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Ozet: Ticari firmalar zaman zaman fon fazlaliklarimi degerlendirmek
amaciyla ters repo islemlerine girmektedirler. Ters repo islemleri, menkul
kiymetlerin geri satimm taahhiidiiyle alinmasidir. Temel olarak ters repo
islemlerinde ticari isletmelerin menkul kiymetleri geri satma hakki bulunmakta,
ancak bu hakkin kullanilip kullanilmamas: ticari isletmenin tercihine
birakilmaktadir. Ancak, SPK tarafindan yapilan diizenleme ile ticari isletmeler
satma zorunlulugu altina girmektedir. Bu durum ise ters repo islemlerinin 6ziinii
etkilemis ve menkul kiymet alim satimindan ziyade faizli bor¢ alig verisi
niteligini kazanmasma neden olmustur. Bu da repo islemlerinin
muhasebelestirilmesi iizerinde de 6nemli etkiye sahiptir.

Anahtar Kelimeler: Repo-Ters Repo-Oziin Onceligi Tlkesi

Abstract: Commercial Companies, from time to time, implement
reverse repurchase agreement (‘repo’) operations in order to utilize their fund
surplus. Reverse repo operation is a process of buying securities with the
undertaking to sell back. Regarding reverse repo operations, the right for selling
back the securities essentially exists, however, whether the right will be used is
subject to the company’s choice. Neverthless, with the regulation of Stock
Exchange Commission, the companies are obligated to sell them. This affected
the essence of the reverse repo operations and lead them to assume a
characteristic of a money exchange with interest instead of a buying-selling
operation of securities. This, in turn, has a significant effect on putting the repo
operations in the accounting system.
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L.Giris

Gerek bankalar ve arac1 kurumlar gerekse de ticari isletmeler ellerindeki
atil fonlar1 degerlendirmek amaciyla menkul kiymet alirlar. Bu menkul
kiymetler sayesinde ilgili kuruluglar atil olarak kalan fonlardan getiri elde
etmeyi amaglarlar. Ancak kuruluslar fon gereksinimi duymalari halinde ya bu
menkul kiymetleri nakte ceviremezler ya da nakte cevirseler dahi beklenen
getiri saglanamadan nakte c¢evirmek zorunda kalabilirler. Bu durum ise
kuruluglarin nakit akimlarin1 olumsuz yonde etkiler. Bu olumsuz durumu
ortadan kaldirmaya yonelik olarak para piyasasi araci niteliginde olan Repo ve
Ters Repo islemleri gelistirilmistir. Repo islemleri; menkul kiymete sahip olan
tarafin belli bir vadede, belirlenen bir fiyattan menkul kiymetlerini geri alma
taahhiidii ile satimi iglemidir. Ters repo ise, elinde atil fonu bulunan kuruluglarin
bu fonlar1 ile menkul kiymetlerin geri satimi taahhiidii ile alimdir.
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Yapilan bu caligmada genel olarak repo islemleri ve cesitleri
tanitildiktan sonra Tiirkiye’de repo islemlerine yonelik olarak Sermaye Piyasasi
tarafindan konulmus bazi esaslar, Gelir Vergisi tevfikati ,repo islemlerinin
degerlemesi ve son olarak ticari igletmeler tarafindan muhasebelestirilmesi
konular tizerinde durulacaktir.

II.Repo Isleminin Gelisimi

“Repo’yu 1830 yilinda ilk kullanan Ingiltere Merkez Bankasi olmasina
karsihik, ABD reponun c¢agdas ve sofistike anlamini buldugu yerdir
(Yetim,1997a:76).” “ABD’de Federal Reserve’nin bankalarin mevduata
uygulayabilecekleri faiz oranlart ile ilgili diizenlemesinde (Regulation Q)
yapilan degisiklikle bankalarin 30 giinden daha az vadeli mevduata faiz
vermelerinin Onlenmesi repoyu yaratmistir. Bankalar kendi aralarinda bu
sinirlamay1 “Federal Fonlar” alim satimi ile agmaya calisirken, banka dist
kuruluglarda atil fonlarim kisa vadeli bor¢ vererek bir gelir elde etmek icin repo
yapmaya baslamiglardir. Boylece repo, vadesiz ve ¢ok kisa vadeli mevduata faiz
verilmedigi ortamda ellerinde bor¢ verebilecek fon bulunduranlar i¢in 6nemli
bir finansal ara¢ haline gelmistir (Yetim,1991:120).”

