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Yonetici Ozeti

Cevresel, sosyal ve yonetisim (ESG) konusu AB glindeminde Ust siralarda yer almaktadir. Bu hususlar, sirketlerin
menfaat sahipleri, toplum ve doga ile siirdirlilebilir ve sorumlu uzun vadeli iliskisine isaret eden genis
meseleleri ilgilendirmektedir. AB, surdurilebilir bir is davramsimin tesvik edilmesi ve kolaylastirilmasina
yonelik olarak kiresel ivmede aktif bir rol uUstlenerek Avrupa Yesil Mutabakati'm gelistirmistir.

Bu kapsamda, sirketlerin isletmenin ve toplumun yararnini bir butin olarak gozetmek icin nasil
surdurilebilir ve sorumlu olabileceklerine ve olmalan gerektigine iliskin onemli ve giincel bir tartisma
devam etmektedir. Gercekten, yalmzca finansal anlamda gicli sirketlerin, zaman ve kosullar icerisinde
kurumsal stirdiriilebilirlik arayisina gliclerinin yetebilecegi aciktir.

Bu tartismaya mevcut calismayla yapilan katki, kurumsal surdurulebilirlik, sirketler hukuku ve finansal
muhasebe arasindaki iliskiye isaret eden genel kabul gérmiis varsayima dayanmaktadir. Oz sermaye
yonetimine iliskin sirketler hukuku diizenlemeleri, kurumsal sirdiriilebilirligi tesvik edecek sekilde reforme
edilebilir. Finansal muhasebe ve raporlama ise, sirket sermayesinin yonetimini kontrol etmek ve uzun
vadeli hedef ve planlamalarda surdurulebilir is davramsim tesvik etmek icin uygun yasal ve ekonomik
araclar saglar.

Bu amacla, ELI Rehberi, kurumsal surdurilebilirlik icin sirket sermayesi ve finansal muhasebeye iliskin, (i)
kurumsal siirdiiriilebilirligi isletme ve hukuk baglaminda anlamak icin bir referans ve analiz cercevesi
saglamay1, (ii) Avrupa Birligi diizeyinde ve ulusal diizeyde kanun koyucular ve diizenleyici otoriteler
tarafindan ele alinmasina ihtiyac duyulan belirli meselelere isaret etmeyi, (iii) bu meselelerin Ustesinden
gelmek icin olas1 cozimleri gosteren sirketler hukuku kurallarn butini olusturmayr amaclayan bir
tavsiyeler butiinl onermektedir.

Tavsiyeler, (i) dagitimlara, (ii) 0z sermayenin korunmasina ve (iii) dagitilmayan yedek akcelere iliskin
Avrupa sirketler hukukunun vyerlesik ilkelerini yeniden sekillendirmeyi ve modernize etmeyi
amaclamaktadir. Paylarin geri alimi gibi yeni dagitim tiirlerine yonelik kontroliin artirilmasinin yani sira,
gerceklesmemis kazanclarin dagitiminin sinirlandinilmasina 6zel bir 6nem verilmistir. Proje Ekibi sirket
sermayesinin sorumlu yonetimi ve finansal muhasebenin uyumlastinlmasi yoluyla surdurulebilir bir is
davranisi tesvik etmeyi ve kolaylastirmayr amaclayan kapsamli bir tavsiyeler butunu gelistirmistir. Bunun
yaninda, AB kurumsal surdirilebilirlik cercevesini ilgilendiren politik ve dizenleyici meselelerle ilgili
tavsiyeler de getirilmistir.

Bir biitiin olarak, Tavsiyeler sirketlerin, uzun vadeli amaclar dogrultusunda sosyal ve cevresel
taahhutlerini yerine getirmeye yetecek yedek akcelerini ayirmak suretiyle, kaynak kullaniminda ihtiyath
davranmaya yonelmelerini ve bu sosyal ve cevresel taahhutleri ile yatinmci pay sahiplerine yapilacak
dagitimlar arasinda adil bir denge tesis etmeyi tavsiye etmektedir. Kurumsal sirdiiriilebilirlik, bir yandan
yedek akce tahsisi giiclendirilirken, diger yandan dagitimlar lizerinde kontrol uygulanarak gelistirilebilir.
Bu da sirketin devamliligi ve dayamkliliginin yani sira, isletmenin ve genel olarak toplumun menfaatine
uygun sekilde finansal istikrar ve surdurulebilir kalkinmay1 giivence altina alacaktir.

Sonug olarak, Tavsiyeler, (i) Avrupa Birligi ve lye devletler seviyesinde, ozellikle de sermayenin ihtiyatli
yonetimi ve pay sahiplerine dagitimi konularinda olmak Uzere sirketler hukuku alanindaki yasal ve idari
diizenlemelere yonelik calismalara katki saglamayi; (ii) yoneticilerin ve denetcilerin gorevlerini acikliga
kavusturmay1 ve bunu yaparken de bir yandan surdurulebilir is davranmisim gonulli olarak benimsemelerini
tesvik ederken, diger yandan onlara sirket ve topluma kars1 yikimliliiklerini yerine getirmek icin
ihtiyaclar olan hukuki belirliligi saglamayi; (iii) sosyal ve cevresel taahhiitlerin finansal etkisini ortaya
koyan bir gorusle, (vergi hukukuna benzer sekilde) belirli muhasebesel uyumlastirmalar onererek,
muhasebe hukuku icin kilit diizeydeki politik seceneklerin acikliga kavusturulmasim amagclayan, kapsamli
bir rehberlik saglamaktadir. Boylelikle Tavsiyeler, siirdiriilebilir is davramsiyla ilgili sirketler hukuku,
kurumsal yonetim ve kurumsal raporlama (hem finansal hem de finansal olmayan) hiikiimlerinin
uyumlastinlmasi, agikliga kavusturulmasi ve uygulamasinin iyilestirilmesi amaciyla ulusal diizenlemelerin
uyumlastinlmas1 icin ortak bir temel oOnererek Avrupa dizeyinde karsiikli glveni artirmay:
amaclamaktadir. Ozellikle siirdurilebilir kurumsal yonetim, kurumsal sirdirilebilirlik durum tespiti ve
finansal olmayan raporlama konularinda AB hukukuna ve ulusal hukuka katkida bulunmay1 ve kurumsal
yonetim araciligiyla surdurulebilir is davranisim tesvik etmeyi amaclamaktadir.
9
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Genel Bakis

Kurumsal Surdirilebilirlik icin Sirket
Sermayesi ve Finansal Muhasebe Hakkinda
ELI Rehberi - Genel Bakis

G Giris

Kurumsal Stirdiiriilebilirlik icin Sirketler Hukuku ve Finansal Muhasebe Hakkinda ELI
Rehberi, sirket sermayesinin sorumlu yonetimi ve finansal muhasebenin
uyumlastinlmas1 yolu ile surdurulebilir bir is davranmisimm tesvik etme ve
kolaylastirma dusiincesi ile, (i) dagitimlar; (ii) 6z sermayenin korunmasi; ve (iii)
dagitilamayan yedek akceler hakkindaki Avrupa sirketler hukukunun yerlesik
hiikimlerini yeniden insa etmeyi ve modernize etmeyi amaclamaktadir. Rehberin
nihai amaci, is diunyasinin ve genis anlamda toplumun menfaati icin, finansal
istikrar ve slrdiriilebilir kalkinmamn yan1 sira sirketin devamliligini  ve
dayanikliligini giivence altina almaktir.

Rehber bir biituin olarak, sirketlerin, uzun vadeli hedefleri arasinda yer alan sosyal
ve cevresel taahhutlerini karsilamak icin yeterli yedek akceleri ayiwrarak ve bu
sosyal ve cevresel taahhiitler ile yatinmci pay sahiplerine yapilacak dagitimlar
arasinda adil bir denge tesis ederek, kaynaklar ihtiyatli kullanmay1 taahhut
etmelerini tavsiye etmektedir.

Rehber ayrica sirketler hukuku, kurumsal yonetim ve kurumsal raporlama (finansal
ve finansal olmayan) hakkinda Avrupa hukuku ve ulusal hukuk diizenlemelerinin
uyumlastirilmasina, acikliga kavusturulmasina ve gelistirilmesine de katki saglamay1
amaclamaktadir.

Ayrica yoneticilerin ve denetcilerin gorevlerini acikliga kavustururken, diger yandan
kurumsal yonetim tarafindan surdurulebilir bir is davramsinin gonullu olarak
benimsenmesi yoluyla onun gelistirilmesi amaclamaktadir. Tavsiyeler, ozel
muhasebe duzenlemeleri gelistirerek (vergi hukukuna benzer sekilde), sosyal ve
cevresel taahhiitlerin finansal etkisinin acikliga kavusturulmasina ve boylelikle
sirkete ve topluma kars1 0zen yukumluluklerini yerine getiren yoneticiler ve
denetciler icin yasal belirliligin gelismesine olanak saglamaktadir.

1 Tavsiye 1: Dagitimlar igin Sirdirilebilir Temeller

Dagitimlar (6demeler), hangi sekilde olursa olsun (nakit, ayni ya da pay senedi
olarak yapilan odemeler ve ayrica paylarin geri alim), ikili teste tabi tutulmalidir:

(a) Dagitimdan once: Yeterli diizeyde gerceklesen birikmis dagitilabilir kar ya da
net birikmis dagitilabilir yedek akce mevcut olmali; ve

(b) Dagitimdan sonra: Pay sahipleri 6zkaynagi en azindan yasal ddenmis sermaye ve
birikmis dagitilmayan yedek akcelere esit olmalidir.
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Z Tavsiye 2: Pay Senedi ihrac Primleri

Pay senedi ihrag primleri ve ilgili yedek akceler kanuni sermaye gibi degerlendirilmeli ve
dagitim ve sermaye azaltimina iliskin kisitlamalar da dahil olmak iizere aym kurallara
tabi olmalidir.

3 Tavsiye 3: Asgari Oz Sermaye Korumasi

0z sermaye korumasi:

(a) Kanuni odenmis sermayeyi ve kanuni yedek akceleri icermeli ancak bunlarla simrli
olmamalidir;

(b) Sosyal ve cevresel sorumluluklarin yerine getirilmesi icin gerekli olanlar dahil, kurumsal
siirduriilebilirligi kolaylastirmak icin gereken tiim yedek akceleri icermelidir; ve

(c) bu Tavsiyeler uyarinca “dagitilamayan” olarak tammlanan tiim yedek akceleri icerebilir.

4 Tavsiye 4: Kanuni Yedek Akgeler (ihtiyath Yaklasim)

(1) Kanuni yedek akce =zorunlulugu, bu Rehber’de yer alan Tavsiyeler’de
tammlanacak olan pay sahipleri 6zkaynagi toplamina (primler dahil) dayanabilir. Net
kardan kanuni yedek akcelere tahsis edilecek asgari yillik oran kanunla (kamusal
dizenlemeler) ya da yonetim kurulunun onerisi ile genel kurul tarafindan (ozel
diizenlemeler) belirlenebilir.

(2) Asgari kanuni yedek akce zorunlulugu, yalmzca kanuni sermayeye degil, toplam
pay sahipleri 6zkaynagina gore belirlenmelidir. Sonug olarak, asgari kanuni yedek akce
diizenlemesi soz konusu oldugunda, bu zorunluluk en azindan kanuni sermaye +
primlere dayanmali ve kanunla ya da yonetim kurulunun onerisi lizerine genel kurul
karar tarafindan belirlenmelidir.

5 Tavsiye 5: Dagitim Kisitlamalari (ihtiyath Yaklasim)

(1) Yedek akcelerin belirli bir esigin altinda kaldigi hallerde pay sahiplerine yapilacak
dagitimlar (genellikle kar paylan ve geri alimlar) kisitlanabilir (bankacilik ve sigortacilik
gibi diizenleyici sektorlerde oldugu gibi).

(2) Yiluk dagitimlarin azami miktan kanunla ya da yonetim kurulunun onerisi lzerine
genel kurul tarafindan belirlenebilir. Bu miktar mevcut sirketler hukuku duzenlemeleri ile
dagitimina izin verilen miktardan daha az olabilir, boylelikle stirekli bir genel yedek akce
ayirma mekanizmasi tesis edilmis olur.
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Tavsiye é: Belirli Muhasebe Unsurlarina iliskin Gergceklesmemis
Kazanglar

Cari degere dayali belirli muhasebe olciimlerinden kaynaklanan gerceklesmemis
kazanclara karsiik olarak dagitilmayan yedek akce aynlmalidir. Bu olciimler
asagidakileri icerir:

(@) Maddi (Uluslararast Muhasebe Standartlari (IAS) 16) ya da maddi olmayan duran
varliklarin (IAS 38) yeniden degerleme seceneklerinden kaynaklanan Diger Kapsamli
Gelirler (OCI);

(b) Yatinm amacli gayrimenkullerden elde edilen ve net gelirde muhasebelestirilen
gerceklesmemis kazanclar (IAS 40);

(c) Belirli finansal araclarin ve nakit akis riskinden korunma araclarinin gercege uygun
deger dlclimiinden kaynaklanan Diger Kapsamli Gelirler (OCI) (IFRS 9; IAS 39);

(d) Net gelirde muhasebelestirilen belirli finansal araclara iliskin gerceklesmemis kazanglar
(IFRS 9);

(e) Tanimlanmis sosyal yardim planlarina iliskin aktiieryal kazanclardan kaynaklanan Diger
Kapsamli Gelirler (OCI) (IAS 19); ve

(f) Doviz kurlarindaki degisimin etkisinden kaynaklanan Diger Kapsamli Gelir (OCl) ve
Net Gelirler (IAS 21).

Tavsiye 7: Karsiliklar

Kasiliklarin -en azindan sosyal ve cevresel sorumluluklarin gerektirdigi karsiliklarin- cari
deger olclimiine karsiik dagitilamayan yedek akceler ayrnlmalidir. Tiim karsiliklar icin
yedek akce ayrilmasi, daha kapsamli ve ihtiyatli bir uygulama olur.

Tavsiye 8: Kurulus Giderleri igin Aktiflestirilen Maliyetler

Aktiflestirilen kurulus giderlerine karsilik dagitilamayan yedek akce ayrilmalidir.

Tavsiye 9: Gelistirme igin Aktiflestirilen Maliyetler

Aktiflestirilen gelistirme harcamalarina karsilik dagitilamayan yedek akce ayrilmalidir.

Tavsiye 10: Ertelenmis Vergi Varliklari

Ertelenmis vergi varliklarindan kaynaklanan, Diger Kapsamli Gelir ya da Net
Gelir'de muhasebelestirilen gerceklesmemis kazanclara karsilik dagitilamayan
yedek akce ayrilmalidir.
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Tavsiye 11: Ozkaynak Yontemine Gore Muhasebelestirilen Bagh
Ortakhklar

Bagli ortakliklara yapilan kurulus yatinmlarnn ve Ozkaynak yontemine gore
muhasebelestirilen yatirimlardan kaynaklanan kazanclar karsiliginda, fiili 6denen
kar paylan dislldiikten sonra kalan tutar iizerinden dagitilamayan yedek akce
aynlabilir.

Tavsiye 12: Sat - Geri Kirala islemleri

Sat-geri kirala islemleri ile kalic1 olmayan gelir tahakkukuna neden olan diger islemlere
karsilik dagitilmayan yedek akce ayrilmalidir.

Tavsiye 13: Toplulugun Tamaminin Sirdirulebilirligi

(1) Bagli sirketleri arasinda kaynak aktarimi gerceklestiginde, sirketler toplulugu bir
biitlin olarak ihtiyati bir teminat saglamali ve ilgili sorumlulugu Ustlenmelidir.

(2) Toplulugun bu teminat ve sorumlulugu yalnmzca aktarilan kaynak miktarini degil,
o sirketin zaman icinde ve duruma gore ortaya cikabilecek sosyal ve cevresel
yukumluluklerini de kapsamalidir.

(3) Toplulugun teminat ve sorumlulugu en azindan ilgili yukiimliliiklerin sliresi boyunca
devam etmelidir.

Tavsiye 14: Sirketin Kendi Paylarinin Yonetimi

Sirket kendi paylarin1 iktisap ettiginde, iktisap icin kullanilan muhasebesel
gosterime bakilmaksizin asagidakiler uygulanmalidir:

(a) Ozkaynak icin ayrilan yedeklerden, sirketin iktisap ettigi tedaviildeki pay
senetlerinin karsiigi olan kisim dagitilamamali ve iktisap bedeli ile sirketin elinde
tutulmasindan kaynaklanan kazancin giincel degerine dayali olmalidir. Bu yedek akce
yasal nominal degere gore hesaplanmamalidir;

(b) iktisap edilecek paylarin satin alinmasi, satin alma fiyati kadar azaltilacak olan
dagitilabilir kar ile gerceklestirilmelidir; ve

(c) Daha sonra bu paylar satildiginda, satis bedeli satin alma bedelinden daha yiiksekse,
aradaki fark pay senedi ihrac primi yedeklerinde tutulmalidir.

Tavsiye 15: isletme Birlesmelerinin Muhasebelestirimesi

Serefiyeye karsilik dagitilamayan yedek akce ayrilmalidir. Negatif serefiye dagitilabilir
olmamalidir.
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Tavsiye 16: Kaldirach islemlerde Siirdiiriilebilirlik

Ulusal islemler ile simir otesi islemlerde kurumsal surdurulebilirlik konusunda esit
kosullar saglamak adina, Avrupa hukuku ve ulusal hukuk, hem ulusal hem de sinir 6tesi
kaldiracli islemlerde kurumsal sirdiriilebilirligi giivence altina almak icin mevcut
finansal yardim diizenlemelerine ek yasal diizenlemeler getirmeli, ya da en azindan Uye
Devletleri bunlar getirmeye tesvik etmelidir.

Tavsiye 17: Sinir Otesi islemlere liskin Taslak Kosullann igerigi

Sinir otesi islemlere iliskin taslak kosullan iceren Avrupa diizenlemeleri ve ulusal
duzenlemeler, islemin, bu isleme dahil olan sirketlerin uzun vadeli kurumsal
surdirdlebilirligi lzerindeki muhtemel etkilerine iliskin bir diizenleme eklenerek
tamamlanmalidir.

Tavsiye 18: _idare veya Yonetim Organinin
Raporlarinin Igerigi

Sinir otesi islemlere iliskin olarak, idare veya yonetim organlarinin Uyeler ve calisanlara
yonelik raporlarn hakkindaki Avrupa hukuku ve ulusal hukuk diizenlemeleri, lyelere
yonelik bolumde, sinir otesi islemlerin bu isleme dahil olan sirketlerin kurumsal
surdiirtilebilirligi Gizerindeki etkilerini 6zetleyen bir madde icermelidir.

Tavsiye 19: Bagimsiz Uzman Raporlannin icerigi

Sinir Gtesi islemlere iliskin olarak, bu islemlerle ilgili bagimsiz uzman raporlari
hakkindaki Avrupa hukuku ve ve ulusal hukuk duzenlemeleri, isleme dahil olan
sirketlerin kurumsal siirdiiriilebilirligini glivence altina almak icin, uzman gorisiinde
yonetim ve idare organlarinin raporlarinda iiyelerine sagladig bilgilerin tutarli olup
olmadigi hakkinda degerlendirmenin de yer alacag1 sekilde diizenlenmeli ve
bagimsiz olarak onaylanmalidir.

Tavsiye 20: Sinir Otesi islemlerin Hukuka Uygunlugunun incelenmesi

Sinir Gtesi islemlerin  hukuka uygunlugunun incelenmesi hakkindaki Avrupa
hukuku ve ulusal hukuk dizenlemelerinin uygulanmasinda, Uuyeleri ve
yatinmcilan korumay1 amagclayan kurallara uyuldugunun dogrulanmasinin yani
sira, sinir otesi islemlerin aldatici ve yaniltici amaglarla kullamlmasi, kurumsal
surdiriilebilirligi glivence altina almayr amaclayan Avrupa ve ulusal hukuk
diizenlemelerinin dolanilmast ve atlatilmas1 olasiiklari da g0z oOnunde
bulundurulmalidir.
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Giris

Kurumsal Surdirilebilirlik icin Sirket
Sermayesi ve Finansal Muhasebe

Hakkinda ELI Rehberi

1 Giris
1.1 Raporun Avrupa’'da Surdurilebilir is
Davranisinin  Tesvik  Edilmesine ve

Gelistiriimesine Katkisi

AB, slrdurllebilir is davranisinin gelismesine ve
kolaylagtinlmasina yonelik olarak, kiresel alanda
aktif bir rol Ustlenerek Avrupa Yesil Mutabakati'nit
gelistirmistir.?

Bu kapsamda, bu ELI Rehberi, sorumlu bir ig
yonetimini ve slrdirllebilir kurumsal yonetimi
kolaylastirmak adina, sirket sermayesinin ydnetimi
ve bunun yaninda muhasebe ve finansal raporlama,
seffaflik ve denetim hakkinda rehberlik saglayan bir
dizi gsirketler hukuku tavsiyeler bUtinl ortaya
koymaktadir. Tavsiyeler ayni zamanda, bunlarin
uygulanmasi ve ylrirlige konulmasi icin gerekli
olan finansal muhasebe diizenlemelerine iligkin de
rehberlik saglamaktadir.

Goode ve diderlerine gore (2015, p 170),3 ‘rehber’
uluslararasi kuruluglarin son zamanlarda gelistirdigi
ve hiikiimetler ve isletmelerin istifadesine sundugu
Ozel bir belge tlrldir. Rehberler, hem kurumsal,
hem de ulusal ve uluslararasi diizeyde politika
olustumak igin en iyi uygulamalari iceren bir bilgi
havuzu olarak anlasilabileceginden, muhataplari da
meslek ve ticaret birlikleri, ve hatta hikimetler ile
kanun koyuculardir. Bu baglamda “esnek hukuk”
terimi yanlis bir isimlendirme olabilir.

Goode ve digerleri (2015: 170), ‘bir rehberin, hukuki
sorunlarin ekonomik, teknik ve dider alanlardaki arka
plani da dahil tiim yapisini derinlemesine tartistigini,
olasi ¢oziimleri anahatlariyla belirttigini ve altta yatan
hukuki kavramlar ile mevcut diizenleyici gerceve ile
etkilesimi acikladigini ve tavsiyelerde bulunarak olmasi
gereken sonucu ortaya koydugunu’ ifade etmistir.

Tavsiyeler, AB hukukunun mevcut durumda farkl
seviyelerde gelismekte olan ¢ temel alanina
odaklanmaktadir: (i) sinir tesi birlesmeler de dahil
olmak (zere sirketler hukuku kurallari; (ii) finansal
olmayan raporlama; ve (iii) strdlrdlebilir kurumsal
yOnetim.

AB hukukunda sirketler hukuku kokli bir gegmise
sahiptir. 2017 yilinda giincellenen ve kodifiye edilen
Sirketler Hukuku Direktifi, Uye Devletler tarafindan
halen uygulanmaya devam etmektedir.* Bu kapsamda

bu ELI Rehberi, sirketler hukuku alanindaki
diizenleyici otoriteler ile yasama organlarina,
sorumlu sermaye yonetimi ihtiyact ve bunun

strdurilebilir is davranisina etkileri konusunda bir fikir
vermeyi amaglamaktadir.

Surdirdlebilir is davranisi géz 6niline alindiginda,
finansal olmayan raporlama AB hukukunda
gorece yeni bir gelismedir.> 2021 yilinin Nisan
ayinda, Avrupa Komisyonu, Finansal Olmayan
Raporlama Yoénergesi (NFRD) kapsaminda finansal
olmayan raporlamalarla ilgili mevcut gereklilikleri
degistiren, Kurumsal Sirddrdlebilirlik Raporlama
Yonergesi Taslagi'mi  (CSRD) kabul  etmistir.

' Avrupa Komisyonu, ‘Ilk iklim-Notr Kita Olmak icin Cabalayan Bir Avrupa Yesil Mutabakati” <https://ec.europa.eu/info/strategy/ priorities-2019-

2024/european-green-deal_en>.

2Calismanin bundan sonraki kisminda, sirduriilebilir is davranisi ve kurumsal surdiriilebilirlik kavramlan; stirdiriilebilir is yonetimi ve siirdiiriilebilir
kurumsal yonetimin teori ve uygulamasina atifta bulunarak birbirinin yerine kullamlacaktir. ELI’nin kurumsal sirdiiriilebilirlik hakkinda calisma
tammi, “Sirket Surdiiriilebilirligi Hakkinda Bir Calisma Tamimi” basligi altinda yer almaktadir.

3Roy Goode, Herbert Kronke and Ewan McKendrick, ‘Transnational Commercial Law: Texts, Cases and Materials' (2nd edn 2015) <https://global.oup.
com/academic/product/transnational-commercial-law-9780198735441?cc=fr&lang=en&>.

4 Sirketler Hukukunun Belirli Yonlerine iliskin 14 Haziran 2017 tarih ve (EU) 2017/1132 Sayili Avrupa Parlamentosu ve Konsey Yonergesi [2017] RG.
L169/46 <http://data.europa.eu/eli/dir/2017/1132/2020-01-01> E.T.: 17 Agustos 2022.

5 Belirli Biiyiiklikteki Tesebbiisler ile Sirket Gruplan Tarafindan Finansal Olmayan Bilgiler ile Cesitlilik Bilgilerinin Kamuya Actklanmasina iliskin
2013/34/EU Sayili Yonerge’yi Degistiren 22 Ekim 2014 tarih ve 2014/95/EU Sayili Avrupa Parlamentosu ve Konsey Yonergesi [2014] RG. L330/1

<http://data.europa.eu/eli/dir/2014/95/0j> E.T.: 17 Agustos 2022.


http://data.europa.eu/eli/dir/2017/1132/2020-01-01
http://data.europa.eu/eli/dir/2014/95/oj

CSRD, 10 Kasim 2022 tarihinde Avrupa
Parlamentosu tarafindan kabul edilmis® ve 28
Kasim 2022 tarihinde AB Konseyi tarafindan
onaylanmistir.” Bu Yodnerge, AB surdurilebilirlik
raporlama standartlarinin (ESRS) kabul edilmesini
ongdérmektedir. Taslak muhasebe standartlar,
Avrupa Finansal Raporlama Danisma Grubu
(EFRAG) tarafindan  gelistiriimektedir.!®  Bu
kapsamda, bu ELI projesi kanun koyuculara ve
dizenleyici  otoritelere,  sirket  sermayesinin
korunmasi ve halen yapim agamasinda olan finansal
olmayan raporlama hikimlerinde yer verilebilecek
diger alanlar bakimindan rehberlik saglamaktadir.

Bu Rapor ayni zamanda Avrupa Komisyonu'nun
Temmuz 2020'de baglatlan ve halen gelistirme
slirecinin basinda olan strdurtlebilir kurumsal yonetim
hakkindaki en son girigimi ile de ilgilidir.> S6z konusu
girisim, 2019 yilinda sunulan Kurumsal Strdurlebilirlik
Durum Tespiti (Due Diligence) taslagi (CSDD)™ ile
sonuglanmistir. Avrupa Paramentosu da sirasiyla 17
Aralik 2020 ve 10 Mart 2021*? tarihlerinde bu
konulara iliskin kendi kararlarini yayinlamis, Konsey ise
Aralk 2020 tarihinde bu kararlara iligskin
sonuglarini  sunmustur.* Bu kapsamda Rapor,
surddrdlebilir ~ kurumsal  yonetimin  tesisi  ve
uygulanmasi ile sosyal ve cevresel konularda
kurumsal hesap verebilirligin  gelistiriimesi icin
sirketler hukuku ve finansal muhasebe alanlarindan
ek ve destekleyici acilimlar sunmaktadir. Ornegin,

Giris

gorevlerinin aciklanmasina yardimc olmaktadir.
Ozetle, bu Sirketler Hukuku Tavsiyeler biitiind,
finansal muhasebe, sirdirdlebilir  kurumsal
ybnetim ve finansal olmayan raporlamaya yoénelik
Onerileriyle, sirket sermayesinin  ydnetimini
gelistirmek ve daha iyi bir kurumsal ydnetim
saglamak amaciyla kurumsal sirdirilebilirlik
konularini ele almaktadir.

Bu ELI Rehberi, sirket sermayesinin yonetiminde

gozetilmesi gereken ihtiyathihk ilkesine
dayanmaktadir. Ihtiyathlik, sirketin zaman ve
kosullardan bagimsiz olarak varligini  sirdiirme

amacina hizmet eder. Bu durum, hem yatirimci pay
sahiplerine taninan sinirl sorumlulukla, hem de
strdurdlebilir bir sirketin devamhiigini saglamaya
yonelik 6zen ve baglilik yukimliligu ile cok yakin
ilikilidir.  Bu  perspektiften bakildidinda, pay
sahiplerine  yapilacak  dagitimin  gergeklesmis
karlardan ve daditilabilir yedek akgcelerden yapilmasi
saglanarak, sirket 0z sermayesinin zaman ve
kosullardan bagimsiz bir sekilde finansal olarak
surdirdlebilir ~ kiinmasi  amaclanir.  Finansal
muhasebe araglari, birikmis daditilabilir karlarin, pay
sahiplerinin girket 6zkaynaklarina yaptiklar katkilarin
ve dagitilamayan kanuni ve ihtiyati yedek akgelerin
birbirinden ayrilmasinda yoneticilere yardimci olur.
Bu nedenle, sirket 6z sermayesindeki degisiklikler,
sermayenin korunmasini glivence altina almak igin
belirli kontrollere tabidir.

Tavsiyeleri uygulamak igin  gereken muhasebe
dizenlemeleri, hem kurumsal sirdurilebilirikle ilgili
ozen ve badlilk yikimliliginden kaynaklanan

Bu Rehber’de yer alan Tavsiyeler, kurumsal
surdirtlebilirligi tesvik etmek ve kolaylastirmak

o . amaclyla sorumlu bir sermaye yonetimini
sorumlulugu hem de bunun uygulamasini agikliga clistirmevi  ve  sirdiirmevi  amaclamaktadir
kavusturdugundan, bu ELI Rehberi yoneticilerin 9elis y y s ’

6 Avrupa Parlamentosu, ‘Siirdiiriilebilir Ekonomi: ‘Parlamento Cok Uluslu Sirketler icin Yeni Raporlama Kurallanm Kabul Ediyor’

<https://www.europarl.europa.eu/news/en/
multinationals> E.T.: 1 Aralik 2022.

7 Avrupa Birligi Konseyi, ‘Konsey, kurumsal siirdiiriilebilirlik raporlama yonergesine son yesil 15181 yakt1’ <https://www.consilium.europa.eu/ en/press/press-
releases/2022/11/28/council-gives-final-green-light-to-corporate-sustainability-reporting-directive/?utm_source=dsms-auto&utm_
medium=email&utm_campaign=Council+gives+final+green+light+to+corporate+sustainability+reporting+directive> E.T.: 1 Aralik 2022.

8 Avrupa Birligi Komisyonu, ‘Kurumsal Srdiriilebilirlik Raporlamasi’ <https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/company-reporting-and-auditing/
company-reporting/corporate-sustainability-reporting_en> E.T.: 1 Aralik 2022.

°Bu girisim, sirketler hukuku ve kurumsal yonetime iliskin AB duzenleyici cercevesini gelistirmeyi amaclamaktadir. Bu, sirketlerin kisa vadeli ¢ikarlardan
ziyade, uzun vadeli siirdirilebilir deger yaratmaya odaklanmasini miimkiin kilacaktir. Sirketin menfaati ile pay sahiplerinin, yoneticilerinin, diger
menfaat sahiplerinin ve toplumun menfaatlerini, birbirleri ile daha uyumlu hale getirmeyi amaclamaktadir. Bu da sirketlerin kendi faaliyetlerinde ve
deger zincirlerinde, sosyal haklar ve insan haklan, iklim degisikligi, cevre ve benzeri siirdiriilebilirlikle ilgili meseleleri daha iyi yonetmelerine yardimci
olacaktir. Avrupa Birligi Komisyonu, ‘Stirdiriilebilir Kurumsal Yonetim’ (2022)
<https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/12548-Sustainable-corporate-governance_en> E.T.: 1 Aralik 2022.

