirket tarafindan herhangi bir
kayit yapilmaz ve yatinmin bilancodaki degerinde
herhangi bir degisme olmaz. Nitekim yukaridaki 6rnekte
goriildiigii ilizere, yatinm yapilan sirkette ikinci yil
40.000.000 TL’lik bir zarar s6z konusu olmasina ragmen,
sirketin kar dagitim politikas: geregince, 100.000.000 TL
kar dagiim karar1 alindigindan, ana sirket, tahsil etmis
oldugu 20.000.000 TL’lik kér payim gelir tablosuna
almsg, zarara iliskin herhangi bir kayit yapmamistir.

Uluslararast Muhasebe Standartlann (IAS-28), AB
4. Yonergesi ve Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 (TMS-6
ve TMS-7)’nda bu konuda birgok hiikiim mevcuttur, Bu
diizenlemelerde bir sirketin hisse senetlerine %?20’nin
alinda yapilan uzun - vadeli yatirimlarin, “maliyet
degeri”’yle degerlenecegi konusunda goriis birligi oldugu
goriilmektedir [16,18-20].

IAS-28’¢ gore, onemli etkinligin uygulanmadig
varsayllan %20’nin altindaki uzun vadeli hisse senedi
yatirimlar: maliyet yontemine gore muhasebelestirilir,
Bununla birlikte, yatirimin degerinde “gecici olmayan”
bir diisiis s6z konusu ise, bu tutar elde etme maliyetinden
indirilir. Bir yatirimin degerini tespit ederken géz oniinde
bulundurulmasi gereken gostergeler sunlardir:
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- Piyasa degeri,

- Yatirim yapilan sirketin aktifleri ve kérlilik
durumu,

Yatirimdan beklenen nakit girigleri.

Bu gostergelere ek olarak, yatirimer sirketin riske
attit paranin  biiyiikligii ve yatinm yapilan sirket
tarafindan kir dagiumina ve yatirimer sirketin kendi
politikalar: iizerindeki tasarruflarina getirdigi kisitlamalar
da yatirimin degerini belirlerken géz dniinde tutulmalidir.
Ayrica eZer degerlemede yeniden degerlenmis tutarlar
kullanilmigsa, yeniden degerlemenin sikligina iligkin bir
politika benimsenmeli ve biitiin uzun vadeli yatirimlar
“ayni zamanda” yeniden deZerlemeye tabi tutulmalidir.
Bu durumda uzun vadeli hisse senedi yatirimlar
bilangoda “yeniden degerlenmis halleriyle” gdsterilirler.

Avrupa Birligi 4. Yonergesi'nde de uzun vadeli
yatinmlarin ~ degerlemesine  iliskin - diizenlemeler
yapilmistir. Buna gore, istirak kriterlerinin altinda kalan
uzun vadeli hisse senedi yatirimlar bilango giiniindeki en
diisiik degerle degerlenir (m.35/1-c/aa) [20]. Dolaytsiyla
her bilango giinlinde s6z konusu varliklar icin “deger
diizeltmesi” yapilir. Hisse senetlerinin degerinde bilango
giinii itibariyle, “devamli bir deger diisiikligi” olmasi
durumunda, gerekli deger diizeltmeleri yapilarak, en
diisiik maliyetle bilangoda gosterilmelidir [21,22].

TMS-6’da,  “konsolidasyon  ve  Ozkaynak
yontemiyle muhasebelestirme kapsami disinda kalan
sirket yatinmlari maliyet ydntemiyle muhasebelestirilir”
denilerek, %20’nin altinda 6nemli etkinligin olmadig:
istiraklerdeki yatirimlarin muhasebelestirilmesinde
maliyet yonteminin uygulanacag: belirtilmektedir. TMS-
7’de de yukandaki uluslararas: diizenlemelere paralel bir
goriis benimsendigi goriilmektedir. Buna goére, uzun
vadeli yatirimlar bilangoda asagidaki  degerleme
olciilerine gore degerlenir ve raporlanir [16]:

- Maliyet bedeliyle veya
- Yeniden degerlenmis tutarla veya

- Pazarlanabilir hisse senedi ise portfoy
bazinda maliyet veya piyasa degerinin disiik olamiyla
degerlenir.

