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Ozet

Vadeli islem sézlesmesi genel olarak belirli bir vadede, onceden belirlenen
fiyattan, standart miktar ve nitelikte sermaye piyasast aracini, ticari mali, kiymetli madeni,
dovizi veya endeksi alma veya satma hak ve yiikiimliiliigiinii veren sozlesme olarak
tammlanabilir. Dar anlamda vadeli islem sozlesmesi ile genel olarak future (gelecek)
sozlesmeleri ifade edilirken genis anlamda vadeli islem sozlesmeleri opsiyon, forward ve
swap sozlesmelerini de icermektedir.

Gelir Vergisi Kanunu'nda gecici madde 67 ile yapilan diizenlemeye kadar vadeli
islem ve opsiyon sozlesmelerinden saglanan gelirlerin vergilendirilmesine iligkin agik yasal
diizenlemeye yer verilmemis olmast bu sozlesmelerden saglanan  gelirlerinin
vergilendirilmesinin tartismali bir alan olarak goriilmesine neden olmustur.

Adi gegen diizenleme uyarinca banka veya araci kurumlar sagladiklar: vadeli
islem ve opsiyon sozlesmesi gelirleri iizerinden ticer aylik donemler itibaryla, dar
miikellefler icin yiizde 0 ve tam miikellefler icin yiizde 10 oraminda tevkifat yapmak
zorundadirlar. Tevkifat yoluyla yapilan vergilendirme nihai vergilendirme niteliginde
oldugundan ayrica miikelleflerce yillik beyani zorunlu degildir.

Anahtar Kelimeler: Gelir Vergisi Kanunu, Vadeli Islem ve Opsiyon Sozlesmeleri,
Vergilendirme, Tevkifat

“Bu makale 06.10.2008 tarihinde yiiriirliikte olan mevzuat esas alinarak yazilmugtir.
*Yrd.Dog.Dr., Marmara Universitesi IIBF Mali Hukuk Anabilim Dal1, Ogretim Uyesi
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THE TAXITION OF INCOMES FROM FUTURE AND OPTION
CONTRACTS ACCORDING TO TEMPORARY ARTICLE 67 OF
INCOME TAX CODE

Abstarct

A future contract may be defined as delegating the right of trading of securities,
merchandise, valuable mines, foreign currency or an index with defined quality and
standard, within a defined period of time (maturity) and at a predetermined price.

While a narrow definition of a future contract generally involves future contracts,
in a broader sense the definition covers options, forward and swap contracts.

Until an amendment was made in the temporary article 67 of Income Tax Code
there was no concrete and defined legal regulation regarding the taxation of income
received from a future and option contracts. Therefore, taxation of income received in this
way was open to many discussions.

According to the mentioned temporary article of Income Tax Code, institutions for
financial intermediation such as banks and brokerage houses are obliged to charge 0
percent stoppages for limited liabilities and 10 percent stoppages for full liabilities that
they provide to their customers within every 3 months.

As taxation through stoppage carries the feature of being final taxation, annual
declaration apart from this procedure is not required from taxpayers.

Key Words: Income Tax Code, Future and Option Contracts, Taxation, Stoppage.
Giris

Tirk vergi sistemi bakimindan vadeli islem ve opsiyon sézlesmelerinden saglanan
gelirlerin vergilemesi genellikle anlasilmasi zor bir alan olarak goriilmektedir. Bunun

nedeni ise vergi kanunlarinda konuya iliskin olarak uzun siire diizenleme yapilmamis
olmasi, ayrica yapilmis olan diizenlemenin de yeterince anlagilir olmamasi goriilebilir.

Gelir Vergisi Kanunu (GVK) gecici madde (ge¢.m.) 67 ile yapilan diizenleme
oncesinde vergi mevzuatimizda vadeli isleme dayali sdzlesmelerden saglanan gelirlerin
vergilendirilmesine iligkin agik bir yasal diizenlemeye yer verilmediginden,
vergilendirilmeleri tartismalara neden olmus, hatta bankalar araciligyla yapilan forward ve
swap islemleriyle mevduat faizi gelirlerinin pegelendigi yolunda goriisler ileri siiriilmiistiir”.
Ayrica vadeli islemlerin gesitli lilke vergi mevzuatlar1 bakimindan niteliginin tam olarak
belirlenememesi nedeniyle uluslararasi yatirimcilar tarafindan vergiden kaginma veya vergi

'Bu konuda ayrmtili bilgi i¢in bkz.Delikanh, ihsan Ugur: “Forward-Déviz Swap Islemleri
Vasitastyla Mevduat Faiz Gelirlerinin Pegelenmesi”, Vergi Diinyasi, S.200, Nisan 1998, 112-1222;
Kog, Selman: “Forward Sozlesmelerinin Hukuki Mahiyeti, Vergi Kanunlari Karsisindaki Durumu ve
Mubhasebelestirilmesi”, Vergi Diinyasi, S.219, Kasim, 1999, 5.79-80
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planlamasi araci olarak kullanildig: ileri siiriilmektedir?.

Vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerinden saglanan gelirlerin vergilemesinin
incelenecegi bu ¢aligmada dncelikle vadeli iselmeler ile ilgili temel kavramlar agiklandiktan
sonra menkul kiymetlerden ve diger sermaye piyasas: araglarindan saglanan gelirlerin
vergilendirilmesine iliskin GVK ge¢.m.67 ile getirilen diizenleme ana hatlar1 ile ele
alinacaktir. Ardindan vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerinden saglanan gelirlerin GVK
gec.m.67 kapsaminda vegilendirilmeleri incelenmeye ¢alisilacaktir.

1.Vadeli Islem Sozlesmeleri Kavram ve Tiirleri

Tiirev {irlin sdzlesmeleri olarak da adlandirilan vadeli islem sozlesmlerini dar ve
genis anlamda ele almak miimkiindiir. Dar anlamda vadeli islem sdzlesmeleri ile genel
olarak future (gelecek) sozlesmeleri ifade edilirken® genis anlamda vadeli islem
sdzlesmeleri opsiyon, forward ve swap sozlesmelerini de igermektedir’. GVK ge¢.m.67°de
vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri kavramina yer verilmig, forward ve swap
sozlesmelerinden sz edilmemistir. Ancak yasal diizenlemeden ve konuya iliskin olarak
teblig ile yapilan diizenlemeden vadeli igslem sozlesmelerinden saglanan gelirlerin
kapsaminda future s6zlesmelerinin yaninda forward ve swap sozlesmelerinden saglanan
gelirlerin de yer aldig1 anlagilmaktadir®.

Ulkemizde 1999 yilinda 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu® (SerPK) m.40’ta
4487 sayili Kanun’ ile yapilan degisiklik sonucunda vadeli islem ve opsiyon borsasi
kurulmasinin yasal dayanagi saglanmigtir. SerPK m.40’ta gore “miinhaswran, ekonomik ve
finansal gostergelere, sermaye piyasasi ara¢larina, mala, kiymetli madenlere ve dovize
dayali vadeli iglem ve opsiyon sozlesmeleri ile her tiirlii tiirev araglardan olusan sermaye
pivasast araglarimin islem gérecegi tiizel kisiligi haiz borsalar, Kurulun teklifi ve ilgili
Bakanin onerisi iizerine Bakanlar Kurulunun onayi ile kurulur. Bu borsalarin kurulus,
teskilat, faaliyet, denetim, tiyelik ilke ve esaslari ilgili bakanlikca c¢ikarilacak bir
yonetmelikle belirlenir” hitkkmiine yer verilmistir.

Ote yandan Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK) tarafindan yaymalanan “Seri: V, No:
51 Aract Kuruluslarin Tiirev Arag¢ Alim Satimina Aracilik Faaliyetlerinde Diizenleyecekleri
Belgeler ve Kayit diizeni Hakkinda Teblig”® m.4’te vadeli islem sozlesmesi, “belirli bir
vadede, énceden belirlenen fiyattan standart miktar ve nitelikte sermaye piyasast aracin,
ticari mal, kiymetli madeni, dovizi veya endeksi alma veya satma hak ve yiikiimliiliigiinti
veren ve sozlesmenin yapilmasi esnasinda soz konusu varliklarin taraflar arasinda
degisimine neden olmayan, vade sonunda da sézlesmeye konu varliklarin taraflar arasinda

2Holmes, Kevin: International Tax Policy and Double Taxation Treaties, IBFD Publ., Amsterdam,
2007, 5.364

®Arikan, A.Naci: “Vadeli islemler ve Opsiyon Islemlerinin Mevcut Diizenlemeler Cergevesinde
Vergilendirilmesi ve Oneriler”, Vergi Diinyasi, S.323, Temmuz, 2008, .82

4Penezoglu, Yusuf Gokhan: Hukuki Yénleriyle Vadeli islem Sozlesmeleri, Kazanc1 Kitap Yay.,
[stanbul, 2004, s.21

Bu konuda ayrica bkz. Tekin, Cem/Kartaoglu, Emre: “Menkul Kiymet Gelirlerinin
Vergilendirilmesi”, Yaklasim Yay., Ankara, 2006, s.134

®Resmi Gazete: 30.07.1981; 17416

"Resmi Gazete: 18.12.1999; 23910

8Resmi Gazete: 27.08.2001; 25406
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degisimini, fiziki teslimatin zorunlu oldugu durumlar hari¢, zorlamayan sézlesmelerden
vadeli islem borsalarinda veya teskilatlanmis diger piyasalarda islem gorenlerini” ifede
eder seklinde tanimlanmustir.

Diger taraftan ad1 gegen teblig m.4’te opsiyon sozlesmesi ise “belirli bir vadede
veya belirli bir vadeye kadar, onceden belirlenen fiyattan standart miktar ve nitelikte
sermaye piyasasi aracini, ticari mali, krymetli madeni, dovizi veya endeksi lehdara alma
(alim opsiyonu) veya satma (satim opsiyonu) hakki veren, kesidecisini bu yiikiimliiliik altina
sokan sozlesmelerden vadeli islem borsalarinda veya teskilatlanmis diger piyasalarda
islem gorenlerini” ifade eder seklinde tanimlanmustir.