0 (EU) 2019/1937 COM/2022/71 final sayili AB Yonergesi’ni degistiren Kurumsal Strdurilebilirlik Durum Tespiti Hakkinda Avrupa Parlamentosu ve Konsey
Yonerge Taslag <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52022PC0071> E.T.: 1 Aralik 2022.

" Surdurilebilir kurumsal yonetime iliskin 17 Aralik 2020 tarihli Avrupa Parlamentosu karar (2020/2137(INI)) <https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX:520201P0372> E.T.: 1 Aralik 2022.

2 Kurumsal durum tespiti ve kurumsal hesap verebilirlik konularinda Komisyon’a tavsiyelerde bulunan 10 Mart 2021 tarihli Avrupa Parlamentosu karar
(2020/2129(INL)) <https://www.europarl.europa.eu/doceo/document/TA-9-2021-0073_EN.html> E.T.: 1 Aralik 2022.

3 Avrupa Birligi Konseyi, ‘Kiiresel Tedarik Zincirlerinde insan Haklar ve insana Yakisir ise iliskin Konsey Kararlari’ (2020) <www.consilium.europa.
eu/media/46999/st13512-en20.pdf> E.T.: 1 Aralik 2022.

press-room/20221107IPR49611/sustainable-economy-parliament-adopts-new-reporting-rules-for-
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Belirtmek gerekir ki, ELI Rehberi sirdurilebilir ig
davranisina iliskin kanuni, yonetmelige tabi ya da
yonetsel gereklilikleri belirleme iddiasinda degildir.
Daha mitevazi bir sekilde, sirketler hukukunu
dogrudan ilgilendiren kurumsal siirdir{lebilirlik
konularinin ve sorunlarinin bilgiye dayall bir analizini
yapmay! ve diger ilgili alanlarda daha fazla rehberlik
sunabilmeyi amaclamaktadir. Bu Raporda yer alan
analizler, kanun koyucular, dizenleyici otoriteler ve
kurumsal  surddrulebilirlik  taahtdiinde bulunan
sirketler tarafindan ¢zellikle dikkat edilmesi gereken
konu ve sorunlara isaret etmektedir. Rapor, nihai
karar mercilerine, orta ve wuzun vadeli zaman
dilimlerinde ve planlamalarda sdrddrdlebilir g
davraniginin nasil basarilacagini daha iyi anlamalari
amaciyla bu konulara gk tutan disiplinler arasi bir
calisma sunmayl amaclamaktadir. Bu Rapor, ulusal
dlizeyde ve Avrupa dizeyindeki kanun koyucular ve
karar mercilerinin yani sira, bu Tavsiyelere bagvurarak
bunlari gonilli  olarak benimseyebilecek kurumsal
yoneticilere de hitap etmektedir.

ELI Rehberi, finansal raporlamaya iliskin mevcut
kurallarda'* bir degisiklik yapiimasini
gerektirmemekle birlikte, bu Tavsiyelerin hem
sirketler hukukunda hem de sirket yonetiminde ve

kurumsal  ybnetimde  etkin  bir  gekilde
uygulanabilmesi icin bazi muhasebesel
dizenlemeler gerekli olabilir. Vergisel

dizenlemelerin®® yani sira bankacilik ve sigortacilik
gibi belirli sektorler icin de halihazirda bu tarz
diizenlemeler mevcuttur. Yukarida da ifade edildigi
lzere, bu diizenlemeler AB tarafindan hentiz kabul
edilmemis olan finansal olmayan raporlama
standartlarinin gelistirilmesi igin de yol gosterici
olabilir.

" Avrupa Komisyonu, ‘Finansal Raporlama’
reporting/financial-reporting_en>E.T.: 1 Aralik 2022.

Bunlar, AB finansal raporlama gergevesinin asagida
belirtilen 4. maddesi ile de uyumludur:

[ylilk finansal tablolar gesitli amaglar glder ve
yalnizca sermaye piyasalarindaki yatirimcilar igin
bilgi saglamakla kalmaz, ayni zamanda gegmis
islemlerle ilgili hesap verir ve kurumsal ydnetimi
gelistirir.t6

Oz sermayenin iyilestirilmesi ihtiyaci, Avrupa
Komisyonu'nun Bor¢-Ozkaynak Sapmasini
Azaltma Indirimi'ne (DEBRA) iliskin  yakin
zamanda sundugu bir tasarisinda ortaya
konulmustur. S6z konusu tasari, kurumsal
surdurulebilirlik  ve dayanikhlik yararina 6z
sermaye ve 0z sermaye  yedeklerinin
olusturulmasini ve bunlarin korunmasini tesvik
etmeyi amaclayan ELI Rehberi ile uyumlu
goérinmektedir.'”

1.2. ELI Rehberinin Uygulama Kapsami

OlasI uygulama kapsamina iliskin olarak, bu Sirketler
Hukuku Tavsiyeleri bitlint genel niteliktedir ve tim
sirketlere evrensel olarak uygulanabilir. Aslinda,
finansal ve finansal olmayan raporlamalar gibi ilgili AB
cerceveleri  belirli  sirketlerle  sinirli  oldugundan,
Tavsiyeler'in uygulanmasinda da benzer sinirlamalar
s6z konusu olabilir. Tablo 1, AB hukukunun bazi
iligkili alanlarinin uygulama kapsamini
Ozetlemektedir.

<https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/ company-reporting-and-auditing/company-

5 AB vergi diizenlemeleri ile ilgili olarak, AB, Avrupa bodlgelerinde uyumlastinlmis bir kurumlar vergisi cercevesi getirmeyi diisinmektedir. Bu
cercevenin, finansal muhasebe geliri tanimina vergi muhasebesi diizenlemeleri getirerek vergilendirilebilir kurum kazanci tanimi olusturmasi
beklenmektedir.  Bkz. Avrupa Komisyonu, ‘21.  Yiizyil icin isletme  Vergilendirmesi  Uzerine’  (2021)  <https://ec.europa.eu/
taxation_customs/communication-business-taxation-21st-century_en> E.T.: 1 Aralik 2022.

16 2006/43/EC sayili Avrupa Parlamentosu ve Konsey Yonergesi’ni tadil eden ve 78/660/EEC ve 83/349/EEC sayili Konsey Yonergeleri'ni ilga eden, belirli
tiirdeki tesebblislerin yillik finansal tablolan, konsolide finansal tablolari ve finansal raporlamalarina iliskin 26 Haziran 2013 tarihli ve 2013/34/EU sayili
Avrupa Parlamentosu ve Konsey Yonergesi [2013] R.G. L182/19 <http://data.europa.eu/eli/dir/2013/34/0j> E.T. 1 Aralik 2022.

17 Bor¢-Gzkaynak sapmasinin azaltilmasi indirimine iliskin kurallarin belirlenmesine ve kurumlar vergisi diizenlemeleri dogrultusunda indirilebilir
faiz tutarimin siirlandinlmasina iliskin KONSEY YONERGESI, {SEC(2022) 204 final} - {SWD(2022) 144 final} - {SWD(2022) 145 final} - {SWD(2022) 146
final}  <https://ec.europa.eu/ taxation_customs/system/files/2022-05/COM_2022_216_1_EN_ACT_part1_v6.pdf> E.T.: 1 Aralik 2022.
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Tablo 1. AB Hukukunun lgili Alanlarinin Uygulama Kapsami

Calisma Alani AB Hukuku Uygulama Kapsami

Sirketler 2017/1132/AB Sayili 2017/1132 sayili AB Yonergesi'nin farkl bolimleri, kisimlari ve hikimleri,
Hukuku Yonerge (degismis Yonerge'nin (¢ ekinde (Ek I, II ve Ila) belirtildigi tzere, farkli sermaye sirketi
Kodifikasyonu sekliyle)® tirlerine uygulanabilir.

Genelleme yapmak yaniltici olabilirse de, esas itibariyle, Uye Devletlerde kurulmus
sirketler arasinda, Ek I tiim halka agik ve halka kapali sermaye sirketlerini kapsar;
Ek II halka acik sermaye sirketlerini listeler; ve Ek Ila halka kapali sermaye
sirketleri ile birlikte Ek I veya Ek II'de belirtimeyen dider bazi sirket tirlerini
kapsar.

Bu siniflandirma 1siginda, 2017/1132 sayili AB Yénergesi, Uye Devletlerin, miinhasiran

Ek I'de listelenen girketler icin (yani halka aglk sermaye sirketleri igin),* sirketler

hukukunu asagidaki yonler bakimindan uyumlastirmasini gerektirmektedir:

+  Kurulusa iligkin cesitli kurallar;

+  Sermayenin korunmasi ve degistirilmesi;

+  Ulusal diizeyde birlesme islemleri; )

+  Ulusal diizeyde bélinme iglemleri (bu islemlere ilgili Uye Devlet tarafindan izin
verildigi siirece).

Buna karsilik, 2017/1132 sayili AB Yénergesi, Uye Devletlerin, Ek II'de listelenen

sirketler icin (yani genel olarak sermaye sirketleri igin) sirketler hukukunu asagidaki

yonler bakimindan uyumlagtirmasini gerektirmektedir:

+  Sermaye sirketlerinin hitkiimsiizligi ve ytkimlltklerinin gegerliligi;

+  Cevrimigi prosediirler (kurulus, sicile kayit ve belgelerin ibrazi), sirketlerin ve
subelerinin sicile tescili ve ilani;

+  Sinir dtesi tiir dedistirme islemleri;

« Sinir étesi birlesmeler;

¢« Sinir étesi béllinmeler.

Son olarak, 2017/1132 sayili AB Yénergesi, gevrimigi prosedirlere iligkin bazi &zel
hikiimler ve ozellikle gevrimigi kurulus, cevrimigi belge ibrazi ve kamuyu aydinlatma
hikimleri ile ilgili olarak Ek IIa'da belirtilen sirketler ile diger sirket tiirlerinden yalnizca
birkac kisimda s6z etmektedir.

Finansal 2013/34/AB Borsaya kayith sirketler (menkul kiymetleri reglile edilmis bir piyasada (borsada)
Raporlama Sayili Yénerge islem gdrenler) konsolide finansal tablolarini tek bir uluslararasi standartlar setine;
(degistirilmis haliyle)? Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar’na (IFRS) uygun olarak hazirlamakla
ve (AT) 1606/2002 yikamlidor.
.?.Ezliljlgﬁ%nsey AB Uye Devletleri, yillik (miinferit) finansal tablolari ve borsada kayith olmayan

sirketleri de IFRS'nin uygulama kapsamina dahil etmeyi tercih edebilir.??

AB sinirlar iginde faaliyet gosteren sermaye sirketleri, blyikllklerine bakilmaksizin,
yillik finansal tablolar hazirlamak ve bunlari ilgili ulusal ticaret siciline ibraz etmekle
yUkimlidar. Topluluk sirketleri ise konsolide finansal tablolar hazirlamakla
yukimltddr.

2013/34/AB sayill Yonerge ayni zamanda KOBI'lerin idari yiikiini azaltmayi
amaglamaktadir. Kiiglik ve orta 6lgekli isletmeler icin basitlestirilmig bir raporlama
rejimine ve mikro sirketler (on kisiden az calisani olanlar) igin gok basit bir rejime izin
vermektedir.

Yonerge, mikro, kiiglk, orta ve biiylik dlcekli sirketleri, ciro, aktifler toplami ve calisan
sayisina iliskin esiklere dayali olarak tanimlamaktadir. Bu esikler enflasyona uygun
olmasi amaciyla periyodik olarak giincellenmektedir.

18 Degistirilmis sekliyle 2017/1132 Sayili AB Yonergesi (n 4), E.T.: 18 Agustos 2022.

9 Halka acik bir sermaye sirketi paylarinin halka serbestce satilabildigi ve piyasada islem gorebildigi sirket tiirtidir; ancak halka acik bir
sirkette ayn1 zamanda halka acik olmayan paylar da mevcut olabilir. Bu sirketlerin paylari menkul kiymet borsalarinda kote edilmis veya kote
edilmemis olabilir.

2 Degistirilmis sekliyle 2013/34/AB Sayili Yonerge (n 16) <http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32013L0034> E.T.: 18 Agustos 2022.
2 (AT) 1606/2002 Sayii ve 19 Temmuz 2002 tarihli uluslararasi muhasebe standartlarinin uygulanmasi hakkinda Konsey Tiiziigii [2002] R.G.:

L243/1 <http://eur-lex. europa.eu/legal-content/EN/TXT/2uri=CELEX:32002R1606> E.T.: 18 Agustos 2022.

tedbirleri, 28 Kasim 2019, <https://ec.europa.eu/info/law/international-accounting-standards-regulation-ec-no-1606-
2002/implementation/implementation-eu-countries_en> E.T.: 18 Agustos 2022.
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Calisma Alam AB Hukuku Uygulama Kapsami
Finansal Olmayan | 2014/95/AB sayili YSnerge | 500'den fazla calisani olan bilyiik dlcekli halka acik sirketlerdir. Bu, 2021 yilinda AB
Raporlama - NFRD olarak da anilir - | genelinde borsaya kote sirketler, bankalar, sigorta sirketleri ve ulusal makamlarca
belirli biiytkltkteki kamu yararina calisan kuruluglar olarak kabul edilen diger bazi sirketler dahil olmak
Kurumsal sirketler tarafindan lizere yaklagik 11.700 bliyiik Glcekli sirketi ve sirketler toplulugunu kapsamaktadir.
Siirdiiriilebilirlik finansal olmayan bilgiler
Rapor|amas| ile ge§|t|l|lk bllgllel’lnln
aciklanmasina iligkin
kurallar icerir (Bu Yénerge
2013/34/AB sayili
Muhasebe Ydnergesi'ni
degistirmistir).
AB, 28 Kasim 2022
tarihinde Kurumsal
Surdurdlebilirlik
Raporlama Yonergesi'ni
(CSRD) kabul etmistir.?*
1 .3i $|rketT Surdurulebilirligi  Igin  Bir kurumsal yonetim alanindaki mevcut uygulamalar
Calisma Tanimi genellikle pay sahipligi dederi yaratmaya
Bu Rehberin amaclar dogrultusunda, sirket odaklanmakta ve bung oncelik vermektedir. Bu
durum, Avrupa Komisyonu adina hazirlanan

surdurdlebilirligi, bir sirketin gelecekte de varligini
siirdiirme  kapasitesini  (isletmenin  stirekliligi
ilkesi) ve bu minasebetle faaliyetlerini: (i)
mdisterilerine tatmin edici drdn ve hizmetler
sunmak; (i) calisaniar ve pay sahipleri de dahil
olmak (lzere menfaat sahiplerinin hakiari icin
tatmin edici bir sekilde odeme yapmak; (iif) kredi
ve borg yikdamldliklerini yerine getirmek; (iv) ve
sirketin  sosyal ve c¢evresel sorumlulukiari
araciligiyla daha genis sosyal ve c¢evresel
menfaatlere  katkida  bulunmak  amaglariyla
sdrddrmesini ifade eder.

Bu galisma tanimi, AB ve ulusal yasal gergeveleri
tarafindan ele alinan kurumsal sirdurlebilirlik,
kurumsal sosyal ve gevresel sorumluluk (CSER) ve
ESG hususlarn arasindaki yakin iligkiye dikkat
cekmektedir. Bu kapsamda, finansal acidan
gelisebilen sirketler, hem menfaat sahiplerinin
taleplerini finanse edebilen hem de daha genis
sosyal ve gevresel sorumluluklari yerine getirebilen
sirketlerdir. Buna karsilik, sirket ydnetimi ve

'Yoneticilerin gorevleri ve slrdurilebilir kurumsal
yonetim' konulu giincel bir calismada belirtilmistir.?
Bu calisma, oOzellikle borsada islem gdéren birgok
sirketin, hem sirkete yatirilan 6z sermaye (Uzerinden
kisa vadede finansal gelir elde etmeye odaklanma hem
de elde edilen gelirin daha buyuk bir kismini yeniden
yatinmc pay sahiplerine daditma baskisiyla karsi
karslya oldugunu ortaya koymustur. Bu durum, sirketin
uzun vadeli devamliiginin yaninda toplum ve gevre igin
surddrdlebilir kalkinmanin zararina olabilir.

AB, Avrupa Yesil Mutabakati'ni?6, Avrupa Merkez
Bankasi'nin fonlar da dahil olmak lzere bu alana
0zgl politikalarla desteklenen sirdurilebilir finans
girisimleri  yoluyla gelistirmistir.¥? Avrupa Yesil
Mutabakati  tarafindan izlenen bu strateji,
surdurlebilir kalkinmanin finansal piyasa boyutuna
odaklanmaktadir. Surdurlebilirlik konularini portfoy
stratejilerine ve sirket girisimlerine dahil etmeleri
konusunda  yatinmcilan  tesvik  etmektedir.

z Belirli buyukliikteki tesebblsler ve topluluk sirketleri tarafindan finansal olmayan bilgilerin ve cesitlilik bilgilerinin aciklanmasina iliskin
2013/34/AB sayili Yonerge'yi tadil eden 22 Ekim 2014 tarihli ve 2014/95/AB sayili Avrupa Parlamentosu ve Konsey Yonergesi [2014] R.G.: L330/1
<http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32014L0095> E.T.: 18 Agustos 2022.

# AB Komisyonu,

‘Kurumsal Sirdiiriilebilirlik Raporlama Yonergesi Taslag

(CSRD)’” COM (2021) 189 final <https://ec.europa.eu/info/

publications/210421-sustainable-finance-communication_en#csrd> E.T.: 18 August 2022. Ayrica bkz.: <https://www.europarl.europa.eu/news/en/
press-room/202211071PR49611/sustainable-economy-parliament-adopts-new-reporting-rules-for-multinationals> E.T.: 1 Aralik 2022.

% Avrupa Komisyonu, ‘Sirketler Hukuku ve Kurumsal Yonetim’ <https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/doing-business-eu/
company-law-and-corporate-governance_en#studies> E.T.: 1 Aralik 2022.

% Bkz. n 1 <https://ec.europa.eu/info/strategy/priorities-2019-2024/european-green-deal_en> E.T.: 1 Aralik 2022.

7 European Central Bank, ‘Climate Change and the ECB’ <www.ecb.europa.eu/ecb/orga/climate/html/index.en.html> accessed 1 December 2022.
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Ancak bu stratejinin, sirketin yonetim, idare ve
yonetisimine badl olarak degisebilen kurumsal
boyut da gdéz 6nlinde bulundurularak desteklenmesi
gerekmektedir. Sirketlerin kendi iclerinde
surdirulebilir kurumsal stratejileri tegvik etmeleri
gerekir. Sosyal ve cevresel sorumluluklar da iceren
sirket sirdUrdlebilirligini destekleyen uzun vadeli
kurumsal eylem planlar gelistirmek ve uygulamak
amaciyla kaynak ayirmalari gerekmektedir. Bu
sorumluluklarin yerine getirilebilmesi icin de, hem
kaynaklarin ihtiyath bir sekilde ydnetilmesi hem de
dagitimlar ile bahsi gecen eylem planlarina ayrilan
kaynaklar arasinda adil bir denge tesis edilmesi
gerekir.

Sirket  surdirdlebilirliginin -+~ (veya  kurumsal
srddrdlebilirligin) -~ yukaridaki  calisma  tanimi,?
sirketin  slrekliligi  konusundaki  paradigmatik

prensipten yararlanir®® ve sirketin kurumsal bir varlik
oldugu teorisine dayanir.3°

Bu tanim, insanlarin ve doganin parasal terimlerle
ifade edilen ekonomik varliklar olarak (6rnegin,
goblge piyasa fiyatlarindan yararlanarak) yaniltici
bir sekilde muhasebelestiriimesine yol acabilecek
ve finansal getiriler icin kullanilan finansal
varliklarla esdeger olduklari anlamina gelebilecek
belirsiz deder ve deder yaratma kavramlarina
atifta bulunmamaktadir. Bu bakis agisi, cari deger
esasina dayall muhasebe ile tutarl olacaktir.

Raporun kurumsal sirdirilebilirlige olan yaklagimi,
insanlari ve dogay! gliclendirmek ve korumak igin
gerekli olan yatinmlar ve maliyetler belirlenirken
kurumsal sosyal ve cevresel sorumluluklarin da
kapsama dahil edilmesini igerir. Bu yatirnmlar ve
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maliyetler sirketin karar mercilerinin sorumlulugu
altinda gergeklestirilir. Sirket, insan kaynagini ve
dogal kaynaklari kullanarak kéar elde etmektedir
ve dolayisiyla da bunun karsiliginda
surdurdlebilirlik nedenleriyle ileriye dénik olarak
insanlari ve dogay! glclendirmeli ve korumalidir.
Bu goris, tarihsel maliyet esasina dayall
muhasebe ile de uyumludur.® Ayrica kaynaklarin
ihtiyath kullanilmasi yaklagimina ve zaman iginde
korunmasi ve yenilenmesi gereken (retim
glcinin sorumlu ybnetilmesine de isaret eder.

Sirketler hukuku ve kurumsal ydnetim alaninda
onemli bir gincel tartisma, sirketin amacinin ne
oldugu ve sirket hedeflerinin pay sahipligi degeri
ve bunun o&ncelenmesinden daha genis olup
olamayacadi sorusunu giindeme getirmektedir.
Bu Rapor, amag ile kar arasinda boyle bir karsitlik
icermemektedir, ancak karin, Ozellikle de
dagitilabilir kérin hangi muhasebe esasina gore
belirlenmesi ve bu karin bir taraftan st yonetime
ve yatirmci pay sahiplerine yapilan dagitimlar ve
diger taraftan hem sirketin varligini stirdiirmesi
hem de kurumsal sosyal ve gevresel
sorumluluklarin yerine getirilmesi icin gerekli olan
yatirmlar ve  maliyetler arasinda nasll
paylastiriimasi gerektigine odaklanmaktadir. Bu
Rapor 'karllik ya da amac'tan birini digerine Ustiin
tutmamakta, daha ziyade tahakkuk eden kar
miktarinin belirli amaglar icin kullaniimasi ile
ilgilenmektedir.3

NFRD ve CSRD,** kurumsal surdrilebilirlik
raporlamasinin finansal raporlama ile esit 6neme
sahip oldugunu belirtmekte ve bdylece kurumsal
raporlamay! bir batlin olarak gelistirmek amaciyla
bu iki situn arasinda bir  baglanti

% Bu belgede, 'sirket’ ve 'kurumsal', bir isletme olarak tiim sirkete ait is iliskilerini ifade eden esdeger sifatlar olarak kullamlmaktadir. En genis
anlamiyla, sirket kavrami yalmizca sirketin yasal yapisina (kurulus sekli dahil) degil, aym zamanda bir tesebbiis olarak ekonomik 6ziine de atifta bulunur.
¥ Alexia Autenne ve digerleri, ‘The Current Challenges for EU Company and Financial Law and Regulation’ [2018] 8(3) Accounting, Economics, and Law:
A Convivium <https://doi.org/10.1515/ael-2017-0064> E.T.: 16 Agustos 2022.

30 Yuri Biondi ve digerleri, The Firm as an Entity: Implications for Economics, Accounting and the Law (1st edn, Routledge 2007)
<https://www.routledge.com/The-Firm-as-an-Entity-Implications-for-Economics-Accounting-and-the-Law/Biondi-Canziani-
Kirat/p/book/9780415493581> E.T.: 18 Agustos 2022; Yuri Biondi and Stefano Zambon, Accounting and Business Economics: Insights from National
Traditions (1st edn, Routledge 2012) <https://www.routledge.com/Accounting-and-Business-Economics-Insights-from-National-Traditions/Biondi-

Zambon/p/book/9781138959873> E.T.: 18 Agustos 2022.

3 A Charles Littleton, ‘Economists and Accountants’ [2011] 1(2) Accounting, Economics, and Law: A Convivium <https://doi.org/10.2202/2152-
2820.1038> E.T.: 16 Agustos 2022; Yuri Biondi, ‘The Problem of Social Income: The Entity View of the Cathedral’ [2011] 34(4) Seattle University Law
Review <https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1854803)> E.T.: 16 Agustos 2022.

32 Alternatif muhasebesel temeller ve modeller hakkinda bkz. William A. Terrill, ‘Cost Basis: Accounting’s “Samsons’s Tresses”’ [2011] 1(1) Accounting,
Economics,and Law: A Convivium <https://doi.org/10.2202/2152-2820.1013> accessed 17 August 2022; Yuri Biondi, ‘The Pure Logic of Accounting: A
Critique of the Fair Value Revolution’ [2011] 1(1) Accounting, Economics, and Law: A Convivium <https://doi.org/10.2202/2152-2820.1018> E.T.: 17

Agustos 2022.

3 Bu Raporda kullanilan kar(lar) kavrami, tesebbiisiin gelir tablosunda yer alan kazanclar dogrultusunda raporlanan gelir(ler)ini ifade etmektedir.
3 Avrupa Komisyonu, ‘Kurumsal Strduriilebilirlik Raporlamasi’ <https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/company-reporting-and-auditing/

company-reporting/non-financial-reporting_en>

E.T.:

1 Aralik 2022.
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http://www.routledge.com/Accounting-and-Business-Economics-Insights-from-National-Traditions/Biondi-Zambon/p/book/9781138959873
http://www.routledge.com/Accounting-and-Business-Economics-Insights-from-National-Traditions/Biondi-Zambon/p/book/9781138959873
http://www.routledge.com/Accounting-and-Business-Economics-Insights-from-National-Traditions/Biondi-Zambon/p/book/9781138959873
http://www.routledge.com/Accounting-and-Business-Economics-Insights-from-National-Traditions/Biondi-Zambon/p/book/9781138959873
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kurmaktadir. Bu sekilde kapsamli bir kurumsal
raporlamanin, AB'nin ¢evresel ve sosyal hususlarla
ilgili kapsayici hedeflerini desteklerken, calisanlar ve
pay sahipleri de dahil olmak (izere genis bir menfaat
sahipleri ~ grubunun ihtiyaglarini  karsilamasi
beklenmektedir.

Finansal olmayan raporlama baglaminda, hem 'etki
onceliklendirmesi' (sirketin ve onun deger zincirinin dig
etkileri) hem de 'finansal &nceliklendirme' (raporlama
yapan  tesebbiisii  finansal  olarak  etkileyen
surdirdlebilirlikle ilgili  konular) gerektiren 'cifte
onceliklendirme' ilkesi esas alinmaktadir. Bu baglamda,
2021 EFRAG taslagi ilgili ve dinamik bir AB
srdlrdlebilirlik ~ raporlamasi  standartlari  batind
olusturulmasi konusunda su hususlari savunmaktadir:3

Cifte onceliklendirme, hem etki
onceliklendirmesi hem de finansal
onceliklendirme perspektiflerinin, birbirleri ile
etkilesimleri géz ardi edilmeden fakat ayri ayri
uygulanmasini gerektirir:

a) Etki onceliklendirmesi: Raporlama yapan
tesebbiisiin kendi faaliyetlerinin ve deger
zincirinin  etkileri acgisindan  6nemli  olan
strdrdlebilirlik konularinin belirlenmesi (etki
onceliklendirmesi) ...

b) Finansal Onceliklendirme: Raporlama yapan
tesebbis icin finansal acidan 6nemli olan

surdurdlebilirlik konularinin belirlenmesi ...

ELI Rehberinde tanimlandigi sekliyle kurumsal
strdurdlebilirlik, ©onceliklendirmenin bu iki boyutu
arasindaki kavsakta yer almaktadir. Bir yandan,
finansal 6nceliklendirme, raporlama yapan tesebbiis
tUzerindeki finansal etkiye isaret ederken, diger
yandan, etki onceliklendirmesi, menfaat sahipleri,
toplum ve gevre Uzerindeki etkiye isaret etmektedir.
ELI'nin kurumsal srdurilebilirlik kavramina gore,
etki 6nceliklendirmesinin finansal boyutu, isletmenin

devamlihgr ilkesine goére kapsamli bir sekilde
raporlama yapmak amaciyla dikkate alinmalidir.
Gergekten de Raporun yaklagimi, etki
Onceliklendirmesi ile finansal dnceliklendirmeyi
birlestiren,  sirketlerin  menfaat  sahipleri ile
(mugteriler, calisanlar ve pay sahipleri dahil)
iliskilerindeki finansal yukdmlaltkleri ve

taahhtlerinin yani sira sosyal ve cevresel etkilerini
de raporlayan kapsamli bir 'ortak &dnceliklendirme'
kavrami Uzerine inga edilmistir. Sekil 1, isletmenin
devamliigi  ilkesine  gore  sirketin  finansal
yukdmlaliklerini ve taahhitlerini iceren
sorumluluklari ile, insanlar ve doda (zerindeki
etkilerini  birlestiren bu ortak 6nceliklendirme
kavramini gostermektedir. Tablo 2 ayrica bu ELI
Kilavuzundaki ortak onceliklendirme kavramina gére
etki onceliklendirmesi, finansal Onceliklendirme ve
ilgili muhasebe unsurlar arasindaki baglantiy
Ozetlemektedir.

Sekil 1. Finansal Onceliklendirme ve Etki Onceliklendirmesini Birlestiren Ortak Onceliklendirme (Sirket Etki

Finansal Onceliklendirme

Etki Onceliklendirmesi

3 Avrupa Finansal Raporlama Danisma Grubu, ‘ilgili ve Dinamik bir AB Siirdiiriilebilirlik Raporlama Standartlan Seti Taslag1, Avrupa Komisyonu adina Nihai
Rapor’ (Subat 2021). <https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/ documents/210308-report-efrag-
sustainability-reporting-standard-setting_en.pdf> E.T.: 1 Aralik 2022.
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Tablo 2. Etki Onceliklendirmesi, Finansal Onceliklendirme ve Muhasebe Unsurian Arasindaki Tligki

Etki Onceliklendirmesi

Finansal Onceliklendirme

Muhasebe Unsurlarn

Sirket

Sosyal ve gevresel riskler

Finansal ylkumlGlikler

Musteriler

Uriin kalitesi, giivenlik de dahil

Uriinle ilgili yikimlilikler ve taahhiitler

Menfaat sahipleri (calisanlar ve
musteriler dahil)

Sosyal sorumluluklar

Sosyal yukimldliikler (calisan kazanclar
dahil) ve taahhiitler

Doga

Cevresel sorumluluklar

Cevresel yiikiimlilikler ve taahhditler

Bu kapsamda muhasebe, sirket etkilerinin ortak
onceliklendirmesi hakkinda bilgi vermek ve bunu
kontrol etmek icin birlestirici bir rol Ustlenmelidir
(Tablo 2). Bir taraftan muhasebe, finansal
piyasalarda faaliyet gosteren finansal yatirimcilari
ortak dnceliklendirme hakkinda bilgilendirebilir.
Diger taraftan, is diinyasi ve toplum icin son derece
O6nemli olan ESG konular Uzerindeki ydnetsel ve
sosyal kontrolli artirabilir. Bu yonliyle, ELI Rehberi,
muhasebenin  finansal  bilgi sadlama roliini
gelistirirken, sirketin strekliligi ilkesine uygun olarak
tamamlayici ve sirdrdlebilir yonetimin rolinl de
gelistirmeyi amaclamaktadir.

