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PAY SENETLERI SATISINDA DOViZLE iSLEM YASAGI

(Bu makale 22 Ocak 2024 tarihinde Av. Dr. Umut Kolcuoglu'nun Nasil Bir Ekonomi
Gazetesindeki Hukuk Notlari bashkll kosesinde yayimlanmustir.)

Turk lirasinin degerinin yabanci para birimleri karsisinda dalgall bir seyir izlemesiyle her ne kadar
ticari hayatta belirli islemlerin ve ddemelerin déviz tzerinden yapilmasi tercih edilse de Tlirk Parasi
Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar'da son yillarda yapilan degisiklikler, uygulamada
“dovizle islem yapma yasagl” olarak bilinen sinirlamanin  kapsamini genisletti. Mevcut
dizenlemeler, bazi s6zlesme tlrlerinden kaynaklanan 6deme yukUmliltklerinin déviz ile veya
ddvize endekslenerek kararlastirilmasini ve/veya yerine getirilmesini yasaklamis bulunuyor.

Zaman icerisinde, 32 Sayili Karar uyarinca 6deme yukdmllltkleri Tidrk lirasi cinsinden
dizenlenmesi gereken sodzlesme tipleri acisindan yasagin kapsami genisledi. Bunun sonucunda
hangi islemler bakimindan doéviz ile 6deme yapmanin mimkiin oldugu konusunda piyasada
tereddiit yasanabiliyor. Yasagin kapsamini anlamak, sozlesmelerde belirsizlikleri énlemek ve
dizenlemelere uyum saglamak agisindan biiylik 6nem tasiyor. Bu yazimizda, 32 Sayil Karar'da
yapilan en giincel degisiklik cercevesinde pay senedi satisinin dévizle 6deme yasadina tabi olup
olmadigini inceleyecegiz.

Menkul satislarinda satis bedelinin yabanci para cinsinden veya dévize endeksli sekilde belirlenmesi
ve bu sekilde ddenmesi konusunda, 32 Sayili Karar kapsaminda Nisan 2022'de getirilen son
diizenlemeyi dikkate almak gerekiyor. Degisiklik oncesinde Tirkiye'de yerlesik kisilerin kendi
aralarinda duzenledikleri menkul satis sdzlesmelerinde, stzlesme bedelinin ddviz olarak
kararlastinlarak 6denmesi mimkiindi. Ancak Nisan 2022 tarihli bu yeni diizenleme ile menkul
satis sozlesmelerinde kararlastirilan bedelin Tirk lirasi cinsinden édenmesi zorunlulugu getirilerek
ddvizle islem yasaginin kapsami biraz daha genisletilmis oldu.

Bununla beraber yeni diizenleme, menkul satis s6zlesmelerinde 6ngorilen satis bedelinin ddviz
cinsinden veya ddvize endeksli olarak kararlagtirimasina dair bir yasak getirmiyor. Dolayisiyla,
taraflar sézlesmede yer alan satis bedelini ddviz cinsinden veya dovize endeksli olarak
kararlastirmaya devam edebiliyorlar. Ancak s6zlesme kapsamindaki 6deme yukumldltklerinin Tark
lirasi cinsinden yerine getirilmesi ve kabul edilmesi zorunlu tutuluyor. Yapilan dedisiklikte, satis
bedeli doéviz cinsinden kararlastirlan menkul satiglarinda, édemeye esas teskil edecek tutarin
bulunmasi amaciyla satis bedelinin Tirk lirasi cinsinden karsihiginin hesaplanmasinda uygulanacak
kurlara iliskin herhangi bir diizenleme yer almiyor.