2001 yilinda adi gecen yasal diizenlemenin verdigi yetkiye dayanilarak SPK
tarafindan hazirlanan “Vadeli Islem ve Opsiyon Borsalarinmin Kurulus ve Calisma Esaslart
Hakkinda Yonetmelik™® yiiriirlige girmis ve 2001/3025 sayili Bakanlar Kurulu Karari™ ile
Vadeli Islem ve Opsiyon Borsast AS unvani altinda bir vadeli islem borsasi kurulmasi
kararlastirilmustir. Ardindan “Vadeli Islem ve Opsiyon Borsasi Yonetmeligi”*' ile de
borsansin ¢alisma usul ve esaslar1 belirlenmistir ve borsa 04.02.2005 tarihinde resmi olarak
faaliyete girmistir. Asagida vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri tiirleri itibariyla ele
alinmaya galisilacaktir.

1.1.Future (Gelecek) Sozlesmeleri

Future sozlesmesi, ileri bir tarihte 6dnceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikteki
ekonomik ve finansal gostergeyi, sermaye piyasast aracini, mali, kiymetli madeni ya da
dovizi alma veya satma taahhiidii igeren sozlesmedir™. Bu sdzlesmelerde alim satima konu
olan mal veya finansal aracin niteligi, miktari, teslim siiresi ve yeri standart olarak
tanimlanmastir.

Future sozlesmelerindeki tek degisken alim ile satim esnasinda olusan fiyat
farkidir. Bu sozlesmeler, teskilatlanmigs vadeli islem borsalarinda takas kurumunun
garantisi altinda islem goren sozlesmelerdir. Islemlerin borsa takas kurumunca garanti
altina alimmasi uygulanan teminat sistemi sayesinde miimkiin olmaktadir™®, Sézlesme
bazinda teminatlar muhtemel giinlilk zarar riskini karsilaycak sekilde borsa kurumu
tarafindan belirlenmektedir.

Bu tiir sozlesmelerde alim satim yapmak isteyen yatirimcilar sdzlesme bazinda
belilenmis olan teminatlar1 yatirmak zorundadirlar*®. Teminat sistemi ile islemlerin garanti

*Resmi Gazete: 23.02.2001; 24327

OResmi Gazete: 19.10.2001; 24558

YResmi Gazete: 27.03.2004;25415

2Hull, John C.: Options, Futures&Other Derivatives, 4th Edit., Prentice-Hall International Publ.,
New Jersey, 2000, s.4-5. Ayrica bkz.Tiley, John: Revenue Law, 5th Edit., Hart Publ., Oxford, 2005,
5.905

BKolb, Rebert W./Overdahl, James A.: Futures, Options and Swaps, 5 th. Edition, Blackwell
Publishing, Malden, 2007, s.4

14Ayr1ca bkz. Uludag, ilhan/ Arican, Erisah: Finansal Hizmetler Ekonomisi, Beta Yay., Istanbul,
1999, 5.382
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edilmesi ve sozlesmelerin standart hale gelmesi future sozlesmelerine tedaviil yetenegi
kazandirmustir™.

Diger yandan future sbézlesmelerinde alim ya da satim yoniinde pozisyon alan
yatirime1 vade sonuna kadar beklemek zorunda degildir'®. Dolayisiyla yatirimer ters islem
yapma olanagina her zaman sahiptir. Ters iglem ile kastedilen sahip olunan pozisyon
miktarinda aksi yonde islem yapmaktir. Yani alinan sdzlesme miktarinda satis veya satilan
sozlesme miktarinda alim yapmak ters islem olarak nitelendirilmektedir.

1.2.0psiyon Sozlesmeleri

Opsiyon sozlesmesi onceden belirlenmis bir tarihe kadar veya belirli bir tarihte
sozlesmenin dayandig: belirli bir miktardaki mali, finansal {iriinii, sermaye piyasasi aracint
veya ckonomik gostergeyi belirli bir fiyattan (kullanim fiyati) alma ya da satma hakkini,
belirli bir prim karsiliginda opsiyonu satin alana (lehdara) veren, ancak alma hakkini
kullanmay1 zorunlu tutmayan, buna karsin opsiyonun saticisini (kesidecisini) lehdar
tarafindan talep edilmesi halinde satmaya zorunlu kilan sozlesmelerdir'’. Bu itibarla
opsiyon sozlesmeleri genel olarak alici igin bir hak, satici igin ise yiikiimliiliigi temsil eden,
diger bir ifade ile tek tarafa borg yiikleyen iki tarafli sozlesmelerdir'®. Bu ézelligi nedeniyle
diger vadeli iglem s6zlesmelerinden farkli olarak opsiyon sdzlesmelerinde opsiyon sahibi
opsiyonunu vadesine kadar olan siirede veya vadesinde kullanip kullanmama bakimindan
secimlik hakka sahiptir®®.

