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Pay opsiyon planlar? özellikle 1970'li y?llarda çal??anlara özel olarak kurgulanan ve ("Pay Opsiyon Planlar?") - ("
ESOP") olarak adland?r?lan planlar ile Amerika Birle?ik Devletleri'nde ("ABD") yo?un ve çe?itli bir uygulama alan?
bulmu?tur. Teknoloji ve dijitalle?menin küresel çapta ivme kazanmas? ile özellikle yeni kurulan giri?im ?irketlerinin
pay opsiyon planlar? ile faaliyetleri bak?m?ndan kilit konumdaki çal??anlar?na pay opsiyon sözle?meleri arac?l???
ile çe?itli menfaatler sa?lamay? tercih etti?i görülmektedir. Nitekim, ?irketler pay opsiyon planlar? ile kilit
çal??anlar?na vaat ettikleri opsiyon kapsam?ndaki hak edi? ?artlar?n? sa?lamalar? halinde ?irkette pay sahibi
olabilme ya da pay sahipli?inin sa?lad??? baz? menfaatleri haiz olabilme imkân? tan?maktad?r.

1. Genel Olarak Pay Opsiyonlar? ve Birle?me ve Devralmalarda Esasl? Hususlar

Pay opsiyon planlar?n?n son y?llarda ülkemizde yayg?n bir uygulama alan?na sahip olmas? ?üphesiz kavram?n
gerek ?irket gerekse de kilit çal??an olarak adland?r?labilecek olan, ?irketler için önemli çal??anlar aç?s?ndan
bünyesinde bar?nd??? birçok avantajdan ileri gelmektedir. Kilit çal??an aç?s?ndan pay opsiyon planlar?n?
de?erlendirdi?imizde, bu planlar?n ilgili çal??an?n i? sözle?mesi kapsam?ndaki ücreti yan?nda onun ?irkete olan
ba?l?l???n?, motivasyonunu ve performans?n? artt?ran, ?irket ile kendi menfaatlerini birle?tirmesini sa?layan bir
yap? olarak kar??m?za ç?kt???n? söylemek mümkündür. Konuya ?irket aç?s?ndan bakt???m?zda ise pay opsiyon
planlar?, ?irketin faaliyetleri aç?s?ndan nitelikli personeli bünyesine dahil edebilmesi ve ?irketin faaliyetlerini
geli?tirirken bu nitelikli personeli bünyesinde tutabilmesi amaçlar? bak?m?ndan önemli rol oynamaktad?r.

Bu çerçevede, bir birle?me ve devralma i?lemi çerçevesinde a?a??daki hususlar?n da dikkate al?nmas? önem arz
edecektir:

a) Hukuki ?nceleme Süreci

Mevcut Yap?n?n Tespiti: Pay opsiyon planlar?n?n uygulamas?nda ?irketin, kültürüne, faaliyet ve
operasyonlar?n?n niteli?ine göre (?irket sermayesi, hacmi, pay sahipli?i yap?s?, yat?r?m stratejisi ve
hedefleri vb.) etkenler esas al?narak her bir ?irket özelinde uygun plan?n tasarlanmas? ilgili plan?n uzun
vadede ?irketin yat?r?m stratejisi aç?s?ndan da uygulanabilir olmas? aç?s?ndan önem arz etmektedir.
Dolay?s?yla, yat?r?m yap?lacak ?irkette bulunan mevcut ESOP yap?lar?n?n tespiti, bir hukuki inceleme
sürecinin ana unsurlar?ndan biridir. Baz? durumlarda, ?irket taraf?ndan taahhüt edilen pay opsiyonlar?,
yasal düzenlemelere uygun ?ekilde ?irket kay?tlar?na yans?mam?? olabilmektedir. Bu nedenle mevcut
yap?n?n de?erlendirilmesi ve gerekmesi halinde güncelleme gerekebilir.

