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0zet

Tiirev  iiriinlerinin  vergilendirilmesi  iilkeden  iilkeye  farkliliklar
gostermektedir. Bu farkliligin nedene ise, her iilkeden vergiye tabi kazancin taniminda
olan degisiklik yatmaktadir. Ulkemizde tiirev iiriinlerinin vergilendirilmesinde en
onemli sorun, bu iiriinlerin ticari kazang sayilip, sayilamayacagidir. VUK’ unda ticari
kazanci ne oldugu konusunda bir aciklama yer almazken, genel anlayis olarak, bir
islemin ticari kazang sayilabilmesi icin devamlilik on kosul kabul edilmektedir.
Dolayisiyla, bir tiirev idiriinleri igleminde devamlilik varsa, bu tiirev isleminden dogan
kazang ticari kazang sayilacak, eger devamlilik yoksa, bu igslemden dogan kazang,
ticari kazang sayilamayacaktir.
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Taxation Of Derivatives In Turkey: A Comparasion With Eu Countries
Abstract

Taxation of derivaties differs in different countries. The reason of this
variation is based the differences in definition of taxable revenues in different
countries. The most important difficulty in taxation of derivatives is to determine
whether those products are revenues. While Turkish Tax Law does not explain the
meaninig “revenue”, common belief is that reguirement of continuity for a
transaction to become revenue. Therefore, if transactions of derivatives are continous,
the income from those transaction can be treated as revenu.
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1. GIRiS

Bilgi teknolojisindeki gelismelerin yaratmig oldugu kiiresellesme
olgusu, krizlerin {ilkeler arasinda etkilesimine yol a¢gmaktadir. Diger bir
ifadeyle baslangicta bireysel olarak ortaya ¢ikan krizler, bir siire sonra
kiiresel bir kimlik kazanmaktadir. Ozellikle uluslararasi pazarlarda faaliyet
gosteren yatirimcilarin veya isletmelerin farkli ekonomik kosullar, farkli faiz
oranlart ve kurlar nedeniyle bir takim risklerle karsi karsiya kalmalar1 soz
konusudur. Bu durum bireyleri ve kurumlar riskten korunma yoluna itmekte
ve bunun sonucu olarak da riske karsi yeni finansal araglarla kendilerini
savunmaktadirlar. Tiirev iriinleri olarak isimlendirilen bu yeni finansal
araglar pazarlarda riskin dengelenmesine imkan verirken, yatirimcilart
tamamen veya kismen korunmasma olanak tanimaktadir. Bu olanaklar
nedeniyle giinlimiizde tiirev {driinlerin  kullamimi  hizla artmakta ve
cesitlenmektedir. Bu artis ve c¢esitlenmelere ragmen, tlirev iirtinlerin
vergilendirilmesine tilkemizde yasal bir zemin hazirlanmadigindan dolay1
duraklamalara neden olmaktadir. Ayrica, diger iilkelere baktigimizda da bu
tirtinlerinin vergilendirilmesinde farkliliklar s6z konusudur. Bu calismada
tilkemiz mevzuatina gore tiirev triinlerinin vergilendirilmesi incelenerek, bir
tablo yardimiyla degir iilkelerdeki uygulamalarla karsilastirilacaktir.

2. TUREV URUNLERININ TANIMI

Tiirev triinleri; getirisi temel alinan bir malin, bir finansal aracin veya bir
endeksin degerine bagli olan frlinlerdir. (Talu,1995:16) Uluslararasi
Muhasebe Standardi (IAS) 32. maddesine gore tiirev tirtinleri; degeri onceden
belirlenen bir temel degiskene bagli olarak degisen, baslangi¢ yatirim
gerektirmeyen veya gerektirse bile bu yatirnmi piyasa kosullarindaki
degismelerden benzer bigimde etkilenen sozlesmelere oranla kiigiik olan,
belirledigi hak ve ytktumliliikleri ileri bir tarihte yerine getirecek olan
finansal aracglardir.