Opsiyon sozlesmeleri alim ve satim opsiyonu olarak temelde iki tiirlidiir. Alim
opsiyonunu alan yatinmci belirli bir tarihe kadar veya belirli bir tarihte opsiyonun
dayandig1 belirli bir miktardaki mali, finansal iiriinii, bir sermaye piyasasi aracini veya bir
ekonomik gostergeyi, opsiyonu satan yatirimciya Odedigi bir prim (opsiyon primi)
kargliginda belirli bir fiyattan alma hakkina sahip olur®. Alim opsiyonunu satan yatirimci
ise belirli bir tarihe kadar veya belirli bir tarihte opsiyonun dayandigi belirli bir miktardaki
mali, finansal {irlinii, bir sermaye piyasasi aracini veya bir ekonomik gdstergeyi, opsiyonu
alan yatirimcinin talebi halinde belirli bir fiyattan satma yiikiimliliigi altina girer”".

Satim opsiyonu alan bir yatirimer belirli bir tarihe kadar veya belirli bir tarihte
opsiyonun dayandigi belirli bir miktardaki mali, finansal {iriinli, bir sermaye piyasast
aracini veya bir ekonomik gostergeyi, opsiyonu satan yatirimciya 6dedigi bir prim (opsiyon

Bu konuda ayrica bkz. Dubofsky, David A./Miller Jr., Thomas W.: Derivatives, Valuation and
Risk Management, Oxford University Press, Oxford, 2003, 5.126 vd.

®(Ozsahin, Ahmet Kerem: Vadeli islem Sozlesmelerinin Hukuki Niteligi, SPK Yay., Ankara, s.7.

Y| idsay, John: “Derivative Contracts Legislation”, IBFD Derivatives&Financial Instruments,
Vol.V, Nu.5, 2003, s.170;

¥Kirman, Ahmet: “Opsiyon Sozlesmesinin Hukuki Niteligi ve Islemin Vergisel Boyutu”,
Prof.Dr.Ali Bozer’'e Armagan, Ankara Universitesi Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisii
Yay., Ankara, 1998,5.724. Ayrica bkz. Uyanik, Atilla: Finansal Uriinlerin Vergilendirme ve Yasal
Diizenlemeler Agisindan Degerlendirilmesi, Sermaye Piyasasi Kurulu Yay., Anakara, 1997, 5.86
®Kirca, ismail: Hukuki Yéniiyle Borsa Opsiyon Islemleri, Ankara Universitesi Banka ve Ticaret
Hukuku Arastirma Enstitiisii Yay., Ankara, 2000 s.47

“Hull, 5.6; Kirman, 5.720

2'Uyamk, Namuk Kemal: Bir Bolim Finansal Islemler ve Vergilendirilmeleri, Tiirkiye Bankalar
Birligi Yay., Istanbul, 2001, s.5
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primi) karshiginda belirli bir fiyattan satma hakkina sahip olur®. Satim opsiyonunu satan
yatirimet ise belirli bir tarihe kadar veya belirli bir tarihte opsiyonun dayandigi belirli bir
miktardaki mali, finansal iiriinii, bir sermaye piyasasi aracini veya bir ekonomik gostergeyi,
opsi};g)nu alan yatirimcinin talebi halinde belirli bir fiyattan satma yiikiimliliigi altina
girer™.

Opsiyonu satin alan lehdar uzun pozisyon, saticisi ise kisa pozisyon sahibi olarak
adlandirilir. Uzun pozisyon sahibinin kisa pozisyon (satig) ve kisa pozisyon sahibinin de
uzun pozisyon (alig) alarak ilk pozisyonlarimi kapatmalari ise ters pozisyon olarak
adlandirilir. Alim opsiyonununu elinde bulunduran tarafin en 6nemli avantaji zararinin
Odedigi opsiyon primi ile sinirli olmast buna karsin muhtemel kazancinin sinirsiz
olabilmesidir®.

1.3. Forward (Vadeli Teslim) Sozlesmeleri

Future s6zlesmeleri ile opsiyon sdzlesmeleri disinda uygulamda iki tiir s6zlesme
daha vadir. Forward ve swap sozlesmeleri olarak adlandirilan bu sézlesmelerin temel farki
sozlesme kosullarinin taraflarca belirlenmesi dolayisiyla standart olmamasi ve bu
sozlesmelerin kurumsallasmis borsalarda islem gérmemesidir.

Alivre sozlesmeler olarak da adlandirilan forward s6zlesmeleri, aticinin belirli bir
irinii ileri bir tarihte Onceden anlagilan bir fiyattan aliciya satmasini Ongoéren
sozlesmelerdir®. Vadeli islem sozlesmelerinin en basiti olarak kabul edilen forward
sdzlesmelerinin sartlar1 alict ve satici tarafindan serbestce belirlenir®. Dolaystyla forward
sozlesmeleri, standart olmayan ve ancak oOzel hiikiim olmasi halinde bagkalarina
devredilebilen sdzlesmelerdir. Bu nitelikleri nedeniyle future sdzlesmelerinden farkli olarak
tedaviil kabiliyeti olmayan s6zlesmelerdir.

Diger yandan future s6zlesmelerinden ayri olarak forward sézlesmelerinin islem
gbrmesi igin organize borsalara ihtiya¢ yoktur. Ayrica future s6zlesmelerin aksine forward
islemlerinde sozlesmeye konu olan degerin daima vade sonunda teslimi s6z konusudur.
Temel amaci teslim olan forward sézlesmelerinde future sézlesmelerinde, oldugu gibi bir
takas kurumu bulunmadig: igin taraflarin ylikiimliiliiklerini yerine getirmeme riski vardir.
Forward sozlesmeleri daha c¢ok faiz oranlarmin degismesinden dogabilecek risklerden
kaginmak i¢in bagvurulan bir yoldur27.