Tiirkiye’de ilk repo islemleri bankerler tarafindan yapilmstir.
“Bankerler, her tiirden menkul kiymetin satigini iistlendikleri gibi, sattiklar1 bu
menkul kiymetleri belli bir siire sonra belli bir fiyattan geri satin alma taahhiidii
vermiglerdir. Mevduat faiz oranlarinin enflasyonun altinda seyrettigi
donemlerde tasarruf sahibine yiiksek getiri sunan Banker Piyasasi dolayisiyla
menkul kiymet alim satimi da hizla gelismistir. Sistemde yasal ve kurumsal
diizenlemeler olmadigi igin bazi sorunlar ortaya cikmistir. Bankerler
satabilecekleri kadar menkul kiymet temin edemeyince biiyiik Olciide “Fiktif
Repo” islemleri yapmaya bagladilar. Yani ellerinde olmayan menkul kiymeti
sanki ellerinde varmuis gibi bir makbuz karsiliginda sattilar ve belirli bir siire
sonra da makbuzlar1 daha Onceden saptadiklari fiyat iizerinden geri almay1
taahhiit ettiler. Ancak mekanizma kisa bir siire sonra bozuldu ve 1980°1i yillarin
basinda yasanan “Banker Faciasi” meydana geldi. Banker faciasinin hemen
ardindan repo islemleri yasaklandi ve yeni diizenlemeler sonucu islemez hale
geldi. Repo islemlerinin yeniden baslamasi 1980’li yillarin ikinci yarisindan
itibaren yabanci bankalarin onciiliigiinde gerceklesti.Bu arada Merkez Bankasi
da repo ve ters repo islemlerini agik piyasa islemlerinin bir tiirli olarak sikca
kullandr”. (Uzunoglu,1998:34) Bu gelismeler sonucunda repo ile ilgili ilk
diizenleme Sermaye Piyasasi Kurulu(SPK)’nun “Menkul Kiymetlerin Geri
Alma veya Satma Taahhiidii [le Alim Satimi Hakkinda Teblig”(Seri:V, No:7),
31.7.1992 tarih ve 21301 sayili Resmi Gazete’de yaymnlanmistir. Bu teblige
gore Kurul’dan izin almis kuruluslar, repo ve ters repo islemlerini yapabilirler.
Teblig aym zamanda yetkili kuruluslarin mevzuata uygun olarak Istanbul
Menkul Kiymetler Borsa’sinda agilacak pazarlarda repo ve ters repo islemlerini
yapabileceklerini hiikme baglamistir. Bu cercevede piyasa katilimcilarinin
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ihtiyac ve talepleri de dikkate alinarak “Repo ve Ters Repo Pazar1 Istanbul
Menkul Kiymetler Borsast Tahvil ve Bono Piyasasi biinyesinde 17.02.1993
tarihinde acilmistir(Parasiz,1997:212).

III.Repo Tiirleri

Repo islemleri zamanla ihtiyaca gore sekillenmis ve farkli 6zelliklere
sahip repo islemleri dogmustur. Genel olarak repo islemleri asagidaki tiirlere
ayrilmaktadir:

a-Diiz Repo-Ters Repo: Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan yayinlanan
V seri ve 7 numaral “Menkul Kiymetlerin Geri Alma veya Satma Taahhiidii fle
Allm  Sattimi  Hakkinda Teblig”in 2’nci maddesinde su sekilde
tanimlanmaktadir:

“Diiz Repo; menkul kiymetlerin geri alma taahhiidii ile satimini, fers
repo ise menkul kiymetlerin geri satma taahhiidii ile alimin1 ifade eder”
seklindedir.

b- Ac¢ik (Vadesiz) Repo - Siirekli Repo:“Repo islemi, islemin
taraflarindan birine, siireyi iradesi ile belirleme, yani islemi istedigi zaman sona
erdirme yetkisi taniyorsa bu tiir repo islemlerine Acik(Vadesiz) Repo
denir(Yiiksel vd.2002:523)”. “Taraflardan biri sézlesmeyi fesh etmedigi siirece
vade sonunda sozlesmenin kendiliginden yenilenmesi s6z konusu ise bu tiir
repo islemlerine Siirekli Repo denir (Senman, 1998:42).”