].4. AB Hukukunda Surduirulebilir Bir
Is Davranisi Arayisi

Sirdurdlebilir kalkinma fikri, isletmenin sirekliligi
kavraminin, 3 calisan ve alacakli haklarinin yiksek
dizeyde korunmasinin ve sosyal ve gevresel

hususlari  dikkate alan  sirddrdlebilir — yatirnm
kavraminin  temelini  olusturmaktadir.  Mevcut
Rehberin  amaclari  dogrultusunda  kurumsal
stirdlirlilebilirlige iliskin  yuritilen AB  hukuku
arastirmasi, AB’nin  birincil ve ikincil hukuki
dlizenlemeleri kapsaminda, pay sahipligi degeri ve
pay sahiplerinin  dnceliklendirilmesi  dlsUnceleri
tarafindan yonlendirilen kisa vadecilik yerine,

sorumlu ve slrdurdlebilir is davranisina o6ncelik
verme konusunda glgli bir mutabakat oldugunu
gostermigtir.

Bununla birlikte, AB’nin sirket sermayesinin

korunmasina iliskin mevcut rejimi, kurumsal
strdurdlebilirlige zarar verecek bazi sinirlamalar

3% Autenne ve digerleri (n 29).

ve dezavantajlara sahiptir. Bu ELI projesinde
mevcut Rehberin genel bilgi vermek Uzere
hazirlanan mevzuata genel bakis bdlimi, AB
sirketler hukuku kodifikasyonu ile getirilen
koruma mekanizmalarinin, bir yandan varliklar ve
borclarla ilgili mevcut muhasebe &lg¢limlerine
diger yandan da kanuni sermaye ve dagitilamaz
yedek akcelere dayanirken, uzun vadeli
surddrilebilirlikten s6z etmedigini gdstermektedir.
Bu muhasebe olgimleri finansal raporlama
amaclar  icin  tasarlanmistir ve  kurumsal
surdurlebilirlik amaclari icin en uygun olctimler
olmayabilir. Dahasi;, mevcut AB hukukunun
dayandigi kanuni sermaye ve daditilamayan
yedek akgeler, esasen genis anlamda kurumsal
surdirdlebilirligi ve onun is diinyasi ve toplum
uzerindeki etkilerini ele  almak Uzere
tasarlanmamistir.

AB sirketler hukukunda, sirketin kuruldugu yerdeki
Uye Devletin hukuku, sirketin merkezinin bulundugu
yerdeki Uye Devletin sermayenin korunmasina iliskin
daha siki kurallar 6ngdérmesi halinde bunlar
tarafindan gegersiz kilinamayacagindan, alacaklilar,
menfaat sahipleri ve sirket merkezinin bulundugu
tlkedeki dogal cevre, miinhasiran olmasa da, esas
olarak kurulusun gergeklestirildigi Glkenin kanunlari
kapsaminda saglanan koruma olglisiinde korunur.’
Bu durum, AB diizeyinde ve Uye Devletler arasinda
asagl yonde bir yarisi iceren zararli bir diizenleyici
rekabet sorunu yaratabilir. Bu zorluk, bu konularda
kurumsal sosyal ve gevresel sorumluluklar ve
ylkumlulikleri de kapsayan uzun vadeli kurumsal
strdurdlebilirlikle ilgili bir AB uyumlagtirmasini
gerektirmektedir. Mevcut glivenceler, AB sermayenin

37 Bununla birlikte, ABAD'In Kornhaas davasinda agikca belirttigi iizere, (Case C-594/14 Simona Kornhaas v Thomas Dithmar als Insolvenzverwalter iiber
das Vermégen der Kornhaas Montage und Dienstleistung Ltd [2016] OJ C 48/5), Uye Devletlerin kendi topraklarinda faaliyet gésteren yabana sirketlere
dolayli olarak bazi diizenlemeler getirme imkanina sahip oldugu da belirtilmelidir. Bu agidan bakildiginda, bu yargisal doktrin kapsaminda, kurumsal
stirdiiriilebilirligi tesvik etmeyi amaclayan ulusal diizenlemeler kolaylikla diger Uye Devletlerde yerlesik sirketlere de uygulanabilir ve dolayisiyla

bunlarin zararli diizenleyici rekabete girme yeteneklerini de sinirlandirabilir.
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korunmasi rejiminin, zorunlu sermayeye iliskin AB
hukuku kurallar ile 6zel hukuk dizenlemelerinin
birlikte var olmasina halihazirda izin verdigini
gostermektedir: Bu ©6zel hukuk dizenlemeleri
potansiyel olarak tehlikede olan alacakllarin
talepleri ve pay sahiplerine yapilan yasal
dagitimlar dahil ancak bunlarla sinirl olmamak
Uzere diger yukumldliklerle ilgili tamamlayici
rejimler olabilir.

1.5.Kurumsal Sirdirilebilirlik icin  Sirket
Sermayesi ve Finansal Muhasebeye iliskin
ELI Rehberi

Bu ELI Rehberi, sirket sermayesinin yonetimi ve
kurumsal surdurilebilirlik  konularinda Avrupa
genelinde ve uluslararasi diizeydeki tartismalara
katkida bulunmaktadir. Ozellikle, Avrupali kanun
koyuculara, politikacilara ve yoneticilere, Avrupa
sirketlerinde surdurilebilir is davranigini gelistiren
kapsamli ve tutarli bir sirketler hukuku araclari
butiinlinin pozitif ydnde gelismesine katkida
bulunabilecek bir Tavsiyeler bitiinii saglamayi
amaclamaktadir. Tavsiyeler vyalnizca kurumsal
strddrdlebilirligin  saglanmasi igin ele alinmasi
gereken konular hakkinda daha genis bir
kamuoyu farkindaligi yaratmayr degil, ayni
zamanda AB genelinde ticari alanda esit sartlarin
saglandigi bir ortam vyaratarak, Uye Devletler
arasinda uyumlastirma caligmalarini ve karsilkli
guveni tegvik etmeyi amaclamaktadir. Sirket
yonetimi tarafindan gonilli olarak benimsenmesi
yoluyla surdirulebilir is davranisini da tesvik
edilebilir.

Kurumsal  sirdurdlebilirlik  konusunda  ortak
standartlar belirleyen yasal diizenleme ve politika
onerileri gelistirilmesinin zamaninin geldigi blyiik
Olgliide kabul edilmektedir. Tavsiyeler,
surdurdlebilir i davranigina iligkin  ulusal
dizenlemelerin  birbirine yaklastirimasinin  yani
sira sirketler hukuku ve slrddrlebilir kurumsal
yonetim  dlzenlemelerinin  uyumlastiriimasini
kolaylastirabilecek ortak standartlar
onermektedir. Tavsiyeler, bir yandan tim Uye
Devletler tarafindan kabul edilebilecek kadar
genel ve soyut olmalari ve dider yandan
uyumlastirma ve karsilikli guivenin artiriimasina
olanak taniyan ortak bir arka plani tesvik edecek
kadar da belirli olmalar saglanarak, genellik ve
Ozellik arasinda bir denge kurmak amaciyla
gelistirilmistir.  Avrupa  sirketleri  tarafindan
surdurdlebilir is davranisinin gergeklestiriimesin-
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de sirketler hukuku, kurumsal yo6netim ve
kurumsal raporlamanin (finansal ve finansal
olmayan) oynayabilecegi role isaret etmektedirler.
Boylelikle, surdurdlebilir is davranigini
kolaylastirmak, sirketler hukuku cergevesini
uyumlastirmak ve Avrupa capinda karsilikl glveni
arttirmak amaciyla bir esnek hukuk enstriimani
olusturmaktadirlar. Tavsiyeler bir bitin olarak
mustakil ve kendi iginde tutarli olmakla birlikte,
kismen veya ayri ayri da uygulanabilir. Sirket
sermayesinin yonetimi, sudrdurilebilir kurumsal
yonetim ve kurumsal raporlama ile ilgili tedbirler
de dahil olmak Uzere, hem AB dlizeyinde ve hem
de wulusal dizeyde kurumsal sirdirlebilirlik
tedbirlerinin  gelistiriimesi  ve  uygulanmasi
konusunda kapsamli bir rehberlik saglarlar.

Tavsiyeler ayrica sirket sermayesinin yonetimi ile
ilgili mevcut standartlarin (sermayenin korunmasi
ile ilgili olanlar da dahil olmak Uzere) nasll
gelistirilecegine dair bilgiye dayall bir analiz ve
rehberlik saglar. Bu gelismelerin yukarida ifade
edildigi Uzere kurumsal sirddrilebilirligi tesvik
etmesi ve kolaylastirmasi amacglanmaktadir. Sekil
2, sirketler ~ hukuku  Tavsiyeleri setini
Ozetlemektedir.

Asagidaki giris metni, Tavsiyeler setine giris
niteliginde bir aciklama saglamakta ve bunlarin
genel amacini, kapsamini ve muhataplarini
Ozetlemektedir.

Giris

Kurumsal Surdurilebilirlik icin Sirketler Hukuku ve
Finansal Muhasebe Hakkinda ELI Rehberi, sirket
sermayesinin  sorumlu yonetimi ve finansal
muhasebe duzenlemeleri yoluyla surdurulebilir is
davramsint  tesvik etmek ve kolaylastirmak
amaciyla, (i) dagitimlar; (ii) 0z sermayenin
korunmasi ve (iii) dagitilamayan yedek akceler ile
ilgili  Avrupa sirketler  hukukunun yerlesik
duzenlemelerini  yeniden insa etmeyi ve
modernize etmeyi amaclamaktadir. Rehberin nihai
amaci, sirketin devamliligi ve dayanikliliginin yam
sira finansal istikrar ve surdirilebilir kalkinmayi is
dinyast ve genel olarak toplumun vyararina
glivence altina almaktir.

Genel olarak, sirketlere uzun vadeli zaman
dilimleri boyunca  sosyal ve  cevresel
taahhiitlerini yerine getirmek icin yeterli
derecede yedek akce ayirarak ve bu taahhutler
ile yatinmar pay sahiplerine yapilan dagitimlar
arasinda adil bir denge kurarak kaynaklan
ihtiyath  bir sekilde kullanmalarin1 tavsiye
etmektedir.



Introduction

Sirketler hukuku, kurumsal yonetim ve kurumsal
raporlamaya (finansal ve finansal olmayan) iliskin
Avrupa hukuku ve ulusal hukuk kurallarimin daha fazla
uyumlastirilmasina, aciklk  kazanmasina  ve
gelistirilmesine katkida bulunmayr amaclamaktadir.

Ayrica, yoneticilerin ve denetcilerin gorevlerini
netlestirerek, strduriilebilir is davranmisini kurumsal

yoneticiler tarafindan goniillii olarak benimsenmesi

Sekil 2. Kurumsal SordUrUlebilirlik icin Sirket Sermayesi ve Finansal Muhasebe Hakkinda ELl Rehberi

Siirdarilebilir Oz
Sermaye Yonetimi

Tavsiye 1: Dagrtimlar
icin Siirdrilebilir
Esaslar

0z Sermaye

Yanetiminin Kontroli

Tavsiye - Pay Senedi
ihrag Primleri

Tavsiye 3: Asgari Oz
Sermaye Korumasi

Tavsiye 4: Ka_nuni
vedek Akceler (Ihtiyati
Yaklasim)

 Tavsiye 5: Dagitimlar

—/zerindeki Kistlamala
(ibtiyati Yaklasim)

yoluyla tesvik etmeyi amaclamaktadir. Tavsiyeler,
(vergi hukukuna benzer sekilde) ozel muhasebe
dizenlemeleri gelistirerek, sosyal ve cevresel
taahhutlerin finansal etkilerinin kamuya aciklanmasini
kolaylastirmakta, boylece sirkete ve topluma karsi
ozen ve baghilik yikiimliligiine tabi olan yoneticiler
ve denetciler icin hukuki belirliligi artirmaktadr.

Kurumsal Sirdiriilebilirik icin
Sirket Sermayesi ve Finansal
Muhasebe Hakkinda ELI Rehberi

Muhasebe Olgiimleri
KonusL

Tavsiye 6: Belirli
uhasebe Unsurlanna

Kazanclar

=1 Tavsiye 7: Karsiliklar

Tavsiye 8: Kuruluslar
Igin Aktiflestirilen
Giderler

Tavsiye 9:
Gelistirmeler iciin
Aktiflestirilen
Malivetler

avsiye 10: Ertelenmig
Vergi Varliklan

liskin Gergeklesmemig

opluluk igiIglemler ve
Iligkili Taraf Islemieri

25

Sermaye Ilemleri ve

; : Simr Gtesi islemler
irketler Arasi Islemle 3

Tavsiye 11: Ozkaynak
Yontemine Gore
Muhasebelestirilen
Bagh Ortakliklar

Tavsiye 14: Sirketin
Kendi Paylaninin
Yonetimi

Tavsiye 162 Kaldirach
islemlerde
Siirdiriilebilirik

Tavsiye 15: Iletme
Birlesmelerinin
Muhasebelestirilmesi

Tavsiye 12: Sat- Geri _Tau*;n,re li_r‘: Sinir Otesi

Kirala islemleri =
Kosullann Icerigi

avsiye 13: Toplulugu
Tamaminin
Stirdirilebilirligi

= Yonetim Organlannin
Raporlarinin icerii

Tavsiye 19: Bagimsiz
=1 Uzman Raporlannin
icerigi

Tavsiye 20: Sinir Otesi
islemlerin Hukuka

Uygunlugunun
Incelenmesi
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ilk Tavsiye, yukanda acklanan  sirket
sermayesinin sorumlu yonetimi yaklasimina dayali
olarak, dadgitimlar icin sirdirilebilir esaslari
tanimlamaktadir. 2 ila 5 numaral Tavsiyeler, bu
tir bir sermaye ydnetimini mimkin kilmak igin
genel amagli araclar saglamaktadir. 6 ila 10
arasindaki Tavsiyeler, esas olarak cari deger
Olcimleri (gercede uygun deder muhasebesi)
tarafindan ortaya cikarilan muhasebesel 6lgliim
konularini ele almaktadir. 11 ila 13 numarali
Tavsiyeler, ESG taahhit ve ylkimliltklerinin
yerine getiriimesi bakimindan 6zel olarak dikkat
edilmesini gerektiren bazi topluluk islemlerini ele
almaktadir. 14 ila 20 numarall Tavsiyeler sermaye
islemleri, sirketler arasi islemler ve sinir otesi
islemlerin  yol actigi temel sorunlar ele
almaktadir.

Asagidaki bollimlerde Tavsiyeler'in yaklasimi daha
detayll olarak aciklanmaktadir. Béliim 2 (Sirket Oz
Sermayesi Icin  Bir Taksonomi), muhasebe
alanindaki  kurumsal  varllk  teorisinden ve
Japonya'nin muhasebe cergevesinden esinlenerek,
pay sahipleri 6zkaynaklari ile sirket 6zkaynaklari
arasinda yeni bir islevsel ayrim getirmektedir.

Bu taksonomi (zerine insa edilen Rapor, mevcut
AB cergevesinin ruhuna ve ihtiyathlk ilkesine
(giris boliminde agiklandigi lizere) uygun olarak
Bolim 3'te (Oz Sermaye Yonetimine Iliskin
Tavsiyeler) 6z sermaye yonetimine iliskin baz
genel ilkeler ortaya koymaktadir.

Sirket sermayesinin korunmasi rejimi hakkinda AB
diizenlemesinin: dayandigi muhasebe gercevesini
glclendirmek amaciyla, Rapor ayrica Bolim 4'te
(Muhasebesel ~ Olciimlere  Iliskin  Tavsiyeler)
daditilabilir karlarin muhasebelestiriimesine iliskin
Ozel Tavsiyeler getirmektedir.

Sermayenin korunmasi da dahil olmak Uzere girket
sermayesinin yonetimi, yalnizca pay sahiplerine
dagitilabilecek karin belirlenmesiyle ilgili dedildir.
Kurumsal strdirilebilirlik tGzerinde énemli bir etkiye
sahip olabilecek daha genis temellere sahiptir.

3 Directive 2017/1132/EU (n 4).
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Bu nedenle Rapor, topluluk ici islemler ve iliskili
taraf islemleri (B6lim 5: Ozel Amacl Kuruluslar
Dahil Topluluk Islemleri ve Iliskili Taraf
Islemlerine 1lliskin Tavsiyeler); sirketin kendi
paylarinin ydnetimi ve isletme birlesmelerinin
muhasebelestiriimesi  (B6lum  6:  Sermaye
Islemleri ve Sirketler Arasi Islemlere Iiliskin
Tavsiyeler); ve birlesme, bdlinme ve tir
degistirme gibi sinir otesi islemler (Bolim 7:
Ulusal ve Sinir Otesi Birlesme, Bélinme ve Tir
Degistirmelere Iliskin Tavsiyeler) dahil olmak
uzere iligkili islemlere, olaylara ve kosullara 6zel
bir 6nem vermektedir.

Bu Tavsiyelerin uygulanmasi amaciyla,
surdirdlebilir ~ sirket  sermayesi  ydnetimini
destekleyecek baska tamamlayici araglar da

Onerilmektedir. Bunlar sirasiyla sunlardir: (i)
yonetim kurulu ve denetgcilerin gdrevleri; (ii) ek
raporlama ve kamusal aciklama; (iii) ve AB
muhasebe cercevesi icin politika secenekleri
(BSlim 8: Surdirilebilir Oz Sermaye Yonetiminin
Daha Iyi Uygulanmasi icin Tamamlayici Araglar).

Ayrica, ek aciklamalarin etkisini ve sirket
sermayesinin yonetimi ile ilgili olarak yapilan
muhasebe beyanlari Uzerindeki etkisini
gostererek, her bir Tavsiye'nin dérnek hesaplamali
uygulamasini iceren bir EK yer almaktadir.



2 Sirket Oz Sermayesi icin Bir
Taksonomi

Sirketler, kanun geregi, 6zkaynaklarinin
durumuna iliskin muhasebesel bilgileri de
gosteren finansal tablolar hazirlamak ve bunlari
kamuya aciklamakla ylkimlidir. Genel olarak,
sirket finansal raporlamasi, IFRS kapsaminda
0ngorilmus ve AB borsalarinda kayith tiim sirket
gruplarinin konsolide finansal tablolar icin AB
tarafindan kabul edilmis olan asadidaki formata
gore sekillenir:3

Varliklar = Borglar + Sirket Oz Sermayesi (Net
Varlik)
Varliklar — Borclar = Sirket Oz Sermayesi

(Korunmasi Gereken Sirket Sermayesi)

Bu bilanco esitliginde gosterilen sirket 6z
sermayesi, gelir tablosunda gdsterilen birikmis
kar ve zararlari icermekte ve iki finansal tablo
arasindaki temel baglantlyr saglamaktadir.® Tablo
3te bu formile uygun bir temel bilanco esitligi
gbsterilmektedir.

Tablo 3. Mevcut Sirket Oz Sermaye Tablosu
Varhklar

Borglar

Toplam Oz Sermaye (Net Varlik)

Bu formata gore, sirket 06zkaynaklarina iligkin
muhasebe bilgileri iki farkli 6z sermayeyi bir araya
getirmektedir:* yatinmci pay sahipleri tarafindan
sadlanan (net 6denmis 6z sermaye

Sirket Oz Sermayesi icin Bir Taksonomi

olarak pay sahipleri 6zkaynagdi); ve sirketin kendisi
tarafindan saglanan ve ihtiyati ve mevzuata iliskin
amaclar icin yedekte tutulan (sirket 6zkaynadi). Bu
Rapor, Japonya'nin muhasebe gergevesinden yola cglkarak,*?
pay sahiplerinin 6zkaynaklannin sirketin 6zkaynaklarindan
asagidaki sekilde ayirt edilmesini dnermektedir:

e Pay sahipleri 6zkaynadi (veya pay sahipleri

sermayesi)
— kanuni sermaye ve (varsa) pay senedi
ihrag primleri dahil olmak Uzere — pay
sahipleri tarafindan pay senedi karsiliginda
sirkete saglanan katkilar da dahil pay
sahipleri ile yapilan islemlerin surekli olarak
birikmis ve kamuya aciklanmig toplamidir.
Bu kalem ayni zamanda pay sahiplerine
daditilabilecek birikmis kari da icerir ve bazi
kanuni yedek akgeleri (pay sahiplerinin
fonlarindan alindiginda) igerebilir.

e Sirket dzkaynaklari, bilangonun pasif tarafinda
yer alan, borglar ve yukarida tanimlandigi
sekilde paysahipleri 6zkaynadi disinda kalan
tim unsurlari kapsayan bakiye muhasebe
unsurlaridir. Sirket 6zkaynaklari, bu Tavsiyeler
kapsaminda tanimlananlar da dahil olmak
lzere, daditilamayan gegmis yil karlar ve
diger dagitilamayan yedek akgelerin yani sira
bazi kanuni yedek akgeleri (gecmis il
karlarindan ve isletme fonlarindan alindiginda)
ierebilir.

Tablo 4, ELI Rehberi tarafindan 6nerilen sirket
0z sermayesi taksonomisini gostermektedir.

% Bu durum, bu ELI projesi sirasinda Uye Devletlerin uygulamalan hakkinda arastirma yapilirken tespit edilmistir. (1606/2002 (AT) sayili Tiizik, AB'de
borsaya kayitli tiim sirketlerin konsolide finansal tablolarinda IFRS’nin kullanilmasim gerektirmektedir. AB Uye Devletleri, yillik finansal tablolart ve
borsada islem gormeyen sirketleri de IFRS kapsamina dahil etmeyi tercih edebilir. Avrupa Komisyonu, ‘Uluslararast Muhasebe Standartlarina
iliskin 1606/2002/ET sayili Tiiziigiin AB Ulkeleri Tarafindan Uygulanmast' <https://ec.europa.eu/info/law/international-accounting- standards-
regulation-ec-no-1606-2002/implementation/implementation-eu-countries_en> E.T.: 1 Aralik 2022.

“0 Basitlestirmek adina kapsamli gelir tablosu goz ardr edilmistir.

“ Yuri Biondi, ‘What Do Shareholders Do? Accounting, Ownership and the Theory of the Firm: Implications for Corporate Governance and Reporting’
[2012] 2(2) Accounting, Economics, and Law: A Convivium, <https://doi.org/10.1515/2152-2820.1068> E.T.: 16 Agustos 2022.
42 Clemence Garcia, ‘From Financial to “Sustainable” Capital Maintenance’ [2020] 7(2) InterEULawEast <https://doi.org/10.22598/iele.2020.7.2.9> E.T.:

16 Agustos 2022.

4 Clemence Garcia, ‘From Financial to “Sustainable” Capital Maintenance’ [2020] 7(2) InterEULawEast <https://doi.org/10.22598/iele.2020.7.2.9> E.T.:

16 August 2022.



Sirket Oz Sermayesi icin Bir Taksonomi

Tablo 4. ELI'nin Taksonomisine Gére Toplam Oz Sermaye Tablosu

Pay Sahipleri Ozkaynadi | Dagitilamayan Unsurlar:

(A)

Legal capital
Legal reserve and other regulatory reserves (if any)
Share premium reserves

Dagitilabilir Unsurlar:

Retained earnings — realised but accumulated as reserves — for the sake of
distributions to shareholders

Sirket Ozkaynad (B) Dagitilamayan Unsurlar:

Non-distributable reserves, including those under these
Recommendations, such as retained earnings set aside for prudential reasons
and revaluation reserves that are unrealised holding gains

Toplam Oz Sermaye Dagitilamayan Unsurlar:
(A+B)

Total non-distributable equity capital

Dagitilabilir Unsurlar:

Total distributable equity capital

Tablo 4 Notu: Dagitilabilir ve dagitilamaz unsurlar arasindaki ayrim, bu Raporda gelistirilen ELI

Rehberleri'ne dayanmaktadir.
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3 Surdirilebilir Oz Sermaye

Yonetimi Hakkinda Tavsiyeler

Tavsiye 1, slrdurllebilir 6z sermaye yodnetiminin
olmazsa olmaz konusu olan surdurdlebilir
temellere dayali dagitimlar igin bir tanimlama
yapmak ve bu temeli kolaylastirmak amaciyla
genel bir gerceve sunmaktadir. Tavsiye 1 ila 4, bu
tlr strdlrdlebilir 6z sermaye yénetimini mimkin
kilmak icin genel amacgh araclar ortaya
koymaktadir.

AB ve Uye Devletleri, 6z sermaye ydnetimi
Uzerinde genel kontrol tesis eden ihtiyati ilkeler
getirmeyi dusunebilir.*®* Rapor, AB hukuku ile
uyumlu bir genel ilke ile birlikte pay senedi ihrag
primleri, asgari 6z sermaye, kanuni yedek akge
gereklilikleri ve dagitim kisitlamalarina iliskin dort
genel ihtiyati ilke dnermektedir.

3.1. Tavsiye 1: Dagmmlar igin Sirdirilebilir
Esaslar

Yonetim kurulu, dagitimlar ve yedek akge tahsisi de
dahil olmak Uzere sirketin 6z sermaye yonetimi
konusundaki yaklagimina iliskin net bir politika taahhit
etmeli ve bunu kamuya agiklamalidir.** Bu noktada 6z
sermaye uzun vadeli kurumsal surdurilebilirlik igin
finansal agidan guglu bir temel olarak anlagiimaktadir.
Buna gore, 6zkaynak fonlari finansal belirsizlije karsi
onemli bir kalkan olusturmakta ve bdylece sirketin
devamliligini saglamaktadir.

Sekil 3. Toplumsal Beklentiler ile DUzenleyici

SUrdurUlebilir is Davranisinin Temelleri
Kurumsal Siirdiiriilebilirlik, bir

sirketin gelecekte de varligini
sirdirebilme kapasitesini
(isletmenin devamlilidi ilkesi) ve
dolayisiyla  faaliyetlerini  su
amaglar dodrultusunda devam
ettirebilmesini ifade eder: (i)
musterilerine tatmin edici Uriin
ve hizmetler sunmak; (i)
calisanlar ve pay sahipleri de
dahil olmak Uzere menfaat
sahiplerini ddemeler ydniinden
tatmin etmek; (iii) kredi ve borg
yukumluliklerini yerine
getirmek; (iv) ve sirketin sosyal
ve  ¢gevresel  sorumluluklar
araciliflyla daha genis sosyal ve
cevresel  faydalara  katkida
bulunmak.

 'Ihtiyatli' kavramimin genellikle finans sektorii diizenlemelerine atifta bulu

Yaygm
Algs

Sosyal
Bekdentiler

Yalmzca finansal
agidan glicli

stirdiriilebilirlifi
te:

Zira bunlar, pay sahiplerinin girketin zaman iginde
ve cesitli kosullar altinda devamhligini saglamak
icin yatirmis olduklar 6z sermaye taahhudinu
temsil ederler. Pay sahiplerinin  6deme
beklentilerinin karsilanmasi, bu yatinma baglhdir
ve onunla orantihdir.*

Oz sermaye yonetimi politikasi, farkli ve rakip sirketler,
pay sahipleri, alacakllar ve menfaat sahiplerinin
cikarlar ile sosyal ve cevresel sorumluluklara iligkin
yukumldltkler ve sliregelen taahhitler arasinda
surdirilebilir bir dengenin nasil sadlanacagini agikliga
kavusturmalidir.  S6z  konusu  ylkumlltkler  ve
taahhitler,  kurumsal  surddrilebilirlik — ve ilgili
strdUrdlebilir is  davranigina  iligkin ~ toplumsal
beklentilere yanit verir. Bu baglamda, yonetim
politikasi, bu sirket yukimlliklerinin ve taahhtlerinin

zaman icinde ve gesitli kosullar altinda yerine
getirilebilmesini  saglamak amaciyla  6ngdrilebilir
harcamalara karsi yeterli dlzeyde 0z sermaye

bulundurulmasini  (finansal sermayenin korunmasini)
saglamalidir.

Sekil 3, kurumsal sirdiirilebilirlige iliskin toplumsal
beklentiler ile diizenleyici cerceve ve ilgili araclar
arasinda yer alan sirdir(lebilir is davraniginin temel
mantigini  gostermektedir. Bu bagdlamda, Kurumsal
Slrdurdlebilirlik igin  Sirket Sermayesi ve Finansal
Muhasebeye iliskin ELI Rehberi, srdirlebilir is
davranigini tesvik etmek ve kolaylagtirmak amaciyla
yoneticiler, esik bekgileri ve dilizenleyici otoriteler igin
uygun araclar saglamayi amaclamaktadir.

Cerceve ve Araclar Arasina Yerlestirilmis

Surdurilebilir Iy ‘

ELI Rehberi
Davramsi

Huleuke, lurumsal
strdiralebilirlik
ynetimini tegvik
edebilir ve
kolaylagurabilir.

Kurumsal
strduralebilirlik ve
gesitli menfaatler
arasmndald denge

sirketler
kurumsal

sis edebilir

Kurmmsal strduralebilirlilcle
ilgili finansal muhasebe

duzenlemeleri

ndugu kabul edilmektedir. Bundan boyle, 'ihtiyati' ve ‘ihtiyatli' kavramlar es

anlamli olarak kullamlacak olup, her ikisi de ihtiyatli davranis, tutum ve yonelime atifta bulunmaktadir.

“ Bu actklama halihazirda finansal tablolarin sunumuna iliskin IAS 1(134) kap:
“Biondi (n 41).

saminda yer almaktadir ve AB cercevesine dahil edilebilir.
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Dagitimlar ve diger 6z sermaye islemleri éncesinde 6z
sermaye yonetimi icin dzel bir beyan hazirlanmali ve
denetlenmelidir. Bu baglamda, gergeklesmis ve
dagitilabilir ~ karlarin  taniminin -~ belirfli  muhasebe
diizenlemeleri yoluyla net bir sekilde yapilmasi, 6z
sermaye yonetimi politikalarini ve bu karlarin birbiriyle
yarigan kurumsal amaclar arasinda paylastiriimasini da
kolaylagtirabilir. Su anda bu tanim IFRS kapsaminda
degildir ve sadece Uye Devletlerin sirketler hukukuna
iligkin muhasebe cerceveleri tarafindan
uygulanmaktadir.

Yonetim kurulu, isletmenin kurumsal sosyal ve
cevresel sorumluluklari yerine getirme
kapasitesini ve kurumsal devamliigi kapsayan
mevcut ve gelecekteki kurumsal strdurilebilirlik
yonetim plani hakkinda, - finansal etki tespiti ve
beraberindeki notlar ve aciklamalar da dahil
olmak (zere - kapsamli bilgiyi saglamak igin en
uygun muhataptir. Finansal etki tespiti, finansal
raporlama amaciyla hazirlanan finansal tablolari
yeniden sekillendiren muhasebe diizenlemelerini
ve gecici finansal tablolar hazirlanmasini
gerektirebilir. Finansal etki tespiti, 6z sermaye
yOnetimini icerir, ancak bununla sinirli degildir.

Benzer sekilde, finansal etki tespiti, kurumsal
surdardlebilirligi  korumak icin  6denmemis borglara
iliskin mevcut riskler konusunda degerlendirmeler
icerebilir, ancak bununla sinirli degildir. Bu tespit, uzun
vadeli  kurumsal slrdirilebilirflige iliskin ~ sirket
taahhtlerini ve eylem planlarini icerecek sekilde
genisletilmelidir.*

Finansal etki tespiti, hem yatirimci pay sahiplerine
yapllan dagitimlar (6demeler) hem de kurumsal
sosyal ve cevresel sorumluluklarla ilgili eylem
planlarinin  sdrdirtlmesine  yonelik  finansman
diizenlemeleri igin 6z sermaye ydnetimine iligkin dzel
aciklamalari  (dagitim ve birikmis karlar dahil)
icermelidir.

