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Ozet
Faiz oranlari, mal fiyatlar: ve doviz kurlarndaki gelismeler alternatif finansal idiriinlere olan ihtiyac
arttirnustir. Bu ihtiyacin bir sonucu olarak tiirev piyasalarin gelistirilmesine ¢calisilms ve bunun icin
bir takum diizenlemelere gidilmistir. Bu diizenlemeler yasal ve vergisel olarak yapinustir.
Tiirkiye'nin tiirev piyasalarla tamsmas: 19801 yillara dayanmaktadir. Tiivev piyasalar icerisinde
opsiyon sozlesmeleri, forward sézlesmeleri, swap sozlesmeleri ve future sozlesmeler yer almaktadir.
Tiirev iiriinler icerisinde yer alan opsiyon sozlesmeleri, satm alan tarafa herhangi bir iiriiniin fiyatim
bugiinden sabitlemek kosulu ile bu iiriinii ileri bir vadede satin alma yada satma hakkim veren
anlasmadir. Stk kullamlan bir tiirev iiriindiir. Tiirkiye'de gerck opsiyon sozlesmesine gerekse de diger
tiirev iiriinlere yonelik yasal ve vergisel diizenlemelerde bir takum eksiklikler dikkat cekmektedir.
Bu calismada, Tiirkiye’de opsiyon sozlesmelerinin - vergilendirilmesi ve kullanim  alanmimn
genisletilmesine yonelik bilgilere yer verilecek ve mevcut vergi sistemindeki eksiklikler ortaya konularak
¢oziim onerilerinde bulunulacaktir.
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Application And Taxation Of Option Agreements In Turkey

Abstract
Interest rates, commodity prices and exchange rate developments increased the need for alternative
financial products. Studied the development of derivatives markets as a result of this need, and a
number of regulations have beent made for it. These arrangements were made in the legal and taxation.
Meet in derivates market for Turkey based on in the 1980s. In derivatives markets, option contracts,
forward contracts, swap contracts and futures contracts are included.
The option contracts in derivative products, price of the product in any way bought this product today,
securing a further term on the condition that the right to purchase or sell the deal. A commonly used
derivative product. Option agreement, as well as other derivative products in Turkey and for the lack of
a number of legal and tax regulations are not worthy.
In this study, information regarding the expansion of option contracts in the field of taxation and the
user will be given and shall putting forward the lack of propose solutions to the current tax system.
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1. Turev Finansal Aracg Piyasalari ve Turleri

1.1. Turev Finansal Arag Piyasalarina Tarihsel Bakis

Sanayi devriminin ticari faaliyetler acisindan énemli bir yeri bulunmaktadir. Sanayi
devrimi ile birlikte dis ticaret politikalarina yoénelik bir¢cok teori ortaya ¢cikmistir. Bu teoriler
Ozellikle tlkelerin hangi mallarin ticaretini yapmasi ve bu ticarette uygulanacak mubadele
oranlarinin ne olmasi gerektiginin Gzerinde durmustur. Altin standardinin gecerli oldugu
ddénemde, bir Ulke parasinin degeri, icerdigi altin miktari ile belirlendiginden paralarin
birbiriyle degisim oranlari bayik hareketler géstermemis, dolayisiyla, s6z konusu yillarda,
doviz kuru, karar alicilar icin bir risk unsuru teskil etmemistir (Ozalp, 2003:10).

1944'de gercgeklestirilen BrettonWoods konferansi (BrettonWoods, Il. Dunya Savasi
sirasinda Temmuz 1944'te ABD'nin kuguk bir kasabasi olan BrettonWoods'da toplanan
Birlesmis Milletler Para ve Finans konferansinda ortaya c¢ikan iktisadi bir sistemdir), diinya
piyasalarina sabit ya da belirli bir sinir dahilinde dalgalanmaya birakilan ddviz kurlarina
dayali, istikrarli ve ©ngorulebilir bir pariteler sistemi getirmistir. Bu sistem ile dolarin
degerinin altina, diger para birimlerinin de belli formillerle dolara baglanmasi ©n
gobralmastar. Sistem temelde karsilikli dénidsim esasini benimsemistir. Ancak sistemin
karsisinda énemli bir olumsuzlugunda bulundugu belirtilmelidir. S6z konusu olumsuzluk,
hizla gelismekte olan ekonomilerdir. Hizla gelisen ekonomilerin ihtiyaglarini
karsilayamayan BrettonWoods parasal sistemi, Il. Dlinya savasindan beri kullaniimakta olan
sabit kur sisteminin 1972 yilinda ¢dokmesine neden olmustur.bu tarihten itibaren ulke
paralarinin degisim oranlari piyasa kosullarinin altinda belirlenmeye baslanmistir. Yine bu
donemde 6énemli bir gi¢ olarak degerlendirilebilecek Amerika Birlesik Devletleri'nde ortaya
ctkan enflasyon artisi déviz kurunda ve faiz oranlarinda dalgalanmalara yol agmistir. Bu
durum gunumuz finans piyasalarinda hala etkisini surdirmektedir. Sermayenin ¢ok kolay
yer degistirdigi ve uluslar arasi ticaretin bir hayli artti§i giinimuizde, hem s6z konusu
istikrarsizliklarin yol actigi belirsizligi ortadan kaldirmak, hem de ortaya ¢ikan firsatlari
degerlendirmek icin yeni finansal araclar ve bu araclara yoénelik stratejiler strekli olarak
gelistirilmektedir (Cicek ve Bozdogan, 2011:81). 1970'lerin basinda ortaya c¢ikan ve
1980'lerden itibaren giderek artan bir 6neme sahip olan finansal tlrev araglari bu gabalarin
bir Granadur.

Gecmisi uzun yillar 6ncesine dayandirilabilecek olan turev trtnler, dzellikle finansal
piyasalarin daha riskli hale gelmesi ile birlikte finansal ve finansal olmayan kurumlar
tarafindan riskten korunma, spekilasyon ve 0zellikle arbitraj amaciyla yaygin olarak
kullaniimaya baslanmis ve portfdy ydnetim sidrecinde yer almistir. Son dénemlerde turev
trtnlere olan ilginin artis egiliminde oldugu soylenebilir. Ozellikle finansal piyasalarda
yasanan krizler tirev Uruinlere dayali islem hacmini artiran dnemli bir unsur olarak dikkat
cekmektedir.