Tiirev iiriinler temelde asil finansal araglara ait fiyat, kur, faiz orani gibi
degismelerden kaynaklanan risklerden korunmak, 6zelde spekiilatif kar elde
etmek amaciyla yapilan vadeli sdzlesme islemlerini kapsar. (Orten ve Orten,
2001:5)

Asil finansal araglar nakit mevcudu ile alacaklari, borglari, hisse
senetlerini tanimlarken; tiirevsel finansal araglar ise forward, futur, opsiyon,
swap gibi diger finansal tirtinleri kapsamaktadir. Bu araglarin tiirev tirtinleri
olarak tanimlanmasinin nedeni ise; bunlarin fiyatlarinin islem gordiigu ilgili
nakit piyasalarda gerceklesen fiyatlardan tiiretilmis olmasindandir.
(Ozbirecekli ve Inal, 2001;65) Tiirev iiriinleri, fiyat ve oran degismelerinden
kaynaklanan risklere karsi etkin bir koruma talebi sonucunda, risklerin
parcgalara ayrilmasi, izole edilmesi ve bagimsizca yonetilmesi olanaklarinin
yaratilmasi igin gelistirilmislerdir.
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2.1 TUREV URUNLERI TURLERI

Baglica tiirev {rlinlerini forward, futures, opsiyon ve swap olarak
tanimlayabiliriz. Asagida bu tirtinler agiklanmaya ¢alisilmistir.

Forward Soézlesmeleri: Forward sozlesmeleri belirlenen bir varligin,
Onceden belirlenen bir tarihte ve belirlenen bir fiyattan teslimini 6ngoren
anlagmadir. Standart olmayan bu anlagmanin kosullari taraflar arasinda
serbestce belirlenebilir. Bu tip s6zlesmeler konusu ise, doviz, faiz ve altin
gibi kiymetli madenlerdir. Forward sozlesmelerinin en onemli sakincasi,
taraflarin  s6zlesmenin geregini yerine getirip getirmemesi konusunda
zorlayict bir sistemin olmayisidir. Diger bir ifadeyle, sézlesmenin yerine
getirilmesi tamamen taraflarin inisiyatifine birakilmis olmasidir.

Futures Sozlesmeleri: Futures soézlesmeleri tutart veya miktar1 belirli
bir standarda baglanmis bir varligin 6nceden saptanmig bir tarihte belirli bir
fiyattan teslimini 6ngdren anlagsmalardir. Dolayisiyla, s6zlesmeye temel olan
mal ve degerin miktar1 kadar vadeleri de standarttir. (Talu, 2000;17) Futures
s6zlesmeleri forward sozlesmelerinin aksine 6rgiitlenmis piyasalarda islem
goriir ve ikincil eli vardir. Taraflar arasinda teslimi gergeklestiren bir takas
odasinin var olmasi bu piyasanin 6zellikleri arasindadir. Ayrica sézlesmenin
ylkiimliliigiinii yerine getirmek amaciylada taraflar borsaya bir teminat
yatirmalart gerekmektedir.

Bu futures piyasasinin var olmasi i¢in temel kosul, piyasada alim ve
satima konu olan degerin fiyatinin bir risk transferi gergeklestirecek kadar
degisken olmasidir. (Erol,1992;2) Risk transferleri yatirimcilarin fiyat
dalgalanmalarindan etkilenmelerini engellemektedir. Bu piyasalar fiyat
riskini devretmek isteyenlerle, bu riski tstlenmek isteyenler arasindaki
transferi saglayan bir mekanizma olarak islem gormektedir. Dolayistyla
futures piyasalar; risk yonetimini kolaylastirmakta, gelecekte olabilecek
fiyatlar1 tahmin etmekte, ek c¢alisma sermayesi ihtiyacini karsilamasina
yardimecr olmakta ve piyasayr bilgilendirmektedir. (Leuthold ve Cordier,
1995:5-6)

Futures sozlesmeleri déviz, hazine bonosu ve devlet tahvilleri, kiymetli
madenler, endiistriyel ve tarimsal mallar ile hisse senedi iizerinden
yapilmaktadir.