Bu nedenle, sirket 6z sermaye yonetimi, sonraki
eylem planlan igin karsiliklar igerecek sekilde
genisletilir. Sirket politikasi, bu eylem planlarinin
zaman ve kosullardan bagimsiz bir sekilde
uygulanmasini glivence altina almak amaciyla

bu karsiiklari pay sahiplerine  yapilmasi
planlanan dagitimlarla daha iyi tanimlayacak ve
dengeleyecektir.

GlnUmizde birgok sirket topluluk ici islemler ve
iliskili taraf islemlerine dahil olmus durumda ise de,
aagitimlar - genellikle tek bir sirket blinyesinde
dlizenlenmektedir. Boyle bir durumda, dagitimlara
iliskin kararlar topluluk diizeyinde ve konsolide
finansal tablolara dayali olarak alinir.

Daditimlarin, pay sahipleri tarafindan saglanan 6z
sermayeden (net ddenmis 6z sermaye) ayri olarak
gerceklesmis karlar (ve zararlar) (izerinden
yapilmasi gerektigi genel olarak kabul edilmektedir.
ilk Tavsiye dogrudan bu kabulden dogmaktadir:

Tavsiye 1: Dagihmlar icin Siirdiiriilebilir
Esaslar

Her ne sekilde olursa olsun (nakit, ayni veya
pay senedi seklindeki kar payr odemeleri ve
pay geri alimlan dahil) dagitimlar (6demeler)
ikili bir teste tabi tutulmalidir:

(@) Dagitimdan  once:  yeterli  miktarda
gerceklesmis dagitilabilir birikmis kar veya net
dagitilabilir birikmis yedek akce bulunmalidir;
ve

(b) Dagitimdan sonra: pay sahipleri 6zkaynag
en az kanuni odenmis sermaye ve birikmis
dagitilamayan yedek akgelere esit olmalidir.

Finansal muhasebe perspektifinden bakildiginda,
bu Tavsiye asagidaki sekilde formdle edilebilir:

Her ne sekilde olursa olsun (nakit, ayni veya pay
senedi seklinde yapilan kar payr 6demeleri ve
pay geri alimlar dahil) dagitimlar (6demeler),
dagitilamayan (ihtiyati) tim yedek akgeler
ayrildiktan sonra, yeterli gergeklesmis birikmis
daditilabilir karlar ve net birikmis dagitilabilir
yedek akgeler ile sinirl olarak yapilmalidir.

“ Yuri Biondi, ‘Better Accounting for Corporate Shareholding and Environmental Protection’ [2014] 11(2) European Company Law <https://papers.ssrn.

com/sol3/papers.cfm?abstract_id=2471519> E.T.: 16 Agustos 2022.
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Bu ikili test, tim dagitimlarin, tahakkuk usull
muhasebelestirme ile belirlenmis olan mevcut ve
birikmis gerceklesmis karlardan yapiimasini saglar.#” Bu
karlar, normal ticari sartlar ve kosullar altinda
gerceklesmis olan (tasfiye diginda) fiili islemlerden
kaynaklanir ve, (i) hem pazarlama veya miizakere
dénemi olmadan hem de &nemli maliyetler veya
kayiplar olmadan kolayca nakde don(stirilebilen; ve
(i) stratejik veya dizenleyici nedenlerle elde
tutulmayan nakit ve kredi araglari karsiliginda 6denir.*8

Bu genel ilke halihazirda AB sirketler hukukunda yer
almaktadir ve (AB) 2017/1132 sayili Direktifin 56.
maddesi ile uyumlu gériinmektedir:#

(Madde 56(1)) ‘Taahhiit edilen sermayenin
azaltlmasi durumlar haric olmak (izere, son
finansal yilin kapanis tarihinde sirketin yillik finansal
tablolarinda gosterilen net aktifinin taahhiit edilen
sermaye artl kanun veya sirket s6zlesmesi uyarinca
daditilamayan yedek akgeler tutarindan daha disiik
oldugu veya bdyle bir dagitim sonrasinda daha
disiik olacagi durumlarda, pay sahiplerine herhangi
bir dagitim yapilamaz.’

(Madde 56(3)) ‘Pay sahiplerine yapilacak dagitimin
tutari, son finansal yilin sonundaki kar ile gegmis
yildan devreden kar ve bu amagla ayrilan yedek
akgelerin toplamindan, kanun veya esas sozlesme
uyarinca yedek akge olarak ayrilacak toplam tutar
ile gegmis yil zararlan disildiikten sonra kalan
tutari asamaz.’

(Madde 56(4)) ‘1. ve 3. paragraflarda kullanilan
'dagitim' terimi, 6zellikle kar payr ddemelerini ve
pay senetlerine iliskin faiz 6demelerini igerir.’

(Madde 56(6)) ‘1 ila 5. paragraflar, Uye Devletlerin
yedek akgelerin sermayeye ilavesi yoluyla sermaye
artinm taahhitlerine iligkin yasal duizenlemelerini
etkilemez.’

(Madde 56(7)) ‘Bir Uye Devletin yasalari, sabit
sermayeli yatirim sirketleri s6z konusu oldugunda
1. paragrafa istisna getirebilir.’

Genel olarak, ELI Rehberi, kurumsal sosyal ve
gevresel sorumluluklar da dahil olmak Gzere
kurumsal slrdurilebilirlikten kaynaklanan 6zel
ihtiyaclan karsilamak icin mevcut AB cercevesini
netlestirmeyi ve genisletmeyi amaclamaktadir.
Ozellikle, dagitilamayan yedeklerin amaci ve
kapsami, sirketin strekliligini korumak ve zaman
icinde sosyal ve gevresel sorumluluklarini yerine
getirebilir hale getirmek amaciyla bu ihtiyaclari
karsilayacak sekilde genigletiimeli ve bu
genisleme, sirketin pay sahipleri de dahil olmak
Uzere menfaat gruplarina tatmin edici bir 6deme
saglamaya devam etmesini de icermelidir.

Bu amagla, finansal sermayenin korunmasi
rejimi  bu amaclara ulasmak ve bunlan
dengelemek icin temel bir ara¢ olmaya devam
etmektedir. ELI Rehberi'ne gbére, bu rejim,
0deme glict testleri gibi nakit esasina dayal
muhasebe araclari hari¢ olmak Uzere, tahakkuk
usuli ile muhasebelestirme esasina
dayanmaktadir. Bu ELI projesi kapsaminda
yapilan AB hukuku arastirmasi sonucunda da
gorildigl Gzere, alternatif araglar oldugu iddia
edilen bu testler, bir sirketin banka borglanmasi
ya da borglanma ve &zkaynak araglar ihrag
ederek finansal piyasalara erisebildigi hallerde,
nakit mevcudiyeti gercek bir kisitlama teskil
etmeyecedinden yetersiz kalabilir. Yalnizca
yakin vadeli borglara uygulandijinda, 6deme
gucu testleri ayni zamanda dikkatleri uzun
vadeli kurumsal slrdurdlebilirlikten anlik veya
ongordlebilir kisa vadeli nakit akisina dayal
ddeme kabiliyetine yoneltmektedir.

4 Tahakkuk esasli muhasebe, fiili 6deme zamanindan bagimsiz olarak islemleri gerceklestikleri anda muhasebelestirir. Bu muhasebe esasi,
isletme, finansman ve yatirim islemlerinden elde edilen nakit akislarini ve fonlar raporlayan nakit muhasebe esasindan farklidir.

# Odeme icin alinan ikincil varliklarin tasarrufu miimkiin degildir ve nakit ve nakit benzerlerine kolayca déniistiiriilemez. Ayrica bkz. Ingiltere
ve Galler Yeminli Mali Msavirler Enstitlisii, Sirketler Kanunu Kapsaminda Gerceklesmis ve Dagitilabilir Kdrlara iliskin Rehber (Teknik Yayin,

ICAEW Tech 02/17BL,2017).
42017/1132/AB sayili Yonerge. (n 4).
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3.2. Tavsiye 2: Pay Senedi ihrag Primleri

Sirketler genellikle, nominal degerlerinin (izerinde (bazen
bunlarin glincel piyasa fiyati ile uyumlu) bir primle satilan
adi (imtiyazl olmayan) pay senetleri de dahil olmak
lizere 6zkaynak araclari ihrag eder, bdylece her bir payin
nominal yasal degerinin Gtesinde tutarlar elde eder. Yeni
paylarin nominal degerlerinin (izerinde bir primle birlikte
ihrag edilmesi normal bir ticari uygulama olmakla birlikte,
bu primin daditilabilir olmasi halinde, ydneticiler agiotaj
(komisyonculuk, stok hirsizligr) yapabilir. Bu da pay
senedi ihrac primlerinin kadit Gzerinde kar olarak
dagitiimasi anlamina gelir ki bu, kazang kapasitesini
sisirebilecek ve piramit semalarini (Ponzi semasi, saadet
zinciri) kolaylastirabilecek bir sisteme isaret eder. Ponzi
semasl, yatinmlardan net kar elde ediimemesine ragmen,
sisteme yeni dahil olanlardan alinan nakit ddemelerin
mevcut dyelere dagitim yapmak igin kullanildigi hileli bir
finansal diizenlemedir.s Elbette, mevcut yatinmci pay
sahipleri kendi paylarini piyasada satarak bu primleri elde
etmeye istekli olabilirler, ancak yeni pay sahiplerinden
prim alinip bunlarin mevcut pay sahiplerine dagitiimasi
sirket sermayesinin yonetimi bakimindan saglikli bir
uygulama gibi gérlinmemektedir. Bu durum, pay senedi
ihrag primlerinin ve ilgili yedek akgelerin daditimini
kisitlayan asadidaki Tavsiye'yi hakli cikarmaktadir:

Tavsiye 2: Pay Senedi ihrag Primleri

Pay senedi ihrac primleri ve ilgili yedek
akceler kanuni sermaye gibi
degerlendirilmeli ve dagitimlara ve
sermaye azaltimina iliskin kisitlamalar da
dahil olmak uzere aym kurallara tabi
olmalidir.

Bu Tavsiye, sirketin kendi paylarinin yonetimine iliskin

AB cergevesinin yorumlanmasina dayanmaktadir ve

asagidaki AB hikiimleri ile uyumlu gériinmektedir:>t

(Madde 56(4)) ‘1. ve 3. paragraflarda kullanilan
'dagitim' terimi, 6zellikle kar payr 6demelerini ve
paylara iligkin faiz ddemelerini igerir.’

% Marcus Lutter (ed), Legal Capital in Europe (De

Gruyter

(Madde 63(1)(b)) ‘[E]lder paylar bilancoda
gosterilen aktifler arasinda yer aliyorsa [alternatif
olarak  Ozkaynaklardan dusilmelidir], pasifler
aradinda da ayni tutarda dagitilamayan bir yedek
akce yer almaldir [bu daha sonra pay sahipleri
dzkaynaklarindan cikariimahdir].’

Bu ELI projesi kapsaminda ulusal uygulamalari gézden
gecirmek (izere yapilan arastirmada gorildigu lzere,
bu konu mevcut durumda AB Uye Devletleri arasinda
uyumlastinlmis  dedildir.2  Bazi  Devletler, belirli
kosullarin varligi halinde pay senedi ihrag primleri
karsiligi olarak ayrilan yedek akgelerin dagitimina izin
vermektedir. Diderleri ise bu konuda ya sessiz
kalmakta ya da bunu yasaklayarak bu yedek akgeleri
daditilamayan kanuni sermayenin ayrilmaz bir pargasi
haline getirmektedir. Aslinda, bu yedek akgeleri kanuni
sermayeye dahil etmek, bdylece paylarin nominal
dederini dulslirerek ve kalan degere dayali olarak
dagitilabilir  bir yedek akce yaratarak kanuni
sermayenin azaltilmasina gitmek genellikle
mimkiindir. Bu ikinci azaltim daha sonra AB hukuku
cercevesi ve bu cercevenin AB Uye Devletleri
tarafindan uygulanmasina gdre kanuni sermaye
azaltimina getirilen kisitlamalara tabi olur.

3.3. Tavsiye 3: Asgari Oz Sermaye Korumasi

Tarihsel olarak bakildiginda, sirketler hukuku, kanuni
sermayenin  korunmasini  pay sahiplerinin  sinirli
sorumlulugu dolayisiyla alacaklilarin ~ korunmasini
glivence altina almak igin gerektirmistir.>

Halihazirda bazi AB Uye Devletleri, bu ELI projesi
kapsaminda gergeklestirilen ulusal uygulamalara
iliskin arastirma sonucunda da gorildugl gibi,
sermaye sirketlerinin sembolik bir kanuni sermaye
ile kurulmasina izin vermektedir.>* Asgari kanuni
sermaye bu sekilde 6nemsiz bir deder oldugunda,
onun korunmasina iliskin yasal duzenlemeler

2011), 166-231  <https://www.degruyter.com/document/

doi/10.1515/9783110926583/html> p 5, Kanuni sermaye kurallan, agiotaj (stok hirsizligi) olarak adlandinlan, yani pay senedi thrag primlerinin sahte karlar olarak
dagitilmas, giiclii karlan taklit eden ve piramit semalanm kolaylastiran bir sistemi énler. (Dipnot 11: Bu sonug, ikinci Direktifin 15. maddesinin yorumlanmasina
dayanmaktadir. Amacina ve Almanyadaki anlayisina gore, pay senedi ihrac primleri sermaye ile aynmi simiamalara tabi tutulmustur).’

51 Sirketler hukukunun belirli yonlerine iliskin 14 Haziran 2017 tarihli ve (AB) 2017/1132 Sayili Avrupa Parlamentosu ve Konsey Yonergesi [2017] RG.
L169/46 <https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2017/1132/0j/eng> E.T.: 17 Agustos 2022.

52 Anne Le Manh, ‘Accounting Policies and Dividend Limitation: A European Comparison’ Accounting, Economics, and Law: A Convivium [2022]

<https://doi.org/10.1515/ael-2021-0041>.
53 Autenne ve digerleri (n 29).
% Le Manh (n 52).
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(sermayenin  korunmasi  rejimi)  alacakllarin
korunmasi ve kurumsal surdrilebilirlik amaclari
acisindan etkisiz hale gelmektedir. Bununla birlikte,
surddrdlebilir is davranisi adina, asgari kanuni
sermaye  gerekliliine  bakiimaksizin,  sirketin
stirekliligini  korumak icin bazi yedek akgeler
olusturulmali ve muhafaza edilmelidir.

Bu nedenle, bir sirketin, kar ayrilmasi (gecmis vyil
karlar) veya 6zkaynak ihrag araclari da dahil olmak
lzere, bu gibi yedek akceler ayirmasi gerekebilir.
Dolayisiyla, sermayenin korunmasi rejimi bu yedek
akceleri de kapsayacak sekilde genigletiimelidir.
Buna gdre, muhafaza edilmesi gereken asgari 6z
sermaye, en azindan kurumsal sosyal ve cevresel
sorumluluklari glivence altina almak icin olusturulan
dagitilamayan yedek akcelerin miktarina esit
olmalidir. Toplam aktiflerle orantili bir asgari 6z
sermayenin veya baska bir uygun esigin
belirlenmesi seklinde daha zorlayici bir kural da
dizenlenebilir.

Tavsiye 3: Asgari Oz Sermaye Korumasi
0z sermaye korumasi:

(a) kanuni 0denmis sermaye ve kanuni yedek
akceleri icermeli ancak bunlarla simirl
olmamalidir;

(b) sosyal ve cevresel sorumluluklarin yerine
getirilmesi icin gerekenler de dahil olmak
tizere kurumsal sirdiiriilebilirligi kolaylastirmak
icin gereken tum yedek akceleri icermelidir; ve

(c) bu Tavsiyeler kapsaminda dagitilamaz
olarak tammlanan tum yedek akceleri
icerebilir.

Yukarnda (b) bendinde listelenen yedek akgeler
genellikle finansal muhasebe dizenlemeleri de
dahil  olmak Gzere kanunen  belirlenen
karsiliklardan kaynaklanir. Karsiliklardan
kaynaklanan &zkaynak yedekleri dagitilamayan
yedek akge olarak olusturulur ve dagitimlarin veya
0z sermaye azaltimlarinin gerceklesmesinden 6nce
muhafaza edilmelidir.

Net kazanglarin (pozitif veya negatif, yani kar
veya zarar) dagitimi bu noktada kritik bir dneme
sahiptir:

% (AB) 2017/1132 sayili Yonerge (n 51).
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e Pozitif net kazanglarin (karlar) varligi durumunda,
bunlar sosyal ve cevresel sorumluluklar da dahil
olmak (zere kurumsal sirdirdlebilirligi glivence
altina alan ihtiyati yedekler ile, gelecekte dagitiimak
uzere birikmis kazanclar da dahil olmak (zere pay
sahiplerine yapilan dagitimlar arasinda
paylastirilabilir.

Negatif net kazang (zarar) durumunda, ihtiyati
yedekler  zararin  kasgllanmasi  igin  girket
dzkaynaklarina tahsis edilmekten korunmalidir. Bu,
asgari 6z sermayenin korunmasi ylkimliliginin,
sosyal ve cevresel sorumluluklar da dahil olmak
tizere kurumsal sirdirilebilirligi saglamak igin
gerekli olan yedekleri igerecek sekilde genigletiimesi
anlamina gelmektedir.

Gergeklesmemis kazang ve kayiplarin
degerlendiriimesine iliskin olarak, ayni muhasebe
unsurundan kaynaklanmadiklari stirece bunlar
birbirleriyle kompanse edilmemelidirler. Ayrica,
ayni dagitimlar igin varlkklarin degerlemesi, fazla
ddemeden kaginmak amaciyla bu varliklarin cari
degerlerine dayandiriimalidir. Bu son islem, iligkili
ve bagll taraflarla yapilan islemlerde 0zel
kontrollere tabi tutulmaldir, clinkii bu son
islemler gerceklesmemis kazanclar U(izerinde
tasarruf edilmesiyle sonuglanabilir.

Asgari 6z sermayenin korunmasina iliskin olarak,
sermaye artinmi ve azaltimi iglemleri kritik
oneme sahiptir. Sonug itibariyle, dagitilamayan
yedek akceler bu islemlerin disinda tutulmalidir.
Ozellikle,  birikmis  gerceklesmemis  kérlar
sermayeye ilave etme igleminin disinda tutulmal,
birikmis gerceklesmemis zararlar ise sirket
sermayesinin azaltiimasi veya yeniden
dizenlenmesi sirasinda amorti edilmelidir. Bu
baglamda, AB cercevesi tarafindan dagitima
iliskin genel kurallara getirilen asagidaki istisna
(Madde 56), sosyal ve cevresel hususlar igin
dagitilamayan yedek akgeleri mahsuplastirmadan
daha iyi koruyacak sekilde revize edilebilir:

(Madde 56(1)) ‘Taahhit edilen sermayenin
azaltiimasi durumlan harig...’

(Article 56(6)) ‘1 ila 5. paragraflar, Uye Devletlerin,

taahhit edilen sermayenin  yedek akgelerin
sermayeye ilavesi yoluyla artinlmasina iliskin
hikimlerini etkilemez.>
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Ornegin, asadidaki islemler AB sirketler
hukuku kapsaminda 'dagitim' degildir: (i)
tamamen veya kismen 6denmis bedelsiz
pay senedi ihrac; (i) sermayenin
azaltilmasi; (iii) sirketin herhangi bir payi ile
ilgili 6denmemis sermaye bakimindan,
Uyelerden herhangi birinin yakimltliginin
ortadan kaldiriimasi veya azaltilmasi; (iv)
6denmis sermayenin  azaltlmasi;  (v)
sirketin kendi paylarindan herhangi birinin
sermaye disinda itfa edilmesi veya satin
alinmasi.

Ayrica, sirketin 6nemli miktarda dagitimayan pay
senedi ihrag primi veya birlesme yedekleri olabilir.
Ancak, bu yedek akgceler 6z sermaye azaltimina iliskin
bazi islemlerde iptal edilebilir, 6rnegdin: (i) sermaye
azaltiminin kabulli ve sermayenin pay sahiplerine geri
ddenmesi islemlerinin, burada sermaye azaltimi veya
paylarin yeniden satin alinmasi olarak
degerlendirilmesi; (i) pay senedi ihrag primini veya
birlesme yedeklerini azaltan bir sermaye azaltiminda,
bunlarin daha sonra gegmis yil karlarina aktarilmasi. Bu
tir islemler, 6zel amacl kuruluglar da dahil olmak
lizere, topluluk ici islemlerin ve iligkili taraf islemleriin
mevcut oldugu durumlarda 6zellikle sorunlu olabilir.

Bu baglamda, AB ve ulusal yasama organlari, taahhiit
edilen sermayenin azaltimasi durumunda alacaklilara
yonelik glivencelere iliskin (AB) 2017/113256 sayili
Yonerge'nin 75 ve 76. maddeleri ile getirilen rejimi
glglendirmeyi  dustinmelidir.  Belirli ~ bir ~ zaman
dilimindeki sermaye azaltim islemleri dagitilamaz yedek
akgelerin belirli bir esigini astiginda ilave kontroller
getirilebilir. Ornegin, s6z konusu yedek akgelerin
yalnizca bir kismi zararlarin telafi edilmesi amaciyla
yapilan sermaye azaltiminda kullanilabilir, en azindan
bir bolimi pay sahiplerine dagitim iceren sermaye
azaltiminin diginda tutulabilir.

Son olarak, gelecekteki bir dagitimin veya sermaye geri
ddemesinin  dnceden muhasebelestirilmesi, mevcut
daditilabilir kardan dusilmelidir.>”

% (AB) 2017/1132 sayili Yonerge (n 51).

3.4. Tavsiye 4: Kanuni

(intiyath Yaklasim)

Yedek Akgeler

Bazi AB Uye Devletleri zorunlu kanuni yedek akge
dlzenlemelerine sahiptir. Bu yedek akce, sirketin 6z
sermayesinin  korunmasinin  yani  sira  sirketin
stirekliliginin genel olarak korunmasini da tesvik eder.
Ancak, miktari genellikle sadece kanuni sermayeye
dayanmaktadir. Bu baglanti, sirketleri dagitimlar
konusunda daha fazla takdir yetkisine sahip olmak igin
daha digik miktarda kanuni sermaye tesis etmeye
tesvik edebilir ve kanuni sermayenin korunmasi
rejimini  alacakllarin ~ korunmasi  ve  kurumsal
strdrdlebilirligin  iyilestirilmesi  amaglari  agisindan
etkisiz hale getirebilir.

Kanuni yedek akge, kanuni sermayeye eklenerek
pay sahiplerine dagitiimaktan korunan ihtiyati bir
onlem anlamina gelmektedir. Sosyal ve cevresel
sorumluluklarin daha iyi karsilanabilmesi icin bu
tar bir koruma tedbirinin kapsami
genisletilmelidir.

Tavsiye 4: Kanuni yedek akceler (ihtiyath
yaklasim)

(1) Kanuni vyedek akce gereklilikleri, bu
Tavsiyelerde tamimlandigi sekilde toplam
paysahipleri 0zkaynaklarina (primler dahil)

dayanabilir. Net kazancin bu kanuni yedek
kalemine yillk asgari tahsisi (net karin
paylasimi) kanunla (kamusal duzenlemeler)
veya yonetim kurulunun onerisi izerine genel
kurul  tarafindan (0zel  diizenlemeler)
belirlenebilir.

(2) Asgari kanuni yedek akce yukumlulukleri
yalmzca kanuni sermayeye degil, toplam pay
sahipleri o0zkaynaklarina dayanmalidir. Sonug
olarak, asgari duzeyde bir kanuni yedek akce
gerekliliginin oldugu hallerde, bu oran en
azindan  kanuni sermaye arti primlere
dayanmali ve kanunda ya da yonetim kurulunun
onerisi lzerine alinacak genel kurul kararinda
belirlenmelidir.

57 |CAEW 2017, 2006 Sirketler Kanunu Kapsaminda Gerceklesmis ve Dagitilabilir Kérlara iliskin Rehber (Teknik Yayin, ICAEW Tech 02/17BL, Nisan
2017). ingiltere ve Galler Yeminli Mali Miisavirler Enstitiisii ve Iskocya Yeminli Mali Msavirler Enstitiisii (Enstitiiler) tarafindan Nisan 2017'de
yayinlanan Rehber, <https://www.icas.com/ data/assets/pdf_file/0004/289075/TECH-02-17BL-Guidance-on-Distributable-Profits.pdf> E.T.: 1

Aralik 2022; ayrica bkz. ICAEW (n 48) para 6.31.


http://www.icas.com/
http://www.icas.com/

Siirdiiriilebilir Oz Sermaye Yénetimi Hakkinda Tavsiyeler

3.5. Tavsiye 5: Zorunlu Dagihm Kisittamalari
(Intiyath Yaklasim)

Halihazirda AB hukukunda, bankaclik ve
sigortacilik gibi bazi finans sektérleri, pay
sahiplerine yapilacak daditimlari kisitlamak da
dahil olmak lizere, 6zkaynak yedekleri adi altinda
Ozel bir yedek akge gerekliligini diizenleyen
araclara sahiptir. Ayrica, bircok hukuk sisteminde,
paylarin geri alimina iliskin eylem planlarinin
genel kurul tarafindan onaylamasi gerekmektedir.

S6z konusu dizenlemeler, finansal kurumlarin
suirekliligini  saglamak ve bdylece finansal istikrari
strdirmek ve alacaklilari (yatinmcilar da dahil)
korumak igin olusturulmustur.

Bu dizenleyici ve yonetsel araclar ihtiyathlik ilkesi ve
strdurdlebilir is davraniginin tesvik edilmesi ile de
uyumludur. Bu nedenle, menfaat sahiplerine ve
topluma yonelik tehlikelerin sinirlandiriimasi ilkesi,
kurumsal sosyal ve cevresel sorumluluklari iceren
kurumsal sirdirdlebilirligin temini amaciyla, finans
sirketleri disindaki sirketleri de kapsayacak sekilde
genigletilebilir.

Tavsiye 5: Dagitim Kisitlamalar
(ihtiyath yaklasim)

(1) Yedek akgeler belirli bir esigin altindaysa
pay sahiplerine yapilan dagitimlara (genellikle
kar pay! ve geri alimlar) kisitlamalar getirilebilir
(bankacilik ve sigortacilik gibi diizenleyici
sektorlerde oldugu gibi).

(2) Yilik dagitimlarin azami tutari kanunla ya
da yénetim kurulunun 6nerisi Uzerine genel
kurul tarafindan belirlenebilir. Bu tutar,
yurdrlikteki sirketler hukuku diizenlemeleri
uyarinca daditilmasina izin verilen toplam
azami tutardan daha dusik olabilir ve
bdylece stirekli bir genel yedek akce ayirma
mekanizmasi tesis edilmis olur.
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4 Muhasebesel Olcumlere iliskin
Tavsiyeler

6 ila 10 numarall tavsiyeler, esas olarak cari deger
Olclimlerinden (gercede uygun deder muhasebesi)
kaynaklh olarak ortaya ¢kan muhasebe dlgimi
sorunlarina ¢6zim getirmektedir.

Dagitilabilir karlar ve daditilabilir yedek akcelerden
daditilacak tutarin belirlenmesine iliskin olarak, AB'nin
ve Uye Devletlerinin muhasebesel odlciimlere iligkin
belirli bazi konulari ele almasi gerekmektedir. Aslinda,
AB Uye Devletleri bu konulari ele almakta ve belirli
politikalar uygulamaktadir, ancak bu ELI projesi
kapsaminda ulusal uygulamalara ydnelik yapilan
arastirmanin da gosterdigi gibi, AB'nin bir biitiin olarak
tepkisi eksik ve uyumsuz kalmaktadir.®

Karin tespiti geleneksel olarak sirketin yillik
bilancosuna ve kar ve zarar tablosuna (yillik
finansal tablo) dayanmaktadir. Her iki finansal
tablo da tahakkuk wusuli muhasebelestirme
esasina dayanmaktadir. Tarihsel olarak, bu
finansal tablolar ihtiyatlik ilkesi ile karakterize
edilmis ve gerceklesme ve konservatizm ilkelerine
gore olusturulmustur. Glinimizde, AB'nin IFRS'yi
benimsemesiyle birlikte bu son iki ilke 6nemini
yitirmistir.  EJer dagitimlar IFRS finansal
tablolarina goére kararlastirilacak olursa, sirketlerin
yalnizca defter karlari (gerceklesmemis karlar)
lUzerinden dagitim yapmalari gibi ciddi bir tehlike
ortaya cikabilir.>

Bu baglamda, 2013/34/AB sayili Yonerge'nin 7.
maddesi uyarinca, AB muhasebe cergevesinin
sirket sermayesinin korunmasina iliskin
hiktimlerle  uyumlu kalmasinin  gerektigi
hatirlatiimahdir (italikler eklenmistir):

Bu Ydnerge hukimleri, yalnizca, bir veya daha
fazla Birlik kurumu tarafindan kabul edilen
yurdrlikteki diger yasal diizenlemelerde yer
alan belirli tlirdeki tesebbuslerin finansal

58 Le Manh (n 52).

raporlamasina iliskin  hikimler veya bir
tesebblisiin - sermayesinin  dagitimina  iliskin
hikidmler ile celiskili veya onlara aykiri
olmadiklar dlglide uygulanmalidir.®®

Bu proje cergevesinde yapilan mevzuat incelemesi, AB
sermayenin korunmasi rejiminin artik IFRS'ye bagli
olan AB muhasebe cergevesi ile oldukca uyumsuz
oldugunu  gostermistir.  Bu  nedenle  kurumsal
surdUrlebilirligi  korumak ve kurumsal sosyal ve
cevresel sorumluluklar kargilamak icin 6zel hikimler
getirilmelidir.

4.1. Tavsiye 6: Belirli Muhasebe Unsurlanna
lliskin Ger¢eklesmemis Kazanglar

IFRS de dahil olmak Uzere bazi muhasebe
standartlari, daha sonra net gelir ya da OCI
(diger kapsamli gelir) olarak kaydedilmek (zere
gerceklesmemis kazanclarin
muhasebelestiriimesine izin verir veya bunun
yapillmasini gerektirir. Gergeklesmemis kazang, bu
kazanclarin musterilerle veya dider Uglnci
taraflarla yapillan piyasa kosullarina uygun
islemler yoluyla degil, defter degerlerinin cari
degerinin yeniden dederleme yoluyla artiriimasini
iceren belirli muhasebe dlgimleri nedeniyle
tahakkuk ettigi anlamina gelir. Bu yodntemde
gercede uygun (cari) deger muhasebesi esasi
uygulanir.

Bu nedenle, bu gerceklesmemis kazanglari pay
sahipleri 6zkaynaklarindan ve dagitilabilir karlardan
ayirmak ve belirli  muhasebe 6lglimlerinden
kaynaklanan  gergeklesmemis  kazanglar  igin
dagitilamaz yedek akgeler olusturmak uygundur.
Ornegin, gercede uygun dederdeki (cari deger) bir
degisikligin finansal tablolarda muhasebelestirilmesi
hicbir zaman gerceklesmis bir kar olmadigi gibi
yabanci paranin gevrilmesinden dogan bir kazang da
degildir. Asagidaki Tavsiye bu konuyu ele almayi
amagclamaktadir:

% Bir ICAEW bilgilendirme metninde, gercege uygun deger muhasebesinin benimsenmesinin, ‘gerceklesmis karlara' dayali mevcut kar dagitim kurallarina
meydan okuduguna dikkat cekilmistir: ‘Bu rejim, sirket bilancolan ile sirket dagitimlarinin miktan arasinda kati bir baglant1 kurmaktadir ve bu
durum ozellikle IFRS'nin uygulanmaya baslamastyla birlikte giderek daha kusurlu hale gelmektedir. Bunun nedeni, gerceklesmenin, tahakkuk etmis karin
muhasebelestirilmesinde dnemli bir etken oldugu varsayimina dayanmasi ve dolayisiyla dagitimlan hesaplarda gésterilen gerceklesmis karlara dayandirmasidir; oysa
hesaplar, dzellikle de IFRS kapsaminda, gerceklesme prensibine giderek daha az baglh hale gelmektedir. ingiltere ve Gallerdeki Yeminli Mali Miisavirler Enstitiisti,
‘IFRS’nin Dagitilabiilir Karlar Uzerideki Etkileri, ICAEW Bilgilendirme Metni’ <https:// www.icaew.com/-/media/corporate/files/technical/legal-and-
regulatory/modernising-uk-company-law/implications-of-ifrs-for-distributable-profits. ashx> E.T.: 1 Aralik 2022.