Turk yatirimcilarinin tdrev drunlerle tanismasi 1980 sonrasinda olmustur. Vadeli
doviz alim satimina iliskin ilk yasal dizenlemeler ise 1983 yilinda TPKKH 28 sayili kararla
yapilmis olan daha sonra 32 sayili kararla tim gercek ve tuzel kisilerin vadeli doéviz alim
satimi yapabilecekleri hikmuine baglanmistir (Cicek ve Bozdogan, 2011:82). Vadeli
islemlerin kanuni bir kimlik kazanmasi yolundaki en énemli adim 1992 yilinda atilmistir. Bu
donemde Sermaye Piyasasi Kurulu "finansal gdstergeler, sermaye piyasas! araclarina dayali
vadeli islem sbdzlesmeleri ile bu sozlesmelerin islem go6recedi borsalarda calisacak
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kurumlarin kurulus, faaliyet, prensip ve esaslari ile yukumlaluklerini dizenlemek, izlemek
ve denetlemek” ile yetkili kilinmistir.

Turkiye'de tarev Grinlerin islem gorecedi organize bir borsa olarak 3 mayis 1994'de
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nda Vadeli islemler Piyasasi Mudurlagia kurulmustur
(Ersan, 1997:25). Bu kurulusun amacli, para ve sermaye piyasalarinda islem yapan
yatirimcilara ve portféy yodneticilerini riskten korumaktir.

2001 yilinda dalgali kur sistemine gecilmistir. Bunun sonucunda déviz kurlarinin
gelecekte alacaklari deg@erlere iliskin belirsizlikler artmistir. Bu sebeple déviz tizerine vadeli
islem sdzlesmelerinin islem gdrecegi bir piyasanin agilmasi islemleri hizlanmistir. 15 Agustos
2001'de, TL/Dolar vadeli islem s6zlesmeleri borsa salonu ortaminda isleme aciimistir.

Bu gelismeler sonucunda 19 Ekim 2001 tarihinde Turkiye'nin ilk 6zel borsa kurulusu
olarak Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S. kurulmustur. Bu kurulusun amaci, fiyat ve
faizlerin dalgali seyrettigi bir ortamda isletmelerin risklerini etkin bir sekilde y6netmelerine
imkan saglayacak araclari sunmaktir.

1.2. Turev Finansal Arag Turleri

Piyasalarin gelismesi ile birlikte, tiirev Grinlerin degisik cesitleri ve kombinasyonlari
musteri ihtiyaclari dogrultusunda gelistirilmeye baslanmistir. Anlasilmasi ve hesaplanmasi
bir hayli zor olan bu drtnler temelde forward sdzlesmeler, swap s6zlesmeler, opsiyonlar ve
futures s6zlesmeler olarak siniflandirilmaktadir.

1.2.1. Forward Sozlesmeleri

Forward islemleri, belli miktarda malin ya da finansal aracin (hisse senedi, tahvil,
doviz vb.) dnceden belirlenmis bir fiyattan ve 6nceden belirlenmis, gelecekteki bir tarihte
satin alinmasi ya da satilmasi yukumlualiklerini igceren, kontratlara dayali islemlerdir
(Nurcan, 2005:12). Bu islemlerde taraflardan biri nihai alici olup, s6zlesmede belirlenen
fiyattan mal ya da menkul kiymeti satin alip 6édemeyi yapmaktadir. Diger tarafta ise nihai
satici olup, belirlenen fiyattan mal ya da menkul kiymeti satandir.

Forward sozlesmeleri, belirli bir sekle bagh olmayip, taraflarin iradeleri
dogrultusunda serbestce diizenlenebilmektedir. Ornegin, emtiaya iliskin forward
s6zlesmelerinde vade, miktar, fiyat taraflarca bugtinden belirlenir. Ayni sekilde, déviz
islemlerine iliskin forward sézlesmelerinde belirli bir miktar dévizin, anlasmanin yapildigi
tarihte, belirlenen kur Gizerinden aliminin veya satiminin yapilmasi taraflarca kabul edilir.

Forward soOzlesmeleri organize borsalarda degil, tezgah Ustii piyasalarda islem
gormektedir. Forward sozlesmeleri aracisiz yapilabilmektedir. Forward sdzlesmelerinin
temel amaci, alim satim islemine konu olan degisik kiymetlerin gelecekteki beklenmedik
fiyat degismelerinden kaynaklanan riski en aza indirmektir (Kaygusuz, 2011:140).

1.2.2. Swap Sozlesmeleri

Swap sozlesmeleri, kuruluslarin farkli piyasalar arasinda arbitraj yapmalarina imkan
saglayan, iki ya da daha cok tarafin farkli piyasalarda farkli kredi degerliligine sahip
olmalari nedeniyle, piyasalardaki rekabetci Gstinltuklerin taraflarin her birinin yararina
olacak sekilde kullaniimasi amaciyla, 6nceden belirlenen 6deme planlarinin karsilikli olarak
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degistirildigi finansal islemlerdir. Swap sodzlesmeler, ¢ogunlukla bir spot ve bir vadeli
islemin ayni anda yapilmasi ile gerceklesir. Ancak bir swap isleminin vadeleri farkl iki ayri
vadeli islemi de icerebilmektedir.

Finans piyasalarinda genelde, faiz 6demeleri ile yerli ya da yabanci para Gzerinden
yukimlaluklerin takas edildigi swap sdzlesmeleri gerceklestirilmektedir. Ancak, faiz swap
s6zlesmeleri gunumuzde gerceklestirilen swap so6zlesmelerinin buyudk bir kismini
olusturmaktadir.

1.2.3. Future Sozlesmeleri

Future sozlesmeleri aslinda asgari unsurlari standart hale getirilmis forward
s6zlesmeleridir. Borsalar tarafindan gerceklestirilen bu standartlastirmanin amaci,
s6zlesmeyi daha cok alinir satilir hale getirerek likiditenin artirilmasi, bdylece forward
s6zlesmelerinde problem olan pozisyon kapatma isleminin kolaylastirilmasidir (Cigcek ve
Bozdogan, 2011:84).

1.2.4. Opsiyon Sozlesmeleri

Opsiyon sdzlesmeleri finansal varhiklarin belirli bir zamanda veya belirli bir zaman
dilimi suresince herhangi bir zamanda alinmasi veya satilmasi konusunda aliciya se¢im
hakki taniyan soézlesmelerdir (Bak, 2009:40). Dolayisiyla opsiyon sézlesmesi alici taraf
acisindan bir hak saglamakta, buna karsilik satici tarafi bu hakki satan taraf olarak
yukumlaluk altina sokmaktadir. Alici taraf, opsiyon sdzlesmesiyle taninan hakki satin
alirken bunun icin opsiyon primi adi altina bir para 0demektedir
(internationalMonataryFund, 2000:9).