Opsiyon Sozlesmeleri: Opsiyon sozlesmesi sahibine Onceden
belirlenen bir tarihte veya siire i¢inde ve yine dnceden belirlenmis bir fiyattan
temel alinan veya menkul kiymet tizerine bir islemi yapma hakki verir. (Talu,
2000:17) Bir opsiyon isleminde opsiyon alicist alim veya satim taahhiidiine
girer. Opsiyon vadesinin bitiminde alim veya satimin gerceklesmesi alicinin
tercihine birakilir. (Biiker, Asikoglu ve Sevil, 1997:580) Dolayisiyla opsiyon
sozlesmeleri cayma hakki veren vadeli kontrat alim ve satimidir.(Walker,
1991:2) Ancak burada onemli olan konu cayma hakkini kullanabilme
yetenegine kimin sahip oldugudur. Bir opsiyon sdzlesmesinde alic1 ve satici
olarak iki taraf soz konusudur. Alict hakkini kullanmak istediginde, satici bu
istegi yerine getirmek zorundadir. Diger bir ifadeyle saticinin cayma hakki
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yoktur. Buna karsilik alict eger yapmis oldugu anlagsma yararina olacaksa
anlagma hiktimlerini yerine getirir, zararina olacaksa anlasmadan
vazgecebilir. Diger bir ifadeyle opsiyon sézlesmelerinde vazgegebilen kisi
alicidir. (Haugen,1986:389)

Opsiyon sozlesmeleri alim ve satim opsiyonu olmak tizere iki tiirlidiir.
Alim opsiyonu (Call Option) alictya belirli bir tarihte veya bu tarihten dnce
belirli bir varligr onceden belirlenmis fiyattan alma hakki verir.(Brealy ve
Meyers, 1990:171)Satim opsiyonu ise sahibine belli bir siirede veya bu
siireden once belli bir varligin 6nceden belirlenmis fiyattan satma hakkini
verir.

Swap Sozlesmeleri: Tiirk¢e karsiligi olarak takas ve degistirme olan
swap, faiz oranlar1 ile doviz kurlar1 arasinda kaydedilen dalgalanmalarin
yarattig1 riski minimize etmek amaciyla gelistirilen tekniklerden birisidir.
Swap sozlesmelerinde amag farkli piyasalarda farkli kredi kosullariyla karst
karsiya olan kuruluslarm, bu farkliliklari kendi lehine c¢evirip kazang
saglamaktir. para ve faiz swaplari en ¢ok kullanilan s6ézlesmeler olmakla
birlikte, zaman zaman da mal swaplar yapilabilmektedir. (Talu, 2000;18)
Para swapi genellikle faiz ve ana para 6demelerini igeren iki tarafin belirli bir
miktarda iki farkli para birimini degistirme ve belli bir vade sonunda geri
almasi konusunda anlagmaya vardiklari bir finansal iglemdir. Faiz swap1 ise
farkli kredi degerlerine sahip iki isletmenin ayni para birimi lizerinden ayni
tutarda fakat faiz kosullari farkli bor¢ 6demelerinin belirli bir siire i¢inde
degistirmeleridir.(Shapiro;1992,75)  Swap, sozlesmelerinde taraflarin
serbestce belirledikleri kosullara uygun olarak genelde bir banka veya bagka
bir finansal kurumun vasitastyla yapilir. Thtiyaca uygun tutar ve vadelerin
belirlenmesi bakimindan esnek olmalari agisindan avantajli olmakla birlikte
ikincil pazarlarinin bulunmamasi nedeniyle likit degildirler.

3. TURKIYE’DE TUREV URUNLERININ
VERGILENDIRILMESI

Tiirk vergi kanunlarinda tiirev iirlinlerinin vergilendirilmesi konusunda
6zel hikkiim bulunmamaktadir. Ancak, tiirev triinlerinin kullanimi dolayisiyla
vergiyi doguran bir olay gerceklesmisse; vergi mevzuatlarimizin hitkmii
cergevesinde vergilendirme yapilmaktadir.

Tiirk vergi sisteminde bir gelirin hangi kosullar altinda olustugu veya
hangi kosullar altinda vergiye tabi oldugu belirlenmistir. Yani, bir vergi
alacagindan soz edebilmek igin, vergi borcunun dogma sekilleri kanunla
ifade edilmistir. Ornegin, GVK ticari kazanglarda vergi borcunun tahakkuk
esasina gore diizenlemisken, gayrimenkul sermaye iradinda tahsil esasini
getirmistir.