c-Vadeye Kadar Repo:“Bu repo tiirlinde, anlagmada belirlenen vadenin
bitim tarihi repoya konu olan kiymetin faiz ya da kupon 6deme giinii ile ayni
olmaktadir (Yetim,1997b:6).”

d-Esnek Repo:“Paray1 bor¢ veren yatirimcinin, kars: tarafa bir kismini
onceden anlasilan vade ve kosullarda geri cekme hakki karsiliginda, yine belli
faiz oranindan 6deme yapacagi konusunda esneklik veren islemler Esnek Repo
olarak adlandirilir (Yetim,1997b:8)”

e-Swap Repo: Doviz iizerinden yapilan repoya Swap Repo denir (Ocal
ve Colak, 1999:31).

f- Fiktif(Karsiliksiz) Repo: Bir menkul kiymetin birden fazla kisiye
satilmas1 veya elde olmayan menkul kiymetin satilmasi durumudur (Kendirli,
2001:97).

g-Vade Ac¢isindan Repo: Vade acisindan repo islemleri “Gecelik Repo
ve Vadeli Repo” olarak siniflandirilmaktadir.“Repoda vade kisa olup normal
olarak 1 hafta ile 1 ay arasinda degismekle birlikte, piyasada fon ihtiyaci olan
kuruluglarin ihtiyacina gére daha da kisaldigr 1 giine kadar indigi ve faiz
oraninin da kisa vadeli mevduat oraninin ¢ok iizerine ciktigi goriilmektedir
(Karab1yik,1997:49)”.Gecelik repolarda vade bir giindiir. Vadeli repolarda ise;
vade genellikle 1-3- 6 ay arasindadir.
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IV.Tiirkiye’de Repo islemleri
Repo islemleri ile ilgili ilk diizenleme; Sermaye Piyasasi Kurulu
(SPK)’min “Menkul Kiymetlerin Geri Alma veya Satma Taahhiidii ile Alim
Satimi1 Hakkinda Teblig”(Seri:V, No:7), 31.7.1992 tarih ve 21301 sayili Resmi
Gazete’de yaymlanmis olan diizenlemedir. Bu diizenleme ile repo islemlerine
iliskin ilke ve esaslar belirlenmis ve kanuna baglanmis olmaktadir. Repo
islemlerine iliskin olarak getirilmis olan bu esaslara asagida yer verilecektir.

A.Repo Yapmaya Yetkili Kuruluslar

Repo ve ters repo islemlerini, Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 34’{incii
maddesi uyarinca faaliyet izni almis bankalar ile daha once ihra¢ edilmis olan
sermaye piyasast araglarinin alim satimina aracilik etmeye yetkili ve Kurul’un
sermaye yeterliligine iliskin diizenlemeleri uyarinca gerekli asgari 6z sermaye
yiikiimliiliigiinii saglamis olan aract kurumlar yapabilirler. Repo ve ters repo
islemlerinde bulunacak araci kuruluslarin;

a)Biinyelerinde repo ve ters repo islemlerini yiiriitebilecek yeterli sayida
miisteri temsilcisini,

b)Yeterli mekan, teknik donanim ve belge-kayit diizenini saglamis
bulunmalar1 gerekir.(31/7/1992 tarihli ve 21301 miikerrer sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan Menkul Kiymetlerin Geri Alma veya Satma Taahhiidii
ile Alitm Satimi Hakkinda Teblig (Seri: V, No: 7)’in 4 {incii maddesinin birinci
fikrasi 25 Ekim 2002 tarihli Resmi Gazete,Say1: 24917 ‘de yayinlanan ‘“Menkul
Kiymetlerin Geri Alma veya Satma Taahhiidii ile Alim Satimi Hakkinda
Tebligde Degisiklik Yapilmasina Dair Teblig (Seri: V, No: 57)” ile bu hali
almustir.)

B.Repo Islemine Konu Olan Menkul Kiymetler
Repoya konu olabilecek menkul kiymetler tebligin 5. maddesinde
belirtilmistir. Buna gére islem konusu menkul kiymetler sunlardir:
e Devlet Tahvilleri,
Hazine Bonolari,
Banka Bonolari,
Banka Garantili Bonolar,
Ozellestirme Idaresi Baskanligi ve Toplu Konut Idaresi Bagkanligi’nca
Ihrag Edilen Borglanma Senetleri,
e Mabhalli Idareler ve Bunlarla ilgili idare, isletme ve Kuruluslarin Kanun
Uyarinca Thrac Ettikleri Bor¢glanma Senetleri,
e Varliga Dayali Menkul Kiymetler de dahil Olmak Uzere Menkul Kiymet
Borsalarinda Islem Goren veya Borsaya Kote Edilmis Olan Bor¢lanma
Senetleri.
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C. Repo ve Ters Repo Islemlerinin Yapiima Esaslart
Tebligin 7. maddesine gore repo ve ters repo islemleri asagidaki
esaslara gore yapilacaktir:

a- Taraflar arasinda, islemlerin genel esaslarini diizenleyen yazili bir gcerceve
anlagmasi yapilmast,

b- Repo islemlerinde taraflar arasinda kararlastirilan sartlarla islemin
yapilarak menkul kiymet bedelinin cerceve anlagmasinda belirlenen
sekilde 6denmesi,

c- Ters repo islemlerinde, taraflar arasinda kararlastirilan sartlarla islemin
yapilarak menkul kiymetin cer¢eve anlagsmasinda belirlenen usuller
dahilinde tevdii edilmesi ve bu menkul kiymetlerin yetkili kurulus
tarafindan  Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nca yapilacak
diizenlemeler cercevesinde “Depo” edilmesi,

d- Islemin vadesinde taahhiitlerin yerine getirilerek kararlastirilan bedelin
ilgili tarafa iletilmesi ile menkul kiymetin karsi tarafa iade edilmesi,

e- Yetkili kuruluslarin miisterileri ile yaptiklar1 ters repo islemlerinde,
islemin vadesinde s0z konusu menkul kiymetlerin yetkili kurulus
tarafindan “Depo”dan teslim alinarak kars: tarafa iade edilmesi,

f- Ters repo isleminin yetkili kuruluglar arasinda yapilmasi durumunda ise,
islemin vadesinde menkul kiymetlerin yetkili kurulusun talimatina
istinaden “Depo”lar arasinda hesaben karsi tarafa iade edilmesi.

“Repo isleminde teorik olarak, sadece satici taahhiit altina girmektedir.

Alici, siire sonunda menkul kiymetleri saticiya geri getirip, satmak zorunda

degildir. Eger bu siire icinde menkul kiymetin fiyati, anlasmaya varilan fiyatin

iizerine ¢ikmigsa alict menkul kiymetleri satma hakkini kullanmayabilir. Ters
repoda ise; sadece alicinin menkul kiymetleri saticiya geri satma taahhiidii
vardir. Vade sonunda satic1 yetkili kurulus tarafindan belirlenen fiyatla satmak
zorunda oldugu menkul kiymetleri almak zorunda degildir. Ancak yapilan bu
diizenleme ile bu durum miimkiin degildir. Ciinkil tebligde islemin vadesinde
taahhiitlerin yerine getirilerek kararlastirilan bedelin ilgili tarafa iletilmesi ve
menkul kiymetin karsi tarafa iade edilmesi gerektigi Dbelirtilmistir
(Glicenme,1994:61).”

D.Repo’ya Konu Olan Menkul Kiymetlerin Teslim Esaslart

Repo islemlerine iligkin teslim esaslar1 tebligin 9. maddesinde
diizenlenmistir. Repo ve ters repo islemlerine konu olan menkul kiymetlerin
yetkili kuruluslarca Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan yapilacak
diizenlemelere uygun olarak “Depo” edilmis olmas1 zorunludur. Repo konusu
olan menkul kiymetlerin aliciya fiziki teslimi yapilmaz. Islemler hesaben
gerceklestirilir. Ters repo ile alinan menkul kiymetlerin islem tarihi ile vade
arasindaki siire icinde kalmak ve vadesi geri satma vadesini ge¢cmemek
kosuluyla repo islemi ile yeniden satilmas1 miimkiindiir.
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V.Repo islemlerinde Degerleme

Gelir ve Kurumlar Vergisi miikellefleri tarafindan ticari kazang
hilkkmiinde beyan1 zorunlu olan repo gelirlerinde, vadesi dénem sonundan
sonraki bir tarihte dolacak olan repo islemlerinde dénem sonu itibariyle faiz
hesaplanarak gelir yazilmas1 ve vergisinin 6denmesi gerekmektedir. Bu noktada
donem sonu itibariyle repoya konu olan menkul kiymetin gelirinin banka
tarafindan m1 yoksa miisteri tarafindan mi gelir yazilacagi ve vergisinin
O0denecegi tereddiite neden olmustur. Bu konu 06.07.2000 tarih ve 23956 Sayili
Resmi Gazete’de yayimlanan, 67 Seri No’lu Kurumlar Vergisi Genel
Tebligi’nin “Repo, Ters Repo Islemlerinde ve Vadeli Mevduat Hesaplarinda
Degerleme “adli 7. Boliimii’'nde acikliga kavusturulmustur. Yapilan bu
diizenlemeye gore;