Tlrev araclar bir risk yonetimi tiri olarak dustintldigidnde bunlarin igerisinde en
karmasik yapiya sahip olani opsiyon stzlesmeleridir. Opsiyonlarda s6zlesmenin alicisina,
sOzlesme konusu varhgi belirli bir fiyattan alma veya satma hakki tanimaktadir.

2. Opsiyon Sozlesmeleri ve Opsiyon Sozlesmelerinin Vergisel Durumu

2.1. Opsiyon Sozlesmelerine Genel Bakis

Opsiyon, satin alan tarafa, herhangi bir Grindn fiyatini buginden sabitlemek kosulu
ile bu Grdna ileri bir vadede satin alma yada satma hakkini veren anlasmadir (Yanbolu,
2011:23). Opsiyonu satin alan taraf belirli bir fiyat Gizerinden séz konusu tridint satin alma ya
da almama hakkini elde etmektedir. Opsiyonu satan taraf ise karsi taraf talep ettiginde bu
Urdni basta anlasilmis olan fiyat tGzerinden teslim etme yukimlulugant dstlenmektedir.
Goruldagu tzere opsiyon satin alan taraf bir hak veya keyfiyet elde etmekte, satan taraf ise
bir yikumlaluk altina girmektedir (Gundiuz ve Tutal, 1995:23).

Opsiyon islemlerinin finansal pazarlarda hem daha uzun hem de daha kisa bir tarihe
sahip oldugu sdéylenebilir. Ornegin, hisse senedi opsiyonlari 19. yizyildan beri tezgah Usti
piyasalarda islem go6rmektedir. Standartlastirilmis opsiyonlar ise, Chicago Opsiyon
Borsasinda 1972 yilinda islem gérmeye baslamistir (Ritter, Silber ve Udell, 1998:145) .

Opsiyon sozlesmelerinin en énemli 6zelligi ve farklihgi, s6zlesmenin alici tarafinin
sdzlesme konusu varhgi alip almamakta serbest olmasidir. Opsiyon islemlerinin en dnemli
Ustunluklerinden birisi, sinirhi zarar olasihigr ve yuksek kaldira¢ potansiyelidir (Ceylan ve
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Korkmaz, 2008:314). Forward, futures ve swaplardan farkli olarak opsiyon alicisi taahhit
altina girmez. Opsiyon ancak kar imkani oldugu zaman kullanilr.

Opsiyon piyasas! hizla gelisen bir piyasadir. Bu gelismenin altinda yatan sebepler,
para birimlerinin uluslar arasi hale getirilmesi, swap ve diger vadeli islemlerin anlasilmasi,
kurumlarin kur, faiz orani, mal ve hisse fiyatlarindaki artan oynakliklarla micadele etme
istegi, kurumlarin finansal risklerini opsiyon ve hibrid trtnlerin kullanimi ile hedge etme
aktivitelerinin artmasi, nispi olarak dustuk yatirim maliyeti, karsilastirmali avantaj
ekonomisi, varhk-yokumlaluk ydnetiminde opsiyonlarin kullaniminin artmasi, hizl
teknolojik gelismeler ve opsiyon piyasasinin derinlesmesi, likitlesmesi ve esneklesmesi
seklinde sayilabilir (Khambata, 1996:127).

2.2. Opsiyon Sozlesmesi Turleri

2.2.1. Opsiyon Tipi Acisindan Opsiyon Sozlesmeleri

Opsiyonlar, alim opsiyonu ve satim opsiyonu olmak uzere ikiye ayrilir. Alim
opsiyonu, opsiyonu alan tarafa belirli bir vadede veya belirli bir vadeye kadar, dnceden
belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte ekonomik veya finansal gdstergeyi, sermaye piyasasl
aracini, mali, kiymetli madeni ve dévizi alma hakki veren, ancak almayi zorunlu tutmayan,
satan tarafi ise alicinin talebi halinde satmaya yukimlu kilan sézlesmeyi ifade etmektedir.

Alim opsiyonlarinda; ilgili finansal degerin fiyati ve opsiyon primi toplamina kadar
ki kisimda opsiyon alicisi zararda, saticisi ise kardadir. Finansal degerin fiyatinin basa bas
noktasindan fazla oldugu kisimda ise opsiyon alicisi karda, saticisi ise zarardadir.

Satim opsiyonu, opsiyonu alan tarafa belirli bir vadede veya belirli bir vadeye kadar,
onceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte ekonomik veya finansal gdstergeyi sermaye
piyasasi aracini, mali, kiymetli madeni ve ddvizi satma hakki veren, ancak satmaya zorunlu
tutmayan satan tarafi ise opsiyon alicisinin talebi halinde almakla yakimlu kilan sézlesmeyi
ifade eder (VOB, 2010:27).

Satim opsiyonlarinda; ilgili finansal degerin fiyati, kullanim fiyati ve opsiyon primi
farki kadar ki kisimda opsiyon alicisi karda, saticisi ise zarardadir. Finansal degerin fiyatinin
basa bas noktasindan fazla oldugu kisimda ise opsiyon alicisi zararda, saticisi ise kardadir.

2.2.2. Karlilik Acisindan Opsiyon Sozlesmeleri

Karhilik acisindan opsiyon s6zlesmeleri karda opsiyon, basa bas opsiyon ve zararda
opsiyon olmak tzere Ui¢ kisimda incelenebilir.

Allm opsiyonu s6zlesmesinin kullanim fiyati, opsiyona konu olan dayanak varhk
fiyatindan dusukse, bu opsiyona "karda opsiyon" denilmektedir (Akbebek, 2011:43). Cunki
opsiyon alicisi opsiyonu kullanmak istediginde dayanak varligi piyasa fiyatindan daha
dusuk fiyata alma hakkina sahiptir.

Alim opsiyonu sdzlesmesinin kullanim fiyati, opsiyona konu olan dayanak varlik
fiyatina esitse, bu opsiyon "basa bas opsiyon"dur (Akbebek, 2011:43). ClUnklU opsiyonun
alicisi opsiyonu kullanmak istediginde dayanak varligi ancak piyasa fiyatindan alabilir.

Alim opsiyonu so6zlesmesinin kullanim fiyati, opsiyona konu olan dayanak varlik
fiyatindan yuksekse, bu opsiyon "zararda opsiyon"dur. Cunkd opsiyonun alicisi opsiyonu
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kullanmak istediginde dayanak varh§i piyasa fiyatinin Gstinden alma hakkina sahiptir.
Boyle bir durum opsiyon alicisina fayda saglamayacaktir.