Mevcut Planlar Kapsam?nda Ç?k?? Yükümlülüklerinin De?erlendirilmesi: ?irketin mevcut ESOP
planlar?, bir birle?me ve sat?n alma i?leminden etkilenip etkilenmediklerini gözden geçirmek için hukuki
inceleme süreci kapsam?nda de?erlendirilmelidir. Zira, belirli plan türleri ?irketin ek yat?r?m almas? veya
pay sat??? durumunda ESOP sahiplerine ödeme yükümlülükleri yaratabilir.

b) ??lem Yap?s?

Birle?me ve devralma i?lemlerinde i?lem yap?s?n?n olu?turulmas?nda ve gelecekte meydana gelecek yap?n?n
tespitinde pay opsiyon planlar? kapsam?nda dikkate al?nmas? gereken çe?itli hususlar bulunmaktad?r:



Yeni Yap?ya Karar Verilmesi: yat?r?m akabinde uygulanacak pay opsiyon plan? yap?s?n?n belirlenmesi
de birle?me ve devralma sürecinin önemli bir a?amas?n? olu?turmaktad?r. Zira, yeni yat?r?mc?lar, yat?r?m
tamamland?ktan sonra kilit çal??anlar?n veya kurucular?n ?irkette tutulmas? ve bu sayede ?irketin
i?leyi?inin sürdürülebilir hale gelmesini tercih edebilirler. Bu ba?lamda, pay opsiyon planlar?n?n Türkiye'de
giderek daha yayg?n hale gelmesiyle birlikte, herhangi bir birle?me ve devralma i?lemi öncesinde, hedef
?irketin mevcut pay opsiyon plan? yap?s?n?n tespit edilmesi ve ?irketin gelecekteki yap?s?na uygun
?ekilde de?erlendirilmesi sürecin önemli bir parças?n? olu?turacakt?r.

Pay Devir Bedeline Etkisi: Pay opsiyon planlar?, devralma tamamland?ktan sonra ?irkette kalmaya devam
etmesi istenen hedef ?irketin kurucular? için sat?n alma bedeline ilaveten ek bir fayda olarak öngörülebilir.
Pay opsiyonundan faydalanmas? öngörülen kurucular ve di?er kilit çal??anlar, bu sayede ?irketin
ba?ar?s?na ba?l? olarak gelecekte ek menfaatlere hak kazanabileceklerinden, yat?r?m tamamland?ktan
sonra ?irketin faaliyetlerine ve ba?ar?s?na odaklanabileceklerdir. Bu durum hem ?irket hem de kilit
çal??anlar için ba?ar? potansiyelini art?r?c? bir faktör olarak de?erlendirilmektedir.

De?erleme ve Pay Sahipli?i Tablosuna Etkisi: Bir di?er kilit de?erlendirme noktas? da yat?r?m
kapsam?nda yeni bir ESOP havuzu olu?turulup olu?turulmayaca??na karar vermek olacakt?r. Hedef
?irketler yat?r?m öncesinde çal??anlar?na ?irketin pay sahipli?i tablosuna (cap table) yans?t?lmam?? olan
baz? opsiyon haklar? sa?lam?? olabilir. Böyle bir durumda, yeni yat?r?mc?lar, mevcut ESOP planlar?n?n
suland?r?c? etkisinin yat?r?mdan önce pay sahipli?i yap?s?na yans?t?lmas?n? tercih edebilirler. Alternatif
olarak, yeni ESOP planlar? hem mevcut hem de yeni yat?r?mc?lar için suland?r?c? olacak ?ekilde de
formüle edilebilir.

S?n?r A?an ??lemler ve Vergi De?erlendirmesi: Çe?itli ülkelerde faaliyet gösteren çok uluslu ?irketler,
Türkiye'nin yan? s?ra farkl? i?tirakleri ile de pay opsiyon planlar? uygulayabilmektedir. Bu tür planlar?n
uygulanabilirli?i ve vergi yönünden incelenmesi de birle?me ve devralma i?leminin de?erlendirme sürecinin
önemli bir parças? olacakt?r.