Dikkat edilmesi gereken bir diger konu, bu yasagin yalnizca Tirkiye'de yerlesik kisilerin kendi
aralarinda dizenleyecekleri menkul satis sdzlesmelerini kapsamasidir. Dolayisiyla, Tirkiye'de
yerlesik kisiler ile yurt disinda yerlesik kisiler arasindaki menkul satis sdzlesmesindeki 6demeler
ddéviz cinsinden yapilabiliyor. Bununla birlikte degisiklik 6ncesi imzalanan ancak 6demesi degisiklik
sonrasl yapilacak sézlesmelerin bu yasada tabi olup olmadi§i konusu da énem arz ediyor. Prensip
olarak kanunlar ve mevzuat degisiklikleri geriye etkili uygulanmayacadi icin degdisiklik 6ncesi
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yapilan sdzlesmeler kapsam disi olacaktir. Ancak degisiklik &ncesinde imzalanmis ve satiga iliskin
bedel ve 6deme ylkimliliklerinin déviz cinsinden belirlendigi ve fakat heniiz bir ddemenin
gerceklesmedigi mevcut sdzlesmelerde bu durumun tartismaya agik olup 6demenin degisiklige tabi
oldugu sdylenebilir.

Bu noktada, pay senetlerinin satisina iligkin sézlesmelerin de bu diizenlemenin kapsamina girip
girmedigi sorusu akla geliyor. Sorunun cevabini, Hazine ve Maliye Bakanhgi'nin, séz konusu
uygulamanin esaslarina iliskin belirsizlikleri giderdigi, 21 Nisan 2022 tarihli basin duyurusundan
anlamak midmkin. Buna goére “menkul” ile gayrimenkul tanimina girmeyen her tarli mal ve
esyanin kastedildigi belirtilerek satisa konu pay! temsil eden pay senetlerinin menkul nitelikte
oldugu kabul ediliyor.

Senede baglanmamis paylarin menkul niteligi ve séz konusu paylar (izerinde yapilacak islemlerde
bedelin Tirk lirasi cinsinden belirlenmesi ve 6denmesi zorunlulugu olup olmadidi ise tartismaya
acik kaliyor. 32 Sayili Karar senede baglanmamis paylarin devri konusunda herhangi bir sinirlama
getirmiyor. Bu nedenle, pay satis bedelinin ddviz cinsinden belirlenebilecedi ve 6deme
yukimliliklerinin de ddviz cinsinden yerine getirilebilecegdini savunanlar bulunuyor. Ote yandan,
Bakanligin agiklamasindaki “menkul” taniminin genis yorumlanmasi ve senede bagdlanmamis
paylarin da senede badlanan paylar ile ayni uygulamaya tabi tutulmasi gerektigi goriisi de
benimseniyor.

Ozetle Tiirkiye'de yerlesik gercek ve tiizel kisiler arasinda gerceklesen pay senedi satislari dévizle
islem yasadina uyularak gergeklestirilebiliyor. Bu durumda satis sdzlesmelerinde satis bedeli doviz
cinsinden veya dovize endeksli olarak belirlenebilse de 6demenin mutlaka Tirk lirasi cinsinden
yapilmasi gerekiyor. Yasaga uyulmadigi takdirde ilgili satis sézlesmesinin her bir tarafi icin ayri ayri
olmak lizere idari para cezasi uygulanacadi belirtiliyor. Ilaveten Yargitay, giincel bir kararinda
ddvizle islem yasadina aykiriligin yaptirimina iliskin énemli bir saptamada bulunuyor. Yargitay, kamu
dizenine aykiri olan sozlesmelerin kesin hikiimsuzligine dikkat cekerek s6z konusu
diizenlemenin Tirk parasinin kiymetini korumak amaciyla yirirlige girdigi, bu sebeple ekonomik
kamu diizeniyle ilgili oldugu ve mahkemeler tarafindan kendiliginden gozetilmesi gerektigini
belirtiyor. S6z konusu karar, konuyla ilgili bagka dosyalarda Yargitay’in farkli dairelerinin ayni yénde
karar verecegi anlamina gelmemekle birlikte kambiyo mevzuatina aykiriligin sonucunun
mahkemece kendiliginden gozetilmesi bakimindan énem tasiyor.

Sonug olarak her ne kadar ticari hayatta ddvizle islem yapilmasi 6zellikle yabancilik unsuru bulunan
ticari islemler igin gok tercih edilen bir durum olsa da pay sahiplerinin ve sirketlerin ddvizle islem
yasagina dikkat etmesi gerekiyor. Bu dogrultuda, dovizle islem yasaginin kapsaminin net bir sekilde
anlasiimasi ve bu konudaki gtincel diizenlemelere uygun hareket edilmesi olasi hukuki riskleri ve
idari para cezasi riskini azaltacaktir.
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