“Ulkemizde uygulanis sekliyle geri alim taahhiidii ile menkul kiymet
satis1 (repo) ve geri satim taahhiidii ile menkul kiymet alim (ters repo) islemleri
esas itibariyle giiniin faiz kosullarinda bir bor¢ para alis veris islemi olup soz
konusu menkul kiymetler bu islemlerde bir nevi teminat unsuru olarak
kullanilmaktadir. Zira, repo ve ters repo islemlerinde kullanilan faiz orani
menkul kiymet iizerindeki faiz oramindan bagimsiz olarak giinlin piyasa
kosullarina gore belirlenmekte, repo ve ters repoya konu menkul kiymetler
tizerindeki gelirler repo ve ters repo yoluyla bor¢ para veren tarafa
aktarilmamakta ve dolayisiyla repo ve ters repo yoluyla bor¢ para alanlar bu
islemlerden elde ettikleri vergiye tabi kazanclarimi bu islemlere konu olan
menkul kiymetlerin piyasa degerlerinden bagimsiz olarak belirlemektedirler.
Bu durumda repo ve ters repoya konu menkul kiymetlerin her zaman menkul
kiymeti geri almakla yiikimlii olan tarafindan Vergi Usul Kanunu nun
279’uncu  Maddesi ¢ercevesinde degerleme islemine tabi tutulmasi
gerekmektedir.

Diger yandan vadesi degerleme giiniinden sonra olan repo ve ters repo
islemleri ile ilgili olarak, degerleme giiniine kadar tahakkuk eden faiz tutarlari,
repoya taraf olanlarca ticari kazancin elde edilmesi ile ilgili Gelir Vergisi
Kanununun 38 ve 39, Kurumlar Vergisi Kanununun 13 iincii maddesi
hiikiimleri ¢ercevesinde gelir veya gider olarak dikkate alinacaktir.”

Bankalar Birligi; Sermaye Piyasast1 Kurulu tarafindan yayinlanan
tebligde belirtildigi iizere, repo ve ters repo islemlerinde menkul kiymet banka
miisterisine gectiginden dolay1 bankanin degerleme yapmayacagi gerekcesi ile
67 Sayili Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’nin 7. Boliimii’niin iptali icin
Danistay’a dava agcmistir. Bu dava sonunda Danistay yiiriitmenin durdurulmasi
kararin1 vermistir.

Danistay tarafindan alinan karar iizerine Maliye Bakanligi, Tiirkiye’de
repo kazancinin repoya konu menkul kiymetin satis ve alis fiyati arasindaki
farktan degil, piyasa faiz oranlar iizerinden belirlendigi ve bunun yatirimcilar
tarafindan dnceden bilindigini, s6z konusu menkul kiymetlerin bu islemlerde bir
nevi teminat unsuru oldugunu, repo islemlerinde menkul kiymet getirisinin repo
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yapan kuruma ait oldugunu, repo yapan miisterinin menkul kiymetin zilyedi
olmadig gibi bu kiymeti herhangi bir sekilde elinden ¢ikarmasi veya teminat
olarak kullanmasinin da miimkiin olmadigini, menkul kiymetin vade tarihinde
repo yapan kuruma geri dondiigiinii, repo faizinin repoya konu menkul kiymet
faizinden bagimsiz oldugunu , repo tarihindeki piyasa faiz kosullarina gore
belirlendigini ileri siirerek Danistay 4. Dairesi’nin bu iptal kararini temyiz etmis
ve kararin bozulmasini talep etmistir. Bu talep Danistay Vergi Dava Daireleri
Genel Kurulu’nca incelenmis, Maliye Bakanligi’nin talebi yerinde goriilmiis ve
Danistay 4. Dairesi’nin 67 Seri numarali Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’ nin
repo islemlerinin degerlemesi ile ilgili boliimiiniin iptaline iligkin yiirtitmenin
durdurulmasi kararim1 vermistir.(23 Mart 2001 tarih ve 2001/89 sayil1 karar ile)
Bu karara gore repo islemlerine konu menkul kiymetlerin, menkul kiymeti geri
almakla yiikiimlii olan banka veya aract kurumun Vergi Usul Kanunu’nun 279.
Maddesi’ne gore degerlemesi gerekmektedir.

