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BEPS EYLEM PLANLARI 4 (FAiZ VE DIGER MALi ODEMELER YOLUYLA
OLUSAN MATRAH ASINDIRILMASINI SINIRLAYICI TEDBIRLER), 8-10
(TRANSFER FiYATLANDIRMASI SONUCLARININ YARATILAN DEGER iLE
UYUMLU OLMASI) CERCEVESINDE FINANSAL ISLEMLERDE TRANSFER
FIYATLANDIRMASI REHBERI

Hatirlanacagi iizere OECD, 3 Temmuz 2018 tarihinde Finansal islemlerin transfer
fiyatlandirmasi karsisindaki durumuna iliskin bir tartisma taslagi yayimlamisti. Bu taslagin
amaci, OECD Transfer Fiyatlandirmasi Rehber’inde finansal islemlere iligkin yapilan dar
kapsamli agiklamalar1 vergi miikellefleri ve vergi idareleri i¢in daha kapsamli hale getirmekti.
Yayimlanan bu taslaga iligkin goriisler OECD’ye ulastirilmis ve yapilan gilincellemeler
neticesinde OECD, Finansal Islemlere iliskin olarak Transfer Fiyatlandirmasi Rehberinin belirli
kisimlarini1 11 Subat 2020 tarihinde giincellemistir. Bu gilincelleme, finansal islemlere iliskin
olarak ilk kilavuz niteligi tasimas1 agisindan ayrica dnemlidir. En son 2017 yilinda gilincellenen
ve 9 boliimden olusan Rehber, son giincelleme ile 10 boliimden olugmakta olup,Rehber’in
sadece 10. Boliimii degil Emsallerine Uygunluk ilkesi’nin agiklandigi 1. Béliimde de bir kisim
ilaveler yapilmistir.

OECD Transfer Fiyatlandirmasi1 Rehberinde finansal islemlere iliskin 6nemli buldugumuz
konular, Rehber’deki giincelleme basliklar1 ile uyumlu olarak asagida 6zetlenmistir.

A. OECD Rehberi, Béliim 1 - Emsallerine Uygunluk ilkesi’ne yapilan ilaveler

A.1. Bir kredinin kredi olarak kabul edilip edilmeyeceginin belirlenmesi

Emsallerine uygunluk ilkesi, yalniz borca iliskin faizin tespiti degil ayn1 zamanda borcun
niteliginin tam olarak belirlenmesine (kredi ya da sermaye) iligkin de olmalidir. Bagka bir
anlatimla, islemin ger¢ek mahiyeti esas olup islemin tiim yonleri ile bagimsiz taraflar arasinda
gerceklesen islemler ile karsilagtirilmasi gerekmektedir.

Bir borg isleminin dogru bir sekilde tanimlanmasinda sabit bir geri ddeme tarihinin olmamasi,
faiz O6deme yiikiimliiliigii, anapara Odemesini zorunlu kilma hakki, diizenli kurumsal
alacaklilara kiyasla fon verenlerin durumu, faiz 6demelerinin kaynagi, bagimsiz kredi
kuruluslarindan alinan/alinabilecek krediler, bor¢lunun vadesinde geri 6deme yapamamasi gibi
sart ve kosullar degerlendirilmelidir.
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A.1l. Gerg¢ek finansal islemler ile ilgili 6zellikler

Bir finansal isleme iliskin olarak sart ve kosullarin tam olarak analizinin yapilmasi, o isleme
iliskin emsalin tespitinde en 6nemli asamalardan biridir. Bu sebeple Rehber, analize konu
finansal islemin 6zelliklerin tespitini ve karsilastirilabilirlik analizinin 6nemini bir kez daha
vurgulamistir. Karsilastirilabilirlik analizinde, isleme iliskin s6zlesme kosullari, finansal isleme
taraf olanlarin yiiklendigi islevler, sahip olduklar1 varliklar ve iistlendikleri riskler, finansal
enstriimanin tam olarak tanimlanmasi, finansal islemin gerceklestigi zamandaki makro ve
mikro ekonomik kosullar dikkatle incelenmelidir.

Rehber’deki 6nemli noktalardan biri de gergek finansal islemin ortaya konmasinda, ¢ok uluslu
sirket grubunun grup finansman politikasi, finansal isleme taraf olanlarin grup igerisindeki
stratejik 6nemi, grubun belirli bir kredi derecesini hedefleyip hedeflemedigi gibi gruba iliskin
is stratejilerinin de dnemli oldugunun belirtilmesidir.