Çal??anlar ile Yeni Yap?n?n ?leti?iminin Sa?lanmas?: Birle?me ve devralma i?lemi kapsam?nda
mevcut ESOP plan?nda veya bu plan?n getirdi?i haklarda bir de?i?iklik olmas? durumunda bunun ESOP
kat?l?mc?lar? üzerindeki etkilerinin i?lemin tamamlanmas?ndan önce çal??anlara iletilmesi söz konusu
olabilir, zira özellikle i?lem belgelerine dahil edilmesi gereken onay mekanizmalar? (i? hukuku
kapsam?ndaki mekanizmalar dahil olmak üzere) bulunabilir.

2. Opsiyon Plan? Türleri

Her ne kadar Türk hukukunda konuya ili?kin yerle?ik bir uygulama bulunmasa dahi pay opsiyon planlar?, mevcut
6102 say?l? Türk Ticaret Kanunu ("TTK") ve 6098 say?l? Türk Borçlar Kanunu ("TBK") düzenlemeleri ?????nda
uygulanabilmektedir. Türkiye'deki mevcut uygulamalar de?erlendirildi?inde pay opsiyon planlar?n?n temelde iki yap?
?eklinde kurguland???n? gözlemliyoruz:

Kilit çal??an?n piyasa de?erine nazaran daha dü?ük bir bedel üzerinden yani ?irket taraf?ndan kendisine
özel olarak belirlenen bedel üzerinde bedelsiz olarak ?irkette do?rudan pay sahibi haline geldi?i planlar ("
Do?rudan Pay Opsiyonu"); veya
Kilit çal??an?n ?irkette do?rudan bir pay sahibi haline gelmedi?i, ancak paya ba?l? baz? finansal hak ve
menfaatlerden yararland??? ("Fantom Pay Opsiyonu") planlard?r.

Uygulamada ?irketlerin karma bir yap? öngörerek her iki plan? da uygulamaya yönelik pay opsiyon planlar?
kurgulad?klar? da görülmektedir.

Öngörülecek yap?n?n ?irketin hacmi, yat?r?m stratejisi, opsiyon kulland?r?lmak istenen kilit çal??an say?s? ve
pozisyonu gözetilerek kurgulanmas? özellikle önem arz etmekte olup, ek olarak söz konusu menfaat uzun vadede
fayda sa?layacak ?ekilde kurguland???ndan operasyonel takibinin de kolay olmas?na özellikle özen gösterilmelidir.

Her iki opsiyon plan?na dair süreçler yukar?da belirtti?imiz üzere ana hatlar? itibari ile paralel olsa dahi, a?a??da
belirtti?imiz üzere her bir pay opsiyon plan? türü kendisine ait farkl? ve çe?itli özelliklere sahiptir:



Do?rudan Pay Opsiyon Planlar?: Bu tür pay opsiyon planlar?nda, ?irket (ve/veya
kurucular)kilit çal??an?n ?irket bünyesinde çal??maya devam etmesini sa?lamak
amac?yla (i) kilit çal??ana mülkiyetindeki paylar?n bir k?sm?n? devretmekte veya (ii)
sermaye art?r?m? ile yeni pay ç?karmak suretiyle ?irkette pay tahsis etmektedir.

Örne?in, ?irketin kendi paylar? üzerinden kilit çal??ana pay opsiyonu tan?mas? durumda; TTK ?irketlerin
kendi paylar?n? esas veya ç?kar?lm?? sermayesinin 1/10'unu a?mayacak ?ekilde iktisap etmesine izin
vermektedir. Bu hükme istinaden ?irketler yat?r?m stratejilerinin bir parças? olarak iktisap edecekleri kendi
paylar? üzerinden kilit çal??anlar?n? ?irkette do?rudan pay sahibi yapabilecekleri gibi; iktisap ettikleri bu
paylar?n de?erini ve/veya kazanc?n? opsiyon ?artlar?n?n gerçekle?ti?i ölçüde kilit çal??anlar?na
sunabileceklerdir. Ancak TTK çerçevesinde, ?irket'in kendi pay?n? iktisab? özel kural, süre ve prosedürlere
tabi oldu?undan, özellikle son dönemle pay opsiyonlar?n?n bu ?ekilde kurgulanmad???n? özellikle
gözlemlemekteyiz.