Bu baglamda vergiyi doguran olay ile verginin konusu vergi
kanunlarinda agik¢a belirlenmelidir. Nitekim, Vergi Usul Kanunu’un 19.
maddesi; vergi alacaginin vergi kanunlarinin vergiyi bagladiklari olaym
vukuu (meydana gelmesi) veya hukuki durumunun tekemmiili
(tamamlanmasi) ile dogmasi seklindedir. Bu nedenle vergi kanunlarinda
vergi alacagmin veya vergiyi doguran olaylarin bir olaya baglanmasi
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gerekmektedir. Bu olaymn meydana gelmesi ile devlet agisindan alacak,
yiktimliler agisindan bir bor¢ dogacaktir.(Pehlivan; 2004, 66)

Tirev trtinlerinin vergilendirilmesi ancak, yukarida verdigimiz agiklama
dogrultusunda, bir vergi olayin dogmasi sonucunda gerceklesecektir. Burada
tartisilmas1 gereken konu; tiirev {iriinleri kazancinin bir ticari kazang mu,
yoksa menkul sermaye iradimi oldugudur.

Vergi kanunlarimizda ticari faaliyetin ne oldugu konusunda ayrintili bir
tanim yoktur. Tiirk Ticaret Kanunu ise ticari faaliyetten ne anlasilmasi
gerektigini ticari isletme baglaminda belirlemistir. (Kog;1999, 45) Dolaysiyla
Tiirk Ticaret Kanunu’un 12. maddesinde belirlenen faaliyetler Gelir Vergisi
Kanunu agisindan da ticari faaliyet olarak tanimlanmasi uygun bir davranis
olacaktir.

Ticari faaliyetin asli unsurlarinda birisi de faaliyetin siirekli olarak
yapilmasidir. Nitekim, Danistay 4. dairesinin 13.11. 1990 tarihinde vermis
oldugu “Bir kazancin ticari kazang sayilabilmesi i¢in bulunmasi gereken en
6nemli unsur faaliyetlerin devamliligidir” seklindeki karar ticari kazang
kavraminda olmasi gereken en 6nemli unsuru belirlemektedir.

Buna goére, bir tiirev isleminin ticari kazang sayilabilmesi i¢in bakilmasi
gereken en onemli unsur, devamliliktir. Dolayisiyla, yapilan bu tiir islemler
bir devamlilik arz ediyorsa ticari kazan¢ olarak tanimlanmasi uygun
olacaktir.

Sermaye Piyasasi Kanunu’un 3. maddesi “Menkul kiymetler; ortaklik ve
alacaklilik hakki saglayan, belli bir meblag1 temsil eden, yatirim araci olarak
kullanilan, doénemsel gelir getiren, misli nitelikte, seri halinde ¢ikarilan,
ibareleri ayni olan sartlar1 kurulca belirlenen kiymetli evraktir” seklindedir.
Adi1 gecen kanun ayni maddede nelerin menkul kiymet oldugu genis olarak
saymistir. Dolayisiyla, s6zkonusu tamimi dikkate aldigimizda, tiirev
tirtinlerinin menkul kiymet olmadig1 anlasilmaktadir. Ciinkii, tiirev {irlinleri
ortaklik hakki saglamadigi gibi yatirim aract olarak kullanilmamakta,
donemsel gelir getirmemekte, misli nitelie haiz olmamakta ve seri halde
cikarilmamaktadir. Asagida, yapilan bu genel degerlendirmelerin 11 altinda
tirev driinlerinin vergi kanunlarmiz karsisindaki durumunu ayr1 ayr
incelenmeye caligiimistir.

31. Vergi Usul Kanunu Acisindan Tiirev Uriinlerinin
Vergilendirilmesi

Turev {rlinlerinde (vadeli islemlerde) gelirin elde edilme zamanini
belirlemek, vergilemenin en 6nemli unsurlarindan birisidir. Vadeli islem
sozlesmelerinde vade tarihi dolmadan kar veya zarari belirlemek olasi
degildir. Bu nedenle verginin tahakkuku sézlesmede belirlenen vade tarihinin
dolmasi ile miimkiin olacaktir. Diger bir ifadeyle vergiye tabi bir karin
olusmasi ancak vade sonunda iglemlerin realize edilmesi ile gerceklesecektir.
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3.2. Gelir ve Kurumlar Vergisi Kanunu Acisindan Tiirev
Uriinlerinin Vergilendirilmesi