1.4. Swap (Degisim) Sozlesmeleri

Swap, faiz oranlari ile doviz kurlarindaki degismelerin yarattig1 riskleri azaltmak,
iilke, firma ve doviz bazinda olusabilecek dezavantajlar1 en aza indirmek amaciyla farkli
karaktere sahip iki nakit akiminin birbiriyle degistirilmesi (ya da takas edilmesi) olarak

2K rman, 5.720

2Uludag/Arican, 5.387

%*Southern, David/Pricewaterhouse Coopers’ Tax Team: Taxation of Loan Relationships and
Derivative Contracts, 8 th Ed., Totte Publ., London, 2007, 5.443

Kolb/Overdahl , s.3

%Erol, Umit: Vadeli Islem Piyasalari Teori ve Pratik, Istanbul Menkul Kiymetler Borsas: Yay.,
Istanbul, 1999, s.4

27Uyanlk, Finansal Uriinlerin., s.90
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tammlanabilir®®. Swap sozlesmeleri, genel olarak taraflarin faizi veya dovizi degistirmeleri
seklinde ortaya ¢ikan® kredi maliyetlerini diisirmek amaciyla yaptiklari takas
sdzlesmeleridir™.

Faiz swap1 ve doviz swap1 olarak temelde iki swap tiirlinden s6z edilebilir. Faiz
swapt iki tarafin belirli bir zaman donemi i¢in faiz Odemelerini karsiliklt olarak
degistirdikleri bir anlasmadir™.

Doviz swapi ise belirli bir siire icinde iki farkli para birimi karsilikli olarak
degistirilmesini 6ngdren bir anlasmadir. Bu islemde bir yandan baslangigta iizerinde
anlagilan kurdan ana paralar degistirilirken anlagma siiresince de anlagmada belirtilen sabit
ya da degisken faizli 6demeler degisime konu olmaktadir.

Swap islemleri daha once de belirtildigi iizere vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinden farkli olarak kosullarinin taraflarca belilendigi standart olmayan ve
kurumsallagmis borsalarda iglem gérmeyen sdzlesmeler kullanilarak yapilir.

2.Menkul Kiymetler ve Diger Sermaye Piyasas1 Araclar1 Kavramlari
Bakimindan Vadeli Islem Sézlesmelerinin Niteligi

Sermaye Piyasasi Kanunu (SerPK) m.3 uyarinca menkul kiymet, ortaklik veya
alacaklilik hakki saglayan belli bir meblagt temsil eden, yatirim araci olarak kullanilan
donemsel gelir getiren, misli nitelikte, seri halinde ¢ikarilan, ibareleri ayni olan ve sartlar
Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) tarafindan belirlenen kiymetli evraktir.

Diger sermaye piyasasi araglari ise SerPK m.3’e gore menkul kiymetler disinda
kalan ve sartlart SPK tarafindan belirlenen kiymetli evraktir. Ancak nukut ile gek, police ve
bono ile mevduat sertifikalar1 diger sermaye piyasasi araci olarak kabul edilmemektedir.

Gerek SerPK’da gerekse SPK tarafindan yayinlanan tebliglerde vadeli islem ve
opsiyon sozlesmelerinin menkul kiymet ya da sermaye piyasasi araci niteliginde olup
olmadigina iligkin bir diizenlenmeye yer verilmemistir. Ancak SerPK m.40 gerekcesinde
vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinin niteligi itibariyla sermaye piyasast araci olduklari
ifade edilmistir.

Vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinden teskilatlanmis borsalarda islem
gorenlerinin menkul kimyet niteligini tagidigim diisiinmek olanakli olsa da® borsalar
disinda iglem gorenlerinin SerPK m.3’teki tanimda belirtilen kosullar1 tagimadigi ileri
siiriilebilir®.

8K ramer, Andrea S.: Financial Products, Taxation, Regulations and Designs, Vol.ll, Wiley Law
Publ., New York, 1991, s.1424

®Redhead, Keith: Financial Derivatives, An Introduction to Futures, Forwards, Options and Swaps,
Prentice Hall Publ., Hertfordshire, 1997, s.321

®yyamk, Finansal Uriinlerin, .88

*'Uludag/Arican, 5.384

*2Kyrman, 5.720; Bu konuda kars1 goriis icin bkz Ozsahin, 5.19-20.