Maliyet yonteminde, yatinmin mutlak. degerleme
iist sinir1, satin alma anindaki elde etme maliyetidir.
Yatirimcr sirketin  kayitlari  agisindan, istirak edilen
sirketin faaliyeti sonucu saglamis oldugu kérlardan sadece
dagitilan kérlarin tahsil edilmesiyle ilgilenilir. Istirakin
saglamis oldugu toplam kér, ancak o istirakteki payin
satisinda ¢oziilen daha ¢ok “gizli zorunlu yedekleri”
(stille Zwangs-Riicklagen) icerir ve istirakin defter
degerine eklenmez [23].
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Maliyet yonteminin uygulanmasinda, yatirimin itk
defa yapildigi doénemde ve elde tutuldufu izleyen
donemlerde  Ozellik  gosteren  hususlar  asagida
incelenmistir.

IIL.1. Maliyet Yonteminin Ik Defa Uygulanmast

Maliyet yontemine gore, hisse senedine yapilan
yatirim, yapildigin andaki “elde etme maliyeti”yle
kaydedilir. Bir igletmenin diger bir isletmenin hisse
senetlerini elde etme bicimine gore, elde etme maliyetinin
unsurlar1 degisik olabilir. Bir istirak iligkisi, satin alma,
yeni bir isletme kurma, karsilik olarak menkul kiymet
veya  herhangi bir varlk  verme suretiyle
kurulabilmektedir. Yukarida agiklandig: gibi, bu alternatif
elde etme bigimlerine gore, elde etme maliyeti tespit

edilerek, s6z konusu yatwim, bu deger iizerinden
kaydedilir.
Maliyet yOnteminin uygulanmasinda Onemli

konulardan biri de, ana sirketin yatirnm konusu sirketin
hisse senetlerini defter degerinin altinda ya da iistiinde
sattn almast durumunda yatirimin hangi degerle
gosterilecegidir. Maliyet yontemine gore degerlenen
yaurimlar, ister defter degerinin altinda ister iistiinde bir
degerle satin alinmis olsun, ana sirketin bilancosuna satin
alma anindaki maliyet degeriyle kaydedilir [4].

Hisse senetlerinin elde edildigi dénemde, diger bir
ifadeyle maliyet yontemin ilk defa uygulanmasinda,
yatiim yapilan sirketin yatirimin yapilmasindan 6nceki
doneme iliskin kér payr dafiimina karar verip
vermedigine bakilmalidir. E§er yatinim yapilan sirket kar
dagitimi karar1 vermisse, soz konusu yatirimin elde etme
maliyeti, dagitilan kir payindan yatinimer sirkete diigen
pay: tutar1 kadar azaltilmalidir [24]. Hisse senetleri kar
pay! dagitma karar1 agtklandiktan sonra satin alinmigsa,
satin alma bedelinin i¢inde k&r pay1 geliri de olacaktir. Bu
durumda kér pay: tutar1 diisiildiikten sonra kalan tutar,
maliyet bedeli olarak hesaplanir ve yatirim hesabina bu
tutarla islenir. Kar pay1 tutar ise, istirakten alacak olarak
dikkate alinir [25].

Ornegin; A Sirketinin, %10 sermaye payim temsil
eden B Sirketi hisse senetlerini 2.000 TL 6deyerek satin
aldigin1 ve satin alma tarihinden &nce B sirketi tarafindan
onceki doneme iligkin olarak 1.000 TL kir dagitimina
karar verilmis oldugunu varsayalim. Bu durumda hisse

senetlerinin  elde etme maliyeti asagidaki gibi
hesaplanacaktir:
Odenen TUtar ..........cocooveveevvevrerrennnns 2.000
B Sirketinin Dagitacags
Kar Pay1 (1.000 x 0,10).....cccceeuenen. -100
Elde Etme Maliyeti ........ccoeeevrunenne 1.900

Goriildiigii gibi, yatirtm yapilan sirketin, hisse
senetlerinin elde edilmesinden Onceki doneme iligkin

olarak dagitmaya karar verdigi kdrdan yatirnmci sirkete
diisen pay, elde etme maliyetinin belirlenmesinde azaltic
bir unsur olarak dikkate alinmugtir. Boyle bir islem
yapilmasinin sebebi, dagitilan s6z konusu kér payinin,
yatirimin yapilmasindan 6nceki donemlere ait olmasidir
[16].