2.2.3. Kullanim Vadeleri Acisindan Opsiyon Sozlesmeleri

Kullanim vadeleri agisindan iki tip opsiyondan s6z edebiliriz. Bunlar Avrupa tipi
opsiyonlar ve Amerikan tipi opsiyonlardir. Avrupa tipi opsiyonlarda; uzun pozisyon sahibi
taraf, opsiyon kullanim hakkini sadece vade bitim tarihinde kullanabilir. Oncesinde
kullanamaz.

Amerikan tipi opsiyonlarda ise uzun pozisyon sahibi taraf, kullanim hakkini
opsiyonun yazim tarihi ile vadesi arasindaki herhangi bir stre i¢inde kullanabilir (VOB,
2010:28).

2.2.4. islem Yeri Acisindan Opsiyon Sézlesmeleri

Opsiyonlar hem borsada hem de tezgah Ustlu piyasalarda diizenlenirler. Bu sadece
opsiyonlara has bir dzelliktir.

Borsada islem goOren opsiyonlar; borsada duzenlenip satisa sunulan, belirli
standartlara sahip opsiyonlar olarak agiklanabilir. Tezgah Ustu opsiyonlar ise borsa disinda
genellikle bankalarca hazirlanip satilan opsiyonlardir. S6zlesme sartlari borsa tarafindan
degil taraflar arasinda belirlendigi icin oldukga esnektir. Fakat borsada islem gdren
opsiyonlara gore daha risklidir ¢iinkii bu opsiyonlarda borsalardaki gibi takas odasi ve
teminat uygulamasi yoktur (Akbebek, 2011:45).

2.2.5. Sozlesmeye Konu Varlik Acisindan Opsiyon Sozlesmeleri

Opsiyon s6zlesmesine konu olan varliga gére opsiyon turleri; fiziksel emtia opsiyonu,
hisse senedi opsiyonu, hisse senedi endeksi opsiyonu, doéviz opsiyonu ve futures opsiyonu
seklinde siniflandirilabilir.

2.3. Opsiyon Sozlesmelerinin Hukuki Niteligi

Opsiyon s6zlesmesi, taraflardan birinin digerine, belirli bir finansal degeri gelecekteki
belirli bir tarihte veya belirli bir donem icinde alip almamak, satip satmamak konusunda bir
hak tanidigi ve bunun karsiliinda opsiyon primi olarak adlandirilan bir semene hak
kazandigi sozlesmedir. Opsiyon tam iki tarafa bor¢ yukler ve isimsiz (atipik) sdzlesmeler
grubunda yer alir. Ancak organize borsalarda islem gdren opsiyonlari, SP mevzuatinda
dizenlenmis olmalari nedeniyle isimli (tipik) s6zlesme olarak degerlendirmek gerekir
(Akgaoglu, 2002:52).

Opsiyon sdzlesmesinin; niteligi itibariyle sermaye piyasasi araci oldugu, bir varliga
dayali olarak ihra¢ edilmis olsalar bile, sermaye piyasasi araclarinin bagimsiz senetler
oldugu, opsiyon sdzlesmelerinin emtiayla dogrudan herhangi bir iliski igerisinde olmadigi,
ayrica bu sézlesmelerin sahiplerine ortakli veya alacak hakki veren senet niteliginde oldugu
yapilan dizenlemelerle kabul edilmistir (Arikan, 2000:59).

Taraflar maddi, ekonomik, fiili ya da hukuki sebeplerle kendilerini baglayacak bir
sOzlesme iliskisi icine girmek istememekle beraber, arada hukuki bir bag olusturmak
istediklerinde ©6nsdzlesme yapmak yoluna giderler. BK'nin 29'uncu maddesinde
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dizenlenmis olan sdézlesme yapma vaadi (6nsdzlesme), taraflardan birine ya da her ikisine
ileride baska bir sbdzlesme (asil sdzlesme) yapma zorunlulugu yukleyen bagimsiz bir
sozlesmedir. Onsodzlesmeye bagdh olarak asil sézlesmenin kurulabilmesi taraflarin karsilikli
olarak yeniden irade beyan etmelerini gerektirirken, opsiyonda tek bir tarafin (opsiyon
alicisinin) irade beyani alim-satim iliskisinin kurulmasi igin yeterli olmaktadir. Bu sebeple
opsiyon sdzlesmesinin 6nsdzlesme olarak nitelendirilmesi ve sbdzlesme yapma vaadini
duzenleyen kurallara tabi tutulmast mumkun goralmemektedir.

Sartin temel amaci, hukuki islemin gerceklestirilmesi sirasinda, varligi heniz
bilinmeyen olaylarin g6z 6nunde bulundurulmasi suretiyle, ileriye etkili hukuki iliskiler
kurulmasini, hukuken ileri strilemeyen saiklerin hukuki islemin sonuglari Gzerinde etkili
olmasini saglamaktir. Dolayisiyla sarta bagh sézlesme, hukuki etkisi, gerceklesmesi stpheli
bir olaya bagli bulunan sézlesmedir.

Sart, “geciktirici (taliki) sart™ ve *“bozucu (infisahi) sart™ olmak Uzere ikiye ayrilr.
Geciktirici sart iceren bir sbdzlesmede, taraflar yaptiklari islemin bir ifa yokamlalagu
dogurabilmesini gerceklesmesi stipheli bir olaya baglarlar. Bozucu sart iceren sézlesmelerde
ise, hukuki sonuclar islem yapildigi andan itibaren dogmaya baslar; fakat islemin baglandigi
stpheli olayin gerceklesmesi halinde islemin dogurdugu hukuki sonugclar kendiliginden
ortadan kalkar (Tekinay vd., 1993:330).

Opsiyonlar geciktirici iradi sarta baglh bir satim sézlesmesi olarak degerlendirilebilir.
Bu degerlendirme kapsaminda, BK'nin 170'inci ve sonraki maddelerine gdre s6zlesmenin
hikidm ve sonugclari, iradi sartin gerceklesmesiyle (opsiyonun kullaniimasiyla) ortaya ¢ikar.
Dolayisiyla opsiyonun sarta bagh bir sdzlesme olarak izah edilmesi mimkindir. Ancak
cogu zaman taraflarin temel gayesinin isleme konu degerin satilmasindan ziyade bir secme
hakkinin satilmasi yéninde olmasi sebebiyle opsiyonun “sarta bagl satim sézlesmesi* seklinde
degerlendirilmesi opsiyon sozlesmelerini batintyle aciklamak konusunda yetersiz
kalmaktadir.