%8 Ancak SPK, Tiirk Parasinin Kiymetinin Korunmasi Hakkinda 32 Sayili Karar cercevesinde Istanbul
Altin Borsasinda iglem goren altina dayali vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerinin menkul kiymet
olarak kabul edilecegini ifade etmistir [SPK Karari: 02.06.2003; 16/818 (Kisisel Arsiv)].
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GVK gec.m.67’te de bu maddeye dayanilarak yapilacak vergi uygulamalari
bakimindan menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglari kavramlari diizenlenmistir.
Buna gore gec.m.67/13’te yer alan diizenleme geregince ge¢.m.67 kapsaminda tevkifat
yoluyla vergilendirmeye konu olan “menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci ifadesi,
ozel bir belirleme yapilmadigi siirece Tiirkiye'de ihrag edilmis ve Sermaye Piyasasi
Kurulunca kayda alinmis ve/veya Tiirkiye'de kurulu menkul kiymet ve vadeli islem ve
opsiyon borsalarinda islem goren menkul krymetler veya diger sermaye piyasast araglar
ile kayda alinmamis olsa ya da menkul kyymet ve vadeli iglem borsalarinda islem gérmese
dahi Hazine veya diger kamu tiizel kisiler tarafindan ihrag edilecek her tiirlii menkul kiymet
veya diger sermaye piyasast aracint ifade eder”.

Ayrica geg.m.67/13’te yer alan diizenlemenin devaminda vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerine iliskin ifadelere yer verilmistir. Buna gore “bankalarin ve aract kurumlarin
taraf oldugu veya bunlar araciligiyla yapilan; belirli bir vadede, énceden belirlenen fiyat,
miktar ve nitelikte, ekonomik veya finansal gostergeye dayali olarak diizenlenenler de dahil
olmak iizere, para veya sermaye piyasasi aracini, mali, kiymetli madeni ve dovizi alma,
satma, degistirme hak ve/veya yiikiimliiliigiinii veren vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri
de ge¢.m.67 uygulamasi bakimindan diger sermaye piyasast aract olarak” kabul
edilecektir.

O halde yasal diizenleme ile vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinin gelir vergisi
uygulamalar1 bakimindan niteligi yasal diizenleme ile agikg¢a belirlenmis ve menkul
kiymetler disinda kalan diger sermaye piyasasi araglari niteliginde oldugu ifade edilmistir®.

3.Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmelerinden Saglanan Gelirlerin Niteligi

Vadeli islem sozlesmelerinden saglan gelirlerin GVK m.2’de sayilan vergiye tabi
gelir unsurlarindan hangisinin kapsamina girdigi konusunda yasal diizenlemede agiklik
bulunmamaktadir.

GVK m.37/5 uyarinca “kendi nam ve hesaplarina menkul kiyymet alim-satimi ile
siirekli olarak ugrasanlarin bu faliyetlerinden” saglanan gelirlerin ticari kazang olarak
nitelendirilmesi gerekir. Ancak menkul kiymet niteliginde olabilecegi tartisilan future ve
opsiyon sozlesmeleri GVK ge¢.m.67/13 uyarinca dier sermaye piyasasi araci olarak
nitelendirilmistir. Diger yandan forward ve swap sozlesmelerini de menkul kiymet olarak
kabul etmek olanakli olmadigindan vadeli islem ve opsiyon sbzlegsmelerinden saglanan
gelirleri ticari igletmeye bagli olarak elde edilenler disinda ticari kazang olarak kabul etmek
oldukga zordur. Bu itibarla bahse konu gelir unsurlarinin menkul sermaye iradi veya deger
artis kazanci olarak kabul edilebilecegi akla gelen yaklasim olabilir.

3.1.Vadeli islem ve Opsiyon Sozlesmelerinden Saglanan Gelirlerin Menkul
Sermaye Iradi Kavram A¢isindan Degerlendirilmesi

GVK m.75’te menkul sermaye iratlar1 tanimlanmistir. Buna gore: “sahibinin
ticari, zirai veya mesleki faaliyeti disinda nakdi sermaye veya para ile temsil edilen

#Vadeli iglemlere iliskin sézlesmelerin menkul kiymet kapsaminda degerlendirilmesi gerektigi
yoniinde bir goriis icin bkz.Arikan, A.Naci: “Tiirev Uriinleri Menkul Kiymet midir?”, Vergi
Diinyasi, S.200, Nisan 1998, s.107
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degerlerden miitesekkil sermaye dolayisiyla elde ettigi kar payi, faiz, kira ve benzeri iratlar
menkul sermaye iradidir”.

Bu genel tanimlamadan yola ¢ikacak olursak, bir gelir unsurunun menkul sermaye
irad1 olarak kabul edilmesi® i¢in baz1 6zellikleri birlikte tasimasi gerekmektedir:

Bunlardan birincisi menkul sermaye iradi, sahibinin ticari, zirai ve mesleki
faaliyeti disinda elde edilmelidir. Bu faaliyetler kapsaminda elde edilecek olan irat, menkul
sermaye irad1 olmaktan ¢ikar ve hangi faaliyet kapsaminda elde ediliyor ise onun sagladigi
gelir unsuruna doniisiir. Tkinci olarak menkul sermaye iradinin, nakdi sermaye veya para ile
temsil edilen degerlerden elde edilmis olmas: gerekir®®. Bu itibarla menkul sermaye iradimn
kaynagmin para veya para ile temsil edilen degerler olan ve genellikle menkul kiymet
niteligini haiz olan araglardan elde edilmis olmasi gerekmektedir®’. Son olarak elde edilen
gelir unsurunun “faiz, kar payi, kira ve benzeri” ad altinda elde edilmis olmasi
gerekmektedir. Ancak uygulamada menkul sermaye iradi olarak karsimiza cikan gelir
unsurlari, kar payi (temettii) ve faizdir.