II1.2. Maliyet Yonteminin izleyen Yillarda
Uygulanmasi

Maliyet yontemine gore, degerlemede iist sinir
“maliyet degeri”dir. Ancak bazi durumlarda bu kuraldan
sapma olmasi zorunlu hale gelmektedir. Istirakin elde
edilmesini izleyen yillarda donemlerde, maliyet degeriyle
degerlemeden sapmay1 zorunlu kilan istisnai bir durum,
yatirim yapilan hisse senetlerinin piyasa degerinin,
maliyet degerinden disiik olmasi ve - bu durumun
“siirekli”’lik arzetmesidir. Dolayisiyla takip eden her
hesap déneminin sonunda, maliyet degeriyle kaydedilmis
olan istiraklerin degerinde, gecici olmayan bir diisiig olup
olmadig1 incelenmelidir. Bu incelemeye bagh olarak,
hisse senedi yatirimlart bilangoda, maliyet ya da piyasa
degerinden diisiik olan1 yontemiyle gosterilmelidir.

Degerdeki “siirekli” bir diigiisiin Slglitleri sunlar
olabilir [12]:

- Yatirim yapilan sirketin iflasi,

- Yatirimcr tarafindan zararin iistlenilmesi igin bir
anlagmanin olmasi,

- Hisse senetlerinin piyasa degerinin nominal
degerinden daha diisiik olmasi ve bu diisiikligiin siirekli
ve ciddi bir oranda olmasi.

Eger yukaridaki olgiitlere gore, gecici olmayan bir
deger disiikliigli soz konusu ise, bunun i¢in karsilik
ayrilmali ve yatirim, bilangoda diisiik olan piyasa
degeriyle gosterilmelidir [23].

Hisse senetlerinin maliyet ve piyasa degerleri
karsilagtirilirken, bunun her bir yatinim igin bireysel
olarak mi; yoksa, portfoy bazinda mi yapilacagi problemi
de ortaya cikmaktadir. Bu konuda goriis ayriliklari
olmakla beraber, genel kabul goren yaklagim,
degerlemenin portfdy bazinda yapilabilecegidir. Bu
goriisii savunanlara gore, bir portfdydeki herhangi bir
yatirimun degerinde gegici olmayan bir diisiis, portfdyiin
degerinde de siirekli bir kaybi temsil eder [12].

Uzun vadeli yatinmlar yatirimer sgirketler igin
cogunlukla “bireysel” Oneme sahiptir ve bu nedenle
degerleri de ayr1 ayrn belirlenir. Bununla birlikte, uzun
vadeli hisse senedi yatirimlarinin, piyasa ve maliyet
degerleri karsilastirtlirken, portfdy bazinda da degerleme
yapilabilir.
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TMS-7’de de, uzun vadeli yatirimlarin degerinde
gecici olmayan diigiigler icin karsilik ayrilacagi ve bu
kargiliklarin her bir yatirim igin ayr1 ayn hesaplanacagi
hiikmii vardir. Ancak, pazarlanabilir hisse senetlerinin
portfdy bazinda maliyet veya piyasa degerinin diisiik
olaniyla degerlenecegi belirtilmigtir [16].

AB 4. Yonergesi'nde ise, mali duran varliklarin
degerindeki stireklilik arz eden diislisler icin, deger
diizeltimi yapilacagi belirtilmis, ancak bu islemin portfoy
bazinda mi, ayrt ayri mi yapilacagi konusunda agik bir
hitkiim getirilmemistir [20].

Hisse senetlerinin tamamen ya da kismen elden
¢ikarilmasi durumunda, defter degeri ile satig fiyati
arasindaki fark, gerceklesmis kar veya zarar olarak
kaydedilir ve gosterilir. Eger aym yatinma iligkin hisse
senetleri partiler halinde satin alinmig ve her parti i¢in
farkli bir elde etme maliyeti s6z konusu ise, satiga konu
olan hisse senetlerinin defter degerini belirlemede
“ortalama defter degeri yontemi”nin uygulanmasi tavsiye
edilmektedir. FIFO (Ilk giren ilk ¢ikar) veya LIFO (son
giren ilk ¢ikar) yontemleri, senetlerin birbirleri- arasinda
degisebilme Ozelliklerinden dolayt, tavsiye
edilmemektedir [12].

Ozet olarak, maliyet yonteminin uygulanmasinda,
istirakin degeri sadece giris (alig) ve c¢ikislardan (satig)
etkilenir. Sati3 durumunda yatirimin deeri, ortalama
defter degeri yontemiyle hesaplanir. Yatirim iligkisinden
toplam kazang ise; elde edilen kar paylart ve elden
¢ikarma kazancinin toplamindan olugur.