60 2013/34/AB sayil1 Yonerge (n 16). Vurgu eklenmistir.
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_Tquiye é: Belirli Muhasebe Unsurlarina
lliskin Gerceklesmemis Kazanglar

Cari degerlere dayali belirli muhasebe
olcimlerinden  kaynaklanan gerceklesmemis
kazanclara karsilik olarak dagitilamayan yedek
akce ayrilmalidir. Bu olcumler sunlar icerir:

(@) Maddi  duran  varliklar  (Uluslararasi
Muhasebe Standartlari (IAS) 16) veya maddi
olmayan duran varliklar (IAS 38) icin yeniden
degerleme seceneginden kaynaklanan diger
kapsamli gelir (OCl);

(b) Net gelirde muhasebelestirilen yatirim
amacli gayrimenkullere iliskin gerceklesmemis
kazanclar (IAS 40);

(c) Belirli finansal araclarin ve nakit akis
riskinden korunma araclarinin gercege uygun
degerden olciilmesinden kaynaklanan diger
kapsamli gelir (OCI) (IFRS 9/1AS 39);

(d) Net gelirde
finansal araclara
kazanclar (UFRS 9);

muhasebelestirilen  belirli
iliskin  gerceklesmemis

(e) Tammlanmis fayda planlarindaki aktieryal
kazanclardan kaynaklanan diger kapsamli gelir
(IAS 19); ve

(f) Doviz  kurundaki degisimin  etkisinden
kaynaklanan diger kapsamli gelir (OCl) ve net
gelir (1AS 21).

Bu baglamda, yatinm kuruluglari 6zel bir dikkati hak

etmektedir. Bu kuruluglar, bir kapsam istisnasi
sayesinde tam konsolidasyon diginda tutulmaya hak
kazanmaktadir. IFRS kapsaminda, satis amacl elde
tutulan olarak siniflandirimayan bagdli ortakliklardaki
yatinmlar icin iki muhasebe politikasi mevcuttur: (i)
maliyet bedeli Uzerinden; veya (ii) bu tur yatinmlarin
gercede uygun dederden tutulmasini gerektiren IFRS
9'a uygun olarak. Bu yatinmlardan - satis amaciyla elde
tutulsun ya da tutulmasin - elde edilen tim
gerceklesmemis kazanclar daditilabilir olmayan bir
yedek akceye eklenmelidir. Ornegin, bu ELI projesi
kapsaminda Italyan hukukuna iliskin olarak yapilan
arastirma sonucunda tespit edildigi (zere, Italyan
kanunlari

Muhasebesel Olciimlere iliskin Tavsiyeler

(IFRS'yi benimseyen sirketlere iligkin 38/2005
sayll Kanun Hukminde Kararnamenin 6(1)
maddesi), belirli  gercee uygun deger
muhasebesi kazanglarina karsilik daditilamayan
yedek akge ayrilmasini 6éngdrmek ve bunun
sonucunda sirket 6zkaynaklarini artirmak suretiyle
bazi dagitim kisitlamalari getirmektedir.

Ayrica, gerceklesmemis zararlar herhangi bir yedek
akge diizenlemesi yapiimaksizin net gelirde veya diger
kapsamli gelirde (OCI) muhasebelestiriimelidir. Bu
baglamda, amortisman gideri hesaplamasi,
gerceklesmemis kazanglarin dolayl olarak
muhasebelestiriimesine olanak saglayabilir. Ornegin,
maddi duran varliklara (taginmaz, tesis ve techizat)
iliskin IAS 16 kapsaminda, bir varligin artik degeri -
yani henliz gerceklesmemis tasfiye degeri®! -
amortisman giderlerinin belirflendigi defter degerinden
disldr.

(IAS 16, 54) 'Bir varligin artik degeri, varligin defter
dederine esit veya daha biylk bir tutara
yikselebilir. Boyle bir durumda, artik deder daha
sonra varligin defter degerinin altina diismedikge ve
diisene kadar varligin amortisman gideri sifir olur.”

Bu durumda, varligin artik deder indirimi,
gerceklesmemis bir kazang temelinde amortisman
giderlerini etkili bir sekilde azaltabilir ve sonug
olarak da kar artirabilir. Dagitimlara esas teskil
eden daditilabilir karn dogru bir sekilde
belirlenmesi amaciyla, varligin artik degeri, siirekli
olarak glvenilir bir sekilde 6lgllebilir olmadikca ve
varlik tasfiyeye uygun olup tasfiye isleminin kisa
surede gerceklesmesi muhtemel olmadikca defter
degerinden disllmemelidir. Daha ihtiyath bir
yaklasim, amortisman giderleri hesaplanirken
varligin artik degerinin distlmesini hari¢ tutmak
olacaktir.6?

4.2. Tavsiye 7: Karsiliklar

IFRS (IAS 37) kapsaminda  bir  karsilik
muhasebelestirildijinde, zaman icinde meydana
gelmesi muhtemel gelecekteki bir maliyet s6z konusu
demektir. Bu tlr bir gelecekteki maliyet ya diizenleyici
bir yikimltlik ('kirleten éder ilkesi' kapsaminda

¢ 1AS (16(6))’ya gore, ‘bir varligin artik degeri, varligin faydali mriiniin sonunda beklenen yasta ve durumda olmasi halinde, tahmini elden ¢ikarma
maliyetleri disiildiikten sonra, isletmenin varligin elden ¢ikarilmasindan elde edecegi tahmini tutardir.’
¢ Maddi olmayan duran varliklarin artik degeri ile ilgili olarak ayrica bkz. 1AS (38, 100).
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gelecekteki atiklarin imhasi®3 ve 'genigletilmis Uretici
sorumlulugu’ gibi) ya da zimni kablilden dogan bir
yukimldlik (sosyal ve cevresel hedefleri karsilamak
icin kamuya aciklanmig bir ydnetim plani kapsaminda
gelecekte yapilacagl taahhiit edilen harcamalar gibi)
tarafindan kaynaklanabilir. Bu nedenle, s6z konusu
maliyetin nominal degeri (izerinden ddenmesi igin bir
ozkaynak yedegi ayrilmasi gerekmektedir ve bu yedek
akce dagitlamayan yedek akge olmalidir.®* Bu
karsiliklarin  ayrilmasi  AB  sirketler hukuku ile
uyumludur:®

(Madde 12(12)) 'Karsiliklar, niteligi agikca belirlenmis
ve bilanco tarihi itibariyla gerceklesmesi muhtemel
veya kesin olmakla birlikte, tutari veya hangi tarihte
gerceklesecedi  kesin  olarak  belli  olmayan
yukimlilikleri kapsar.

Uye Devletler ayrica, niteligi acikca belirlenmis ve bilango
tarihinde gerceklesmesi muhtemel ya da gergeklesmesi
kesin olan, ancak tutarr ya da hangi tarihte ortaya
clkacagl belirsiz olan giderleri karsilamaya yonelik
karsiliklar olusturmaya yetkilidir.

Bilango  tarihinde, bir karsillk, gerceklesmesi
muhtemel giderlerin veya bir yukimlilik séz konusu
oldugunda bu ylkimlaligin karsilanmasi igin
gereken tutarin en dogru tahminini gostermelidir.

Karsiliklar, varliklarin ~ degerlerini  diizeltmek igin
kullanilamaz.’

Gelecekteki tahmini  nominal degere iskonto
uygulamak, zamanla toplam karsiliklarin yerini
alarak, tamamlanmasini erteleyerek ve dolayisiyla
dagitimdan korunmayi potansiyel olarak
zayiflatarak,  ¢dzilmemis  karsilk  yedeklerini

siiphesiz azaltir. Iskonto uygulandiginda, ozellikle
iskonto edilen tutarin muhasebelestiriimesi ile
gelecekteki nihai 6demesi (toplam miktar) arasinda
finansal sikinti meydana gelmesi durumunda,
gelecekteki ylkimlalik zaman iginde daha da
korunmasiz hale gelecektir. Bu nedenle, nominal
deger ile iskonto edilmis deger arasindaki farka esit
bir yedek akge zaman iginde ayrilmali ve bunun
zaman icinde kademeli olarak azaltiimasi
saglanmalidir. Asagidaki Tavsiye bu konuyu ele
almaktadir:

63bkz. AB Atik Cerceve Direktifi, E.T. 18 Agustos 2022.
%Biondi (n 41).
62013/34/AB sayili Yonerge (n 16).
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En azindan sosyal ve cevresel sorumluluklarin
gerektirdigi karsiliklar icin, karsiiklarin cari
deger oOlciimiine karsiik dagitilamaz yedek
akce ayrilmalidir. Daha kapsamli ve ihtiyatl bir
uygulama tum karsiiklar kapsayabilir.

Bu yedekler, iskonto edilmis deder nedeniyle (ilk
tahakkukta) toplam ddenmemis karsiliklarda meydana
gelen azalmalar telafi edebilmesinin yaninda, iskonto
edilmis ¢oziilme kazanglarina dayall dagitimlari da
onleyebilir (yeniden dlclimde, 6rnedin referans iskonto
oranindaki bir degisiklik nedeniyle).

Ayrica, bir yikimlGlGgin gercede uygun degeri
uzerinden yeniden olglilmesi - genellikle gergeklesmis
bir zararin tersine cevrilmesi - gerceklesmis bir kar
yaratamaz.

Yikdmllikler (6rnegin, banka borglar veya tahvil
ihraclar) ve tiirev sézlesmeler gercege uygun deger
lzerinden Olglildiglinde, bunlarin degeri raporlama
yapan gsirketin kendi kredibilitesinden etkilenebilir.
Sonug olarak, sirketin kredibilitesinin  kotiilestigi,
boylece de yikimliligin gercede uygun dederinin
azaldigi durumlarda bir kar ortaya cikabilir. Bu
durumda dahi, s6z konusu ylkiimlilige iliskin elde
tutma kazancl hicbir zaman gerceklesmis bir kar
dedildir. IFRS 9'a gore, sirketin kendi kredibilitesine
iliskin kazang ve kayiplar diger kapsamli gelirde
muhasebelestirilir. Bu nedenle, bunlar daditilamaz
olmalidirlar.

Daha genel bir ifadeyle, enflasyonist kosullar ve hizl
teknolojik degisimler altinda cari deger olgimi
oldukca zor olabilir. Bu zorluklar, y&netimin
kurumsal sosyal ve gevresel planlarin uygulanmasi
amaciyla gelecekte karsilanmasi gereken finansal
ihtiyaglara iligkin ihtiyath bir tahmin olusturmasini
engellememelidir. Boyle bir tahminleme, yukarida
alintilanan AB hukuki diizenlemelerine uygundur.



43. Kurulus ve Gelistrme igin
Aktiflestirilen Giderlere iliskin Tavsiyeler

Kurulus ve gelistirme icin aktiflestirilen giderlere iliskin
her iki Tavsiye de AB Muhasebe Direktifi (Madde
12(11)) ile uyumludur:e

. Ulusal hukukun gelistirme maliyetlerinin
'Aktifler'in altinda yer almasina izin verdigi
ve gelistirme maliyetlerinin tamamen amorti
edilmedi§i  durumlarda, Uye Devletler,
dagitima uygun yedek akgelerin ve bir
onceki yildan devreden dagitiimamis karlarin
tutan en azindan amorti edilmeyen
maliyetlere esit olmadidi slirece kar dagitimi
yapillmamasi gerekliligini diizenlemelidir.

Ulusal hukukun kurulug giderlerinin "Aktifler"
altinda yer almasina izin verdigi durumlarda, bu
giderler en fazla bes yillik bir siire igerisinde
amorti edilir. Bu durumda, Uye Devletler {igiincii
alt paragrafin kurulus giderlerine de kiyasen
uygulanacagini diizenlemelidir. ...

44. Tavsiye 8: Kurulus Giderleri

Bir sirket kuruldugunda, bazi yatinmlar zaman icinde
amorti edilecek varliklar olarak aktiflestirilebilir. Bu, s6z
konusu yatirimlarin tahakkuk ettikleri dénemin giderleri
olarak tam olarak muhasebelestiriimesine kiyasla,
daditilabilecek net kazanglari artirabilir.

Intiyathlik adina, dagitilabilir kar, aktiflestirilen
kisimlarin  amortismana tabi tutulan kismi ile
sinirlandinlabilir veya aktiflestirme gergeklesmemis
gibi bunlarin tam tutari ile sinirlandinlabilir. Bu halde
asagidaki Tavsiye uygulanabilir:

Tavsiye 8: Kurulus igin Aktiflestirilen
Maliyetler

Aktiflestirilen kurulus giderleri icin
dagitilabilir olmayan yedek akce ayrilmalidir.

2013/34/AB sayili Yonerge (n 16).
7 Madde 12(11)(4), 2013/34/AB Sayil1 Yonerge (n 16).
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Yukarida bahsedilen AB diizenlemesine gore, "ulusal
kanunlarin kurulus harcamalarinin “aktifler" altina
dahil edilmesine izin verdigi durumlarda, bu giderler
en fazla bes yil icinde amorti edilmelidir". Ayrica, bu
durumda Uye Devletlerin, gelistirme maliyetlerinde
oldugu gibi kar payr dagitim kisitlamasi getirmesi
gerektigi belirtiimektedir.®”

4.5. Tavsiye 9: Gelistirme Masraflar

Ayrica, arastirma ve gelistirme slregcleri
gelistirme asamasina ulastiginda, sirketlerin bu
sureclerden degerli kaynaklar  Gretmesi
muhtemeldir (IAS 38). Arastirma harcamlarinin
tahakkuk ettikleri donemde giderlestiriimesi
gerekirken, bunun aksine gelistirme asamasina
iliskin maliyetler aktiflestirilebilir ve zaman iginde
amorti edilebilir. Bu uygulama, sb6z konusu
harcamalarin tahakkuk ettikleri ddnemin giderleri
olarak tam olarak muhasebelestiriimesine
kiyasla, dagitilabilecek net kazanci artiracaktir.

ihtiyatliik adina, bu gibi durumlarda dagtilabilir kar,
aktiflestirilen gelistirme maliyetlerinin amorti edilmis
kismi ile sinrlandirilabilir ~ veya  aktiflestirme
gerceklesmemis gibi bu maliyetlerin tamami ile
sinirlandinlabilir.  Bu durumda asadidaki Tavsiye
uygulanir;

Tavsiye 9: Gelistirme icin Akfiflestirilen
Maliyetler

Aktiflestirilen gelistirme maliyetleri icin
dagitilabilir olmayan yedek akce
aynilmalidir.

Ornegin, bu projeye iliskin olarak Alman hukuku
lzerine yapilan arastirma sonucunda gorildigu
Uzere, Alman Ticaret Kanunu bu ilkeyi sirket
icinde Uretilen tim maddi olmayan varliklari
kapsayacak sekilde genisletmektedir (GCC bdlim
268(8)).
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4.6. Tavsiye 10: Ertelenmis Vergi Varliklan

IFRS (IAS 12) ve bazi Uye Devletlerin muhasebe
cerceveleri kapsaminda, bu ELI projesi igin yur(tilen
ulusal hukuk incelemeleri sonucunda da gorildiigi
uzere, sirketler gelecekteki vergi avantajlarina iligkin
kazanilmis haklarini ertelenmis vergi varligi olarak
muhasebelestirmektedir.6®  Ertelenmis vergi varligi,
raporlama yapan kurulusun baska bir varligin veya
yukimliligin defter degerini geri kazanmasi ya da
kullanilmamig vergi kayiplari ya da vergi indirimleri
bulunmasi durumunda gelecekte daha az vergi ddemesi
beklendiginde ortaya cikar. Ornegin, sirketlerin gelecek
dénem(ler)de kurumlar vergisi matrahini azaltmak
amaciyla gelecekteki karlarindan disebilecekleri bir
zarara ugramalari durumunda ertelenmis vergi varligi
olusacak ve aktiflestirilecektir.

Bu varliklardan kaynaklanan kazanglar net gelir veya
diger kapsaml gelir (OCI) olarak muhasebelestirilir.
Ancak, bu kazanglar misterilerle veya diger
badimsiz taraflarla yapilan piyasa kosullarina uygun
islemler yoluyla tahakkuk ettirilmez. Bu nedenle,
dagitilabilir kardan dusllmeli ve daditilamaz bir
yedek olarak tutulmalidir. Asadidaki Tavsiye bu
konuyu ele almaktadir:

Tavsiye 10: Ertelenmis Vergi Varliklan
Ertelenmis vergi varliklarindan kaynaklanan
ve diger kapsamli gelirde ya da net gelirde
muhasebelestirilen gerceklesmemis
kazanclara karsiik dagitilamayan yedek
akce ayrilmalidir.

Ornegin, bu proje icin Almanya hukukuna iliskin olarak
yapllan  arastirma  sonucunda, Alman  Ticaret
Kanunu'nun (GCC 268(8) bolimil), kar pay
ddemelerinin ancak dagitima hazir kar yedeklerinin
(+/- devreden kar/zarar), en azindan ertelenmis vergi
varliklarinin - ertelenmis vergi yUkimlUllklerini astigi
miktara tekabiil ettigi dlgiide ddenebilecegini belirttigi
tespit edilmistir. Kisacasi: ertelenmis vergi varliklarinin
muhasebelestiriimesi nedeniyle olusan
(gerceklesmemis)  karlar  (eksi  ertelenmis  vergi
yikUmliliklerinden kaynaklanan zararlar) dagitilamaz.
Bu fark tutari kadar kar yedeklerinin (aksi takdirde
daditilabilecek olan) dagitimi engellenir.

% e Manh (n 52).
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5 Ozel Amach Kuruluslar da Dahil
Topluluk Islemleri ve lliskili Taraf
Islemlerine lliskin Tavsiyeler

Tavsiye 11 ila 13, ESG sorumluluklarini glivence
altina almak igin dzel olarak incelenmeyi gerektiren
bazi topluluk iglemleri ile iligkili taraf islemlerini ele
almaktadir.

Aslinda kurumsal uygulamada, O6zkaynak vyatirimi,
isletme yonetimi ve kurumsal kontrol arasinda 6nemli
bir kopukluk vardir. Zaman icinde, Ug temel yasal-
ekonomik yenilik bu kopuklugu én plana gikarmistir: (i)
ozerk bir tlzel kisi olarak sirket yasal formunun ortaya
cikisi; (i) sirket topluluklarinin ve finansal araci
kurumlarin calisma ydntemi; ve (i) gunimizde
borsaya kayitli sirketlerin ve hisse senedi piyasalarinin
ticari iligkilerini  karakterize eden  sOzlesmesel
dlzenlemeler ve finansal tlrevlerden olusan kuvvetli
aglar.%

Bu kopukluk, konsolide finansal muhasebe hikimleri
ile tanimlanan sirketler toplulugunu iceren, ancak
bununla sinirh olmayan igletme grubunun yasal-
ekonomik varlidi ile ilgilidir.”

Belirli bir sirketler topluluguna ait kuruluslarin
belirlenmesine iligkin farkli yaklasimlar mevcuttur.
Genel olarak, belirli bir yasal, yargisal veya
diizenleyici prosediir kapsaminda topluluga dahil
olan taraflari belirlemek igin

yargisal degerlendirmelerle birlikte fiili ve kanuni
karineler uygulanmaktadir.”t Topluluk iliskisinin
tanimlanmasina  iliskin  6nemli  gdstergeler
2013/34/AB sayili Yonerge’'nin’?> konsolide finansal
ve finansal olmayan tablolarla ilgili bélimlerinde
(6zellikle 6. Boélim),” ve 2004/109/AT sayil
Yonerge'de,”* ozellikle de bu Yonerge'nin 2(1)(f)
maddesinde yer alan "bagl ortaklik" tanimi ile
ilgili olarak yer almaktadir.”

Isletme gruplari ile ilgili olarak, ticari ve finansal
konularda, rekabet, calisma ve cevre kirliligi
konularina iliskin olanlar da dahil olmak Uzere
cesitli  kanunlar, kanunlarin uygulanmasi ve
kotiye kullanimin  6nlenmesi amaciyla isletme
gruplarini ve is ortakliklar arasindaki iliskilere ve
sorumluluklara aciklik getirme ihtiyacini ele
almaktadir. AB cercevesi, Paysahipligi Haklari
(SRD 1II Ydnergesi),”® Kurumsal Sardurilebilirlik
Durum Tespiti (CSDD Taslagi)”” ve CSRD Taslagdi
da dahil olmak Uzere bu konulari daha iyi ele
almak icin gitgide gelismektedir.”® Ornegin, SRD
IT Direktifi, 1606/2002 (AT) sayili Avrupa
Parlamentosu ve Konsey Tizligl uyarinca kabul
edilen uluslararasi muhasebe standartlarini’® takip
ederek bir ‘iliskili taraf' tanimi yapmaktadir.®
Buna gore, iliskili bir taraf sirkete veya isletme
grubuna ait olabilir. CSDD taslagi hem bagh
ortakliklan hem de yerlesik is iligkilerini
tanimlamakta olup, bunlardan ilki

% Yuri Biondi, ‘Ownership (Lost) and Corporate Control: An Enterprise Entity Perspective’ (2019) 10(3) Accounting, Economics, and Law: A Convivium

<https://doi.org/10.1515/ael-2019-0025> E.T.: 16 Agustos 2022.

0 Bu calismada, ‘bagli’ sirketler ve kuruluslar, bir hakim sirket tarafindan kontrol edilen baghi kuruluslarin olusturdugu kurumsal grubu

iceren daha genis bir isletme grubu cevresine isaret etmektedir.

7 Ornegin, is kanunlannin uygulanmast amacyla bir istihdam iliskisinin varligina iliskin olarak bkz. Uluslararast Calisma Orgiitii - ILO, Avrupada s iliskilerinin diizenlenmesi:
198 No’lu Tavsiye Karan icin Rehber, Yonetisim ve Uc Taraflilik Departman, Uluslararast Calisma Ofisi, Cenevre, Avrupa is Hukuku Ag) (ELLN), Mart 2013.

72.2013/34/AB say1li Yonerge (n 16) <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02013L0034-20211221> E.T.: 1 Aralik 2022.

73 2013/34/AB sayili Yonerge (n 16) <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/2uri=CELEX%3A02013L0034-20211221> E.T.: 18 Agustos 2022.
742001/34/EC sayili Yonerge'yi tadil eden ve menkul kiymetleri borsada islem goren ihraccilar hakkindaki bilgilere iliskin seffaflik gerekliliklerinin
uyumlastinlmasina iliskin 15 Aralik 2004 tarih ve 2004/109/AT Sayili Avrupa Parlamentosu ve Konsey Yonergesi, R.G. L390/38 <https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=celex%3A32004L0109> E.T.: 18 Agustos 2022.

752004/109/AT sayili Yonerge (n 75).

76 Uzun vadeli pay sahipligi katiiminin tesvik edilmesine iliskin 2007/36/AT sayili Yonerge'yi tadil eden 17 Mayis 2017 tarihli ve (AB) 2017/828 sayili
Avrupa Parlamentosu ve Konsey Direktifi (EEA ile ilgili metin) <http://data.europa.eu/eli/dir/2017/828/0j> E.T.: 1 Aralik 2022.

77 COM/2022/71 sayili 2019/1937 sayili Direktifi (AB) tadil eden Kurumsal Siirduriilebilirlik Durum Tespiti Hakkinda Taslak AVRUPA PARLAMENTOSU VE KONSEY
YONERGESI final <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/2uri=CELEX%3A52022PC0071> E.T.: 1 Aralik 2022.

7% Avrupa Komisyonu, Kurumsal siirduriilebilirlik raporlamasi ile ilgili olarak 2013/34/EU sayili Yonerge’yi, 2004/109/EC sayili Yonerge’yi ve (AB)
537/2014 sayili Tiiziik’Gi tadil eden Avrupa Parlamentosu ve Konsey Yonerge Taslagi COM(2021) 189 final <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/

TXT/PDF/?uri=CELEX:52021PC0189&from=EN> E.T.: 1 Aralik 2022.

7 Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar, IAS 24 - iliskili Taraf Aciklamalari (IAS, 2022) 9.
8 Uluslararast muhasebe standartlarinin uygulanmasina iliskin 19 Temmuz 2002 tarihli ve (AT) No 1606/2002 sayili Avrupa Parlamentosu
ve Konsey Tiizligli <https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02002R1606-20080410> E.T.: 1 Aralik 2022.
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sirketler topluluguna, ikincisi ise isletme grubu
cevresine isaret etmektedir. Buna godre, 'bagli
ortaklk', 2004/109/AT sayili Avrupa Parlamentosu ve
Konsey  Yonergesi'nin®  2(1)(f)  maddesinde
tanimlandigi (izere, 'kontrol edilen bir tesebbisin'
faaliyetlerinin  yirGtlldigi  tlzel kisi anlamina
gelmektedir. Is iliskisi, (i) sirketin ticari bir anlasma
yaptigi veya sirketin finansman, sigorta veya
reaslirans sagladigi veya (ii) sirket icin veya sirket
adina sirketin Urdnleri veya hizmetleriyle ilgili ticari
faaliyetler gerceklestiren; bir ylklenici, alt ydklenici
veya dider tiizel kisilerle (‘ortak’) olan iliski anlamina
gelir. Dolayisiyla, yerlesik bir is iliskisi, dogrudan veya
dolayl olarak: (i) yogunlugu veya siiresi agisindan
kalici olan veya kalici olmasi beklenen; ve (ii) deger
zincirinin ihmal edilebilir veya yalnizca tali bir
parcasini temsil etmeyen bir ig iligkisi anlamina gelir.

Isletme gruplari baglaminda, belirli diizenleyici sonuglar
elde etmek amacyla vyapilandirma firsatlarini
kolaylagtirmak icin bagl ortakliklar (grup ici islemler),
iligkili  taraf iglemleri ve 6zel amagl kuruluglarin
kullanimi dahil olmak (zere bagiml taraflar ile ve bu
taraflar arasinda vyapilan islemler gerceklestirilebilir.
Fransa'daki Metaleurop®?> ve Almanya'daki Wirecard®
gibi  carpic  davalar, sosyal ve  cevresel
sorumluluklardan kaginirken kamuoyunu aldatmak igin
kurumsal yapilarin nasil kullanilabilecegini
gostermektedir.8* Baglantili islemler yoluyla tasarlanan
yapllandirma firsatlarinin ortaya ¢ikardi§i bazi sorunlar
ingiltere ve Galler'deki Yeminli Mali Miisavirler
Enstitlist tarafindan da ifade edilmistir.®

Oz sermaye yonetimi ile ilgili olarak, sorunlu
topluluk igi islemlere 6rnek olarak sunlar verilebilir:
(i) nakit havuzu diizenlemeleri ve toplulugun
hazine fonksiyonlar; (ii)bir bagh ortakliktaki
yatinmdan alinan veya alinabilecek olan kar payi;
(iii) ddenebilir veya alinabilir durumda olan topluluk
ici kar paylarinin tahakkuku; (iv) bir bagli ortakhidin,

bagli ortakliga fon saglayan veya yeniden yatirim
yapan bir hakim ortakliga kar payi vermesi; (v) bir
hakim ortakhdin bagh ortakligina bir varlik
satmasi; (vi) bir bagh ortakligin bir hakim ortaklida
bir varlik satmasi ve ardindan elde edilen karin
hakim ortaklida kar payi olarak verilmesi; (vii) bir
bagli ortakligin diger bir bagh ortakhida bir varlik
satmasi ve ardindan elde edilen karin hakim
ortakliga kar payl olarak daditiimasi; (viii) ayni
topluluk icindeki sirketler arasinda kar payinin ayni
olarak 6denmesi; sermaye katkisinin iadesi; (ix)
bir varligin bedel karsiiginda devredilmesi ve
ardindan ortaya c¢lkan sirketler arasi borgtan
feragat edilmesi; (x) piyasa disi kosullarla
yapllanlar da dahil olmak Uzere topluluk ici

krediler; (xi) topluluk yeniden
yapilandirmalarindan (igletme birlesmeleri)
kaynaklanan d&zkaynak igindeki borglar; (xii)

birlesme ve topluluk yeniden vyapilandirmalan
nedeniyle ortaya c¢ikan vergi indirimleri.

Elbette bu islemler, dagitimlara iliskin kurallar da
dahil olmak U(zere sirketler hukuku kurallarinin
uygulanmasina temel tegkil eden konsolide
olmayan finansal tablolar agisindan sorunludur.
Dagitimlara konsolide finansal tablolara gore
karar verilse bile, kaynaklar toplulugun minferit
kuruluglarindan temin edilebilir ve bdylece bu
kuruluglarin sosyal ve cevresel sorumluluklarini
yerine getirme kapasiteleri zayiflatilabilir.

Bu vyapilandirma firsatlari ve bunlarla iligkili
sorunlarla basa c¢lkmak igin gesitli ex-post
sorumluluk rejimleri mevcuttur:

(i) tlzel Kkisilik perdesinin aralanmasi doktrini
aracihdiyla  pay  sahiplerinin  sorumluluguna
gidilebilmesi; (i) godrevlerinin ihlali nedeniyle

yoneticilerin  sorumluluguna gidilebilmesi; ve (iii)
hileli  transferler  nedeniyle  karsi  taraflarin
sorumluluguna gidilebilmesi. Ancak bu ex-post
ylkumlillkler, ozellikle cevresel zararlar ve
(emeklilik yardim planlari gibi) sosyal yukimldltkler
gibi blyuk yukdmltlkler s0z konusu

81 2001/34/AT sayli Yonerge'yi tadil eden ve menkul kiymetleri diizenlenmis bir piyasada islem goren ihragalar hakkindaki bilgilere iliskin seffaflk gerekliliklerinin
uyumlastinlmasina iliskin 15 Aralik 2004 tarh ve 2004/109/AT sayill Avrupa Parlamentosu ve Konsey Yonergesi (RG. L 390, 31.12.2004, 38) <https://eur-
lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A02004L0109-20210318> E.T.: 1 Aralik 2022.

8 Cour de Cassation, Chambre commerciale, 19 avril 2005, 05-10.094 <https://www.legifrance.gouv.fr/juri/id/JURITEXT000007050495> accessed on 2
December 2022. See also Olivier Mazade, ‘Laffaire Metaleurop. Une dénonciation impossible?’ [2013] Terrains & travaux 23.

& Wirecard web sitesine gore, Miinih Yerel iflas Mahkemesi 25 Agustos 2020 tarihinde 500 milyon Euro'luk tahvil varliklan iizerinde iflas davast
acilmasina karar vermistir. (Ref 1542 IN 1308/20). Devam eden iflas prosediirii hakkinda daha fazla bilgi icin bkz: <https://
www.wirecard.com/> E.T.: 2 Aralik 2022. Ayrica bkz.: <https://www.ft.com/wirecard> E.T.: 2 Aralik 2022.