B. Hazine islevi

Cok uluslu sirket biinyesinde hazine islevi ger¢eklestiren isletmelerin grup tarafindan belirlenen
politikalar dogrultusunda hizmet veren destek birimleri oldugu ve ¢ok farkli sekillerde
yapilanabildikleri, dolayisi ile bu sirketlerin emsallerine uygunluk ilkesi kapsaminda “deger
artiric”  iglevlerinin olup olmadigmin detayli bir sekilde degerlendirilmesi gerektigi
belirtilmistir.

a. Grup ici krediler

Rehber’in grup ici krediler ile ilgili karsilastirilabilirlik analizi agiklamalar1 disinda 6nem
verdigi bir konu da kredi derecelendirmesi hususudur. Bagimsiz bir bor¢ veren, potansiyel
bor¢lu ile ilgili risklerin tanimlamasini, degerlendirmesini ve bu risklerin izlenmesi ve
yonetilmesi i¢in her zaman ¢aligmalar yiiriitiir. Bu kredi degerlendirme ¢aligsmasi, borg¢lu
isletmenin yani sira, kredinin amaci, nasil yapilandirilacagi, geri 6demesinin kaynagi,
bor¢lunun nakit akigi tahminleri ve borg¢lunun bilangosunun giicii gibi bir¢ok unsuru da
icermektedir. Grup sirketler icerisindeki sirketlerin birbirleri ile ilgili durum tespit ¢aligmalarsi,
bagimsiz kredi kuruluslari ile karsilastirildiginda birebir ayni olmasi beklenmese de en azindan
borglanan tarafin kredi derecesi ve diger ticari kosullarin dikkate alinmas1 gerekmektedir.
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a.1.Kredi Risk Derecelendirme

Borglanan tarafin kredi risk derecesi, bagimsiz kredi kuruluslarinin dikkate aldigi énemli bir
veri olmasinin yani sira, emsal faiz oran1 bulma stireglerinde de oldukga fayda saglamaktadir.
Rehber’deki 6nemli konulardan biri de kredi riski derecesinin degerlendirmesinde borg¢ alanin
kredi derecesi degerlendirmesi yapilirken, grup iiyesi olmasindan kaynakli gizli ya da agik
faydalarin dikkate alinmasi konusudur. Rehber’e gore, bir sirketin bagli oldugu grubun ortaya
cikardig1 konsolide sonuglardan dogan pozitif derece i¢in grubun ana sirketine bir 6deme
yapmasi gerekmemektedir. Bununla birlikte, bu pozitif derecenin sirketin bagimsiz olarak kredi
derecesi hesaplanirken de dikkate alinmasi gerekmektedir. Benzer sekilde, grup tedarik ve
deger zinciri icerisinde diger sirketlere gore stratejik olarak daha 6nemli olan bir sirketin kredi
degerlendirmesi yapilirken bu 6nemin de dikkate alinmasi gerekmektedir. Rehber, bu tiir
degerlendirmelerin siibjektif oldugunu ve direkt olarak dl¢limlemenin zor oldugunu da ayrica
ifade etmistir. Sonug olarak, bir kredinin analizi yapilirken, borg alan sirketin bagli bulundugu
gruptaki roliine gore, grubun kredi derecesi sirketin kredi derecesi olarak kullanilabilir.

a.2. Kredi Giivence Kosullari

Bagimsiz kredi kuruluslari, kredi ana paranin geri 6denmesini garanti altina almak ve sirketlerin
bilangolarin1 kontrol edebilmek adina kredi sézlesmelerine bir takim giivence kisitlamalari
getirebilmektedir. Grup sirketlerin kendi arasindaki kredi islemlerinde bagimsiz kredi
kuruluslar1 ile bor¢ alan arasinda olabilecek asitmetrik bilgilendirme olmayacagi dikkate
alinarak, grup sozlesmelerinde kredi giivence kosullarinin olmayabilecegi belirtilmistir.

a.3. Emsal Faiz Oranmin Hesaplanmasi

Bagimsiz kredi kuruluslar1 ve sirketler arasinda olduk¢a yogun bir sekilde yasanan kredi
islemleri dolayisi ile kredi islemlerinde emsal faiz orani, Karsilastirilabilir Fiyat Yontemi ile
diger islemlere kiyasla daha kolay bir sekilde belirlenebilmektedir. Dolayis1 ile, emsali aranan
krediye iliskin karsilastirilabilirlik kriterlerini saglamasi durumunda, taraflardan birinin grup
sirket olan kredi islemleri dahi emsal olarak alinabilir. Bu yonii ile diger islemlerdeki emsal
tirlerinden de ayrilmaktadir.