Tirev {trlinlerinden elde edilen kazanglarin menkul sermaye iradi
sayilamayacag1 yukarida tartisilmisti. Bu baglamda; forward, futures ve
opsiyon iglemleri devamlilik arz ediyorsa ticari faaliyet sayilmasi
gerekmektedir. Ayn1 zamanda bor¢ verme islemi olarak tanimlayacagimiz
swap islemleride devamlilik arz ediyorsa ticari faaliyet olarak tanimlanmasi
uygundur. Vergi kanunlarimiz, ticari faaliyetten elde edilen kazancin
vergilendirilmesini tahakkuk esasina baglamistir. Dolayisiyla kazang alacak
hakkmin dogdugu donemde elde edilmis sayilacaktir. Bu bakimdan
s6zlesmeden dogan iglemlerin bir ya da bir ka¢ donem sonunda ifa edilecek
olmasi, verginin dénemsel olarak tahakkuk etmesine engel teskil etmez.

Tirev riiniinden dogan kazang ister yurt i¢inden, isterse yurt disindan
elde edilsin vergiye tabidir. Dar yiikiimlilerin ise sadece Tiirkiye’de
yaptiklari islemlerden dolay1 vergiye tabi olacaklar asikardir.

3.3. Katma Deger Vergisi Kanunu Agisindan Tiirev Uriinlerinin
Vergilendirilmesi

KDV kanunu agisindan tiirev {iriinlerinin vergilendirilmesinde vergiyi
doguran olay vadeli islemler s6zlesmesinin yapilmasi degil, s6ézlesmede
belirlenen hiikiimlerin yerine getirilmesidir. Diger bir ifadeyle vadeli
islemlerde vergiyi doguran olay, sdzlesmede belirlenen malin teslimi veya
teslim faturasmin kesilmesi KDV agisindan vergiyi doguran olaydir. Emtia
alim ve satimma yonelik olarak diizenlenen tirev sozlesmelerinde,
sozlesmede yazili olan fiyat malin teslim tarihinde emsal bedeline goére agik
bir sekilde diisiik olmadikca veya bu diisiikliik miikellefce agik bir sekilde
hakli bir gerekgeyle agiklandigi siirece KDV yoniinden matrah sézlesmede
yazili olan fiyat olacaktir. Aksi halde malin emsal bedeli KDV matrahi olarak
dikkate alinacaktir. Ancak, déviz ve menkul kiymet teslimine yonelik tlirev
s6zlesmeleri KDV Kanunu’nun 17. maddesi uyarinca KDV’den istisnadir.

3.4. Damga Vergisi Kanunu Aqsindan Tiirev Uriinlerinin
Vergilendirilmesi

Tiirev {irlinleri Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 40. maddesine gére damga
vergisinden muaftir. Adi gegen kanunun 40. maddesi damga vergisinden
muaf tutulacak sermaye piyasasi araglari arasinda tiirev tirtinlerini de dahil
etmistir. Diger taraftan Damga Vergisi Kanunu’na ekli 2 sayili tablonun 19.
sirasindaki hitkme gore tlirev iriinleri bu kanun uyarinca da damga
vergisinden muaf tutulmustur.

3.5. Banka ve Sigorta Islemleri Vergisi Acisindan Tiirev Uriinlerinin
Vergilendirilmesi

Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi’nin 28. maddesi, banka ve sigorta
sirketlerinin (Finansal Kiralama Kanunu’na gore yaptiklari islemler harig
olmak {izere) ve kendileri veya bagkalar1 hesabina menkul kiymet alip
satmay1, alim-satima tavassuf etmeyi veya alip sattiklari menkul kiymet
karsilig1 borglar1 6demeyi taahhiit etmeyi meslek edinenlerin, her ne sekilde
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olursa olsun yapmis olduklar1 biitin muameleler dolayisiyla kendi lehlerine
her ne nam altinda olursa olsun nakden veya hesaben aldiklar1 paralarin BSM
Vergisine tabi oldugunu belirtmistir. Yine ayni kanunun 31. maddesi ise
kambiyo alim ve satim islemlerinde kambiyo satis tutarinin BSMV’nin
matrahi oldugunu ifade etmistir.