Alim opsiyonu, hak sahibine, bir sézlesme ile belirli bir stre sonunda, 6nceden
belirlenen sartlar altinda, tek tarafli bir irade beyani ile bir emtianin ya da finansal degerin
mulkiyetinin devrini isteme yetkisi veren, yenilik dogurucu bir hak olarak tanimlanabilir.
Dolayisiyla alim opsiyonu, tasinmazlar bakimindan kapsami Medeni Kanun'un 736'nci
maddesinde dizenlenmis bulunan “alim (istira) hakki" ile ayni hukuki nitelige sahiptir. Satim
opsiyonu ise, hak sahibine, dnceden tespit edilen sartlarla, vade sonunda, tek tarafli bir irade
beyani ile bir emtiayi ya da finansal degeri karsi tarafa satma yetkisi verir. Ancak 6zel hukuk
s6zlesmeleri arasinda satim opsiyonuna benzer bir akit tird bulunmamaktadir. Satim
opsiyonu nitelik itibariyle herhangi bir 6zel hukuk sdzlesmesiyle benzestirilemese de; istira
gibi yenilik doguran bir hak olarak nitelendirilmesi opsiyonun amacina daha uygun
disecektir.

2.4. Turkiye'de Opsiyon Piyasasi islemlerinin Vergisel Durumu

Turk vergi sisteminde yapilan islemlerin hukuki agidan nitelendirilmesi biyuk énem
tasimaktadir. Ancak yasa koyucu, vergiyi doguran olayin belirlenmesinde 6ziin dnceligine
onem vererek, hukuki nitelikten 6te gergek mahiyetine bakilmasi gerektigi esasini getirmistir
(Cicek ve Bozdogan, 2011:88). Bu husus 213 sayili Vergi Usul Kanununun 3. maddesinde,
"Vergilendirmede vergiyi doguran olay ve bu olaya iliskin muamelelerin gergek mahiyeti
esastir' seklinde ifade edilmistir. Bu nedenle vergileme yapilirken gerek vergiyi doguran
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olayin saptanmasi ve gerekse de olaya uygulanacak vergi yasasi hiukmunin
yorumlanmasinda, hukuki bicimlerin oOtesine gecilerek gercek ekonomik niteliklerin ve
iceriklerin tespit edilmesi gerekmektedir.

Turk Vergi Mevzuatinda tirev islemlerin vergilendirilmesi genel olarak, 5281 sayili
"Vergi Kanunlarinin Yeni Tidrk Lirasina Uyumu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Kanun"un 30. maddesiyle Gelir Vergisi Kanunu'na eklenerek 01.01.2006
tarihinden itibaren yuardrluge giren ve 31.12.2015 tarihine kadar yudridrlukte kalacak olan
gecici 67. maddede duzenlenmistir.

Calismanin bu kisminda opsiyon sézlesmelerinin Turk vergi sistemi icinde, gelir
vergisi, kurumlar vergisi, katma deger vergisi, damga vergisi, banka ve sigorta muameleleri
vergisi acisindan degerlendirilmesine yer verilecektir.

2.4.1. Gelir Vergisi Acisindan Opsiyon Sézlesmelerinin incelenmesi

193 sayili Gelir Vergisi Kanunu'nun 1. maddesinde "Gerc¢ek Kisilerin gelirleri gelir
vergisine tabidir. Gelir bir gercek Kisinin bir takvim yili icinde elde ettigi kazang ve iratlarin
safi tutaridir.” denilmek suretiyle, gelir vergisinin mukellefi gercek isiler, konusu ise bir

takvim yilinda elde edilen gelirin safi tutari olarak belirlenmistir.

Gelir Vergisi Kanunu'nun 2. maddesinde ise gelirin unsurlari 7 bashk halinde
saytlmistir. Bunlar;

= Ticari kazanclar,

e Zirai kazanglar,

e Ucretler,

= Serbest meslek kazanclari,

e Gayri menkul sermaye iradi,
e Menkul sermaye iradi,

< Diger kazang ve iratlar

Turev piyasasi islemlerinden elde edilecek olan kazanglar, menkul sermaye iradi,
ticari kazang ve diger kazang ve iratlar ile iliskilidir.

Opsiyon sdzlesmeleri belli basl organize borsalarda alinip satilan, G¢tinci sahislara
devredilmeleri mimkiin olan ve dolayisiyla ikinci el piyasalari bulunan standart s6zlesmeler
olmalari sebebiyle menkul kiymet olarak nitelendirilebilirler. Bu sdzlesmeler Gelir Vergisi
Kanunu'nun 37/5. maddesi kapsaminda, yani kendi nam ve hesaplarina menkul kiymet alim
satimi ile ugrasanlarin bu faaliyetlerinden dogan kazang olarak, ticari kazang sayilmasi ve bu
kapsamda degerlendirilmesi gerekir (Demir, 2000:152). Ancak opsiyon sodzlesmelerinin
gelirin hangi unsuruna girdigi konusunda kanunda herhangi bir dizenleme yer
almamaktadir.

Gercgek kisilerin, arizi olarak organize borsalarda islem gdren opsiyon sézlesmelerin
alim satimindan elde ettikleri gelirler Gelir Vergisi Kanunu'nun 80. maddesinin 1. bendi
hikmuine gore, hisse senetleri disinda kalan diger menkul kiymetlerin sire kisiti olmaksizin
satisindan elde edilen gelir olarak arizi kazang ve iratlar kapsaminda, deger artis kazanci
seklinde vergilendirilmelidir. Ayrica organize borsalarda islem gbren opsiyon
s6zlesmelerinin sdzlesme fiyati ile gelecek fiyati arasindaki farka iliskin olarak, risk alarak
alim satim yapan ve s6zlesme konusu mallari girdi olarak kullanmayan ya da Uretmeyen
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mukelleflerin elde edecekleri gelirlerin futures sdzlesmelerin gelirlerinde oldugu gibi,
menkul sermaye iradi olarak vergilendirilmesi gerektigi de séylenebilir (Yanbolu, 2011:57).

2.4.1.1. Verginin Mukellefi

Gelir Vergisi Kanunu'nda mukellefiyet tam mukellefiyet ve dar mukellefiyet seklinde
duzenlenmistir. Tam mukelleflerin hem Turkiye'de hem de Turkiye disinda elde ettikleri
opsiyon sozlesmesinden dogan gelirleri vergileme kapsamindadir. Dar mukelleflerin ise
sadece  Turkiye'de elde  ettikleri opsiyon s@zlesmesinden dogan gelirleri
vergilendirilmektedir. ikametgahi Tiirkiye'de bulunanlar ve bir takvim yili icinde Turkiye'de
devamli olarak alti aydan fazla oturanlar tam mukellef olarak vergilendirilir. Turkiye'de
yerlesmis olmayan gercek Kisiler ise dar mukellef olarak gelir vergisine tabi tutulmaktadir.