HI1.3. Maliyet Yonteminden Ayrilma veya Maliyet
Yontemine Gecis Kriterleri

Ana sirketin, yatinm yaptif1 sirketteki sermaye
veya oy hakki, o6nemli etkinlik uygulamasina imkan
verecek diizeye ulastifi andan itibaren s6z konusu
yatirim, maliyet yonteminden ayrilarak, Ozkaynak
yontemine gore degerlenir [24]. Aym sekilde, 6zkaynak
yontemine degerlenmekte olan bir yatirim, bu yontemin
gerektirdigi Olciitleri saglamadify, diger bir ifadeyle,
onemli etkinlik uygulanmasina imkan vermedigi tarihten
itibaren maliyet yontemine gére muhasebelestirilir [20].

Bu konu, IAS-28 ve TMS-6’da da diizenlenmistir.
Buna gére, asagidaki durumlarin gergeklestigi tarihten
itibaren  yatirimlar maliyet  ydntemine gore
muhasebelestirilir ve yatirimin mevcut devreden degeri,
maliyet bedeli olarak iglem goriir [18,19]:

- Yaturmmcinin ilgili sirketteki 6nemli etkinligini
yitirmesi, ancak yatirimin tamamen veya kismen devam
etmest;

- Yatrnm yapilan ortaklifin yatimmeciya fon

(kaynak) transferinin olduk¢a sinirli olmas: veya ilgili
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sirketin yakin bir tarihte elden ¢ikarilmak amaciyla satin
alinmis olmasi.

Yatirimlar, her donem sonunda yukaridaki
dlgiitlere gore gozden gecirilerck yontem degisikligini
gerektiren bir durum olup olmadigmna bakilmalidir; bu
agidan, yatirimin donemler itibariyle durumunun titizlikle
incelenmesi, biiyiik 6nem tasimaktadir.

IV. MALIYET YONTEMINE ILiSKIN ORNEK
OLAY YARDIMIYLA ULUSLARARASI
UYGULAMALAR iLE TURKIYE
UYGULAMASININ KARSILASTIRILMASI

Maliyet yonteminin uluslararas1 uygulamalardaki
bicimi ve tilkemizde Muhasebe Sistemi Uygulama Genel
Tebligleri [Bundan sonra kisaca, Tekdiizen Muhasebe
Sistemi (TMS) olarak adlandirilacaktir.] cercevesindeki
uygulama, asagida hipotetik bir o6rnek yardimiyla
incelenecek ve ortak ve farkhi noktalar karsilastirmali
olarak analiz edilecektir.

IV.1. Ornek Olay

ABC Sirketi, t; yilinda, uzun vadede yonetiminde
ve faaliyet politikalarinda sz sahibi olmak amaciyla
XYZ sirketinin %10’luk payini temsil eden 10.000 adet
hisse senedini 1.000.000.000 TL.’ye satin almistir. ABC
Sirketinin 4 donemdir elinde tutmus oldugu bu yatirima
iligkin baz bilgiler asagidaki gibidir:

a) t; yihinda ABC sirketi elindeki XYZ sirketi hisse
senetlerinin 2.000 adedini 300.000.000 TL’ye satmstir.

b) t, yilinda ABC sirketi, 1.000 adet XYZ sirketi
hisse senedini 120.000.000 TL 6deyerek satin almistir,

c) XYZ sirketi, 4 donem boyunca aym tutarda
kazan¢ elde etmis olup, ABC sirketinin payina diisen
kissm  yillar itibariyle 1. yil  150.000.000, 2. wil
120.000.000, 3. ve 4. yilar 135.000.000 liradwr.. XYZ
sirketi, kar dagitim politikast geregince elde ettigi
kazancin 2/3’sini nakit kr payi, kalan 1/3’1lik kismini ise
sermayeye ilave etmek suretiyle ortaklarina bedelsiz hisse
senedi olarak dagitmaktadir.

d) ABC sirketi t, yilinda, elindeki XYZ sirketi
hisse senetlerinin tamamim1  1.400.000.000 TL’ye
satmigtir.