& Ana sirketler ve bagli sirketler arasindaki grup yapilanmasi firsatlanyla basa cikabilmek icin bkz. Henry Hansmann and Reinier Kraakman, ‘Toward Unlimited
Shareholder Liability for Corporate Torts’ [1991] The Yale Law Journal 1879 (<https://doi.org/10.2307/796812>), haksiz fiil magdurlarina yonelik
olarak paysahiplerinin sinir 6tesi ve simirsiz sorumlulugu savunulmustur.

& |CAEW (n 48) 37.

8 |CAEW (n 48) sec 9, 75.
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oldugunda, kurumsal sirdirdlebilirligin korunmasini
saglamak icin genellikle yetersiz kalmaktadir. Dahasi,
iflas prosedirlerinde ex-post sorumluluk talepleri dava
maliyetlerini artirmakta ve gliveni zedelemektedir.

Bu ezici durum, 6z sermaye yonetimi rejimlerini
etkisiz hale getirebilir. Politikaya ydn verenler bu
sinirflamanin  farkinda olmali ve ¢dzim vyollari
aramalidir. Ornegdin, Almanya'nin sirketler hukuku
diizenlemelerinde, bir bagh sirketin hakim sirketinin
hisselerine sahip oldugu durumlar bakimindan kéar
payl  dagitimi konusunda belirli kontrol
mekanizmalarinin mevcut oldugu tespit edilmistir.

Ozel kontroller gerektiren sirket faaliyetleri arasinda
sunlar yer almaktadir:

Bagh ortakliklardaki yatinmlar icin gerceklesmemis
kazanclarin Ozkaynak yéntemiyle
muhasebelestiriimesi.

Bagimli sirketler tarafindan yapilan ortiilli kazang
aktarimlari da dahil olmak Uzere, pay sahipleri ile
yapilan iliskili taraf islemleri.?”

Bagimli sirketler tarafindan yapilan ortiilli kazang
aktarimlari da dahil olmak Uzere, yoneticilerle
yapilan iliskili taraf islemleri.8®

Iliskili taraflar ve topluluk ici taraflarla yapilanlar da
dahil olmak Uzere, sat ve geri al, sat ve hizmet ver
ve sat ve geri kirala islemleri: sat ve geri al
islemleri, bir borclanma islemini gizlemek igin
yapilabilir ve varliklarin fiili olarak devrini igerebilir,
bu da varliklarin satigindan elde edilen ve gergekte
tahakkuk etmeyen gelirleri seklen artirabilir. Ozel
amagh kuruluglarin  yer aldigi  suni kiralama
islemlerinde de benzer bir sonug ortaya cikabilir. &

Bu islemlerle ilgili sorunlar konsolide tablolar dikkate
alinarak ¢oziilemez. Bu islemlerle basa ¢ikabilmek igin,
bu kosullari iceren dagitimlara kisitlamalar getiren
belirli ilkeler kabul etmek uygun bir politika secenegi
olacaktir. Asadidaki béliimlerde bu ilkelerden bazilari
Onerilmektedir.

% Fleischer, Lutter ve digerlerinde (n 50) 94 ff.
8 Fleischer, Lutter ve digerlerinde (n 50) 94 ff.

5.1. Tavsiye 11: Ozkaynak Yéntemine
Gore Muhasebelestirilen Bagh
Ortakhklar

Tavsiye 11: Ozkaynak Yontemine Gore
Muhasebelestirilen Bagh Ortakhklar

Ozkaynak yontemine gore muhasebelestirilen
bagli ortakliklardaki yatinmlardan elde edilen
elde tutma kazanclan ile baslangictaki
yatinmlar karsiiginda, fiilen odenen kar pay:
tutar dusuldiikten sonra kalan tutar tzerinden
dagitilamayan yedek akce aynlabilir.

5.2. Tavsiye 12: Sat- Geri Kirala islemleri

Tavsiye 12: Sat-Geri Kirala islemleri

Gecici gelir tahakkuku ile sonuclanan sat
ve geri kirala ve diger islemler karsiiginda
dagitilamaz yedek akce ayrilmalidir.

Bu baglamda, bu proje kapsaminda Alman hukukuna
iliskin olarak gergeklestirilen arastirma sonucunda
tespit edildigi (zere, Alman Ticaret Kanunu (bolim
272(4)), sirketlerin kontrol eden veya paylarin
cogunlugunu elinde tutan bir tesebbiisteki sermaye
payina vapilan yatinmlarin  tutarini  dagitilabilir
karlardan hari¢ tutmalarini ve bu tiir yatinmlar icin
belirli bir yedek akce ayirmalarini gerektirmektedir. Bu
hikim, pay sahipleri katkilarinin itfa edilmesini ve ayni
sirketler toplulugu igindeki bir ana sirketin veya bagli
girketin paylarinin satin alinmasi yoluyla minferit bir
sirket diizeyinde kar payr kisitlamalarina iligkin
dizenlemelerin dolaniimasini  dnlemektedir. Bu &zel
yedekler, cari yila ait kardan veya dagitilabilir kar
yedeklerinden yapilacak aktarimlardan ayrilacagindan,
pay sahiplerine 'cifte' 6deme yapilmasini (hem nakit kar
payl 6demeleri hem de satin alinan paylar yoluyla)
onler. Bu yedek akgenin

# Jan Friedrich, ‘Regulatory Arbitrage in the Intersection of Accounting Standards and Tax Laws: The Case of Synthetic Leases’ Accounting, Economics,
and Law: A Convivium [2021] vol 11, no 2, 201-232 <https://doi.org/10.1515/ael-2020-0098> E.T.: 1 Aralik 2022; Tessa Kunkel, ‘Ambiguities in
Accounting and their Impact on Regulatory Arbitrage: A Study on the Anchoring of the Rights and Obligations Approach in the IASB’s Conceptual
Framework’ Accounting, Economics, and Law: A Convivium [2021] vol 11, no 2 161-199 <https://doi.org/10.1515/ael-2019-0049> E.T.: 1 Aralik 2022.
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tutar cari yila ait dagitilabilir kardan alinabilecegi gibi
mevcut dagitilabilir kar yedeklerinden de alinabilir.

5.3. Tavsiye 13: Toplulugun
Tamaminin Surdirulebilirligi

Topluluk ici islemler ve iliskili taraf islemlerine iligkin
sorun, cgevrenin korunmasina iligkin yukimllkler
ve emeklilik yardimlari gibi sosyal yukimlGlikler icin
kritik ©6nem tasimaktadir. Bu sorun, Stone'un®
tehlikeli mallarin Gretimi ve islenmesi konusunda
belirttigi durum ile ayni sekilde ortaya cikmaktadir:®!

Bu sorun, tehlikeli mallarin Gretimi ve islenmesi
alaninda daha ciddidir. Agik nedenlerden dolayi,
riski dissallastirma egilimi 6zellikle glgliidir. 'Kirli is',
ozellikle bu amag icin kurulmus ve az miktarda
sermaye ile donatiimig bir sirkete ya da ana
tesebbis ile sermaye katkisi ile degil de yalnizca
kredi ve genel Uretim sozlesmeleri ile bagl olan
sozde bagimsiz tedarikcilere devredilir. Bdylece
genellikle ana sirket ile bagli sirket arasindaki iliskiyi
karakterize eden yasal sorumluluklardan kaciniimis
olur. Bu ikilemi ¢dzmek igin, sirketin borglarini kendi
bagina ddeyememesi halinde, pay sahiplerinin bu
tlr alacaklari her zaman sahsen ddemesi gerekliligi
onerilmektedir. Bununla birlikte, klasik tiizel kisilik
perdesinin kaldirlmasi teorisinden farkl olarak, pay
sahipleri bir adi ortakligin ortaklariyla ayni sekilde,
yani musterek ve miteselsil sorumlulukla sorumlu
olmamalidir. Bunun yerine, kefil olarak sorumlu
olacaklardir, yani her bir pay sahibi yalnizca
girketteki katilim payr oraninda karsilanmayan
miktardan sorumlu olacaktir.

Bu kapsamda, bu tir vakalari dénlemek igin bir ¢6zim
olarak, 6rnegin Aimanya'da ve diger (lkelerde emeklilik
yardimlari icin oldugu gibi, sosyal ve gevresel
sorumluluklarla ilgili bir dayanisma fonu olusturulmasi
dlstndlebilir. Buna gére, emekli maagi taahhit eden
veya sosyal ve cevresel ylkimliliiklerle karsi karsiya
olan

tim sirketler bu fona ddeme vyapar. Sirketin
finansal sikintiya diismesi durumunda, fon emekli
maaslarini veya 6demeleri karsilar.

Bir diger politika secenegi de, en azindan 6nemli
sosyal ve c¢evresel yukimlillikler (emeklilik
yardim planlari ve gcevresel etki yonetimi gibi) s6z
konusu oldugunda, kontrol eden taraflarin ve
yoneticilerin garanti ve sorumluluklarini iceren
intiyati genel c¢ozlimler getirmek olacaktir.
Ornegin siirdirilebilir faaliyetler bakimindan
gelecekteki uygun harcamalar, AB Taksonomisi
aracihdiyla belirlenebilir.®? Bu belirleme
asagidakileri icerir:

e Sirket sermayesinin bu Tavsiyelerde ifade
edildigi sekilde korunmasinin saglanamamasi
durumunda hakim taraflarin (pay sahipleri)
dogrudan sorumlulugu (55 BGH, Urt v
10.7.2001 - VI ZR 160/00 NJW 2001, 3702,
3703 dogrultusunda®);

e Ybnetilen sirketten kaynak aktarilmasi
durumunda yoneticinin kefaleti/sorumlulugu.
Fakat, bir yoneticinin bu tutan
karsilayabilmesi asiri bir ylkimltlik olabilir;

¢ Kontrol edilen sirketten - her ne sekilde olursa
olsun - kaynak aktariimasi durumunda hakim
tarafin (pay sahipleri) kefaleti/sorumlulugu;

e - Bagl sirketler ve 6zel amagh kuruluslar da

dahil olmak {zere kendisine bagimlh
sirketlerden - her ne sekilde olursa olsun -
kaynak  aktariimasi durumunda tim

toplulugun kefaleti/sorumlulugu.

Bu baglamdan yola cikarak, AB ve Uye Devletleri,
sosyal ve c¢evresel sorumluluklar agisindan
topluluk dayanismasina iliskin asadidaki genel
Tavsiye'yi dikkate almalidir:

% Christopher D Stone, ‘The Place of Enterprise Liability in the Control of Corporate Conduct’, [1980] 90(1) The Yale Law Journal 1, 68.

°" Merkt and Spindler in Lutter and others (n 50) 228, fn 295’den alintilanmustir.

% Avrupa Komisyonu, ‘Siirduriilebilir Faaliyetler icin AB Taksonomisi’ <https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-finance/
sustainable-finance/eu-taxonomy-sustainable-activities_en> E.T.: 1 Aralik 2022.

% Hanno Merkt and Gerald Spindler, ‘Direct Liability of Controlling Parties (Piercing the Corporate Veil) and Related Legal Constellations’ in Lutter

and others (n 50) p 178 and fn 55’den alintilanmistir.
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Tavsiye 13: Toplulugun Tamaminin
Siirdiiriilebilirligi

(1) Bir biitiin olarak sirketler toplulugu,
kendisine bagli sirketler arasinda kaynak
aktanim1 yapildiginda bunun karsiliginda

ihtiyati bir teminat saglamali ve bir borc
yukimliligi altina girmelidir.

(2) Bu topluluk garantisi ve yikimliligii
yalmzca aktarilan kaynaklarin miktarini degil,
ayn1 zamanda sirketin zaman icinde ve cesitli
kosullar altinda vadesi gelebilecek sosyal ve
cevresel yukumluluklerini de kapsayabilir.

(3) Toplulugun garanti ve sorumlulugu en
azindan ilgili yukumliliklerin  slresi
boyunca saglanmalidir.

Finansal muhasebe perspektifinden bakildiginda,
konsolide (birlestirilmis) finansal tablolar sirketler
(tesebbiis) toplulugunun finansal performansi ve
durumu hakkinda bilgi saglayarak yoneticileri
dederlendirmeye yardimc olur ve finansal
yatinmcilar ve toplum da dahil olmak Uzere
menfaat sahiplerine karsi hesap verebilirligi
guvence altina alir.** Ancak, hukuki agidan, sirket
topluluklari AB cercevesinde kapsamli olarak
dizenlenmis kuruluslar degildir.®> Yalnizca hakim
sirketler vardir. Bu nedenle, topluluklarin pay
sahipleri, calisanlari, alacakhlari ve sosyal ve
cevresel ylkimlilikleri yoktur: sadece topluluga
ait veya toplulukla iligkili munferit kuruluglar
vardir. Dolayisiyla s6z konusu ilkeyi uygulamak
icin, gereken teminati ancak hakim gsirket
sadlayabilir ve gerektiginde bunu karsilamak igin
toplulugun kaynaklarindan o yararlanabilir. Bu
uygulamada vyer alacak topluluk kuruluslarini
belirlemek igin

yasal ve fiili karineler gelistirilebilir ve yargisal
degerlendirmelerle birlikte uygulanabilir.

Topluluk dayanismasi ile desteklenen bu genel
garanti ve sorumluluk araci, 6z sermayenin geri
6denmesine izin veren Kommanditgesellschaft'tan
(adi komandit ortaklik) esinlenmistir.®® Kesinlikle
yerinde olmakla birlikte, bu durumda geri édeme,
ilgili meblag tutarinda kisisel sorumlulugun kabul
edilmesi karsiliginda yapilmaktadir.®’

Bu arag, yasal-ekonomik kurumsal varlik teorisi ile
uyumludur.®® Bu durumda topluluk, koordineli bir
sekilde hareket eden tek bir yasal-ekonomik
bitlnllik olarak anlagiimaktadir. Bu ekonomik
koordinasyon, varliklarin ve kaynaklarin fiilen bir
araya getirilmesini icerir. Boylelikle tek basina
hareket eden taraflara nazaran bir arada daha iyi
sonuglar elde edilmesi amaclanmaktadir. Bu da
toplulugun bir bitiin olarak sosyal ve cevresel
sorumluluklariyla yizlesmesi anlamina gelmektedir.

Bu arag 0zellikle bir sirketin sermayesinin dnemli
Olgide vyetersiz oldugu durumlarla iligkilidir.
Benzer bir pay sahipleri garantisi, Ispanyol

hukukunda halka kapali bir sirketin 6z
sermayesini azaltmasi durumunda alacakllari
korumak icin uygulanmaktadir.”® Bu tarz bir

sorumluluk AB dizeyindeki bdlinmeler igin de
gecerlidir.’® Italyan hukuku kapsaminda, bir
sermaye sirketinin sermayesi yetersiz oldugunda
pay sahiplerinin borglari ikincil hale gelir;*** bu
ilke, 'yonlendirilmis ve koordine edilmis faaliyetler'
(yani, gerekli yasal kosullarin karsilanmasi
kosuluyla, ilgili borcluyu dogrudan veya dolayli
olarak kontrol eden kuruluglar tarafindan verilen
odlngler) s6z konusu oldugunda halka acik
sirketleret0? de uygulanmaktadir.1%

% Ayrica bkz. IASB, ‘Finansal Raporlama icin Kavramsal Cerceve’ (2018) ozellikle para 1.8, 1.12, 1.22 and para 3.10-3.18. <https://www.ifrs.org/
issued-standards/ list-of -standards/conceptual-framework.html/content/dam/ifrs/publications/html-standards/english/2022 /issued/cf/> E.T.: 1

Aralik 2022.

% Siiphesiz, 2137/85 sayili AB Tiiziigii Avrupa Ekonomik Cikar Gruplasmasi (EEIG) icin bir cerceve belirlemektedir. Bu yasal arac, farkli Uye
Devletlerden gelen ekonomik faaliyet yiriten sirketler veya tizel kisiler ve/veya gercek kisiler tarafindan olusturulan bir grup icin tiizel kisilik
olusturmaktadir; boyle bir topluluk yaratmanin amaci, lyelerinin sinir otesi ekonomik faaliyetlerini kolaylastirmak ve koordine etmektir.
<https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/ALL/?uri=celex%3A31985R2137> E.T.: 1 Aralik 2022.

% § 172(4) Alman Ticaret Kanunu (Handelsgesetzbuch, HGB).
97 Lutter ve digerleri (n 50) 9.

% Kurt A Strasser and Phillip Blumberg, ‘Legal Form and Economic Substance of Enterprise Groups: Implications for Legal Policy’ [2011] 1(1)
Accounting, Economics, and Law: A Convivium <https://doi.org/10.2202/2152-2820.1000> E.T.: 17 Agustos 2022.

% Sermaye Sirketleri Kanunu, Art. 331 (LSC).
100 Art 146 para 3 Directive 2017/1132 (n 4).
101 Codice Civile, art 2467.

192 ibidem, art 2497-quinquies.

13 Aynica bkz. Italya Yilksek Mahkemesi (Corte di Cassazione) Karar No. 16291, 20 Haziran 2018. Kararda, borclanan bir halka acik sirketle ilgili olarak pay
sahipleri kredilerine uygulanan hakkaniyete uygun baglilik kuralinin degerlendirilmesinde dikkate alinmasi gereken bazi ek unsurlar belirlenmistir.
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6 Sermaye Islemleri  ve
Sirketlerarasi Islemlere lligkin
Tavsiyeler

14. ve 15. Tavsiyeler sermaye islemleri ve sirketler
arasl islemler gibi bazi olagandisi islemleri ele
almaktadir. Ayrica, 16 ila 20 sayili Tavsiyeler sinir
Otesi islemleri ele almaktadir.

6.1 Tavsiye 14: Sirketin Kendi Paylarinin
Yonetimi

Bir sirket kendi paylarini satin aldiginda, ("hazine
paylarn" olarak adlandirilir) sirketin elde tutulan
kendi paylarinin dederi icin bir 6zkaynak yedegi
ayirmasl gerektigi genel olarak kabul edilir. Bu
yedek akce dagitilamaz bir yedek akce olmalidir.

Bu yedek akgcenin temsil edilme sekli cesitli muhasebe
yontemleri ile ifade edebilir. IAS 32 kapsaminda,
negatif yedek yontemi (33. paragraf) veya tam
gercede uygun deger yontemi (33A paragrafi) olmak
Uzere iki muhasebe ydntemi bir arada mevcuttur;
aciklamalar ya bilangoda ya da dipnotlarda yapilir (34.
paragraf):

(33. paragraf) 'Bir kurulusun kendi 6zkaynagina

dayall finansal araglarint  yeniden edinmesi
durumunda, bu araclar (‘hazine  paylan')
Ozkaynaktan  dasdlir.  Bir  igletmenin  kendi

0zkaynadina dayall finansal araclarinin alimi, satimi,
ihraci veya iptali sonucunda kazang veya kayip kar
veya zararda muhasebelestirilmez. Bu tir hazine
paylari kurulusun kendisi veya konsolide gsirketler
toplulugunun diger (yeleri tarafindan edinilebilir ve
elde tutulabilir. Odenen veya alinan bedeller
dogrudan 6zkaynaklarda muhasebelestirilir.’

(33A paragrafi) ‘Bazi kuruluglar, yatinmcilara fondaki
birimlere gore belirlenen faydalar saglayan bir yatirim
fonunu kurum iginde veya diginda isletir ve bu
yatinmcilara  ddenecek  tutarlar  icin  finansal
yukumldlikleri muhasebelestirir. Benzer sekilde, bazi
kuruluglar dogrudan katilim 6zelligi bulunan sigorta
sbzlesme gruplar ihrag eder ve tlrev varliklar elinde
tutar. Bu sekildeki fonlar veya varliklar, isletmenin
hazine paylarini igerir. 33 (incli paragrafa ragmen, bir
kurulus, bu

tir bir fonda yer alan veya tirev varliklardan biri olan
bir hazine payini, ancak ve ancak bu amaclar
dogrultusunda kendi Ozkaynagina dayall finansal
aracini  yeniden satin  aldiginda  6zkaynaktan
dlismemeyi secebilir. Bunun yerine, séz konusu hazine
payini dzkaynak olarak muhasebelestirmeye devam
etmeyi ve yeniden edinilen araci bir finansal varlikmig
gibi muhasebelestirerek IFRS 9 uyarinca gercege
uygun deder farkini kar veya zarara yansitarak
6lgmeyi tercih edebilir. Bu secim geri alinamaz ve her
bir arac bazinda ayri ayr yapilir. Bu secimin amaclari
dogrultusunda, sigorta soOzlesmeleri istege bagl
katihm 0zelligi olan yatinm sozlesmelerini de igerir.
(Bu paragrafta kullanilan ve Standartta tanimlanan
terimler icin IFRS 17'ye bakiniz).’

(34. paragraf) ‘Elde tutulan hazine paylarinin tutari,
IAS 1 Finansal Tablolarin Sunulusu standardi uyarinca
finansal durum tablosunda veya dipnotlarda ayr
olarak agiklanir. Bir tesebblis, kendi 6zkaynada dayali
finansal araclarini iligkili taraflardan geri almasi halinde
IAS 24 lliskili Taraf Aciklamalars uyarinca aciklama

yapar.’

Sirketler kendi paylarini finansal piyasalarda aktif
olarak  yonettiklerinde,  sermayenin  korunmasi
rejiminden fiii olarak kurtulabilirler. Ornegin, pay geri
alimi, gecici sermaye azaltmi ve paylarini satan
yatinmcilara yapilan bir dagitim anlamina gelir. Eger
bunu paylarin iptali prosediirii takip ederse, bu da
sermayenin kalici olarak azaltiimasi anlamina gelir.

Ayrica, bedeli yeni pay sahipleri tarafindan 6denen
pay senedi ihrag primlerinin, pay sahiplerine paylarin
nominal dederinin daditiimasi  halinde piramit
semalari (Ponzi semalari) s6z konusu olabilir. Daha
genel bir ifadeyle, bu daditim pay sahipleri
arasindaki esitligi ihlal edebilir ve sirketin kendi
paylarinin alinip satiimasindan elde edilen karlari
dagitmasina olanak saglayabilir.

Son olarak, sirketin kendi paylarinin ydnetimi daha
once bircok hukuk sisteminde kati bir gekilde
kisitlanmigti.  Sonradan bunun serbest birakilmasi
suistimallere ve piyasa manipilasyonu firsatlarina yol
acmistir.  Bu Rapor, bu uygulamaya kisitlamalar
getirilmesini tavsiye etmek igin bahse konu ampirik
kanitlara isaret etmekte ve bunlardan
yararlanmaktadir.

104 Ampirik kanitlar ve referanslar icin bkz. Yuri Biondi, ‘Hyman Minsky’s Financial Instability Hypothesis and the Accounting Structure of Economy’ [2013]
Accounting, Economics and Law, vol 3, no 3, 141-166 <https://doi.org/10.1515/ael-2013-0045> E.T.: 1 Aralik 2022.
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Bu nedenle, sirketin sahip oldugu

kendi dagitima elverigli olmayan bir yedek akce pasifler

paylarindan ve pay senedi ihrag primlerinden arasinda yer almalidir.’

yapilan dagitimlara kisitlamalar getirilmelidir:

Tavsiye 14: Sirketin Kendi Paylarinin
Yonetimi

Sirketin kendi paylan iktisap edildiginde,
iktisap icin kullanilan muhasebe gosterimine
bakilmaksizin, asagidakiler uygulanmalidir:

(a) elde tutulan sirketin kendi paylarina denk
gelen ozkaynak yedegi dagitilamaz olmali ve
iktisap degeri ile cari deger lizerinden elde
tutma kazanclanna dayanmalidir.  Yasal
nominal deger bu yedegin hesaplanmasi icin
temel teskil etmez;

(b) hazinede tutulacak paylann satin alinmasi,
satin alma bedeli kadar azaltilacak olan
dagitilabilir kardan yapilmalidir; ve

(c) paylar satildiginda, satistan elde edilen
gelirin alis fiyatindan yiiksek olmasi halinde,
aradaki olumlu fark prim yedeklerinde
tutulmalidir.
Sirketin kendi paylarinin yonetimi ile ilgili olarak
yararlanilabilecek bir muhasebe yodntemi, sirketin
O0zkaynak hesabinda (hazinede) tutulan kendi
paylari kadar pozitif bir yedek akge tutar
karsihdinda kendi paylarinin aktifler tarafinda
muhasebelestiriimesidir. Bunun igin 'sermayenin
daraltimas!', 'fazlaligin azaltiimasi yontemi' veya
'dagitiimamis  kesinti yontemi' gibi alternatif
muhasebe yontemleri mevcuttur. Bahse konu
yontemler, hazinede tutulan sirket paylarinin
iktisap degerini 6zkaynak hesabindan diiser. Bu
kesinti, yukarida alintilanan IAS 32 tarafindan
zorunlu kihnmigtir.

Bu baglamda, AB sirketler hukuku
kodifikasyonu'®  sirketin  kendi  paylarinin
edinilmesi ve/veya elde tutulmasinin her zaman
asagidaki kosula tabi olmasini gerektirmektedir:1%

(Madde 63(1)(b)) ‘paylarin bilancoda gdsterilen aktifler
arasinda yer almasi halinde, ayni tutarda

Sirketin kendi pay senetleri (zerindeki opsiyonlara
iliskin - primler, pay senedi ihra¢ primleri olarak
dederlendirilmelidir.’” Ayrica, bir sirketin kendi pay
senetlerini geri satin almak igin ileri tarihli bir s6zlesme
yapmasl durumunda, sirket yapilacak &demenin
nominal dederi icin baslangicta bir ylkimlilik
kaydetmeli ve buna karsilik gelen bor¢ dogrudan
Ozkaynaklara alinmalidir. Bunun muhasebesel etkisi,
pay senetleri derhal geri satin alinmig gibi olacaktir.

Ornegin, Aiman hukukuna iliskin yapilan arastirma
ile anlasildigi Gzere, Alman hukukuna gére (Alman
Pay Senetli Ortakliklar Kanunu (GSCA) 71(2)
bolim),1%® izin verilen belirli amaclar icin geri
alinan paylar, geri alinan ve halen elde bulunan

diger paylarla birlikte toplamda sermayenin
%10'undan  fazlasini  olusturamaz.  Sirket
sermayesinin  muhafazasini  ve  alacakhlarin

korunmasini saglamak icin, bu tiir izin verilen pay
geri alimlarinda bile bir yedek akge ayrilmasi sarti
uygulanmaktadir. Bazi izinli geri alimlara, ancak
sirketin satin alma sirasinda, sermayeyi veya
kanun veya esas sdzlesme uyarinca gerekli olan
yedek akgeleri azaltmadan, satin alma igin yapilan
harcamalarin tutarina esit yedekler ayirabiliyor
olmasi halinde izin verilir, glinkli bu yedekler pay
sahiplerine 6deme yapmak igin kullanilamayacak
olup, bunlarin sirket blnyesinde tutulmalari
gerekir. Sonug olarak bu hikim, geri alimlarin
baska sekilde dagitlamayan karlarin  veya
yedeklerin dagitiimasina yol agmamasini saglar.

Aslinda, (AB) 2017/1132 sayili Yonerge'®, Uye
Devletlerin sirketlerin kendi paylarinin iktisabina izin
verirken yerine getirmeleri gereken kosullari
diizenlemelerini 6ngérmektedir.1® Bu baglamda, AB
gercevesi sirketin kendi paylari icin azami elde tutma
oraninin belirlenmesine izin vermekte ve taahhit
edilen sermayenin %10'u seklinde bir asgari esik
getirmektedir. Ayrica, Uye Devletlerin, ayni karin
pay sahiplerine c¢ifte  dagitimini  &nlemek

19 Directive (EU) 2017/1132 (n 4) <http://data.europa.eu/eli/dir/2017/1132/0j> accessed 1 December 2022.

106 See also Article 64(4) of Directive (EU) 2017/1132.
107.Cf ICAEW (n 48), 6.16.

1% German Stock Corporation Act (GSCA; Aktiengesetz, AktG) of 1965 (last amended in January 2018).

% Directive (EU) 2017/1132 (n 4) para 60.
"0 Directive (EU) 2017/1132 (n 4).


http://data.europa.eu/eli/dir/2017/1132/oj
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amaciyla bir sirketin kendi paylarini elinde tutmasi
halinde kar payr daditimina kisitlamalar
getirmesine  izin  vermektedir. Ancak bu
tavsiyelere tiim Uye Devletler uymamakta, bu da
uyuma zarar vermekte ve AB genelinde esit
sartlarin saglandigi adil bir ortam yaratiimasina
engel olmaktadir.

Ayrica, Uye Devletler, calisanlarin veya ulusal hukuk
tarafindan tanimlanan diger kisi gruplarinin sirkete
katihmini tesvik etmek Gzere dizenlenen hikimlerin
kabul edilmesi veya uygulanmasi igin gerekli oldugu
dlctide, sirketin kendi paylarinin edinilmesi ve/veya
elde tutulmasina iliskin bazi sirketler hukuku
kodifikasyon!!*  hiklmlerine istisna getirebilirler
(Madde 84(1)). Bu kapsamda, sirketin kendi
paylarinin calisanlara ve diger nitelikli kisi gruplarina
dagitilmasi, sirketin sermayesinin artirimasi ile
benzer sekilde ele alinabilir. Dagitilacak paylar daha
sonra dagitilabilir kaynaklar karsiiginda ihrag
edilecek veya iktisap edilecektir. Bu yaklasim, (AB)
2017/1132 sayili Yonerge'de belirtilen AB sirketler
hukuku kodifikasyonu ile uyumludur:

(Madde 64(6)) ‘[Sirket calisanlari veya bir iliskili
sirketinin calisanlar tarafindan veya bunlar icin pay
edinilmesi amaciyla gerceklestirilen islemler] net
varliklar Madde 56(1)'de belirtilen tutarin altina
dlstirme etkisine sahip olamaz.”

6.2 Tavsiye 15 isletme

Muhasebelestiriimesi

Birlesmelerinin

Isletme birlesmeleri  6nemli sirket olaylaridir.
Bagimsiz taraflar arasinda veya iliskili taraflar
arasinda (ortak kontrol altinda) gergeklesebilir.

IFRS (IFRS 3) kapsaminda serefiye, satin alinan
sirketteki yatinmci pay sahiplerine vyapilan artik

odemeyi aktiflestirir. S6z konusu yatirimcilara
isletme birlesmesine izin vermeleri igin 6deme
yapilir.'’2 Dolayisiyla bu 06deme, yapisi geregi

yeniden degerlenmis net aktifleri kapsamamaktadir.
Dolayisiyla, bu édemenin aktiflestiriimesi, raporlama

yapan kurulusa gelecekte saglanacak ekonomik
faydalara iliskin beklentilere baghdir.!13

Serefiye = Satin alinan sirket icin 6denen bedel
eksi satin alinan sirketin yeniden dederlenmis net
aktifleri

Geleneksel bir bakis acgisina gore, serefiye anlk
bir zarar olarak kaydedilmeli ve nihayetinde
gelecekteki kazanglar yoluyla geri kazaniimalidir.
Gegmis boyunca, anlik bir zarar olarak gider
yazilmigtir.''* Gergekten de sirketler ihtiyath bir
sekilde yedeklere vyazilan gerefiye tutarinin
tamamini  gerceklesmis  bir  zarar  olarak
degerlendirmeyi tercih edebilirler.

IFRS 3'e gore ise, bunun yerine serefiye aktiflestirilir ve
deger disukligu testine tabi tutulmak Uzere siiresiz
olarak aktifler tarafinda kalmasina izin verilir. Anilan bu

testin dlzenli olarak yapilmasi gereklidir ancak
subjektiftir.