2.4.1.2. Vergiyi Doguran Olay

Gelir vergisinde vergiyi doguran olay elde etmedir. Gelir vergisi agisindan tirev
piyasasi islemlerinde gelirin elde edildigi zamani belirlemek, vergilemenin en 6nemli
unsurlarindan birisidir.

Opsiyon sodzlesmelerinde s6zlesmeden dofan alma yada satma hakkinin vadede
kullanilmamasi durumunda, opsiyon saticisi opsiyon primi kadar kar, opsiyon alicisi ise
ayni tutarda zarar edecektir. Opsiyon sozlesmesinin vadeden 0&nce bir baskasina
devredilmesi halinde, opsiyon primi ile tahsil edilen tutar arasindaki pozitif ya da negatif
fark vergilendirme acisindan olusan deger anlamina gelecektir. Opsiyon hakkinin vadede
kullanilmasi durumunda, opsiyon saticisi, satis hasilati ile s6zlesme dolayisiyla sattigi malin
maliyeti arasindaki fark Gizerinden vergiye tabi olurken, opsiyon alicisi satin aldigi mal ya da
degeri sattigr anda ortaya cikan kar tzerinden vergilendirecektir. Bu durumda s6zlesme
dolayisityla 6denmis olan opsiyon primi, islem aninda opsiyon alicisi agisindan gider,
opsiyon saticisi agisindan ise gelir unsuru teskil edecektir (Nurcan, 2005:54-55).

2.4.2. Kurumlar Vergisi Agisindan Opsiyon Sézlesmelerinin incelenmesi

Turk Vergi Sistemi i¢cinde, kurumlar vergisi ve gelir vergisi ayni ekonomik unsuru,
yani "gelir"i vergilendirmektedir. Ancak, bu iki verginin temel olarak farklilastigi nokta
mukelleftir. Kurum ve kuruluslarin bir hesap dénemi igcinde elde ettikleri safi kazanclari
kurumlar vergisinin 22. maddesi uyarinca kurum kazanci olarak vergiye tabi tutulur. Safi
kurum kazanci tespitinde Gelir Vergisi Kanunu'nun ticari kazan¢ hakkindaki hukumleri
uygulanir. Ticari kazan¢ hukumleri uygulandigi icinde elde etme tahakkuk esasina
baglanmistir. Kurumlar vergisi miukellefleri tarafindan saglanan kazanclar herhangi bir
sinirlama olmaksizin ve herhangi bir vergi kolayhigi bulunmaksizin safi kurum kazancina
dahil edilerek vergilendirilir.

Kurumlarin gercek kisi ortaklari, kurumdan elde ettikleri kar pay1 i¢in gelir vergisine
tabi olmaktadir. Buna ragmen kurum kazanclarindan kurumlar vergisi alinmasinin
sebepleri, kurumlarin gergek Kisiler disinda ayri bir hukuki Kisilige sahip olmasi, gergek
kisiler gibi kamu hizmetlerinden yararlanmalari ve deme guglerinin olmasidir.

Opsiyon sozlesmeleri genelde piyasadaki faiz, kur ve fiyat risklerinden korunmak
amacltyla yapilmaktadir. Ayrica opsiyon sdzlesmelerindeki tutarlarin biytik olmasi sonucu
bu vadeli islemleri cogunlukla biyik kurumlar kullanmaktadir.
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2.4.2.1, Verginin Mukellefi

Kurumlar Vergisi Kanunu'nda mukellefiyetin tari kurumun kanuni veya is
merkezinin Turkiye'de bulunup bulunmamasina goére belirlenmektedir. Kurumlar
vergisinde iki tip mukellefiyet vardir. 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 3.
maddesine gore tam mukellefiyet Kanunun 1. maddesinde sayili kurumlardan kanuni veya
is merkezi Turkiye'de bulunmasi halinde olusur. Bu kurumlarin hem Turkiye icinde hem de
Turkiye disinda elde ettikleri kazanglarin tamami vergilendirilir. Kanunun 1. maddesinde
sayll kurumlardan kanuni ve is merkezlerinin her ikisi de Turkiye'de bulunmayan fakat
kazanclarin bir kismini Turkiye'de elde eden kurumlarin yalniz bu kismi kazanclarini
vergilendirmeyi amaclayan mukellefiyet tipidir. Dar mukelleflerin sadece Turkiye'de elde
ettikleri kazanclari vergilendirilmektedir.

2.4.2.2. Vergiyi Doguran Olay

Vergiyi doguran olay opsiyon sozlesmesi sonucunda kurum kazancinin elde
edilmesidir. Tam yukumlaler bakimindan kurum kazancit hangi gelir unsurundan elde
edilirse edilsin ticari kazanclara yonelik kurallara tabi oldugu icin elde etme tahakkuk
esasina baglanmistir. Dar yukimlG bir kurum Turkiye'de ticari kazang elde ederse, kazang
tahakkuk esasina gore belirlenir. Kazancin icinde ticari ya da zirai gelir unsurlari yer almiyor
ise vergi kanunundaki tahsil esasina gore belirlenecektir (Yanbolu, 2011:61).

2.4.3. K.D.V. Acisindan Opsiyon Sozlesmelerinin incelenmesi

Katma Deger Vergisi Kanunu'nun 1. Maddesine goére; Turkiye'de ticari faaliyet
cercevesinde yapilan teslim ve hizmetler katma deger vergisine tabidir. Bu nedenle ticari
faaliyet c¢ercevesinde yapilan tirev islemleri ayni zamanda katma de@er vergisine tabi
islemler olacaktir. Ttrev islemlerle ilgili olarak yapilan sézlesmelere bakildiginda bir malin,
yabanci paranin, hisse senedinin teslimini icerdigi goértilmektedir. Eger s6zlesme KDV'ye
tabi olan bir Grand iceriyorsa ve sodzlesme telimle kapatilirsa bu islemin KDV'ye tabi
olacagindan kusku yoktur. Bu nedenle ticari faaliyet cercevesinde yapilan finansal tirev
islemleri ayni zamanda KDV'ye tabi islemler olacaktir.

2.4.3.1. Verginin Mukellefi

Katma deger vergisi yukimlist olarak mal teslimi veya hizmet ifasi islemini
yapanlar ve ithalatta mal ve hizmet ithal edenler kanuni vergi miukellefidir. Opsiyon
sOzlesmesinde opsiyon saticisi se¢gme hakkini diger tarafin kullanimina sunmak gibi bir
hizmet ifa eder ve dolayisiyla verginin mukellefi olur (Aydin, 2005:71).