Bu hallerde, özellikle ?irket pay sahipleri aras?ndaki sözle?melerde bulunan pay devri halinde uygulanacak
olan hükümlerin (ön al?m ("right of first refusal"), birlikte satma hakk? veya beraber satt?rma hakk? ("drag-
along") gibi) fiziki opsiyon sahiplerine etkisi önem arz edecektir. Zira, olas? bir yat?r?m halinde bu paylar?n
sahiplerinin de ?irket kurucu pay sahipleri gibi belli baz? yükümlülüklere tabi olmas? tercih edilmektedir.
Özellikle bu yükümlülüklerin ifas? ad?na, çal??ana tahsis edilen paylar üzerinde çe?itli rehin veya intifa hakk?
kurulacak ?ekilde teminat yap?lar? tesis edilmesi, olas? bir ç?k?? (=exit) veya ek yat?r?m halinde ?irket'e ve
kuruculara rahatl?k sa?layabilecektir.

Fantom / Gölge Pay Opsiyon Planlar?: ?irketler, kilit çal??anlar?na yukar?da belirtti?imiz ?ekilde
fiziki pay vermek ve kilit çal??an?n? do?rudan ?irkette pay sahibi haline getirmek yerine Fantom
Pay Opsiyonu ya da Gölge Pay Opsiyonu olarak da belirlenen türde opsiyon sa?layarak kilit
çal??an?na opsiyona ili?kin hak edi? ?artlar?n? gerçekle?tirdi?i ölçüde opsiyon konusu paylar?n
de?erini ve/veya kazanc?n? nakit olarak elde etme hakk? da sa?layabilir. Fantom Pay Opsiyonu ile
?irketler kilit çal??anlar?na ücret yan?nda ek bir menfaat sa?lamaktad?r ve kilit çal??an ?irkette
do?rudan pay sahibi olamamas?na ra?men yine de ekonomik aç?dan paya ba?l? menfaatlerden
faydalanabilecektir.

Örne?in; belli ko?ullar?n gerçekle?ti?i bir pay devri ile ?irket paylar?n?n sat??? veya halka arz halinde, kilit
çal??an hak kazand??? Fantom Pay Opsiyonu kapsam?nda hak edi?i gerçekle?en paylar?n kar??l???na
gelecek de?erde o paylar?n finansal menfaatini elde edebilecektir veya ?irket paya ba?l? haklardan biri olan
kârdan pay alma hakk?n? kilit çal??ana tahsis edebilir.

TTK uyar?nca oydan yoksun pay yarat?lmas? mümkün olmad???ndan, do?rudan pay sahipli?i tan?nan pay opsiyon
planlar?na nazaran, opsiyon sahibine herhangi bir oy hakk? tan?nmayan Fantom Pay Opsiyonu planlar?
yat?r?mc?lar taraf?ndan daha yayg?n olarak tercih edilmektedir. Zira fantom opsiyonlar, do?rudan bir pay sahipli?i
tan?mamas? sebebiyle ?irketlere pay opsiyon planlar?n? organizasyonlar? ve pay sahipli?i yap?lar?, sermayeleri,
hacimleri ve di?er özelliklerini gözeterek özel olarak tasarlama özgürlü?ü vermektedir.

Her iki pay opsiyon türü aç?s?ndan taraflar, sözle?me serbestisi ilkesi uyar?nca pay opsiyon planlar?na dair içeri?in
ve ?artlar?n belirlenmesi konusunda özgür olup, gerekli gördükleri içeri?i mevzuat?n emredici düzenlemeleri ve i?
hukuku kapsam?ndaki düzenlemeler sakl? kalmak bu sözle?melere yans?tma konusunda serbesttirler.