a.4. Fonlama Maliyeti Yaklasimi

Karsilastirilabilir fiyat yontemi kapsaminda bir emsal bulunamadigi durumlarda, fonlama
maliyeti yaklagimi alternatif bir yontem olarak uygulanabilir. Bu durumda, krediye iligkin
iistlenilen fonlama maliyetine, krediye iliskin iistlenilen idari maliyetler, kredinin ekonomik
olarak durumunu yansitan risk tazmini kar1 eklendikten sonra bulunacak kredi faizinin de
emsallerine uygunlugu tespit edilebilir. Bununla birlikte, kredi verenin fonlama maliyetinin,
kredi alan tarafindan tercih edilebilir olmasi, baska bir ifade ile fonlama maliyetinin rekabet¢i
piyasada olabildigince diisiik olmas1 gerekmektedir. Bahsedilen risk tazmini hesaplamasinda
CDS (kredi temerriit takas1) gibi oranlar kullanilabilir.
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a.5. Ekonomik Modelleme

Karsilagtirilabilir fiyat yontemi kapsaminda bir emsal bulunamadigi durumlarda, ekonomik
modelleme de emsallerine uygun faizi belirlemede kullanilabilir. Ekonomik modellemeler,
kredi 6deyememe riski, likidite riski, enflasyon orani gibi bir¢ok parametreye baghdir. Bu
sebeple, bu parametrelerin belirlenmesi ve Olgiimlenmesi agisindan dikkatle uygulanmasi
gerekmektedir.

a.6. Banka Teklifleri
Bazi durumlarda vergi miikellefleri, belirledikleri faiz oranin1 bankalardan aldiklar teklifler ile
desteklemek istemektedirler. Boyle bir yaklasim, gercek islemlerin karsilastirilmasina
dayanmadigindan emsallerine uygunluk ilkesine aslinda uygun degildir. Bankalardan alinan bu
tiir yazilar ayn1 zamanda banka tarafindan yapilan gergek bir durum tespit ve risk analizi ile
onay slirecine tabi degildir. Bu sebeple resmi bir teklif olarak kabul edilemezler.

C. Nakit havuzu

Nakit havuzu sistemi, bagimsiz taraflar arasinda gerceklesmemesi, biinyesinde iligkili ve
iligkisiz taraflar1 barindirabilmesi ve grup sirketler arasinda uygulanmasi agisindan farklilik
gostermesi bakimindan dikkatle incelenmesi gereken karmasik finansal bir islemdir. Bu
bakimdan OECD Rehberi’ne gore basit anlamda bankaya mevduat koyma ve giinliik mevduat
faizi elde etme islemi olarak degerlendirilmemelidir. Bagka bir deyisle, her ne kadar nakit
havuzu giinliik nakit hareketlerini yonetse de taraflar agisindan bakildiginda uzun dénemli bir
borg¢lanma ya da mevduat islemi olarak bakilmasi daha dogrudur. Revize Rehber, nakit havuzu
sisteminin tanimini, kullanim alanlarini ve tiirlerini vermesi agisindan agiklayicidir.

Nakit havuzu faaliyetlerini yoneten tarafin, sadece koordinasyon islevi olmasi durumunda
sadece hizmet saglayici olarak smirli bir getiri elde etmesi islemlerin fiyatlandirilmast gibi
koordinasyondan daha genis fonksiyonlart olmasi durumunda fonksiyonlarina gore elde
edecegi gelirin emsallerine uygunluk ilkesi kapsaminda degerlendirilerek belirlenmesi
gerektigi belirtilmistir. Rehber’de nakit havuzu iglemlerine yonelik 6rnekler de mevcuttur.

D. Hedging

Rehber, hedging islemleri ile ilgili olarak, ¢ok uluslu sirketler biinyesinde faiz ve kur risklerini
azaltma stratejilerini uygulayacak sirketlerin bulunabilecegini, bununla beraber hedging
tiirlerine gore farkli fiyatlandirma yaklasimlar: benimsenmesi gerektigini agiklamistir. Soyle ki;
hazine sirketinin operasyonel sirket adina bir hedge kontratin1 diizenlemesi durumunda sadece
hizmet saglayici olarak emsallere uygun gelir elde etmesi gerektigini, ancak kendi adina bu tiir
bir kontrata girmesi ve hedge hesaplarinin ayni sirkette denklestirilememesi durumunda farkli
yaklagimlar gelistirmesi gerektigi agiklanmistir. Ancak bahsedilen farkli yaklasimlar diger
finansal islemler kadar detayli agiklanmamustir.
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E. Finansal Garantiler