Bu baglamda, bu tiir piyasalarda, tiirev {iriinlerinin fiziki sdzlesmesi
teslimden c¢ok kredi piyasasi olarak iglem gormesi nedeniyle, fiziki mal ve
hizmet gerceklesmedigi durumlarda BSMV’nin hesaplanmasi zorunludur. Bu
zorunluluk sézlesmeyi alim ve satimina aracilik edenlerin; s6zlesme
sonlarinda lehlerine kurtaj, komisyon veya prim bedeli adi altinda aldiklar1
paralar iizerinden BSMV hesaplayip 6demeleri gerektirmektedir.

Ancak, tiirev iriinlerinin tiirlerinden olan swap ve forward islemleri
sonucu  elde edilen kazancin  arbitraj olarak  degerlendirilip
degerlendirilmemesi BSMV’nin olusumunu etkileyecektir. Ciinkii, 6802
sayili Gider Vergisi Kanunu arbitraj islemlerinin BSMV’nden istisna
oldugunu belirtmistir. Ancak, vergi mevzuatimizda arbitraj islemlerinin ne
olduguna dair agik bir hiikkiim yoktur. Fakat, literatiirde arbitraj; kambiyo
kisitlamas1 bulunmayan iilkelerin borsalarinda, ayn: zamanda kote edilen
doviz kurlan arasindaki farklardan yararlanarak kazang saglamak tizere bir
paranin ucuz oldugu piyasadan alinip, pahali olan piyasada satma islemi
olarak tanimlanmaktadir. Maliye Bakanligi’nin 14.1.1997 tarih ve 1425 sayili
muktezasinda da arbitraj islemini yukarida verilen sekilde tanimlamistir.

Bu baglamda, iilkemizde bankalarin forward ve swap islemlerinden
kendi lehlerine elde ettikleri kazanglar arbitraj kazanci olarak
tanimlandigindan BSMV’nden istisna edilmistir.

4. AB ULKELERINDE TUREV URUNLERININ
VERGILENDIRILMESI

Yukarida da belirttigimiz gibi, tiirev {iriinlerinin olusum sekilleri farklilik
gosterdiginden dolayr bunlarin vergilendirilmesi de AB iilkeleri bazinda da
degisiklik arz etmektedir. Asagida bu degisiklikler bir tablo yardimiyla
verilmemeye ¢aligiimistir.

Ulkeler Futures Opsiyon Swap
Avusturya Ki Ki/VT Ki
Belgika Ti Ti Ti
Danimarka Ki Ki Ki
Finlandiya Ki/VT Ki/VT Ki
Fransa Ki Ki Ki
Almanya Ti Ki Ki
Yunanistan Ki Ki Ki
Macaristan Ki Ki Ki
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Irlanda Ki Ki Ki
Italya Ki Ki/VT Ti/Ki
Liksemburg Ki Ki Ki
Hollanda Ki Ki Ki
Portekiz Ki/VT Ki/VT Ki
Ispanya Ki/VT Ki/VT Ki
Isveg Ki Ki Ki
Tiirkiye Ki Ki Ki
Aciklama: Ki: Kismi Istisna, VT: Vergiye Tabi, Ti: Tam Istisna

Kaynak: www.activefinans.com
5. SONUC

Ulkemizde 1994 yili krizinden sonra finansal risk yonetimi oldukca
Onem kazanmaya baslamistir. Bu amagla gelistirilen tiirev tirtinlerinin
kullanimi bitin diinyada oldugu gibi, iilkemizde de hizli bir sekilde
artmaktadir. Ozellikle Forward ve swap islemlerinin 1996 yilindan itibaren
Tiirk mali siteminde kullamlmaya baslanmasi, Izmir Vadeli Islemler
Borsasi’ninda aktif hale getirilmeye calisilmasi; bu tiir trtinlerin vergi
mevzuatimiz karsisindaki durumunu net bir sekilde ortaya konulmasini
gerekli kilmaktadir.

Bu amagla yaptigimiz bu ¢aligmada, tiirev {irlinlerinin vergi mevzuatimiz
karsisindaki durumu net bir sekilde ortaya konulmaya c¢alisilmis, ayrica
calismanin sonucunda verilen bir tablo yardimiyla diger {ilkelerdeki
vergilendirilmeyle tilkemizdeki vergilendirilme sekli karsilastirilmali olarak
verilmistir.
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