3. Pay Opsiyon Plan? A?amalar?

Her ne kadar opsiyon plan? türleri aras?nda farkl?l?klar bulunabilecek olsa da, genel olarak hem Türkiye'de Avrupa
ve Amerika Birle?ik Devletleri ile paralellik göstermekte olan pay opsiyon planlar?na dair temel a?amalar? a?a??da
payla?mak isteriz ("Pay Opsiyon Plan? A?amalar?"):



a) Birinci A?ama: Pay Opsiyon Plan?n?n Olu?turulmas? ve Kilit Çal??ana Duyurulmas?/Sunulmas?:
?lk ad?m olarak ?irket, ?irket kültürü ve yat?r?m stratejisini de gözeterek kilit çal??an?na sunmay? dü?ündü?ü
pay opsiyon plan?n?n türünü (kilit çal??an?n ?irkette do?rudan pay sahibi halinde geldi?i veya kilit çal??an?n
?irkette pay sahibi haline gelmeden sadece paya ba?l? baz? finansal hak ve menfaatlerden yararland??? veya
karma nitelikte olu?turulan pay opsiyon planlar?) seçmelidir. Bu çerçevede seçilen plana göre uygulanacak
hukuki altyap? olu?turulmal?d?r.

Ard?ndan, ?irket seçti?i pay opsiyon plan? kapsam?nda kilit çal??an?n?n opsiyondan yararlanabilmesi için
yerine getirmesi gereken hak edi? ?artlar?n? net ve ko?ullar? belli bir politika olu?turarak ilgilisine
duyurmal?d?r. Bu noktada pay opsiyon plan?nda kilit çal??an?n?n beklentilerine de yer verecek ?ekilde do?ru
bir yap?n?n kurgulanmas? kilit çal??an?n kendi de?erlendirmesi aç?s?ndan yol gösterici olacakt?r.

Pay opsiyon planlar? kapsam?nda öngörülen hak edi? ?artlar?n?n uygulamada genel olarak zaman veya
performans kriterlerine ba?l? olarak kurguland??? görülmektedir. Her halükarda, pay opsiyonu kapsam?ndaki
hak edi? ?artlar? tayin edilirken, ?irketin bünyesinde her ne kadar farkl? k?dem, pozisyon ve unvanlara sahip
çal??anlar? olsa dahi; i? hukuku kapsam?nda e?it durumdaki kilit çal??anlar?n "e?it i?lem ilkesi" çerçevesinde
muamele gördüklerini ortaya koyabilmek ad?na, ayn? kategorideki çal??anlar?n hak edi? ko?ullar?n?n objektif
kriterlere  (örne?in asgari çal??ma süresi ?art?, performansa dayal? kriterler, pay opsiyonu verilecek
çal??anlar?n?n k?demleri ile ilgili belirleme yap?lmas? vb.) dayand?r?lmas? önem arz etmektedir.

Uygulamada, ESOP plan?n?n duyurulmas? yerine, do?rudan ?irket taraf?ndan haz?rlanan pay opsiyon
sözle?melerinin ilgili kilit çal??an ve ?irket aras?nda akdedildi?i de görülmektedir.

b) ?kinci A?ama: Pay Opsiyonun Taahhüt Edilmesi: ?kinci a?ama, pay opsiyon plan?na dahil edilecek kilit
çal??an ile ?irket (ve/veya kurucu) aras?nda imza edilecek pay opsiyon sözle?mesinin haz?r edilmesi ve
taraflar aras?nda imza edilmesidir.

c) Üçüncü A?ama: Hak Edi? Öncesi Dönem: Kilit çal??an?n opsiyona hak kazanmas?na dair hak edi?
?artlar?n?n ilgilisi taraf?ndan yerine getirilmesi gereken a?amad?r.