Ancak dikkat etmek gerekir ki, yukarida agiklanan karar, vadesi
degerleme giiniinden sonra olan repo ve ters repo islemleri ile ilgili olarak,
degerleme giinline kadar tahakkuk eden faiz tutarina iliskin kismui ile ilgili
olmadigindan repo isleminde degerleme giiniine kadar tahakkuk eden faiz Gelir
Vergisi Kanunu'nun 38-39., Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13. maddesi
hiikiimleri cergevesinde gelir ve gider olarak dikkate alinmasi gerekmektedir.
Ornegin 12 giin vadeli, valorii 25.12.2004 olan reponun briit faiz geliri 20.000.-
TL ise, bu durumda 31.12.2004 tarihinde 10.000.-TL’lik kismin1 gelir yazmasi
gerekmektedir.

VI.Repo Islemlerinde Gelir Vergisi Tevkifat

Gelir Vergisi Kanunu’nun 75. maddesinde menkul sermaye iradi olarak
kabul edilen durumlara yer verilmis olup menkul sermaye iradi, sahibinin ticari,
zirai veya mesleki faaliyeti disinda nakdi sermaye veya para ile temsil edilen
degerlerden miitesekkiil sermaye dolayisiyla elde ettigi kar payi, faiz, kira ve
benzeri iratlardir seklinde aciklanmustir. Tlgili maddenin 14. bendine gore repo,
ayni maddenin 5. bendinde yer alan menkul kiymetlerin geri alim veya satim
taahhiidii ile iktisap veya elden cikarilmasi karsiliginda saglanan menfaatler dir.
5. bendinde yer alan menkul kiymetler ise, her ¢esit tahvil, hazine bonosu ile
Toplu Konut idaresi, Kamu Ortakligi Idaresi ve Ozellestirme Idaresince
cikarilan menkul kiymetlerdir.

Gelir Vergisi Tevkifani’n1 diizenleyen 94. maddenin 14. bendinde repo
ve ters repo gelirlerinin %20 oraninda tevkifata tabii tutulacagi belirtilmis olup
bu oranin %10’u oraninda ayrilan fon pay1 ile birlikte %22 kesintiye tabii
olmaktadir. Bu kapsamda, ticari isletmeler tarafinda yapilan ters repo
islemlerinden elde edilen kazanglarda tevkifata tabii tutularak kayitlamalarda
dikkate almmmasi ve “193 Pesin Odenen Vergi Ve Fonlar” hesabinin borcuna
yazilmasi gereKkir.
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VIIL.Ters Repo islemlerinin Ticari isletmeler Tarafindan
Mubhasebelestirilmesi

Nakit fazlasi olan ve faiz geliri elde etmek isteyen ticari isletmeler
gecici olarak repo islemi(ticari isletme agisindan ters repo) yaparlar ve yapilan
bu repo islemlerini muhasebe kayitlarinda gosterirler. Repo isleminde menkul
kiymeti geri satma vaadi ile alan ticari isletmelerin muhasebe kayitlarinda bu
islemleri “111-Ozel Kesim Tahvil Senet ve Bonolar1” veya “112 Kamu Kesimi
Tahvil Senet ve Bonolar1” hesaplarinda izlenmektedir. Repo sonucu olusan
kazan¢ ya da kayip ise “645 Menkul Kiymet Satis Kar1” veya “655 Menkul
Kiymet Satis Zarar1” hesaplarinda muhasebelestirilmektedir. Uygulamada
yapilan bu kayitlama islemi repo isleminin Oziinii yansitmamaktadir ve
muhasebenin temel ilkelerinden olan Oziin Onceligi Ilkesi’ni ihmal etmektedir.
“QOziin onceligi ilkesi; islemlerin muhasebeye yansitilmasinda ve onlara iliskin
degerlendirmelerin yapilmasinda big¢imlerinden cok Ozlerinin esas alinmasi
gerektigini ifade eder (Caldag ve Ayanoglu,2002:6) .” Repo islemleri bi¢cimde
menkul kiymet alim-satim islemi gibi goriinse de 6ziinde teminath ve faizli borg
alma islemidir. Repo islemlerinin menkul kiymet alim-satim isleminden &teye
faizli ve teminatli bor¢ alma ve verme islemi olarak kabul edilmesinin temel
nedenleri asagidaki gibi siralanabilir:

a-Repo islemine konu olan menkul kiymet miisteriye verilmemekte ve
Merkez Bankasi nezdinde depo edilmektedir. Miisteriye ise sadece repoyu
temsil eden bir belge verilmektedir.Ayrica miisterinin menkul kiymeti elden
cikarmasi, teminat olarak gostermesi de miimkiin olmamaktadir. Bu acidan
bakildiginda repoya konu olan menkul kiymet faizli borcun teminati olmaktadir.