Varsayimlar: Alis ve satig islemlerinin, Kkér
dagitimlarinin ardindan gerceklestirildigi ve kir pay
Odemelerinin, kir dagitim karariyla es zamanh olarak
yapildig1 varsayilmigtir.
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IV.2. Ornek Olaym Tahlili ve Tiirkiye Uygulamasi ile
Uluslararas1 Uygulamalarin Kargilastiriimasi

- Maliyet Yontemi: Maliyet yonteminde, yatinim,
maliyet degeri ilkesiyle uygunluk icinde, elde etme
tarihindeki degeriyle kaydedilir. Elde etme tarihinden
sonra yaurim, maliyet ya da piyasa degerinden diisiik
olam ile degerlenir. Yatirnm yapilan sirket tarafindan
nakden &denen Kkar paylari, ana girket kayitlarina
yatirimlardan  gelirler olarak  kaydedilir. Maliyet
yonteminde, yatirimin mutlak deferleme iist siniri, satin
alma anindaki elde etme maliyetidir. Yatiimcr girketin
kayitlar1 agisindan, istirak edilen sirketin faaliyeti sonucu
saglamis oldugu kérlardan sadece dagitilan karlarin tahsil
edilmesiyle ilgilenilir. \

Bu yo6ntemin uygulanmasinda, yatirm yapilan
sirketin Ozsermayesindeki degismeler, ana girketin
bilangosunda, yatirimin kayitl degerini etkilemez. Bu
deger ancak yatirim kismen satildiginda veya yeni hisse
senetleri alindifinda degismektedir. Diger yandan yatirim
konusu sirketin faaliyet dénemleri boyunca gergeklesen
kir veya zararlar1 da ana sirketin hesaplarina yansimaz.
Sadece kir dagitimi oldugunda, bu tutar, ana sirket gelir
tablosuna yazihir (bkz. Tablo 4/ 4) Ornekte de goriildiigi
gibi, maliyet yonteminde istirak degeri, sadece alis ve
satiglardan etkilenmektedir (bkz.Tablo 4/ 1, 2, 3). Satis
durumunda satig bedeli ortalama defter degeri yontemine
gore hesaplanir. Bu yontemde yatirimdan toplam kazang;
tahsil edilen kir paylarn ve elden c¢ikarma kazanci
toplamindan olugur (bkz. Tablo 4/ 6).

- Tekdiizen Muhasebe Sistemi Uygulamasi: TMS
uygulamasinda istirak degeri, alis ve satiglardan bagka,
istirak edilen sirkette i¢ kaynaklardan yapilan sermaye
arttrimi sonucu elde edilen bedelsiz hisse senetlerinden de
etkilenmektedir (bkz. Tablo 4/ 1, 3, 7, 8). Buna gore, elde
edilen bedelsiz hisse senetleri tutari, ana sgirket
bilangosundaki istirak defter degerine eklenir ve
karsiiginda ozkaynaklar - grubunda bir yedek hesabi
(Istirakler Yeniden Degerleme Artiglari) agilir. Ulkemiz
uygulamasini, maliyet yOnteminin uluslararasi
uygulamalardaki esaslarindan aymran en Onemli fark
bedelsiz hisse senetleriyle ilgili bu uygulamadir. Maliyet
yonteminden farkli olarak, Tiirkiye uygulamasinda, elden
¢ikarma kazancina, elde edilen bedelsiz hisse senetleriyle
ilgili olarak olusturulan yedek hesabimin ¢oziilmesi
sonucu ortaya cikan tutar da dahildir. Satis sirasinda
yapilacak muhasebe kayd: asagidaki gibi olacaktir: -

Goriildiigii  gibi, istirakler yeniden degerleme
artiglar1 hesabi, s6z konusu istirakin satilmas1 durumunda
kapatilmakta ve  kér/zararin  tespitinde  dikkate
alinmaktadir. Ulkemiz uygulamasinda, istirakler Yeniden
Degerleme Artiglari, Maddi Duran Varlik Yeniden
Degerleme Artislar1 gibi, i¢ kaynaklardan sermaye
artirmminda kullanilabilmekte ve s6z konusu istirak hisse
senetlerinin  satilmasi durumunda ayni isleme tabi
tutulmaktadir  [26]. Dolayisiyla, istirakler yeniden
degerleme artiglarinin, satistan dnce ana sirket tarafindan
sermayeye ilave edilmis olmasi halinde herhangi bir islem
yapilmaz ve igtirakten toplam kazang, tahsil edilen kér
paylar1 ve elden ¢ikarma kazancinin toplamindan olusur.
Buna gore, satiga iliskin yapilacak muhasebe kaydi
asagidaki gibi olacaktir:

100. KASA HS.
242. ISTIRAKLER HS.
645. M. KIY.SATIS

KARLARI HS.