Grup sirketlerinden birinin digerine kars1 acik garantdr oldugu durumda, bu garantorliigiin
sagladigi fayda (bu fayda sadece avantajli bir faiz degil kredi tutarinda da ciddi bir artis seklinde
olabilir) oraninda bir tazmine konu olabilecegi belirtilmistir. Ozellikle kredi sézlesmesinde agik
olarak diger sirketin belirtildigi durumda sorumlulugun sadece transfer fiyatlandirmasi
mevzuati geregince degil hukuki bir dayanaga da baglanmasi bu tazminat1 gerekli kilmaktadir.

Garantorliik bedelinin hesaplanmasindaki dnemli nokta, kredi alanin sadece kendi finansallari
tizerinden bir kredi risk derecelendirme hesaplamasina konu olmamasi gerektigi, bu sirketin
varliginin gruba katti§i dolayli (gizli) etkinin de dikkate alinmasi gerektigidir. Zira kredi
kuruluslart ana sirketin agik garantisi olmasa da sirketlere kredi verirken ait olduklar1 grubun
olumlu etkini zaten dikkate almaktadir. Rehber, garanti bedellerinin emsallerine uygunluk
ilkesi dogrultusunda nasil belirlenebilecegine dair Karsilagtirilabilir Fiyat Yontemi disinda
pratikte uygulanabilecek diger yaklagimlara da yer vermistir.

F. Captive Sigorta

Cok uluslu sirketler rezervlerde fon ayirmak, gelecekteki olasi zararlar1 6nceden fonlamak,
kendi kendini sigortalamak, iiclincli sahislardan sigorta almak veya sadece belirli riskleri
korumay1 segmek suretiyle zorunlu sigorta yaparak gruba ait varliklarin korunmasini
saglayabilmektedirler. ~ Zorunlu sigorta islemlerinin transfer fiyatlandirmasinda OECD
Rehberinde belirtilen kurallarin yani sira primlerin fiyatlandirilmasi, sermaye getirileri, grup
sinerjileri ve acente satiglari de dikkate alinarak fiyatlarin emsal araliginda tespit edilmesi
gerekmektedir.

G. Risksiz ya da Riske Gére Uyarlanmis Getiriler

Kredi verenin, mevcut kredi islemine iligkin karar alma, risk yonetimi gibi iglevlerinin olmadig:
durumda sadece risksiz olarak tabir edilen en diisiik faiz oranindan tazmin edilmesi
gerekmektedir. Bununla birlikte risksiz oraninin ne olmasi gerektigi OECD tarafindan
belirtilmemistir. Ancak riski diisik “baz1” devlet tahvil faizlerinin risksiz olarak dikkate
aliabilecegi belirtilmistir. Burada kur riskini bertaraf etmek i¢in 6nemli nokta, ayn1 doviz
cinsinde tahvil ihra¢ eden birden fazla {ilke olmasi durumunda en diisiik oranli olanin tercih
edilmesidir.

Ote yandan riske gore uyarlanmis gelirin tespit edilmesinde kredi veren sirketlerin
gerceklestirdigi finansal aktivite ve operasyonel risklerin dikkate alinmasi gerektigi
belirtilmistir.
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Sirkiilerimizde belirtilen OECD kaynaklarina asagidaki adresten ulasabilirsiniz

http://www.oecd.org/tax/beps/transfer-pricing-guidance-on-financial-transactions-inclusive-
framework-on-beps-actions-4-8-10.htm

Saygilarimizla,

DENGE iSTANBUL YEMINLI
MALI MUSAVIRLIK A.S.

(*) Sirkiilerlerimizde yer verilen agiklamalar sadece bilgilendirme amaclidir. Tereddiit edilen
hususlarda kesin iglem tesis etmeden once konusunda uzman bir danismandan goriis ve destek
alinmasi tavsiyemiz olup; sadece sirkiilerlerimizdeki agiklamalar dayanak gosterilerek
yapilacak islemler sonucunda dogacak zararlardan miisavirligimiz sorumlu olmayacaktir.

(**) Sirkiilerlerimiz hakkinda goriis, elestiri ve sorulariniz i¢in asagida bilgileri yer alan
uzmanlarimiza yazabilirsiniz.

Gokce GUCUYENER

Head of Transfer Pricing

Mazars/Denge Transfer Fiyatlandirmasi Departmani
ggucuyener@mazarsdenge.com.tr
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