Vadeli islem sozlesmelerinden saglanan gelirlerin bireysel yatirim kapsaminda ve
ticari, zirai veya mesleki faaliyet kapsami diginda elde edilmesi olanaklidir. Ayrica s6z
konusu gelirlerin para veya para ile temsil edilen degerlerden yani tedaviil kabiliyeti
bulunan sozlesmelerden (teskilatlanmis borsalarda standart sézlesmelere dayali olarak
islem goren future ve opsiyon sézlesmelerinin tedaviil kabiliyetine sahip oldugu genellikle
kabul edilir) elde edilmesi de miimkiindiir. Ancak bu sézlesmelerden saglanan gelirlerin kar
payl, faiz veya kira olarak kabul edilmesi olanakli degildir™.

$Forward ve swap sozlesmelerinden saglanan gelirleri menkul sermaya iradi olarak kabul eden bir
goriis igin bkz. Ak¢aoglu, Ertugrul: Finansal Tiirev Uriinlerin Vergilendirilmesi, Turhan Kitabevi,
Ankara, 2002, s.72-73

%Qlus-Ozbaler Mali Hukuk Biirosu: Gelir Vergisi Kanunu Yorum ve Agiklamalari, Olus Yay.,
Ankara, 2008, s.597

¥ Ayrica bkz. Olug-Ozbaler Mali Hukuk Biirosu, 5.597

®Danistay, swap isleminden saglanan gelirin vergilendirilmesinden dogan bir uyusmazhiga iliskin
kararinda “mevduat faizinin menkul sermaye irad: olarak vergilendirilebilmesi i¢in tevdiat kabul eden
miiesseselere vadeli veya vadesiz belirli bir paranin yatirilmast ve hesabin kapandigi tarih itibariyla
tizerinde uzlasilan oranda faiz tahakkuk ettirilmesi gerektigi”,.... “dovizin bankaca miisteriye
satilmast ve belli bir siire sonunda miisteriden satin alinmasinda olusan farkin faiz niteliginde
olmadigi, bu nedenle bu islemden kaynaklanan bu fark, faiz niteliginde olmadigindan menkul sermaye
iradi olarak vergilendirilemeyecegi” yoniinde hilkkme varmstir [Dns 3.D., E.1996/3485, K.1997/2368
(Kog, s.81)]. Ayn1 konuda bir baska kararinda ise “miisteri tarafindan bankaya getirilen TL icin
piyasadaki fiyatin biraz altinda bir fiyatla doviz satim belgesi diizenlenerek doviz tevdiat hesabi
agilmast ve belirli bir siire sonra bankaca piyasadaki fiyatin biraz iistiinde bir fiyatla doviz alim
belgesi diizenlenerek miisteriye édeme yapilmast durumunda, bankaca miisteriye yapilan bir faiz
odemesi bulunmadigindan, bankanin 94. madde uyarinca stopaj yapma sorumlulugundan soz
edilemez” yoniinde goriig belirtmistir. [Dns 4.D., E.1997/3053, K.1998/482 (Dogrus6z, A.Bumin:
Temel Vergi Kanunlari, Lebib Yalkin Yay., Istanbul, 2000, s.107)]. Danistay, doviz forwardma
iliskin bir kararinda ise “yasada tamimi yapilmayan ve vergilendirelecek kazanglar arasinda yer
almayan vadeli doviz alim ya da satimi (forward) islemlerinden elde edilen kazancin kiyas yoluyla
ticari kazang olarak kabulii verginin kanuniligi ilkesine aykiridir” anlayisindan harketle bahse konu
islemlerden elde edilen gelir {izerinden yapilan vergi tarhini iptal eden vergi mahkemesi kararmin
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Ote yandan GVK m.75’te sayilan ve “kaynagi ne olursa olsun” menkul sermaye
iradi olarak kabul edilen gelir unsurlari arasinda da vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinden saglanan gelirlere yer verilmemistir. Bu bakimdan s6z konusu gelirleri
yasal diizenlemede ifade edilen menkul sermaye irad1 kaspsaminda degerlendirmek olanakli
degildir.

3.2.Vadeli Islem ve Opsiyon Sozlesmelerinden Saglanan Gelirlerin Deger Artis
Kazanci Kavramm A¢gisindan Degerlendirilmesi

GVK m.80 uyarinca deger artis kazanglar1 arizi kazanclar ile birlikte diger kazang
ve iratlar kapsaminda vergiye tabi tutulacaktir. GVK miik.m.80’de sayilan menkul veya
gayrimenkul mallar ile haklarin elden ¢ikarilmasindan saglanan kazanglar ise
vergilendirilecek olan deger artis kazanglarini olusturmaktadir.

GVK miik.m.80’de yer alan diizenlemede dikkati ¢eken husus deger artis
kazanglar ile ilgili genel bir tanimlamaya yer verilmeksizin hangi kazan¢ unsurlarinin bu
kapsamda vergilendirileceginin sayma yoluyla belirlenmis oldugudur.