1.400.000.000
1.100.000.000

300.000.000

1.400.000.000
180.000.000

100. KASA HS.
523. IST.Y.DEG. ARTIS. HS.
242. ISTIRAKLER HS.
645. M. KIY.SATIS

KARLARI HS.

1.100.000.000

480.000.000

Ornekten ayrica agagidaki sonuglara ulagilmgtir:

- Ik yil, her iki uygulamada da yatwrm, girig (als)
sirasindaki elde etme bedeliyle kaydedilmistir (bkz.
Tablo 4/ 1-tg).

- Cikiglar (satis) her iki uygulamada da farkl tutarlarda
degerlenmis ve yatirmmin satis anmindaki degeri, iki
yontemde farkli tutarlarda hesaplanmistir (bkz. Tablo
4/ 2-t4). Bunun sebebi, her bir yontemde satig
anindaki  istirak degerinin farkli unsurlardan
etkilenmesidir. Maliyet yonteminde, satis anindaki
igtirak degeri olan 920 milyon TL., elde etme
bedeline girislerin eklenmesi, ¢ikiglarin indirilmesi
suretiyle hesaplanmistir. TMS uygulamasinda, elde
etme bedeline giriglerin yaninda, i¢ kaynaklardan
sermaye artirmi sebebiyle elde edilen bedelsiz hisse
senetlerinin eklenmesi ve cikiglarin  indirilmesi
sonucu satig aninda yatirimin defter degeri 1 milyar
100 milyon TL. olarak hesaplanmigtir. Maliyet
yontemindeki 920 milyonluk tutarla aradaki fark,
elde etme bedeline, yatirim yapilan sirketten alinan
bedelsiz hisse senetleri tutarinin (180 milyon TL.) da
eklenmesinden kaynaklanmaktadir.

- Son yil, yatinmin elden c¢ikarilmasi sonucundaki
yatirimdan toplam kazang, her iki uygulamada da
ayni tutardadir (bkz. Tablo 4/ 6 ve Toplam Sonug
Siitunlarr).

Ozet olarak, iki uygulamanin temelde bircok ortak
ozellik tasidigr goriilmektedir. Nitekim gelir tablosu
acisindan yatirrmdan elde edilen temettii (kér payi)
gelirleri ve elden ¢ikarma kazanclari, dolayisiyla toplam
sonu¢ her iki uygulamada da ayn: tutarlardadir. Ancak
temel farklilik bilangoda yatirimin gosterilecegi degerin
tespitinde ortaya ¢ikmaktadir. Ornekte goriildiigii gibi, t,
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yilindan sonra yatrimin defter degeri iki uygulamada
farkli tutarlarda hesaplanmaktadir. Bu durumun temel
sebebi, Tiirkiye uygulamasinda alinan bedelsiz hisse

senetleri tutarimin, ana sirket kayitlarinda yatirimin defter
degerine eklenmesidir.

Tablo.4: Ornek Olaymn Maliyet Yontemi ve Tekdiizen Muhasebe Sistemi Uygulamasma Gore Gosterimi

(000.000.-TL)

V. MALIYET YONTEMININ GENEL
DEGERLENDIRMESI

Maliyet yontemi, yaygin olarak uygulanan bir
ybntem olmasina ragmen bazi eksikliklerinden dolay:
elestirilmekte ve daha cok kiiciik hacimli yatirimlarin
muhasebelestirilmesinde kullanilmast tavsiye
edilmektedir. Maliyet yonteminin elestiri alan y&nlerinin
basinda, yatirim yapilan sirkette yillar boyunca meydana
gelen degisimler dikkate alinmaksizin, yatirimin
bilancoda ayn1 degerle gosterilmesi gelmektedir [3].