Bu a?ama, ?irketin yat?r?m stratejisi gözetilerek (i) kilit çal??an?n ?irkette kesintisiz ve faal olarak çal??t???
süre, (ii) k?dem/pozisyonunun gerektirdi?i belirli performans kriterlerinin yerine getirilmesi gibi esaslar temel
al?narak belirlenebilmektedir. Hak edi? yap?s?n?n zamana ba?l? olarak kurguland??? bir opsiyon modelinde,
hak edi? dönemleri farkl? zaman dilimlerine ayr?larak da; örne?in, pay opsiyon sözle?mesinin imza tarihinden
itibaren belirli bir süre sonra ilk hak edi?in ("?lk Hak Edi? Dönemi") gerçekle?mesi ve devam?nda da
dönemlik hak edi? periyotlar? öngörülmek suretiyle yani ?lk Hak Edi? Dönemini takip eden belirli sürelerde ek
opsiyon öngörülerek ("Dönemlik Hak Edi?") de bu a?ama kurgulanabilmektedir.

Bunun yan? s?ra, opsiyon kapsam?ndaki hak edi? yap?s?n?n performansa ba?l? olarak da öngörülmesi
mümkündür. Bu durumda, kilit çal??an?n ?irket (ve/veya kurucular) taraf?ndan tayin edilen ana performans
göstergelerine (KPI) uygun olarak opsiyon kapsam?ndaki yükümlülüklerini yerine getirmesi gereklidir.
Uygulamada hak edi? ?artlar?n?n hem zaman hem de ana performans göstergelerine ba?lanarak karma bir
yap? kurguland??? durumlar da söz konusudur.

Bu a?amaya bir örnek vermek gerekirse, zaman esas?na ba?l? bir pay opsiyon plan?n?n söz konusu olmas?
halinde; hak edi? ?art? kilit çal??an?n ?irkette kesintisiz ve faal olarak üç y?l çal??ma ?art? olarak
belirlendiyse, söz konusu üç y?ll?k dönem "hak edi? öncesi" dönemdir.

d) Dördüncü A?ama: Hak Edi? An?: Dördüncü a?amada pay opsiyon plan?nda belirten ?artlar? sa?layan
kilit çal??anlar art?k opsiyon kapsam?ndaki pay veya menfaatlere hak kazanmaktad?r.

e) Be?inci A?ama: Hak Edilen Opsiyonun Kullan?lmas?: Bu son a?aman?n ?irket taraf?ndan seçilen pay
opsiyon türüne göre farkl? sonuçlar? meydana gelecektir. ?öyle ki, e?er pay opsiyon plan? kapsam?nda kilit



çal??an?n ?irkette pay sahibi haline gelece?i bir yap? kurgulanm?? ise; hak edi? ?artlar?n? yerine getiren kilit
çal??anlar taraf?ndan piyasa de?erine nazaran daha dü?ük bir bedel üzerinden ya da bedelsiz olarak opsiyon
konusu paylara sahip olunacakt?r. Öte yandan; kilit çal??an?n ?irkette pay sahibi haline gelmedi?i, sadece
paya ba?l? baz? finansal hak ve menfaatlerden yararlanaca?? bir pay opsiyon plan? kurgulanm?? ise yine kilit
çal??an?n opsiyon konusu paylara ili?kin olarak hak edi? ?artlar?n? yerine getirmesi üzerine paya ba?l?
menfaatten (örne?in kârdan pay alma vb.) faydalanacakt?r. Belirtmek gerekir ki, opsiyon planlar? kapsam?nda
hak edilen opsiyonun kullan?lmas? ?irket taraf?ndan ayr?ca baz? ko?ullara da ba?lanabilir. Örne?in; ?irketin
belirli miktarda pay?n?n devri/sat??? (=exit) zaman?nda, halka arz? veya ?artlar? tayin edilen bir yat?r?m
turunda kilit çal??an taraf?ndan opsiyon konusu haklar?n kullan?lmas? da söz konusu olabilir.

4. Vergi Mevzuat? Kapsam?nda Pay Opsiyon Planlar?n?n ?ncelenmesi

Her iki tür pay opsiyon plan? da vergi mevzuat? kapsam?nda incelenmesi gereken süreçleri bünyesinde
bar?nd?rmaktad?r. Çal??ana Do?rudan Pay Opsiyonu tan?nmas? halinde, kilit çal??an?n opsiyon kapsam?nda
?irket ve/veya kurucular taraf?ndan kendisine taahhüt edilen paylar? iktisap etmesi, bunlardan kazanç elde etmesi,
bu paylar? elinden ç?karmas?; kendisine Fantom Pay Opsiyonu tan?nmas? halinde ise, kilit çal??an?n opsiyon
kapsam?nda paya ba?l? finansal hak ve menfaatleri iktisap etmesi, bunlardan kazanç elde etmesi vergi mevzuat?
çerçevesinde incelenmesi gereken önemli süreçlerdir.