b-Repo islemine iliskin olarak Sermaye Piyasasi tarafindan yapilan
diizenlemenin “Islem Esaslar1” bashigi altinda belirtildigi gibi repo isleminin
vadesinde kararlastirilan bedel faizli borcu veren tarafa O6denmekte ve
karsiliginda da bor¢ alana Merkez Bankasi nezdinde depo edilen menkul
kiymetleri geri verilmektedir.. Yani repoya konu olan menkul kiymet hicbir
zaman bor¢ veren tarafa tam olarak ge¢gmemekte ve sadece repo konusu faiz
gelirini elde etmektedir.

Esas itibariyle repo islemlerinin 6ziinde sadece repo yapan taraf geri
alma yiikiimliiligii altina girerken, ters repo isleminde de sadece ters repo
yapan taraf geri satma yiikiimliiliigii altina girmektedir. Boylece repo isleminde
menkul kiymeti alan taraf geri vermeyebilir, ters repoda ise karsi taraf geri
almayabilir. Eger bdyle bir durum olsaydi menkul kiymet alim-satimi
isleminden s6z edilebilir ve 111-Ozel Kesim Tahvil Senet ve Bonolar1 hesab ile
112- Kamu Kesimi Tahvil Senet ve Bonolar1 hesaplar1 kullanilabilirdi. Oysa ki,
Sermaye Piyasasi’min yapmus oldugu bu diizenleme iki tarafi da yiikiimliilitk
altina sokmakta ve repo isleminin menkul kiymet alim-satimi islemi olmasini
engellemekte, iki tarafin da karsilikli olarak yiikiimliiliik altina girmesiyle borg-
alacak iligkisi dogmaktadir.
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c-Repo islemine konu olan menkul kiymetin getirisi ile repo isleminin
getirisi birbirinden farklidir. Repo isleminin getirisi piyasa faiz oranmina gore
tespit edilen bir faiz orani olmakta iken, menkul kiymete iliskin getiriler ve
menfaatler repo islemi ile kars1 tarafa gecmemektedir. Menkul kiymetin getirisi
yetkili kurulusa ait iken repo isleminin faizi ise miisteriye aittir. Miisterinin faiz
geliri disinda menkul kiymete ait herhangi bir kazanci bulunmamaktadir.

Yukarida da nedenleri sayildigi gibi repo islemleri 6ziinde “Menkul
Kiymet Teminath Borg-Alacak Islemi” olarak ifade edilebilir.. Bu durumda
yapilacak muhasebe kayitlarinda, repo islemleri hemen nakte cevrilebilir
nitelikte oldugu icin 10 Hazir Degerler grubu igerisinde “102 Bankalar” hesab1
veya ayr1 bir hesap acilarak“104 Repo Islemleri” hesabinda izlenmesi daha
dogru olur. Olusan kazan¢ ve kayip ise “642 Faiz Gelirleri” veya”780
Finansman Giderleri” hesaplarinda izlenmelidir. Buna gore asagida repo
isleminin ticari bir isletmede muhasebelestirilmesine iliskin bir o©rnek
uygulamaya yer verilmistir.

Ornek Uygulama:

XYZ isletmesi elindeki atil fonlar1 degerlendirmek amaciyla X bankast
ile ters repo islemi yapmaya karar vermistir. Repoya konu olan devlet
tahvillerinin nominal degeri 80.000 YTL olup, banka bu menkul kiymetleri
50.000 YTL’ye almustir. Ilgili menkul kiymetleri 60.000 YTL’den alip
65.000YTL’ye satmay1 kapsayan bir repo islemi taraflarca kabul edilmis olup
Gelir Vergisi ve Fon pay1 %22’dir. Bu durumda XYZ isletmesinin yapacagi ters
repo isleminin muhasebe kayitlarini yapiniz.