Maliyet yontemine gore degerlenen yatirimlarda,
faaliyet sonucu elde edilen kér veya ugranilan zararlara
karsilik, defter degerinin aym kalmasi, gercege uygun
degerle yansitmay: engeller: Ciinkli bu yontemde, elde
edilen kdrlar veya ugramlan zararlarin, hangi déneme ait
oldugu bilinmemekte ve gecikmeli olarak ana sirket mali
tablolarina alinmig olmaktadir [27]. Ornegin, bu yoénteme
gire izlenen bir yaurimda, gercekte zarar edilen bir
doneme iliskin olarak gecmis yillar kérlarindan bir
dagitim s6z konusu olabilir ve ana sirkette bu durum
yatrmmin  geliri olarak kaydedilir (Bkz. “3. Maliyet
Yontemi” baghg:i altindaki 6rnek.). Boyle durumlarda
yontem, yatirim yapian sirketin kazan¢ biinyesi
konusunda yeterli bilgi verememektedir [12]. Dolayisiyla
maliyet yontemi, bilgilendirme fonksiyonunu
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Maliyet Yontemi Toplam TMS Uygulamast Toplam
Sonug Sonug
to t %) t3 ty to t ty t3 Ty

Bilango:
(1) + Giris (Alig) 1.000 120 1.000 50| 160 45 45
(2) — Cikis (Satig) -200 -920 -200 -1.100
(3) = Yatirim Defter Degeri 1.000 | 800| 920 920 0 1.000| 850| 1.010| 1.055 0
Gelir Tablosu:
(4) + Elde Edilen Temetti Geliri 100} 80| 90 90 100 80 90 90
(5) + Elden Cikarma Kazanc1 100 480 100 480
(6)= Yatirimdan Toplam Kazang 200f 80| 90; 570 940 0] 200 80 92| 570 940
Bilanco:
(7) Yedek 50 90| 135 -0
(8) Yedeklerin

+ Olusumu +501 +40| +45| +45

- Coziilmesi -180

(Informationsfunktion)  istenilen  diizeyde  yerine

getirememektedir.

Yatirim yapilan sirketin kér (veya zarar) durumu
degisken, buna karsihk kir dagitim politikasimin biiyiik
Olciide istikrarli oldugu durumiarda, maliyet yontemi
faaliyet sonuglarimin geligiminin yatinmer girket mali
tablolarina yansitilmasinda yetersiz kalmaktadir. Ote
yandan, yatirim yapilan sirketin uzun siire karh oldugu
durumlarda maliyet yonteminin kullanilmasi, bilangoda
gizli yedeklerin olugmasina yol agacaktir [9].

Yatirim konusu sirketin varlik ve bor¢ durumu
hakkinda kisitli bilgi vermesi, gelirin elde edilmesi ve
aciklanmasinin  farkli zamanlarda olmasi vb. eksik
yonlerinden dolayi, giiniimiizde maliyet ydnteminden
vazgecilmesi yOniinde goriisler ileri siirlilmektedir.
Onemli etkinlige sahip olunan sirketlere yatirimlarin
muhasebelestirilmesinde kullanilan ve yatinm yapilan
sitket tarafindan aciklanan net gelirden ana sirketin
paymna diisen tutarin, ana sirket tarafindan gelir olarak
kaydedilmesi ve yatirim yapilan girketin dagitms oldugu
nakit kér paylarinin yatnmin kayith  degerinden
diigiilmesini esas alan Ozkaynak yontemi, uluslararast
uygulamalarda 6n plana c¢ikmistir. Maliyet yonteminin
yukarida siralanan eksik yonlerini gidermesi ve yatirum
konusu sirketin faaliyet sonuglari ve -6zsermaye gelisimi
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hakkinda daha fazla bilgi vermesinden dolay1, 6zkaynak
yontemi daha ¢ok tercih edilen bir yontem haline
gelmektedir [28].

Ancak bazi yazarlara gore, dzkaynak yOnteminin
uygulanmasinin “giiclii bir gerekgesi” yoktur ve yatirim
yapilan sirketin kirinin ana girket geliri olarak kabul
edilmesi gercege aykir bir iglemdir. Ciinkii, sermayesinde
pay sahibi olunan her sirket, bagimsiz bir tiizel kisilige
sahiptir ve elde etmis oldugu kérlar, ana sirket kérlarini
kendiliginden artiran bir unsur degildir. Yatinm konusu
sirketin ortaklarina kir dagitimi yapabilmesi igin, resmen
kir dagiim kararinin ilan edilmis olmasi gerekir ve
hisselerin tamaminin veya 6nemli bir kismunin tek bir
ortak elinde bulunmasi bu temel sart1 degistirmez. Ayrica,
kérin varhig, yatinim yapilan sirketin mali durumunun kar
dagitimi i¢in uygun oldugunu gostermez. Bundan dolayi,
yatinm konusu sirketin yetkili kurullar tarafindan kar
dagitim kararni alinip ilan edilmeden Once, ana sirket
hesaplarinda, bu sirketin kirlarinin gosterilmemesi daha
uygun bir yoldur [29].