?üphesiz her ülkenin vergi mevzuat?nda her iki tür opsiyon plan?na yönelik süreçlere ili?kin özel uygulamalar (vergi
avantajlar? vb.) bulunabilir. Pay opsiyon planlar?n?n ABD özelinde bu kadar yayg?n uygulama alan? bulmas?n?n
temel sebebi de bu planlar sayesinde ?irketlerin çe?itli vergi avantajlar?ndan, te?viklerinden yararlanabilme
imkan?na sahip olmas?d?r. Türk vergi mevzuat? ise pay opsiyon planlar?na ili?kin herhangi bir özel düzenleme
içermemektedir.

Ayr?ca, Türkiye'de mukim ?irketlerin, uygulamada yurtd???ndaki hâkim ?irketleri veya i?tiraklerinin kilit
çal??anlar?n? da pay opsiyon planlar?na dahil etti?i görülmektedir. ?üphesiz, bu durumda, ?irketin uluslararas?
düzeyde kurgulad??? pay opsiyon planlar?na ili?kin süreçlerde ortaya ç?kacak vergilendirmenin do?ru tayin
edilebilmesi için gerek Türk mevzuat? gerekse de ilgili yabanc? ülke hukukunun sermaye piyasas? ve vergi
mevzuat? alanlar?nda uzman avukatlardan ve vergi dan??manlar?ndan görü? al?narak bu planlar?n?n sa?l?kl?
?ekilde kurgulanmas? gereklidir.

a) Pay Opsiyon Planlar? Kapsam?nda Gelir Vergisi

193 say?l? Gelir Vergisi Kanunu ("GVK") 61. maddesi uyar?nca ücret "i?verene tabi belirli bir i?yerine ba?l? olarak
çal??anlara hizmet kar??l??? verilen para ve ay?nlar ile sa?lanan ve para ile temsil edilebilen menfaatler" olarak
tan?mlanm??t?r. Dolay?s?yla, gerek Do?rudan Pay Opsiyonu kapsam?nda çal??an?n ?irkette do?rudan pay sahibi
haline gelmesi, gerekse de Fantom Pay Opsiyonu kapsam?nda kilit çal??an?n ?irkette pay sahibi olmadan opsiyon
konusu paya ili?kin ekonomik menfaatlerin kendisine sa?lanmas? GVK'nin bahsetti?imiz 61. maddesi uyar?nca ücret
olarak nitelendirilebilecektir.

b) Pay Opsiyon Planlar? Kapsam?nda Tevkifat (Stopaj) Uygulanmas?

GVK'nin 94. maddesinin 1. f?kras? uyar?nca GVK madde 61 kapsam?nda ücret olarak say?lan ödemelerden (
istisnalardan faydalananlar hariç) GVK'nin 103 ve 104. maddelerine göre tevkifat yap?lacakt?r. Bu ba?lamda,
Türkiye'de bulunan ticaret ?irketleri opsiyon kapsam?nda yapt?klar? ödemeleri nakden veya hesaben yapt?klar?
s?rada, istihkak sahipleri olan çal??anlar?n?n gelir vergilerine mahsuben tevkifat yapmakla yükümlüdür.
Dolay?s?yla, yurtiçi ?irket taraf?ndan Do?rudan Pay Opsiyonu kapsam?nda kilit çal??ana dü?ük bedelle ya da
bedelsiz olarak verilecek opsiyon konusu paylar ya da Fantom Pay Opsiyon kapsam?nda sa?lanacak paya ba?l?
menfaatler çal??an?n bordrosuna dahil edilerek tevkifata (stopaj) tabi olacakt?r.