Anlik olarak kayittan silme ve dizenli deger
disikligli  testine  tabi  tutulan  siresiz
aktiflestirmenin  disinda  alternatif =~ muhasebe
uygulamalari  da  mevcuttur.  Aktiflestirmenin

strdurtlmesi gerekiyorsa, serefiye birkag yillik kisa
bir zaman araliinda amorti edilebilir. Bu sekilde,
gelecekteki  ekonomik  faydalarin  zamaninda
gerceklesmemesi halinde zarara donusecektir. Bu
uygulama, satin alinan gsirketlerin yatirmci pay
sahiplerine  6nceden 6deme yapiimig olmasi
gercegiyle tutarhdir. Serefiye édemesinin dayandig
gelecekteki ekonomik faydalarin  daha sonra
gerceklesmesi muhtemeldir.

Serefiye yedekleri, henliz gergeklesmemis ve

manipile edilmesi kolay olan gelecekteki
ekonomik fayda beklentilerine iliskin
hesaplamalardan bagka bir seye

dayanmadigindan, dagditimlarin disinda tutulmasi
makul goérinmektedir. Bir serefiye yededi,
devralinan sirketin kaynaklarindan karsilanmadigi

2 Odenen bedel nakit veya sirketin kendi paylar da dahil olmak iizere diger varliklar olabilir. isletme birlesmesi icin kullamlan nakit ve nakit benzerleri,
borclanma veya sirketin kendi paylan da dahil olmak iizere finansal menkul kiymet ihraci yoluyla elde edilmis olabilir.
3 |FRS 3 Karar Gerekgelerine (BC323) gore, "serefiye, isletmeye gelecekte ekonomik fayda saglamasi beklenen kaynaklar temsil eder. ... serefiye bir varligin
kavramsal tanimini karsilamaktadir.’
114 Ding Yuan Ding, Richard Jacques Richard and Stolowy Hervé, ‘Towards an Understanding of the Phases of Goodwill Accounting in Four Western Capitalist
Countries: From Stakeholder Model to Shareholder Model'[2008] 33(7-8) Accounting, Organizations and Society (AOS) <https://doi.
org/10.1016/j.a0s.2007.07.002> E.T.: 17 Agustos 2022; Universita degli Studi di Brescia, ‘Should Merger Accounting be Reconsidered?: A Discussion Based on the
Chinese Approach to Accounting for Business Combinations’ (Working Paper No 91, 2008) <https://papers.ssrn.com/sol3/ papers.cfm?abstract_id=1303636>
E.T.: 17 Agustos 2022.
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ve vyalnizca gelecekte beklenen ekonomik
faydalara dayandigi icin  dagitlamaz  hale
getirilebilir. Asagidaki Tavsiye bu konuyu ele
almaktadir:

Tavsiye 15: isletme Birlesmelerinin
Muhasebelestiriimesi

Serefiye karsiliginda dagitilamaz bir yedek
ayrilmalidir. Negatif serefiye dagitilabilir
olmamalidir.

Bu Tavsiye, konsolide finansal tablolarin dagitimlar igin
temel olarak kullaniimasina ya da AB finansal
raporlama cercevesi tarafindan benimsendigi sekliyle
IFRS'nin  konsolide olmayan finansal tablolara
uygulanmasina izin veren Uye Devletler icin gecerlidir.

Sermaye azaltmi ve iktisap yedeklerinin birlegimi
isletme  birlesmeleri  baglaminda  6zellikle  sorunlu
olabilir. Ornegin, bir sirket bir isletme birlesmesi veya
varlik edinimi sirasinda bagka bir sirketi satin almak icin
yeni paylar ihrac edebilir. Bu islem, yeni cikarilan
sermaye ve buna bagl bir serefiye (isletme birlesmesi)
veya pay senedi ihrag primi (varlik edinimi) yedegi
olarak muhasebelestirilir. Yeni paylar ve bu yedekler,
bir sermaye azaltminda iptal edilme potansiyeline
sahiptir, bu da sermayenin geri ddenmesi ile veya
dagitiimasina imkan veren dagitilabilir yedeklere
aktarim iglemi ile sonuglanir. Bu iglem, 6zel amagl
kuruluglar da dahil olmak (izere topluluk igi islemlerde
ve iligkili taraf islemlerinde &zellikle sorunlu olacaktir.
Bu nedenle, iktisap yedekleri sermaye artirmi ve
azaltimi iglemlerine dahil edildiginde 6zel kontrollere
tabi tutulmalidir.
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7 Ulusal ve Sinir Otesi Birlesme,
Boluinme ve Tir Degistirmelere
lliskin Tavsiyeler

Avrupa Birligi icerisinde, ulusal ve sinir tesi sirket
tir degistirmeleri, birlesmeleri ve bollinmeleri,
esas olarak tadil edilmis (AB) 2017/1132 sayil
Yonerge'den kaynaklanan ulusal mevzuata
tabidir.!t> 1968'den bu yana cikarllan neredeyse
tim sirketler hukuku ydnergelerini kodifiye eden

bu Yonerge, halihazirda, kurumsal
surdirdlebilirligi  gelistirmek  igin  sirketler
hukukundan vyararlanma imkanina c¢ok az

bagvurmaktadir.

Sirketlerin siirdirlebilirligini saglama gerekliligine
yapilan az sayidaki atif arasinda, (AB) 2017/1132
saylll Yonerge'yi tadil eden (AB) 2019/2121 sayili
Sinir Otesi Tir Degistirmeler, Birlesmeler ve
Bollinmeler Yonergesi'nin 32 numarali
gerekcesinde, 'tim menfaat sahiplerinin sinir
Otesi islemlere dahil edilmesinin ... ic pazardaki
sirketler tarafindan uzun vadeli ve stirdirilebilir
bir  yaklagimin benimsenmesine  katkida
bulunacagin' ifade ettigini belitmek gerekir.
Ayrica, bu Yonerge'nin 39 numarali gerekgesinde,
her Uye Devlet tarafindan sinir étesi islemin
hukuka uygunlugunu incelemekle gorevlendirilen
yetkili makamin ‘sirketin, devam eden herhangi
bir yargilama siirecine, 6rnegdin sonucunda sirkete
vatandaglara ve 6zel kuruluslara iliskin olanlar da
dahil olmak Uzere ek yukimlulikler yiklenmesine
yol acabilecek bir gevre hukuku yargilamasina
konu olup olmadigini” kontrol edebilmesi gerektigi
belirtilmektedir.

Sinir otesi faaliyetlerle ilgili olarak, kurumsal
slirdirilebilirligi tesvik etmeyi amaglayan politikalar
gelistiriimesini saglama ihtiyaci,  tesebbis
serbestisine zarar vermemelidir. Ayrica, kurumsal
surddrdlebilirlik alaninda Avrupa diizeyinde ne kadar
etkili bir uyum saglanirsa, sinir 6tesi hareketlilik
islemlerinin sirketlerin Avrupa Birligi genelinde uzun
vadeli ve surdrlebilir bir yaklagim benimsemelerini
saglama hedefine ters

dismesini  6nleme da bir o kadar

azalacaktir.

ihtiyaci

Bu hususlar isiginda, sinir otesi islemlere iliskin
olarak Avrupa hukukunda ve ulusal hukukta
reform yapilmasi Onerilmektedir. Daha acik bir
ifadeyle, uzun vadeli finansal strdrilebilirlik de
dahil olmak {izere kurumsal sirdirilebilirligi
arttirmak amaciyla, kaldiragl islemlere (Tavsiye
16), taslak kosullarin icerigine (Tavsiye 17), idare
ve yonetim organlarinin raporunun igerigine
(Tavsiye 18), badimsiz uzman raporlarinin
icerigine (Tavsiye 19) ve sinir Gtesi islemlerin
hukuka uygunlugunun incelenmesine (Tavsiye
20) yonelik asagidaki Tavsiyeler 6nerilmektedir.

7.1 Tavsiye 16: Kaldiragh islemlerde
Surdurilebilirlik

Tavsiye 16: Kaldirach islemlerde
Siirdiiriilebilirlik

Ulusal islemler ve simir otesi islemlere iliskin
kurumsal surdurulebilirlik konusunda esit sartlar
olusturulmasim  saglamak amaciyla, Avrupa
hukuku ve ulusal hukuk, finansal yardima iliskin
mevcut dizenlemeleri tamamlamak lzere hem
ulusal hem de simr otesi kaldiracli islemlerin
kurumsal siirdiiriilebilirligini saglamaya yonelik
bir mevzuat getirmeli veya en azindan Uye
Devletleri bunu yapmaya tesvik etmelidir.

Tavsiye 16, hem AB hem de ulusal yasama
organlarinin, kaldiragh islemlerden kaynaklanan
surdurulebilirlik sorunlarini ele alarak,!'¢ finansal
yardima iliskin mevcut diizenlemeleri tamamlayici
bir mevzuati yirirliige koymalarini énermektedir.
Kaldiragh islemler (6rnegin kaldiragli birlesmeler)
sirketlerin finansal stirdirilebilirligi agisindan ciddi
riskler yaratarak uzun vadeli varliklarini tehlikeye
atabilir. Bu nedenle, bu islemlerin
tamamlanmasindan  6nce  finansal  agidan

115 (AB) 2017/1132 sayili Yonerge’de ongoriilen kurallara ek olarak, sinir Gtesi birlesmeler diger hususlarin yani sira, bir Avrupa sirketinin veya bir
kooperatif ortakliginin kurulmastyla sonuclanabilecek sinir Gtesi birlesmelere iliskin diizenleme saglayan (AT) 2157/2001 sayili Konsey Tiiziigii ve (AT)
1435/2003 sayilli Konsey Tiziigii gibi diger AB mevzuati tarafindan da dogrudan diizenlenmektedir. Ayrica bu Tizikler, bu tiizel kisilikleri
ilgilendirebilecek sirket merkezinin tasinmasi gibi diger sinir 6tesi hareketlilik islemlerini de diizenlemektedir.

116 Ozellikle (AB) 2017/1132 sayili Yonerge’nin 64. maddesinin uygulanmast amaciyla kabul edilenler dikkate alinarak, finansal yardima iliskin

mevcut kurallara atifta bulunulmaktadir (n 4).
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bir zaman
veya harici

uygunlugunun  -makul
icerisinde- dogrulanmasi
kontrol edilmesi énemlidir.

Gizelgesi
olarak

Bu degerlendirme farkl sekillerde olabilir (6rnegin
bagimsiz uzman raporunda zorunlu bir bolim yer
almasi veya islemin hukuka uygunlugunu
dogrulayan  ulusal  makamlar  tarafindan
gergeklestirilen esasa iliskin bir kontrol seklinde)
ve vyasama organlari, sirketlerin finansal
surdirdlebilirligini  korumak amaciyla makul
olmayan iglemleri daha iyi tespit etmek icin bu
konuyu en uygun goérdikleri sekilde ele almakta
serbest birakilmaldir.

7.2 Tavsiye 17: Sinr Otesi islemlere lliskin Taslak
Kosullann Igerigi

Tavsiye 17: Sinw Otesi islemlere lliskin
Taslak Kosullann Igerigi

Sinir otesi islemlerin taslak kosullarina iliskin
Avrupa hukuku ve ulusal hukuk diizenlemeleri,
bu islemin, isleme dahil olan sirketlerin uzun
vadeli kurumsal sirdirilebilirligi lzerindeki

muhtemel etkilerine iliskin  bir madde
eklenerek tamamlanmalidir.
Bu Tavsiye, sinir o&tesi islemlerin taslak

kosullarina, sinir 6tesi islemlerin isleme dahil olan
sirketlerin uzun vadeli kurumsal sirdrlebilirligi
Uzerindeki muhtemel etkilerinden s6z eden bir
maddenin  eklenmesini  temin  etmektedir.
Sirketlerin  finansal sirdurdlebilirligini  korumak
amaciyla, sinir 6tesi islemlerin, islem sonrasinda
sirketlerin  devamlihdinin  agisindan daha az
koruyucu olabilecek bir yasal cerceveye tabi olup
olmayacadinin dederlendirilmesi 6nemlidir. Bu
nedenle, bu Tavsiye esas olarak ulusal islemlerle
degil, sinir 6tesi islemlerle ilgilidir.

Bu madde sadece pay sahiplerinin, alacaklilarin
ve calisanlarin  menfaatleri icin degil, ayni
zamanda, islemin taslak sartlarinda yer alan
maddeler icin normal olarak oldugu gibi, genel
kamuoyunun menfaatleri igin de hazirlanmali ve
aciklanmalidir.
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7.3 Tavsiye 18: idare veya Yonefim Organinin
Raporannin Igerigi

Tavsiye 18: idare veya Yonetim
Organlarinin Raprlarinin

icerigi

Sinir otesi islemlerle ilgili olarak, idare veya
yonetim organlarinin uyeler ve calisanlarla ilgili
raporlarina iliskin Avrupa hukuku ve ulusal
hukuk duzenlemeleri, lyelere yonelik bolimde,
sinir otesi islemin isleme dahil olan sirketlerin
kurumsal siirdiriilebilirligi iizerindeki olas
etkilerini ozetleyen bir madde icermelidir.

Tavsiye 18, sinir 6tesi islemlerde idare veya yonetim
organlarinin raporlarinin igerigine iliskin olarak, sinir
Otesi islemin, bu isleme dahil olan kuruluslarin
kurumsal  strddrlebilirligi  Gzerindeki  etkilerini
Ozetleyen ve (yelere hitap eden bir bdlimin
eklenmesini tavsiye etmektedir.

7.4 Tavsiye 19: Bagmsiz Uzman

Raporlannin igerigi

Tavsiye 19: Bagmsz Uzman Rapordannin igerigi

Sinir otesi islemlere iliskin olarak, Avrupa
hukuku ve ulusal hukuk diizenlemeleri, bu
islemle ilgili bagimsiz uzman raporunun
icerigi, isleme dahil olan sirketlerin
kurumsal stirdurdlebilirliginin tesisi
acisindan, idare veya yonetim organlarinin
raporlarinda uyelere sundugu bilgilerin
makul olup olmadig1 ve bagimsiz olarak

dogrulanmip  dogrulanmadigr  konusunda
uzman gorusu icerecek sekilde tadil
edilmelidir.
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Tavsiye 19, sinir oOtesi islemlerde bagimsiz uzman
raporunun icerigine deginmekte ve idare veya
yonetim organi tarafindan saglanan bilgilerin
bagimsiz bir uzman tarafindan degerlendirilmesini
tavsiye etmektedir.

Hem Tavsiye 18 hem de 19'un ana fikri yine sinir tesi
islemlerin sinir tesi unsuruyla iligkili riskler tzerinedir
ve bu nedenle bu Tavsiyeler ulusal islemler ile
ilgilenmemektedir. Idare veya ydnetim organinin
raporu, diger menfaat sahiplerine (6rnegin calisanlara)
yonelik  bilgilere  halel  getirmeksizin,  (yelerin
menfaatleri dogrultusunda hazirlanmalidir.  Benzer
sekilde, badimsiz uzmanlar, degerlendirmelerinde,
sadlanan bilgilerin makul olup olmadigini, sirketlerin
uzun vadeli siirdirtilebilirligine iliskin olarak esas olarak
Uyelerin bakis agisindan degerlendirmelidir.

7.5 Tavsiye 20: Sinir Otesi islemlerin
Hukuka Uygunlugunun Incelenmesi

Tavsiye 20: Sinir Otesi islemlerin Hukuka
Uygunlugunun Incelenmesi

Simir Otesi islemlerin  hukuka uygunlugunun
incelenmesine iliskin Avrupa hukuku ve ulusal
hukuk dizenlemelerinin uygulanmasi amaciyla,

uyelerin  ve  alacaklilarin korunmasini
amaclayan kurallara uyuldugunun
dogrulanmasinin  yan1  sira, sir  Otesi

islemlerinin kotlye kullanma veya dolandiricilik
amaclan ile kullanilma ihtimali ile kurumsal
stirdurilebilirligi tesis etmeyi amacglayan AB
hukuku ve ulusal hukuk kurallarinin dolanilmasi
veya bunlardan kacinma riskleri de dikkate
alinmalidrr.

Tavsiye 20, sinir 6tesi islemlerin hukuka uygunlugunun
incelenmesi ile ilgilidir ve yetkili ulusal makamlarin sinir
Otesi  operasyonlarin  kurumsal  slrdirilebilirligi
saglamayl amaglayan AB hukuku ve ulusal hukuk
kurallarinin dolaniimasi veya bunlardan kaginiimasi ile
sonuglanip  sonuglanmayacagini  degerlendirmelerini
saglayacak bir mevzuatin vyirirlige konulmasini
onermektedir.

52

Suphesiz, sirketlerin sirekliligi ilkesinin  uzun
vadeli surdirdlebilirligine iligkin kurallar
konusunda AB hukuku ne kadar etkin ve genis
capli bir sekilde uyumlastirilirsa, sinir otesi
islemler bakimindan - en azindan AB icinde - bu
kurallardan  kaginilmasi  ihtimali o  kadar
azalacaktir. Ancak, farkl yasal cergevelerin ve
kurumsal surdrdlebilirlige iliskin daha kati ulusal
kurallarin varhidi i1siginda, sirketlerin bu alandaki
istege bagh AB hukuku veya ulusal hukuk
mevzuatindan kacinmak veya bunlari dolanmak
amaciyla sinir 6tesi islemlere girismesi de g6z ardi
edilemez.

Dolayisiyla bu Tavsiye, sinir otesi faaliyetlerin
hukuka  uygunlugunun incelenmesine iliskin
halihazirda mevcut olan yasal dlizenlemelerin,
kurumsal sirdirilebilirlige iliskin AB hukukundan
veya ulusal hukuktan kaginma veya bunlari dolanma
ihtimalini de dikkate almasi gerektigini ifade
etmektedir.
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8 Sirdirilebilir Bir Oz Sermaye
_Y6ne’riminin Daha lyi Uygulanmasi
Icin Tamamlayici Araglar

8.1 Yoneticilerin Gorevleri

Yoneticilerin  gdrevleri, bu Tavsiyeler'de ortaya
konuldugu sekilde kurumsal sirdirilebilirlik adina 6z
sermaye ydnetimini kapsayacak sekilde genisletilebilir.

Yoneticilerin  gdrevleri ayrica, bu Tavsiyeler'de
belirtildigi (izere kurumsal sirdirilebilirlik adina 06z
sermaye yonetimi ile ilgili aciklamalara iligkin 6zel
yukimllikleri de igerecek sekilde genisletilebilir. Bu
aciklama IFRS ile uyumlu olacaktir.'t”

Bu acidan bakildiginda, kurumsal yonetim kodlari,
bu Tavsiyeler'de belirtildigi Uzere, yoneticilerin
gorevlerinin  kurumsal surdurlebilirlik yararina
genigletilmesinde etkili olabilir. Bu genisleme ayni
zamanda, bu Tavsiyeler'de ele alindigi (zere
kurumsal sosyal ve cevresel planlan ve
yukumliltkleri kapsayan kapsamli denetimlere
duyulan ihtiyacin desteklenmesine de yardimc
olabilir.

8.2 Denetcilerin Gorevleri

Denetgilerin gorevleri, halihazirda isletmenin sirekliligi
gorlisti dogrultusunda hazirlamalari gereken raporun,
daditimlarin yapilmasi amaciyla hazirlanan 6z sermaye
yonetimine iliskin bir raporun - ve buna iliskin
acikklamalarin - denetimini de icerecek sekilde
genisletilebilir. Mevcut durumda, raporlama yapan bir
kurulusun karh bir faaliyet gegmisi ve finansal
kaynaklara erisimi oldugunda, raporu hazirlayanlar ve
denetleyenler detayl bir analiz yapmadan igletmenin
sirekliligi ~ esasinin  uygun  oldugu  sonucuna
varabilmektedir. Bu varsayim, isletmenin siireklilii
esasinin uygun oldugu sonucuna varilmadan Once
sosyal ve cevresel planlar ve yikimliliklerle ilgili
cesitli faktorlerin dikkate alinmasini igerecek sekilde
yeniden gbzden gegirilebilir.18

17 1AS 1(134)-(136).
18 Cf |AS 1(26).

8.3 Ek Aciklamalar

Oz sermaye yonetimine iliskin 6zel aciklamalar
yonetim raporuna, finansal olmayan rapora veya
finansal tablo dipnotlarina eklenebilir. Bu aciklama,
bu Tavsiyelerdeki taksonomide (Bélim 2: Sirket Oz
Sermayesi Icin Bir Taksonomi) belirtildigi sekilde,
pay sahipleri dzkaynaklar ile sirket 6zkaynaklari
arasindaki farki da igerebilir.

Bu tir bir aciklama, mevcut ve gelecekteki kurumsal

strdUrdlebilirlik ~ yonetimi  ve  kurumsal sosyal ve
cevresel sorumluluklar hakkinda - notlar ve
aciklamalarla birlikte - bir finansal etki tespiti

icermelidir.

Finansal etki tespiti, kurumsal sirdurdlebilirlikle ilgili
yerine getirilmemis yukimliliklere iliskin mevcut risk
dederlendirmesini icermeli, ancak bununla sinirli
kalmamalidir. Bu tespit, kurumsal surdrilebilirlik ve
kurumsal sosyal ve gevresel sorumluluklara iligkin sirket
taahhdtlerini de icerecek sekilde genigletilmelidir.

Finansal etki tespiti, hem ydnetime hem de yatirmci
pay sahiplerine yapilan dagitimlari (6demeleri) ve
kurumsal sirdrtlebilirlik icin finansman hiikiimlerini ve
kurumsal sosyal ve gevresel sorumluluklara iligkin
eylem planlarini  birbirinden ayiran, 6z sermaye
yonetimine (daditilan ve dagitimayarak biriktirilen
kazanclar dahil) iliskin 6zel agiklamalari icermelidir.

8.4 Muhasebe Hukuku
Secenekleri

icin Politika

Bu ELI Rehberi, kurumsal slirdiirtilebilidige iliskin ortaya
¢kan mevaut ve muhtemel bilgilerle ilgili intiyaclann yan
sra, IFRSnin Avrupa’nin muhasebe gergevesi olarak
benimsenmesinden  kaynaklanan ve bdylece AB
muhasebe gergevesindeki ihtiyatlilik ilkesini zayiflatan diger
sorunlara da dikkat gekmektedir.
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Bu ELI Rehberi'nin uygulanmasi, ABD ve Japonya
ornekleri ile baskaca hukuk sistemlerini izleyerek
bir AB muhasebe standartlari bitini olusturmak
amaciyla Uluslararasi Muhasebe Standartlari
Kuruluna (IASB) yasama yetkisi verilmesinden
vazgecilmesini gerektirmemektedir.!*

Stphesiz, bir AB muhasebe standartlar seti,
gerceklesmis gelirlerin  ve daditilabilir  karlarin
tanimlanmasina ydnelik hikimler igerebilir. Genel
itibariyle, bu tir hikimler gercege uygun deger

muhasebesi esasindan ziyade tarihsel maliyet
muhasebesi esasinin onceliklendirilmesini
gerektirecektir. Ancak, AB'nin IFRS'yi

benimsemesine ragmen, AB ve Uye Devletler bu
Tavsiyeleri uygulamak icin AB muhasebe standartlari
olusturmaktan daha az kapsaml olan seceneklere
sahiptir.

Ornegin, mevcut muhasebe cercevesi altinda AB, hem
konsolide hem de konsolide olmayan finansal tablolar
icin, mevcut durumda IFRS'nin icermedidi bir konu olan
6z sermaye icin bir muhasebe standardi getirebilir. Ya
da her ne kadar Uye Devletler IFRS standartlarinin
uygulama alanini konsolide olmayan sirket finansal
tablolarini  kapsayacak sekilde genisletebilirse de,
konsolide olmayan sirket finansal tablolarinin
halihazirda AB dlzeyinde IFRS temelli cerceveye
uymasi zorunlu olmadigindan, yalnizca konsolide
olmayan sirketlere uygulanabilir bir 6z sermaye
muhasebe standardi kabul edebilir.

Gergekten, Tavsiyelerin uygulanmasi AB finansal
muhasebe gercevesinde bir degisiklik yapilmasini
gerektirmeyecektir. Finansal raporlamayi
etkilemeden belirli muhasebe diizenlemeleri ve
aciklamalari eklenebilir. AB, Uye Devletler ya da
sirket adina finansal tablolari hazirlayanlar 6z
sermaye  yonetimine iliskin ek aciklamalar
getirebilirler. Bu agiklama, halihazirda kurumlar
vergisi icin hazirlanan raporlara benzer bir
muhasebe siirecini icerebilir. Bu tir kurumsal
surdurdlebilirlik raporlari ayni zamanda sirketler
hukuku dlzenlemeleri kapsaminda yatirmci pay
sahiplerine yapilacak dagitimlar bakimindan yasal bir
dayanak da teskil etmis olur.

Ayrica, 6z sermaye yonetimine iliskin ek aciklamalar,
bu Tavsiyelerde yer alan kurumsal slrdurtlebilirlik
finansal etki degerlendirmelerini de igerebilir ve
halihazrda AB hukuku kapsaminda zorunlu olan
finansal olmayan raporlara (veya surdurtlebilirlik
raporlamalarina) dahil edilebilir. Ozellikle, iklim
degisikligi ile ilgili raporlama, yalnizca iklim
degisikliginin finansal 6nemliligini degil, ayni zamanda
kurumsal sosyal ve cevresel sorumluluklan iceren
kurumsal surdurtlebilirlik finansal etki
degerlendirmesini de igerecek sekilde genisletilebilir.

"9 Yuri Biondi, ‘Accounting for Europe’s Economy and Society: Considerations for Financial Stability, Economic Development and the Public Good’
[2017] 7(2) Accounting, Economics, and Law: A Convivium, 65-77 <https://doi.org/10.1515/ael-2017-0018> E.T.: 17 Agustos 2022.
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Ek: Aciklayici Sayisal Ornekler

Bu Ek, Kurumsal Surdirulebilirlik icin Sirket
Sermayesi ve Finansal Muhasebeye iligkin ELI
Rehberi'nin  sayisal  drneklerle  uygulamasini
gostermektedir.  Bir  “Surdurtlebilir  Davranis
Sirketi” (SCC) kurulup, tim muhasebesel islemler
bu sirket Uzerinde uygulanarak, her bir Tavsiye
birbiri ardina ele alinmaktadir.

Her bir Tavsiye icin, bazi temel muhasebe
uygulamalari aciklanmakta ve sayisal bir érnekle
gosterilmektedir. Her o6rnek igin, mevcut
muhasebe uygulamasi (eder IFRS'de belirtiimigse
IFRS'ye gore, eder Dbelirtimemisse genel
muhasebe ilkelerine gbre) ile Kurumsal
Surdurdlebilirlik icin Sirket Sermayesi ve Finansal
Muhasebeye iliskin ELI Rehberi'nde 06nerilen
uygulama karsilastiriimaktadir.

Bu ELI Rehberi'nin amaci, pay sahiplerine
oncelikle kar payr seklinde ve keza pay geri
alimlar seklinde yapilan 6demelerin, sirketlerin
finansal durumunu koétillestirmesini ve sosyal ve
cevresel taahhitlerle basa c¢ikma konusundaki
uzun vadeli  kapasitelerini  zayiflatmalarini
Onleyerek, onlarin cesitli zamanlarda ve farkl
kosullar altinda devamliliklarini ve
dayanikliliklarini tehlikeye atmamalarini
saglamaktir.

Ornek 1: Pay Senedi ihrag Primleri

SCC, her biri 10 birim nominal (itibari/kanuni)
degerde pay sahiplerine tahsis edilen 10 adet ve
toplam 100 birimlik payin, derhal ve nakit olarak pay
sahipleri tarafindan o6denmesi karsiidinda ihrag
edilmesiyle kurulmustur (1).

120 pkz. Le Manh (n 52).
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Kurulusundan hemen sonra SCC, piyasaya ayni
nominal (itibari/kanuni) dederde 10 adet pay daha
ihrag etmis ve bunlarin her biri igin 25 birim tahsil
etmigtir. Yani toplam 6deme 250 birimdir (2) ve
derhal ve nakit olarak 6denmistir; bunun 100 birimi
sermaye (ihrag edilen paylarin nominal degerini
temsil eden) ve 150 birimi pay senedi ihrac primi
(pay sahiplerinin  nominal dederin  {izerinde
Odeyebilecekleri  tutarlari temsil eden) olarak
muhasebelegtirilmistir.

Bu ELI Rehberi'nin uygulanmasi nedeniyle, pay
senedi ihrag primi, pay sahipleri 6zkaynaklarinin
icerisinde ve daditilamayan tutar olarak
nitelendirilmistir. Bu nitelendirme, s6z konusu
kaynaklarin (150) sirkette kalmasini
saglamaktadir. Bazi AB (ilkelerinde, sirketler

hukuku dizenlemeleri ile pay senedi ihrag
primlerinin dagitimi zaten yasaklanmis
durumdadir (6rnedin, Bulgaristan, Almanya),

ancak cogu (lkede (Danimarka, Fransa dahil
olmak lzere 27 lkeden 18'i0), bunlarin
dagitimina izin verilmektedir veya en azindan-
dagitim acikca yasaklanmamistir. Anilan ilk
uUlkelerde, (bu primlerin  dagitimasi  yasak
oldugundan) ELI  Rehberi'nin  hicbir etkisi
olmayacaktir; ancak diger Ulkelerde, ELI Rehberi
sirketlerin finansal surddrdlebilirliginin daha etkin
bir sekilde tesis edilmesine yol acacaktir.
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Mevcut Muhasebe

Onerilen Muhasebe (ELI Rehberi)

BILANCO BILANCO
Aktifler (Ozkaynaklar & Borclar Aktifler Ozkaynaklar & Borclar

Pay sahipleri 6zkaynagi
Kasa +100 (1) | Sermaye +100 (1) Cash 100 (1) Sermaye (ND) 100 (1)
+250 (2) +100 (2) +250 (2) +100 (2)
Pay senedi ihrac +150 (2) Pay senedi ihrac primi +150 (2)

primi (ND)
Sirket 6zkaynagi 0
TOPLAM 350 | TOTAL 350 TOTAL 350 | TOPLAM 350
ND: non-distributable
GELIR TABLOSU GELIR TABLOSU
Giderler | Gelirler Giderler ‘ Gelirler
ETKISI YOK ETKiSI YOK

ETKiSi YOK ‘

Ornek 2: Kanuni Yedek Akce Gerekliligi

Kurulusunun ve piyasaya ilk pay ihracinin ardindan
faaliyetlerine baglayan SCC, 950 birim satis geliri
elde etmis, 320 birim masraf yapmis ve bdylece yil
sonunda 630 birim net kar elde etmistir (630 = 950
- 320). Basitlestirmek adina, gelir vergileri dikkate
alinmamig ve tim gelir ve giderlerin aninda nakde
cevrilecegi varsayilimistir.

Bu ELI Rehberi'nin uygulanmasi durumunda, kanuni
yedek akge ylkimllligu toplam pay sahipleri
dzkaynaklarina dayanacaktir. Boylece SCC, nominal
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ETKISi YOK ‘

kanuni sermayesi arti daditilamayan pay senedi
ihrac_priminin %10'u (35 birim = toplam 20 pay
ihracindan elde edilen 350 birimin %10'u) tutarinda
kanuni yedek akge ayirmig olur.

Bu durumda, kanuni yedek akge esasi sadece
kanuni sermayeyi degil, ayni zamanda ELI
Rehberi'nde tavsiye edildigi lizere pay senedi
ihrag primlerini de igermis olur. Sonug olarak,
mevcut uygulama ile kiyaslandiginda
(dagitilamayan) kanuni yedek akge daha
yliksektir, pay sahiplerine daha az kar pay
dagitilabilir ve bdylelikle sirkette daha fazla
kaynak kalir.
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Mevcut Muhasebe ve Kanuni Yedek Akce Dizenlemelerine Gore

ELI Rehberi’nde Yer Alan Kanuni Yedek Akceye iliskin Muhasebe
Gerekliliklerine Gore

Dagrtilabilir Kar = Toplam Kar (630) - kanuni yedek akge olarak
aynilan kisim (kanuni yedek akceler sermayenin en az %10’una
ulasincaya kadar karin en az %5’i) = 630 - 20 = 610

Bu ornekte, sirket yalnizca kanunen gerekli olan tutari, yani 20
birimi (= 200 birim sermayenin %10’u) dagitilamayan kar olarak
ayirmaktadir.