VI. SONUC

Ulkemizde muhasebe uygulamalarina yoén veren
baglica diizenlemelerde, ortak bir istirak taniminin
benimsendigi goriilmektedir. Buna goére, bir yatirimin
istirak sayilabilmesi icin, %10 ile %50 arasinda sermaye
payt veya oy hakkina sahip olunmasi gerekmektedir.
Sermaye pay1r %10’un iizerinde olsa bile, oy hakkinin
%10’un altinda olmasi durumunda, bir istirak iligkisinden
s6z edilemez ve bu tir yatrimlar ‘“Bagli Menkul
Kiymetler” kaleminde izlenir.

Oysa, IAS-28’deki “ilgili sirket” tamminda,
sahiplik oranindan ¢ok “Onemli etkinlik” kavramina vurgu
yapilmaktadir. AB 4. Yonergesi’'nde ise, istirak alt kriteri
olarak “%?20 oran1” belirlenmistir. Her iki diizenlemede
de, 6nemli etkinlik uygulanan yatirimlarin, &zkaynak
yontemine goére degerlenecegi ongoriilmiistiir. Ulkemiz
uygulamasi, esas alinan istirak kriteri ve istiraklerin
degerlemesinde  kullanilan  yontemler  agisindan,
uluslararast muhasebe standartlar1 ve AB Yonergeleri’ne
tam olarak uymamaktadir.

Tirkiye’de istirak tanmmuyla ilgili tek istisnai
diizenleme, SPK’nin Seri:XI, No:21 Sayili Tebligi’dir
[30]. S6z konusu Teblig’in 4.maddesinde istirakler,
“...yiizde yirmi veya daha fazla, yiizde elliden az oranda
paya veya bu oranda yonetime katilma hakkina sahip...”
olunan sirketler olarak tanimlanmig ve iilkemizde ilk defa
olarak mevcut diizenlemelerden farkli bir tamim
yapilmistir. S6z konusu Teblig’de ayrica, “Bu teblig ve
Kurul'un ilgili diger diizenlemelerinde yer almayan
hususlarda  uluslararast muhasebe standartlarmdaki
ilkelere uyulur’ (m.6/g) denilerek, uluslararasi muhasebe

standartlarina uyum vurgulanmistir. 1.1.2003 tarihinden
itibaren yiirlirlige giren diizenlemenin uygulamada
yayginlagsmasiyla, Tiirk muhasebe hukukunun uluslararasi
uygulamalarla uyumlastirilmas1 yolunda Snemli mesafe
alinmis olacaktir.

Uzun vadeli hisse senedi  yatirimlarimn
degerlemesinde uygulanan yontem agisindan
bakildiginda, Tiirkiye uygulamasinin ilk bakista maliyet
yontemi oldugu sdylenebilir. Ancak, daha 6nce belirtildigi
gibi maliyet yonteminde, bir girkete yatimin defter
degeri yalmizca alis ve sati durumunda degismektedir.
Ulkemiz uygulamasinda ise, hisse senetlerine yatirim
yapilan sirketin i¢ kaynaklardan sermaye artirimi sonucu
dagitmis oldugu bedelsiz hisse senetleri, ana sirket
tarafindan yatirimin defter de8erine eklenmekte ve
dolayisiyla defter degeri degismis olmaktadir. Tirkiye
uygulamasin maliyet yonteminin uluslararasi
uygulamalarindan aywran en Onemli fark, bedelsiz hisse
senetleriyle ilgili bu uygulamadir. Maliyet ydnteminde
yatirmmun kayith degeri bilangoda yillarca aymi tutarla
gosterilirken, iilkemiz uygulamasinda i¢ kaynaklardan
sermaye artirimi tutart yatirimun kayitli degerini artiran
bir iglem olarak dikkate alinmaktadir. Bu &zelligi
dolayisiyla, maliyet yoOntemiyle karsilastirildiginda,
tilkemiz uygulamasimn enflasyon ortaminda daha gergege
yakin sonuglar verdigi soylenebilir. Ancak belirtmek
gerekir ki, bu uygulama enflasyon muhasebesi
gercevesinde yapilan bir deger diizeltme islemi degildir.
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