Herhangi bir finansal deger veya emtia alim satimina yodnelik olarak diizenlenen
vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinde; sdzlesmede yazili olan fiyat, malin teslim
tarihindeki emsal bedeline gore acik bir sekilde disuk olmadik¢a veya bu dusuklik
mikellefce haklh bir sebeple aciklandigi stirece KDV yéninden matrah, vadeli islem ve
opsiyon stzlesmesinde yazili olan fiyat olacaktir. Aksi halde katma deger vergisi matrahi
malin emsal bedeli olacaktir (Kog, 1999:77).

58 i SAYl: 9/Temmuz-Aralik 2012



2.4.3.2. Vergiyi Doguran Olay

Katma Deger Vergisi Kanunu'na gore verginin dogabilmesi igin 6ncelikle bir teslimin
s6z konusu olmasi gerekmektedir. Teslim veya teslim sayilan hizmetlerin
vergilendirilebilmesi icin ise, teslim isleminin Tarkiye sinirlari icerisinde olmasi gerekir.
Burada teslimi yapanin, teslime sebep olan vadeli islemin Glkesinin bir 6nemi yoktur (Aydin,
2005:71).

Katma Deger Vergisi Kanunu'nun 1. maddesine gore ticari faaliyet cercevesinde
yapilan opsiyon stzlesmeleri genel kural olarak katma de@er vergisine tabidir. Yine Katma
Deger Vergisi Kanunu'nun 10. maddesine gore vadeli islemlerde vergiyi doJuran olay ,
s6zlesmenin duizenlendigi tarihte degdil, sdzlesmede belirtilen vadede mal tesliminin
gerceklestigi anda veya malin tesliminden oOnce fatura dizenlenmis ise faturanin
dizenlendigi anda dogmus olacaktir (Karaca, 2001:73).

2.4.4. B.S.M.V. Acisindan Opsiyon Sozlesmelerinin incelenmesi

Harcamalar Uzerinden alinan vergilerin bir bdélumd hizmetler Gzerinden
alinmaktadir. Bu hizmetler arasinda bankalar, sigorta sirketleri ve bankerler tarafindan
yaptlan hizmetlerde bulunmaktadir. Turkiye'de bu hizmetler Banka ve sigorta muameleleri
vergisi ile vergilendirilmektedir (Seyhan, 2008:112). Banka ve sigorta muameleleri vergisi
bankalarin ve sigorta sirketlerinin yaptiklari teslim ve hizmetlerden alinmamakta olan katma
deger vergisinin yerine ihdas edilmis dolayh bir vergidir (Kdse, 2007:197).

Parayr konu alan tdrev islemler, ayni zamanda birer kambiyo muamelesi
niteliindedir. Bu nedenle lehe para kalmasi sarti aranmaksizin, satis tutari Gizerinden vergi
hesaplanmasi gerekmektedir. Bunlarin disinda kalan vadeli islemlere, banka ve sigorta
muameleleri vergisi mikelleflerinin her ne sekilde olursa olsun dahil olmasi halinde ise lehe
para kalmasi durumunda vergilendirme yapilacaktir (Akcaoglu, 2002:95).

6802 sayili Gider Vergileri Kanunu'na gore finansal vadeli islemlerinin alim satimina
aracilik eden ve BSMV'nin mukellefi sayilan banka, banker ve sigorta sirketlerinin bu
islemler nedeniyle komisyon, prim, alim-satim kazanci adi altinda lehlerine aldiklari %5
oraninda, kambiyo muamelelerinde satis miktarinin %0'i oraninda bankalar arasindaki
kambiyo muamelelerinde %0 oraninda BSMV'ye tabidir (Avsar, 2004:115-116).

2.4.4.1, Verginin Mukellefi

Banka ve sigorta muameleleri vergisinin mikellefleri ilgili kanunun 30. maddesinde
belirtilmistir. Buna gotre; Banka ve sigorta muameleleri vergisini banka ve bankerlerle,
sigorta sirketleri 6der. Sigorta aracilari tarafindan yapilan sigorta islemlerinde de verginin
mukellefi sigorta sirketleridir” seklinde belirtilmektedir

2.4.4.2. Vergiyi Doguran Olay

Vergi Usul Kanunu'nun 19. maddesinde "Vergi Alacagi, vergi kanunlarinin vergiyi
bagladiklari olayin vukuu veya hukuki durumun tekemmuli ile dogar" seklinde bir
aciklama yapilmistir. Vergiyi doguran olay, vergilendirme isleminin sebep unsurunu
olusturmakta, bu butan igerisinde vergiye iliskin yasa hiukmu ise sebep olarak ortaya
ctkmaktadir (Kirman, 2001:43-44).
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Banka ve sigorta muameleleri vergisinin konusu, banka, sigorta sirketleri ve
bankerler tarafindan yapilan hizmetlerin vergilendirilmesi, vergiyi doguran olay ise ilgili
kanunun 28. maddesinde belirtilen 6zelliklere uygun islemler sonucunda lehe para
alinmasidir. Buna goére; Banka ve sigorta sirketlerinin 10.06.1985 tarihli ve 3226 sayih Finansal
Kiralama Kanununa gore yaptiklari islemler hari¢ olmak Uzere, her ne sekilde olursa olsun yapmis
olduklari batiin muameleler dolayisiyla kendi lehlerine her ne nam ile olursa olsun nakden veya
hesaben aldiklari paralar banka ve sigorta muameleleri vergisine tabidir.

Banka ve sigorta muameleleri vergisinde vergiyi doguran olayin meydana gelmesi
icin banka ve sigorta sirketlerince bir muamele yapilmasi ve bu muamele sonucunda lehe
nakden hesaben para alinmasi gerekmektedir. Vergiyi doguran olayin meydana gelmesi icin
gelirlin tahsili sart degildir.

2.4.5. Damga Vergisi Acisindan Opsiyon Sézlesmelerin incelenmesi

Yukarida opsiyon sozlesmeleri acisindan degerlendirilen KDV ve BSMV kisilerin
ekonomik islemlerini vergiye konu etmektedir. Damga vergisi ise hukuki islemleri konu
almaktadir. Damga vergisi; kisilerin kendi aralarinda veya devletle yaptiklari hukuki
islemlerde duizenledikleri belgeler ya da kagitlar UGzerinden o&dedikleri mali
yukumluluklerdir (Avsar, 2004:120).

488 sayili Damga Vergisi Kanunu (DVK) uyarinca, DVK'da ekli tabloda yazili kagitlar
damga vergisine tabidir. Bu kanundaki kagitlar terimi, yazilip imzalanmak veya imza yerine
gecen bir isaret konmak suretiyle diizenlenen ve herhangi bir hususu ispat veya belli etmek
icin ibraz edilebilecek olan belgeler ile elektronik imza kullanilmak suretiyle manyetik
ortamda ve elektronik sekilde olusturulan belgelerli ifade eder (DVK m:1).