Dagitilabilir Kar = Toplam Kar (630) - kanuni yedek akce olarak
aynlan kisim (kanuni yedek akceler sermaye ve pay senedi ihrac
primlerinin en az %10’una ulasincaya kadar karin en az %5’i) =
630 - 35=600

Bu ornekte, sirket yalnizca yasal olarak gerekli olan tutar, yani
35 birimi (= 200 birim sermaye ve 150 birim pay senedi ihra¢
priminin %10’u) dagitilamayan kar olarak ayirmaktadir.

Mevcut Muhasebe

Onerilen Muhasebe (ELI Rehberi)

BILANCO BILANCO
Aktifler (Ozkaynaklar & Borclar Aktifler (Ozkaynaklar & Borclar

Pay sahipleri 6zkaynagi
Kasa 350 | Sermaye 200 Cash 350 Sermaye (ND) 200
630 | Pay senedi ihrac primi 150 630 Pay senedi ihrac primi 150

(ND)
Kanuni yedek akce (ND) 20 Kanuni yedek akce (ND) 35
Dagitilabilir kar 610 Dagitilabilir kar 595
Sirket 6zkaynag 0
TOPLAM 980 | TOPLAM 980 TOTAL 980 | TOPLAM 980
ND: dagitilamayan
GELIR TABLOSU GELIR TABLOSU
Giderler ‘ Gelirler Giderler ‘ Gelirler
Harcama 320 | Satis geliri 950 Harcama 320 | Satis geliri 950
Kar 630 Kar 630
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Ornek 3: Belirli Muhasebesel Olgiimlerden
Kaynaklanan Kazanglara Karsilik
Dagitilamayan Yedek Akgeler

Mevcut muhasebe doneminde SCC, oOdemesi
derhal ve nakit olarak yapilan 100 birimlik
finansal varlik edinmistir (1). Bu varliklar kisa
vadeli yatinmlardir ve bu nedenle gercege uygun
deder farki kar veya zarara yansitilan finansal
varliklar olarak muhasebelestiriimektedir (IFRS 9
kapsaminda). Satin almadan sonraki tiim gercege
uygun deder degisiklikleri derhal gelir tablosunda
kar veya zarar olarak muhasebelestiriimektedir.

Donem sonunda, elde tutulan finansal varliklar cari
piyasa fiyatina (gercede uygun deder) gore 135
birim (2) olarak degerlenmistir. Mevcut durumda,
finansal varliklar satiimadi§i icin SCC bu durumda
herhangi bir nakit elde etmis olmamasina ragmen,
gercede uygun deder Olciimiinden kaynaklanan 35
birimlik kazang pay sahiplerine dagitilabilir (SCC'den
kaynak (nakit) cikist).

Mevcut Muhasebe (IFRS)

ELI Rehberi ise, SCC'nin gercede uygun deger
Olgimiinden kaynaklanan 35 birimlik
muhasebesel kazancini dagitilamayan bir yedek
olarak ayirmasini dnermektedir, ¢lnki bu tutar
gerceklesmemis bir kazanca (kagit Uzerinde kar
olarak da adlandirilir), yani bir ticari isleme degil
de 'basit' muhasebesel yeniden dederlemelere
dayanan ve bu nedenle yalnizca kagit Uzerinde
var olan bir kazanca karsilik gelmektedir. Ilgili
tutar daha sonra daditilabilir kardan (veya
dagitilabilir ~ yedeklerden)  cikariimakta  ve
dagitlamaz yedeklere tahsis edilmektedir (3).
Basitlestirmek adina gelir vergileri dikkate
alinmamistir.

ELI Rehberi'nin uygulanmasi durumunda, dagitilabilir
kar, gerceklesmis kazanclarla sinirlandirilirken, gergege
uygun dederdeki belirli muhasebesel dlgiimlerden elde
edilen gerceklesmemis (kagit Gzerindeki) kazanclar,
sirket oOzkaynaklari icindeki dagitilamayan bir yedek
akce olarak ayrilir. Sonug olarak, bu gerceklesmemis
(kadit tizerindeki) kazanglar dagitimdan men edilmekte
ve boylece sirketten kaynak cikisi 6nlenmektedir.

Onerilen Muhasebe (ELI Rehberi)

BILANCO BILANCO
Aktifler Ozkaynaklar & Borclar Aktifler Ozkaynaklar & Borclar
Pay Sahipleri Ozkaynag
Sermaye 200 Sermaye (ND) 200
Pay senedi 150 Pay senedi ihrac primi 150
ihrag primi (ND)
Finansal varliklar: Dagitilabilir kar 35 Finansal varliklar: Dagitilabilir kar 35 -
+100 (1) +35(2) = 135 +100 (1) +35(2) = 135 35(3) = 0
Sirket Gzkaynagi
Kasa: 350- 100 (1) = 250 Kasa: 350 - 100 (1) = 250 | Gergege uygun deger yedegi  +35 (3)
(ND)
TOPLAM 385 | TOPLAM 385 TOPLAM 385 | TOPLAM 385
ND: dagitilamayan
GELIR TABLOSU GELIR TABLOSU
Giderler ‘ Gelirler Expenses ‘ Revenues
Kar 35 | Gercege uygun deger Slclimii Kar

kazanci +35(2)

35 ‘ Gercege uygun deger olciimii

kazanci +35(2)



Ornek 4: Karsiliklarin Cari Deger Olgiimiine
Karsiik Dagiilamayan Yedek Akgeler

Cari hesap doneminde SCC, atiklarinin bertarafi igin on
yil icinde 6denecek 52 birimlik cevresel yiikiimlilige
tabi oldugunu kabul etmistir. IFRS muhasebesine (IAS
37) gore, bu uzun vadeli karsilik, baslangicta iskonto
edilmis degeri lzerinden muhasebelestiriimektedir. Yil
bagina iskonto oraninin %10 oldugu varsayildiginda,
s6z konusu yukimliligin bugiinki iskonto edilmis
tutart 20 birim olur (= 52:(1+0.1) -1°) ve bu tutar
bilancoda karsilik olarak (1) ve gelir tablosunda da
gider olarak (1) kaydedilir. Basitlestirmek adina gelir
vergileri dikkate alinmamistir.

Kanundan veya zimni  kabulden  dogan
yukimlulikler nedeniyle gelecekte olusacak
zararlar icin karsilik ayriimalidir (IAS 37). Ornegin,
Uretim alanlarinin zararl maddelerden arindiriimasi
icin yasal olarak yerine getirilmesi gereken cevresel

yukumlillkler, cevrenin  korunmasina iligkin
'kirleten o6der' ilkesi kapsaminda yasal bir
yUikimluligh ifade ederken; gondllli, ancak

kamuya acik olarak taahhit edilen gevresel planlar,
sirket yoOnetimi tarafindan uygulanan zimni
kabulden dodgan bir yukimlilik teskil etmektedir.
Karsiliklarin muhasebelestirilmesinin amaci, sirketin
gelecekteki kayiplarla ylzlesebilmesi icin kaynaklari

Ek: Aciklayici Sayisal Ornekler

tutmaktir. Bu anlamda, karsiliklarin
muhasebelestiriimesi (halihazirda) pay sahiplerine
kar dagitimi igin bir sinirlama olusturmaktadir.

Bu ELI Rehberi, SCC'nin 52 birimlik nominal tutarin
tamami ile cari defter degeri (20 birim) arasindaki
farki (= 32 birim) dagitlamaz yedek akge olarak
muhasebelestirmesini dnermektedir. Basitlestirmek
acgisindan, hem bu atik bertarafindan kaynaklanan
zarar, hem de dagitlamaz yedek akge, 1. yilda
daditilabilir kardan (2) ve 2. yilda ise daditilabilir
kar yedeklerinden (2) alinmistir.

Bu ELI Rehberi’'nin uygulanmasinin bir sonucu
olarak, cevresel  yukimldliklerin ~ nominal
tutarinin, - yalnizca cari degeri degil - tamami (52
birim) olcimin ilk ylinda daditilamaz hale
getirilir: 20 birimi karsihk olarak ve 32 birimi
sirket dzkaynaklari icinde dagitilamaz yedek akge
olarak. Sonug olarak, bu ytkimlaliklerin nominal
tutarinin tamamini karsilayacak  kaynaklar,
(zaman icinde biriktirilmek yerine) en basindan
itibaren sirket blinyesinde tutulmus olur. Ancak,
IAS 37 faiz giderlerinin sonraki yillarda gelir
tablosunda muhasebelegtiriimesini
gerektirdiginden, bu dagitilamaz yedek akge
gelecek donemlerde kademeli olarak daditilabilir

sirket biinyesinde hale  getirilir  (bkz. asagida 2. yil).
Mevcut Muhasebe (IFRS) Onerilen Muhasebe (ELI rehberi)
BILANCO YIL 1 BILANCO YIL 1
Aktifler Ozkaynaklar & Borclar Aktifler Ozkaynaklar & Borclar
Pay sahipleri 6zkaynagi Pay sahipleri 6zkaynagi
Sermaye 200 Sermaye (ND) 200
Cesitli varliklar 1,300 | Pay senedi ihrac primleri 150 Cesitli varliklar 1,300 | Pay senedi ihrag primleri (ND) 150
Dagitilabilir kar 930 Dagitilabilir kar
930-32(2) 898
Sirket 6zkaynagi
iskonto edilmis karsiliklar karsiiginda
ayrilan yedekler (ND) +32 (2)
Yiikiimliilikler Yikiimliiliikler
Karsiliklar 20 (1) Karsitiklar 20 (1)
TOPLAM 1,300 | TOPLAM 1,300 TOPLAM 1,300 | TOPLAM 1,300

ND: dagitilamayan
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GELIR TABLOSU GELIR TABLOSU
Giderler ‘ Gelirler Giderler ‘ Gelirler
Karsitik giderleri 20 (1) | Satis gelirleri 950 Karsilik giderleri 20(1) | Satis gelirleri 950
Kar 930 Kar 930
2. yilda, iskonto edilecek yillarin azalmasi (10 yerine 9 yikimldliklerin - toplam nominal tutar  (52)

yil) nedeniyle karsilik tutari artacaktir. Bu etki, iskonto
etmeme veya ¢Oziilme etkisi olarak adlandirilir. Buna
karsilik gelen tutar 2 = 20 (kargilik yili 1) x %10 (veya
52:(1+0.1) ©)= 22 - oOnceki yil ayrlan 20 birim
karsilik)'dir ve gelir tablosunda faiz gideri (1) olarak
muhasebelestirilir. Bu faiz gideri kari azalttidi igin zaten
bir dagitim kisitlamasi olusturmaktadir. Ayni tutarin
mikerrer olarak hesaplanmasini  dnlemek igin,
dagitilamayan yedek akce de ayni sekilde 2 birim
tutarinda (2) azaltilir. Yine de, bu indirimden sonra,
cevresel

Mevcut Muhasebe (IFRS)

sirkette tutulmus olur: 22 birimi karsilik olarak ve
30 birimi dagitilamayan yedek olarak.

Ayni isleme 3. yidan 10. yila kadar (karsiliklarin
muaccelliyeti) devam edilecektir. 1. yil karinin
tamaminin pay sahiplerine daditiimayip daditilabilir kar
yedeklerinde tutuldugu varsayilmistir. Basitlestirmek
adina gelir vergileri dikkate alinmamistir.

Onerilen Muhasebe (ELI Rehberi)

BILANCO YIL 2 BILANCO YIL 2
Aktifler (Ozkaynaklar & Borclar Aktifler (Ozkaynaklar & Borclar
Pay sahipleri 6zkaynag1 Pay sahipleri 6zkaynagi
Sermaye 200 Sermaye (ND) 200
Cesitli varliklar 2,250 | Pay senedi ihrac primleri 150 Cesitli varlklar 2,250 | Pay senedi ihrac primleri 150
(ND)
Dagrtilabilir kar yedekleri 930 Dagrtilabilir kar yedekleri:
898 +2(2) 900
Dagitilabilir kar 948
Dagitilabilir kar 948
Sirket 6zsermayesi
iskonto edilmis karsiliklar
karsiliginda ayrilan 30
yedekler (ND): 32-2 (2)
Yukumlulikler Yukimlulikler
Karsiik: 20 +2 (1) = 22 Karsiik: 20 + 2 (1) 22
TOPLAM 2,250 | TOPLAM 2,250 TOPLAM 2,250 | TOPLAM 2,250
ND: dagitilamayan
GELIR TABLOSU GELIR TABLOSU
Giderler ‘ Gelirler Giderler ‘ Gelirler
Faiz gideri 2 (1) | Satis gelirleri 950 Faiz gideri 20 (1) | Satis gelirleri 950
Kar 948 Kar 948
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Bu ELI Rehberine gbre, takip eden her vyil, cevresel
yukimlGlik tutarinin - tamami (52) daditim  digi
birakilmaya devam edilmis olur: bir bolimi (artan)
karsilik miktari (iskonto edilmeme veya c6ziilme etkisi)
ve diger bolimi (azalan) daditilamayan yedek akge
olarak.

Not: Bazi durumlarda (6rnegin, bir petrol sondaj
kulesini islettikten sonra bunu kaldirmakla yukimli
olan bir petrol sirketi), IFRS (IAS 16), karsiigin 1.
yildaki ilk muhasebelestirme islemi (zerine, buna
karsilik gelen tutarin derhal giderlestiriimek yerine ilgili
varligin (somut olayda petrol sondaj kulesi) iktisap
maliyetinin bir pargasli olarak muhasebelestiriimesini
zorunlu kilar. Baslangictaki tutar daha sonra, varligin
faydall omrii boyunca varlidin amortismani yoluyla
giderlestirilir. Bu gibi durumlarda, dagitilamayan yedek
akceler ayrilirken bu husus dikkate alinmalidir.

Ornek 5: Akfiflestiriimis Maliyetlere Karsilik
Dagiilamayan Yedek Akgeler

SCC, 1. yil boyunca bir projenin arastirma asamasini
basariyla tamamlamis ve bu sonuclan satilabilir bir
urune donusturmek amaciyla 150 birimlik ek bir
maliyete girmistir. Bu maliyetlerin maddi olmayan
duran varlik olarak muhasebelestirilmesine iliskin 1AS
38'in kosullarimin yerine getirildigi kabul edilecektir.
Sonu¢ olarak, 150 birimlik gelistirme (1)
aktiflestirilmis, yani bu tutar gider olarak degil,
maddi olmayan duran varlik olarak kabul edilmistir.
Gelistirme sonucunun iki yil boyunca fayda saglamasi
beklendiginden, bu gelistirme maliyeti varligi iki yil
boyunca amorti edilmekte, bu da her yil icin 75
birimlik bir amortisman giderine (2) yol acmaktadir.

(150 birimin iki yillik bir zaman araligina yayilmasi
suretiyle). Amortisman, SCC’nin gelistirilen urunu
uretmeye (ve satmaya) baslamasi ile birlikte
baslar; bu faaliyetin de 2. ve 3. yillar boyunca
gerceklesecegi  varsayilmistir.  Basitlestirmek
adina gelir vergileri dikkate alinmamstir.

Gelistirme maliyetinin gider olarak
degerlendirilmeyip maddi olmayan bir varlik
olarak aktiflestirilmesi, pay sahiplerine (1. yilda)
dagitilabilecek karin artmasina yol acmaktadir.

Bu (fazladan)  kann, sirketin ~ finansal
performansina degil de muhasebesel bir
aktiflestirme kuralina dayanmasi nedeniyle

yapay bir kar oldugu goz oniine alindiginda, bu
(fazladan) karin dagitilmasi1 sirketin finansal
durumunu kotulestirecektir. Bu nedenle, bu ELI
Rehberi, SCCnin 1. yildaki aktiflestirilmis
gelistirme maliyetlerinin (maddi olmayan duran
varlik) toplam tutarina (3) karsilik dagitilamayan
bir yedek akce ayirmasini onermektedir. ilgili
tutar dagitilabilir kardan (ya da dagitilabilir kar
yedeklerinden) dusulur. Gelistirme maliyeti 2.
ve 3. yillarda amorti edildiginde, dagitilamayan
yedek akce buna uygun olarak serbest birakilir
(4). Bu, amortisman giderinin kan azaltmasi ve
dolayisiyla ilgili tutarin zaten dagitimdan haric
tutulmasi1 nedeniyle, aynm tutar(lar)in mikerrer
hesaplamasin1 onlemek icindir.

Toplam karin tamamen nakde cevrildigi
varsayilmistir (nakit olmayan bir gider olan
gelistirme maliyetinin amortismani disindaki tum
nakit gelirler ve nakit giderler). Dagitilabilir
karlarin tamaminin bir sonraki yil kar payi olarak
odenecegi varsayilmistir (yilhik kar pay1 seklinde

odenecek, ara odeme vyapilmayacaktir).
Mevcut Muhasebe (IFRS) Onerilen Muhasebe (ELI rehberi)
BILANCO YIL 1 BILANCO YIL 1
Aktifler Ozkaynaklar & Borclar Aktifler Ozkaynaklar & Borclar
Pay sahipleri 6zkaynag
Sermaye 200 Sermaye (ND) 200
Gelistirme maliyeti 150 (1)| Pay senedi ihrac 150 Gelistirme maliyeti 150 (1)|Pay senedi ihrac primleri 150
(maddi olmayan primleri (maddi olmayan (ND)
duran varlik) duran varlik)
Dagitilabilir kar 630 Dagitilabilir kar: 630 -
150 (3) = 480
Sirket Ozkaynagi
Kasa: Kasa: Aktiflestirilmis gelistirme +150 (3)
350+630-150(1)= 830|004 980 350+630- 150 (1) = 830|maliyetleri yedekleri (ND)
TOPLAM 980 TOPLAM 980 |TOPLAM 980
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GELIR TABLOSU YIL 1 GELIR TABLOSU YIL 1
Giderler Gelirler Giderler Gelirler
Giderler 320 | Satis gelirleri 950 Giderler 320 | Satis gelirleri 950
Kar 630 Kar 630
Mevcut Muhasebe (IFRS) Onerilen Muhasebe (ELI Rehberi)
BILANCO YIL 2 BILANCO YIL 2
Aktifler (Ozkaynaklar & Borclar Aktifler Ozkaynaklar & Borclar
Pay sahipleri 6zkaynagi
Sermaye 200 Sermaye (ND) 200
Gelistirme Pay senedi ihrag 150 Gelistirme Pay senedi ihrac primleri (ND) 150
maliyetleri: 150 - 75 | primleri maliyeti yedekleri: 75
75 (2) = 150 - 75 (2) =
Dagitilabilir kar 595 Dagitilabilir kar yedekleri +75 (4)
Dagitilabilir kar 595
Sirket 6zkaynagi
Kasa: 830 (yil 1) Kasa: 830 (y1l 1) Aktiflestirilmis
-630 (temettiiler) -480 (temettuler) gelistirme
+670 (amortisman +670 (amortisman maliyetleri
haric kar) = 870 harig kar) = 1,020 | yedekleri (ND):
150-75 (4) = 75
TOPLAM 945 | TOPLAM 945 TOPLAM 1,095 | TOPLAM 1,095
ND: dagitilamayan
GELIR TABLOSU YIL2 GELIR TABLOSU YIL2
Giderler Gelirler Giderler Gelirler
Amortize edilmis gelistirme | Satis gelirleri 1,150 Amortize edilmis gelistirme Satis gelirleri 1,150
maliyetleri 75(2) maliyetleri 75(2)
Diger giderler 480 Diger giderler 480
Kar 595 Kar 595
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Mevcut Muhasebe (IFRS) Onerilen Muhasebe (ELI Rehberi)
BILANCO YIL 3 BILANCO YIL 3
Aktifler Ozkaynaklar & Borclar Aktifler (Ozkaynaklar & Borclar
Pay sahipleri 6zkaynagi
Sermaye 200 Sermaye (ND) 200
Gelistirme Pay senedi ihrag 150 Gelistirme Pay senedi ihrac primleri 150
maliyetleri: 75 - 0 | primleri maliyetleri: 75 - 0 (ND)
75 (2) = 75(2) =
Dagitilabilir kar 615 Dagitilabilir kar yedekleri
+75 (4)
Dagitilabilir kar 615
Kasa: 1,020 Sirket 6zkaynaklari
Kasa: 870 (y1l 2) (yil 2) -670
-595 (temettdiler) (temettiler*) Aktiflestirilmis
+690 (@mortisman +690 gelistirme
haric kar) = 965 (amortisman 1,040 | maliyetleri yedekleri
haric kar) = (ND):
75 - 75= (4) 0
TOPLAM 965 | TOPLAM 965 TOPLAM 1,040 | TOPLAM 1,040
ND: dagitilamayan
* 2. yildaki dagitilabilir yedek
akce ve dagitilabilir kar
Uzerinden yapilan tahmini
dagitim tutan
GELIR TABLOSU YIL 3 GELIR TABLOSU YIL 3
Giderler Gelirler Giderler Gelirler
Amortize edilmis gelistirme | Satis gelirleri 1,230 Amortize edilmis gelistirme Satis gelirleri 1,230
maliyetleri 75(2) maliyetleri 75(2)
Diger giderler 540 Diger giderler 540
Kar 615 Kar 615
Bu ELI Rehberi kapsaminda yapilan

muhasebelestirme igleminin etkileri, 2. ve 3. yillarin
nakit durumunda gorilmektedir. ELI Rehberi
uygulandiginda sirketin nakit durumu (yani finansal
kaynaklar) sirasiyla (2. yilda) 150 ve (3. yilda) 75
birim daha yiiksek olmus olur. ELI Rehberi,
gelistirme maliyeti tutarini, ancak geligtirilen Griin
satildiginda ve ilgili karlar gergeklestiginde
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daditima hazir hale getirir (2. ve 3. yil kérlari, 3. ve
4. vyillarda dagitima hazir hale gelir). Mevcut
muhasebede ise, gelistirme maliyeti tutari 1. yilin
karini 6nceden (gelistirilen Griiniin satisindan énce)
ve 2. yilda dagitima hazir hale gelecek sekilde
artirmaktadir.
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Ornek &: Topluluk ici Islemlere Karsilik
Dagitilamayan Yedek Akgeler

Ddnem igerisinde SCC, SCC'nin (ana sirket olarak) tiim
paylarina sahip oldugu yeni kurulan bir bagl ortakliga
26 birim (1) yatinm yapmistir. Bagh sirket ayrica ana

sirket olarak SCC tarafindan tamamen kontrol
edilmektedir.
Donem  sonunda, bagh  ortakhidin  net

O0zkaynaklarinda meydana gelen 2 birimlik bir
artis muhasebelestirilmistir. Burada, SCC'nin bu
yatinmi  kendi (konsolide olmayan) finansal
tablolarinda muhasebelestirmek icin 6zkaynak
yontemini kullandidi varsayilmaktadir. Dolayisiyla,
SCC yatinminin defter degerini 2 birim artiracak
ve bdylece bu 2 birimlik kazancini gelirleri
arasinda muhasebelestirecektir (2). Bu muhasebe
uygulamasina bazi Avrupa (lkelerinde (6rnegin
Fransa) izin verilmektedir.

Bu ELI Rehberi, SCC'nin bagl bir sirketteki 6zkaynak
artisindan elde etmis oldugu bu kazancin toplam

Mevcut Muhasebe

tutarina karsilik dagitilabilir olmayan bir yedek
akce (3) ayirmasini dnermektedir. Ilgili tutar
daditilabilir karlardan (veya daditilabilir yedek
akcelerden) dusulir. Basitlestirmek adina gelir
vergileri dikkate alinmamigtir. ELI Rehberi'nin
yaklasimi, &zkaynak ydntemiyle elde edilen
karlari, bu karlar ana sirket SCC tarafindan
(heniiz) nakde donistirilmedidi icin dagitimdan
haric tutmaktadir. Bu bakimdan  bunlar,
gerceklesmemis (veya kadit {zerinde) karlan
olusturmaktadirlar.

Bu Oneri, iliskili sirketlerdeki yatinmlarin &zkaynak
yontemi  kullanilarak muhasebelestirildigi  konsolide
finansal tablolar icin de gegerli olabilir (6rnedin IFRS
kapsamindakiler). Konsolide finansal tablolar (konsolide
karlar) kar payr dagitiminin yasal dayanadi olmasa da,
bu tablolar bircok sirket icin kar dagitim kararlarinin
ekonomik dayanadini olusturur. Kar daditim karari
ekonomik anlamda verildikten sonra, sirketler bu
kararlarinin yasal dayanaklar ile uyumlu olmasini
saglarlar.

Onerilen Muhasebe (ELI Rehberi)

BILANCO BILANCO
Aktifler Ozkaynaklar & Borclar Aktifler Ozkaynaklar & Borclar
Bagli Pay sahipleri 6zkaynagi
sirketteki Sermaye 200 Investment in Sermaye (ND) 200
yatinmlar: Subsidiary:
+26(1)+2(2)= 28 +26 (1)+2(2) = 28
Pay senedi ihrac primleri150 Pay senedi ihrag primleri (ND) 150
Dagitilabilir kar 2 Dagitilabilir kar: 2 -
23)-= 0
Kasa: 350- 26 (1) = 324 Cash: 350 - 26 (1) = 324 | Sirket 6zkaynagi
Ozkaynak yontemi ile
olusan kazanclara karsiik +2 (3)
aynlan yedek akce (ND)
TOPLAM 352 | TOPLAM 352 TOTAL 352 | TOPLAM 352
ND: dagitilamayan
GELIR TABLOSU GELIR TABLOSU
Giderler ‘ Gelirler Giderler ‘ Gelirler
Kar 2 | Ozkaynak yontemi Kar 2 | Ozkaynak yontemi

yatirimlarindan elde edilen
kar +2

yatirimlarindan elde

edilen kar +2(2)
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Orek 7: Sirketin Kendi Paylarina Karsilik
Dagitilamayan Yedek Akgeler

Donem boyunca SCC, kendi pay yonetim planina
gore aclk piyasa islemiyle pay sahiplerinden 20 birim
degerinde 1 payi (1) geri satin almistir.

Toplam karin tamamen nakde cevrildigi varsayiimistir.
Basitlestirmek adina gelir vergileri dikkate alinmamistir.

Ek: Aciklayici Sayisal Ornekler

Bu ELI Rehberi, SCC'nin iktisap etmis oldugu
kendi paylarinin toplam tutarina (2) karsilik
dagitilamayan bir yedek akce ayirmasini
onermektedir. Ilgili tutar, dagtilabilir karlardan
(veya daditilabilir kar yedeklerinden) duslir. Pay
geri alminda pay sahiplerine nakit iadesi
yapildigindan, ELI Rehberi'ne uygun sekilde
dagitilamaz bir yedek akce olusturulmasi, pay
sahiplerine kar payr O0denmesi suretiyle (ayni
miktarda) ek nakit ¢ikisini dnlemis olur.

Mevcut Muhasebe (IFRS) Onerilen Muhasebe (ELI Rehberi)
BILANCO BILANCO
Aktifler Ozkaynaklar & Borclar Aktifler Ozkaynaklar & Borclar
Pay sahipleri 6zkaynag
Kasa: Sermaye 200 Kasa: Sermaye (ND) 200
350-20 (1) +630= 960 350-20(1) +630= 960
Pay senedi ihrac primleri 150 Pay senedi ihrag primleri (ND) 150
Sirketin kendi (20) (1) Sirketin kendi (20) (1)
paylan paylan
Dagitilabilir kar 630 Dagitilabilir kar:
630-20(2) = 610
Sirket 6zkaynagi 0
iktisap edilen pay
yedekleri (ND) +20 (2)
TOPLAM 960 | TOPLAM 960 TOPLAM 960 | TOPLAM 960
ND: dagitilamayan
GELIR TABLOSU GELIR TABLOSU
Giderler ‘ Gelirler Giderler ‘ Gelrler
Giderler 320 | Satis gelirleri 950 Giderler 320 | Satis gelirleri 950
Kar 630 Kar 630
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Ornek 8: Serefiyeye Karsiik Dagitilamayan
Yedek Akgeler

Donem icinde SCC, bagimsiz bir sirketi 46 birim (1)
karsiidinda satin almistir. 53 birim yeniden degerlenmis
varlik (1) ve 24 birim yeniden degerlenmis ylik{imliliikten
(1) olusan 29 birimlik yeniden degerlenmis net varliga
sahip bu islemden, 17 (1) birim degerinde serefiye ortaya
clkmigtir:

Serefiye (17) = Odenen bedel (46) - Yeniden
dederlenmis Net Varliklar {29 = Yeniden
degerlenmis  Varlklar (53) -  Yeniden
degerlenmis Yukumlilikler (24)}.

Toplam karin tamamen nakde cevrildigi varsayimistir.
Basitlestirmek adina gelir vergileri dikkate alinmamistir.

Mevcut Muhasebe (IFRS)

Bu ELI Rehberi, SCC'nin serefiyenin (17) esdeder
tutan karsiidinda dagitilamayan bir yedek akge
ayirmasini 6nermektedir (2). Karsilik gelen tutar
daditilabilir  kardan (veya daditilabilir  kar
yedeklerinden) dusulr.

Serefiye, henliz gerceklesmemis ve manipile
edilmesi kolay olan, gelecekte beklenen ekonomik
faydalar ifade ettiginden, dagitilacak miktarin
disinda tutulmasi makul gériinmektedir. Serefiye,
SCC'nin gerceklesmis karlarina dayanmadigindan
ve dolayisiyla da SCC icin (henliz) bir kaynak
yaratmadigindan, ilgili yedek akge dagitilamaz bir
yedek akce olmalidir, zira (henliz) ortada
dagitilacak bir sey yoktur.

Onerilen Muhasebe (ELI Rehberi)

BILANCO BILANCO
Aktifler Ozkaynaklar & Borclar Aktifler Ozkaynaklar & Borclar
Pay sahipleri
Gzkaynagi
Sermaye 200 Sermaye (ND) 200
Pay senedi ihrac 150 Pay senedi ihrag 150
primleri primleri (ND)
Dagtilabilir kar 630 Dagrtilabilir kar: 630 613
-17 (2) =
Sirket 6zkaynagi 0
Serefiye 17 (1
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Avrupa Hukuk Enstitusu (ELI), Avrupa hukukunun gelismesi konusunda arastirmalar baslatmak,
yiriitmek ve bunlara olanak saglamak, tavsiyelerde bulunmak ve uygulanmasi konusunda
rehberlik saglamak icin kurulmus, kar amaci giitmeyen bagimsiz bir kurulustur. Farkli hukuk
geleneklerinin zenginligi Uzerine insa edilen ELI’nin misyonu, Avrupa’da daha iyi hukuk
yaratmaya yonelik arayis ve Avrupa hukuk entegrasyonunun gelistirilmesidir. Bu calismalariyla,
ELI; cesitli hukuk kiiltiirlerinin kazanimlarim bir araya getirerek, karsilastirmali bilginin degerini
destekleyerek ve gercek anlamda pan-Avrupa bakis acisin1 benimseyerek daha guclu bir Avrupa
hukuk toplulugu olusturulmasina katki saglamay1 amaclamaktadir. Bu nedenle, ELI’nin calismalan
maddi hukuk ve usul hukuku; ozel hukuk ve kamu hukuku olmak lizere hukukun tim dallarim
kapsamaktadir.
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