Do?rudan Pay Opsiyonu kapsam?nda kilit çal??ana dü?ük bedelle ya da bedelsiz olarak verilecek opsiyon konusu
paylar ya da Fantom Pay Opsiyon kapsam?nda sa?lanacak paya ba?l? menfaatlerin yurt d??? bir ?irket taraf?ndan
Türkiye'de mukim bir çal??ana sa?lanmas? durumunda da elde edilen pay/menfaat vergisel anlamda ücret
niteli?inde olmaya devam edecektir ancak bu durumda stopaj yoluyla vergilendirilme mümkün olmad???ndan bizatihi
çal??an?n ücret olarak nitelendirilen bu kazanc?n? y?ll?k gelir vergisi beyannamesi yoluyla beyan ederek ödemesi
gerekmektedir.

c) Pay Opsiyon Planlar? ve De?er Art?? Kazanc? Uygulamas?

Do?rudan Pay Opsiyonu kapsam?nda GVK'nin mükerrer madde 80/1 uyar?nca; "ivazs?z olarak iktisap edilenler ile
tam mükellef kurumlara ait olan ve 2 y?ldan fazla süreyle elde tutulan hisse senetleri hariç, menkul k?ymetlerin veya
di?er sermaye piyasas? araçlar?n?n elden ç?kar?lmas?ndan sa?lanan kazançlar?n" de?er art?? kazanc? olarak
nitelendirilmektedir.

Dolay?s?yla, kilit çal??ana Do?rudan Pay Opsiyonu tan?nmas? halinde, opsiyon konusu paylar e?er senede
ba?lanm?? anonim ?irket pay? ise GVK madde 80/1 uyar?nca bu paylar?n edinim tarihinden itibaren 2 y?l süre ile
kilit çal??an elinde tutulmas? ve akabinde elden ç?kar?lmas? halinde elde edilen kazanç de?er art?? kazanc? olarak
nitelendirilmeyecek ve gelir vergisine de tabi tutulmayacakt?r. Limited ?irketler ve türünden ba??ms?z olarak yurt
d??? ?irketler bak?m?ndan bu ?ekilde bir istisna bulunmad???n?n göz önünde bulundurulmas? gerekti?ini de
ayr?ca belirtmek isteriz.

5. Sonuç

Pay opsiyon planlar? ?irketlerin, kurumsal yap?lar?n?n ve ?irket kültürlerinin uzun vadede geli?imi aç?s?ndan kilit
çal??an niteli?indeki çal??anlar?n? motive etmek, ?irkete olan ba?l?l?klar?n? art?rmak amac?yla ba?vurduklar? bir
yöntem olarak kar??m?za ç?kmaktad?r. Bu sayede kilit çal??anlar da adeta kendi menfaatlerini ?irketin di?er pay
sahipleri ile özde?le?tirerek ?irketin geli?imi için katk?da bulunmay? hedeflemektedir.

ABD özelinde konuya bak?ld???nda pay opsiyon planlar?na ili?kin öngörülen vergi düzenlemeleri ve bu kapsamdaki
vergi te?vikleri opsiyon planlar?n?n yayg?n olarak uygulanmas?na zemin sa?lam??t?r. Ülkemiz özelinde de konuya
ili?kin yap?lacak özel düzenlemelerin bu uygulamalar?n pratikte daha da yayg?nla?mas?n? sa?layaca??
kanaatindeyiz.

 

 

 

 

 

?LG?L? ÇALI?MA ALANLARI
Birle?me ve Devralmalar

Related Attorneys
C. HAZAL BAYDAR, LL.M.
SEV? ?SLAMAGEÇ

Moroglu Arseven | www.morogluarseven.com

https://www.morogluarseven.com/tr/calisma-alanlarimiz/ticari-sozlesmeler/birlesme-ve-devralmalar/
https://www.morogluarseven.com/tr/ekibimiz/c-hazal-baydar-ll-m/
https://www.morogluarseven.com/tr/ekibimiz/sevi-islamagec/
https://www.morogluarseven.com