Tlrev dritnler genel itibariyle s6zlesme niteligindedir. DVK'ya ekli 1 sayili tabloda
vergiye tabi kagitlar; "akitlerle ilgili kagitlar", "kararlar ve mazbatalar", "ticari islemlerde
kullanilan kagitlar" ve "makbuzlar ve diger kagitlar" olmak tizere dort ana gruba ayrilmistir.
Bu baglamda opsiyon sozlesmeleri "akitlerle ilgili kagitlar" grubuna girmektedir.

Opsiyon sodzlesmelerinde oran %7,5 iken 29.12.2009 tarihli ve 2009/15725 sayil
Bakanlar Kurulu Karari ile 01.01.2010 tarihinden itibaren yururlige girmek lzere yapilan
degisiklik ile uygulanan oran %10 oraninda artirilarak %8,25 olarak belirlenmistir (53 Seri
No'lu Damga Vergisi Genel Tebligi; 27449 Sayili 31.12.2009 Tarihli Resmi Gazete).

Opsiyon sdzlesmelerinden alinan damga vergisine iliskin olarak belirtilmesi gerek
onemli bir hususta istisnaya tabi olma durumudur. Damga Vergisinde opsiyon
sozlesmelerine iliskin istisna hiitkmi DVK'nin 9. Maddesinde yer almaktadir. ilgili maddede
"Bu kanuna ekli (2) sayili tabloda yazili kagitlar Damga Vergisinden mustesnadir”
denilmektedir. Vadeli islemler ve opsiyon sozlesmeleri (2) sayili tabloda "IV-Ticari ve
medeni islerler ilgili kagitlar" bashginin altindaki 19. bentde yer almaktadir.

2.4.5.1. Verginin Mukellefi

Damga vergisinin mukellefleri; damga vergisine tabi tutulmus olan belgeleri imza
eden kisilerdir. Resmi kurumlar ile kisiler arasindaki islemlerde ise damga vergisinin, s6z
konusu kisilerce 6denmesi gerekmektedir. Damga vergisi uygulanacak belgelere atilan imza
sayisinin birden fazla olmasi durumu, uygulanacak damga vergisi tutarini etkilemektedir.
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DVK'nin 24. Maddesinin 2. Bendine gore birden fazla kisi tarafindan imza edilen kagitlara
ait vergi ve cezanin tamamindan, imza edenler muteselsilen sorumludurlar.

2.4.5.2. Vergiyi Doguran Olay

Opsiyon sézlesmelerine iliskin olarak alinan damga vergisinde vergiyi doguran olay,
s6z konusu sodzlesmenin Tirkiye'de duzenlenmesidir. Yabanci Ulkelerde duizenlenen
kagitlarin Turkiye'de resmi makamlara ibra edilmesi veya hikimlerinden yararlanilmasi
durumunda vergiyi doguran olay ortaya ¢ikmaktadir.

Sonug ve Oneriler

GiUnumuzde kuresellesmenin etkisiyle hizla degisim gosteren ekonomik sartlar,
isletmeleri finansal risklere karsi daha korumaci bir yaklasima zorlamakta ve bu korumaci
yaklasim isletmelerde mutlak suretle risk ydonetiminin Gzerinde durulmasinin gerekliligini
ortaya koymaktadir. Risk ydnetiminin bir sonucu olarak da tdrev drdnlerin kullanimi
yayginlasmaktadir. Risk ydnetiminin geregi iyi bir alternatif olarak degerlendirilebilecek
olan tarev trtnler ile ilgili bu Grdnlerin olumsuz yonlerinin de yadsinamayacak kadar fazla
oldugunu ortaya koyan goruslerde mevcuttur.

Turev uarunler genel olarak, opsiyon soézlesmeleri, forward sozlesmeleri, swap
s6zlesmeleri ve future sozlesmeler olarak siralanabilir. Bu urtnlerden 6zellikle opsiyon
sOzlesmelerinin sagladigr secim hakki sebebiyle kullanim alani hayli genistir. Bu noktada
opsiyon sdzlesmesi, finansal varliklarin belirli bir zamanda veya belirli bir zaman dilimi
stresince herhangi bir zamanda alinmasi veya satilmasi konusunda aliciya se¢im hakki
taniyan sozlesmelerdir.

Tarev drunlerin kullanim alanin genislemesi s6z konusu drdnler igin mevzuat
duzenlemelerini gerekli kilmaktadir. Ozellikle bu urunler ile elde edilen gelirin
vergilendirilmesi konusunda birgok Ulke (Amerika, ingiltere, Fransa) vergi kanunlarinda
degisiklige gitmektedir.

Turk Vergi Mevzuatinda tirev trinlerle ilgili bir takim eksikliklerin oldugu aciktir.
Her bir tlrev Gridn 6zin 6nceligi prensibi dikkate alinarak ayri ayri degerlendirilmelidir.
Ornegin opsiyon sozlesmeleri (genel anlamda tiirev Griinler) ayrintih bir sekilde érnekler
verilerek agiklanabilir.

Gelir vergisi agisindan opsiyon sozlesmelerinin vergilendirilmesi incelendiginde
GVK'da gecici 67. madde ile bir duzenleme yapildigi gorilmektedir. Ancak opsiyon
sOzlesmelerinden saglanan gelirlerin hangi gelir unsurunun kapsaminda olduguna dair bir
belirsizlik dikkat cekmektedir.

Banka ve sigorta muameleleri vergisi agisindan bakildiginda opsiyon sézlesmelerinin
arbitraj istisnasi kapsaminda kullanildigi goérilmektedir. Bu kapsamda opsiyon
sOzlesmelerinde banka ve sigorta muameleleri vergisinin olmadigi sdylenebilir. Turk vergi
sisteminin dnemli bir eksikligi olarak gdrulen istisnalarin tirev Urinler konusunda da yer
almasi sisteme olan guvene zarar verebilecek bir unsur olarak dikkat ¢ekmektedir.

Tarev drunlerle 1980'li yillarda tanisan Turkiye'nin 6zelde opsiyon sdzlesmeleri
genelde ise turev urunlere yonelik olarak var olan vergi kanunlari disinda sadece bu
urtnlere yonelik olarak vergi kanunlari ¢gikarmasi gerekmektedir. S6z konusu kanunlarin
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mevzuatta ayri bir bashk olarak yer almasi ve her bir tlirev Urdn igin ayri ayri
detaylandiriimasi tartismali durumlarin ortadan kalkmasi sonucunu saglayacaktir.
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