I. Uygulamada Yapilan Kayitlamalar:
1-Ters repo isleminin alis bedeli ile 112 Kamu Kesimi Tahvil Senet ve Bonolar1
hesabina kaydi:

/

/

112 Kamu Kesimi Tahvil Senet ve Bonolar1 60.000
100 Kasa 60.000

/

/

2-Saklamaya verilen menkul kiymetlerin nominal degeri ile nazim hesaplara
kaydedilmesi:

/

900 Bor¢lu Nazim Hesaplar 80.000
11 Saklamaya Verilen Men. Kiy. Nominal Degeri
11 02 Saklamaya Verilen Kamu Kesimi Tahvil Senet ve Bonolart
910 Alacakli Nazim Hesaplar 80.000
11 Menkul Kiymetlerden Alacaklar
11 01 Devlet Tahvili

/

/
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3-Ters repo isleminin vadesinin dolmastyla gelir tahsilinin kaydu:
/.

/

100 Kasa 63.900

193 Pesin Odenen Vergi Ve Fonlar 1100
112 Kam. Kes. Tah.Sen. Bon 60.000
645 Men. Kiy. Sat. Kar 5.000

/

4-Nazim hesaplarin ters kayitla kapatilmasi:
/
910 Alacakli Nazim Hesaplar 80.000
11 Menkul Kiymetlerden Alacaklar
11 01 Devlet Tahvili
900 Bor¢lu Nazim Hesaplar 80.000
11 Sakla. Verilen Men. Kiy. Nominal Degeri

11 02 Sakla. Verilen Kamu Kes.Tah.Sen. Bon.
/

11.0lmast Gereken Kayitlamalar:
1-Ters repo isleminin alis bedeli ile 102 Bankalar hesabina kaydi:
/

/

102 Bankalar 60.000
100 Kasa 60.000
/

2-Saklamaya verilen menkul kiymetlerin nominal degeri ile nazim hesaplara
kaydedilmesi:

/
900 Bor¢lu Nazim Hesaplar 80.000
11 Saklamaya Verilen Men. Kiy. Nominal Degeri
11 02 Saklamaya Verilen Kamu Kesimi Tahvil Senet ve Bonolart
910 Alacakli Nazim Hesaplar 80.000
11 Menkul Kiymetlerden Alacaklar

11 01 Devlet Tahvili
/

3-Ters repo isleminin vadesinin dolmastyla faiz tahsilinin kaydi:
/

100 Kasa 63.900
193 Pesin Odenen Vergi Ve Fonlar 1100
102 Bankalar 60.000

642 Faiz Gelirleri 5.000

/

/
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4-Nazim hesaplarin ters kayitla kapatilmasi:
/.

/

910 Alacakli Nazim Hesaplar 80.000
11 Menkul Kiymetlerden Alacaklar
11 01 Devlet Tahvili
900 Bor¢lu Nazim Hesaplar 80.000

11 Sakla. Verilen Men. Kiy. Nominal Degeri
11 02 Sakla. Verilen Kamu Kes.Tah.Sen. Bon.

/

/

VILSonug

Repo islemleri teoride menkul kiymet alim-satim iglemi olarak ifade
edilmektedir. Ancak Sermaye Piyasast Kurulunun yapmis oldugu diizenleme ile
getirdigi sartlar repo isleminin menkul kiymet alim satimindan ziyade faizli borg alis
verisi niteligi kazanmasma neden olmustur. Bu durum ise muhasebe kayitlarinda
bicimden cok 6ziin oncelikli olmasi esasini getiren 6ziin Onceligi ilkesinin etkili
olmasina neden olmustur.

Oziin 6nceligi ilkesi geregi repo islemlerine konu olan menkul kiymetler
kisa vadeli borglanmanin teminati niteligindedir. Bu nedenle repo islemlerinin
Menkul Kiymet Teminath Bor¢lanma ve Alacaklanma olarak ifade edilmesi uygun
olacaktir.

Ticari igletmeler repo isleminin karsi tarafin yani ters repo yapan taraf
olmaktadir. Ters repo islemlerinin ticari isletmelerde muhasebe kayitlarina
alinmasinda bankaya verilen kredi veya ayr bir hesapta izlenmesi ve gelirinin faiz
geliri, giderinin de finansman gideri olarak kaydedilmesi 6ziin onceligi ilkesine de
uygun olmasini saglayacaktir.
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