GVK miik.m.80/1°de “ivazsiz olarak iktisap edilenler ile tam miikellef kurumlara
ait olan ve iki yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetleri harig, menkul kiymetlerin ve
diger sermaye piyasast araglarinin elden ¢ikarilmasindan saglanan kazanglar” deger artis
kazanc1 olarak sayilmustir.

Birazdan fizerinde durulacagi gibi GVK ge¢.m.67/13’te yer alan diizenlemede
vadeli iglem ve opsiyon sézlesmeleri de ge¢.m.67 uygulamasi bakimindan “diger sermaye
piyasast aract” olarak kabul edilmistir. Bu bakimdan vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinin elden c¢ikarilmasindan saglanan gelirlerin deger artis kazanci olarak
nitelendirilmesi miimkiindiir.

4.GVK Ge¢.m.67’de Ongoriilen Vergileme Rejiminin Genel Yapisi

GVK ge¢.m.67 ile 01.01.2006-31.12.2015 doénemlerinde gegerli olmak {iizere
menkul sermaye iratlari ile menkul kiymetlerden saglanan deger artig kazanglariin 6nemli
bir boliimiinii kapsayacak sekilde vergileme rejiminde 6nemli degisiklikler yapilmistir.
Buna gore;

GVK ge¢.m.67/1 uyarinca bankalar ve aract kurumlarin takvim yilinin iiger aylik
donemleri itibartyla:

“a.Alim satimina aracilik ettikleri menkul kiymetler ile diger sermaye piyasasi
araglarimin alig ve satis bedelleri arasindaki fark,

b.Alimina aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araglarinin

itfasi halinde alis bedeli ile itfa bedeli arasindaki fark,

c.Menkul kiymetlerin veya diger sermaye piyasasi ara¢larmmin tahsiline aracilik
ettikleri donemsel getirileri (herhangi bir menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi
aracina bagli olmayan),

bozulmast talebini reddetmistir. [Dns 4.D., E.2001/2854, K.2001/4150,
T.07.11.2001(www.danistay.gov.tr/kerisim/ozet (10.08.2008)]
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d.Aracilik ettikleri menkul kryymet veya diger sermaye piyasasi araglarimin édiing
islemlerinden saglanan gelirler iizerinden” yasal diizenlemede belirtilen oranda tevkifat
yapmalari zorunlu kilinmistir.

Yapilacak tevkifatm oran1 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 (BKK)® ile
tam miikellefler icin %10 olarak belirlenmistir. Dar mikellef i¢cin ise bu oran yasal
diizenlemede %0 olarak belirlenmistir.

Bu sekilde tevkifat yoluyla vergilendirilen menkul kiymet gelirlerinin yillik veya
miinferit beyanname ile beyan edilmesi diger gelirler nedeniyle beyanname verilmesi
halinde de beyannameye dahil edilmesi s6z konusu degildir. Dolayisiyla tevkifat yoluyla
alinan vergi nihai vergiyi teskil edecektir.

GVK gec.m.67 ile getirilen ve 31.12.2015 tarihine kadar uygulanmasi 6ngoriilmiis
olan yeni vergileme rejimi ile gerek menkul kiymetlerden ve diger sermaye piyasast
araglarindan saglanan alim satim ve faiz gelirleri gerekse menkul kiymete bagli olmaksizin
elde edilen faiz gelirlerinin vergilendirmesinde tevkifat yontemi esas alimmistir. Bu
baglamda s6z konusu gelirleri gercek kisi ya da kurum niteliginde olan miikelleflere
saglayan banka veya aract kurumlar verginin tevkif edilip yatirilmasi odevini vergi
sorumlusu sifat1 ile yiikleneceklerdir.

Bankalar ve aract kurumlar, saglanmasina aracilik ettikleri s6z konusu gelirler
lizerinden tger aylik donemler (birinci donem; ocak-subat-mart, ikinci donem; nisan-mayis-
haziran, ti¢iincii donem; temmuz-agustos-eyliil, dérdiincii donem; ekim-kasim-aralik olmak
lizere) itibariyla tevkifat yapmak zorundadirlar. Bu sekilde kesilen vergiler banka veya
araci kurum tarafindan ii¢ aylik dénemi takip eden ayimn yirmiii¢iincii giinii aksamina kadar
ilgili vergi dairesine beyan edilecek ve ayni ayin yirmialtinci giinii aksamina kadar da
Odenecektir.

5.GVK Ge¢.m.67 Kapsaminda Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinden
Saglanan Gelirler

GVK gec.m.67/1 uyarinca bankalar ve aract kurumlar alim satimina aracilik
ettikleri menkul kiymetler ile diger sermaye piyasast araglarindan saglanan gelirler
iizerinden belirlenen oranlarda vergi sorumlusu sifatiyla tevkifat yapmak zorundadirlar.
GVK gec.m.67/13’te ise Tiirkiye’de ihra¢ edilmis ve SPK tarafindan kayda alinmis veya
Tirkiye’de kurulu menkul kiymet ya da vadeli islem borsalarinda iglem géren menkul
kiymetler ve sermaye piyasasi araglarmin “menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi
araglart” kapsaminda oldugu ifade edilmistir. Dolayisiyla vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinden saglanan gelirler gegm.67/1°de belirlenmis olan vergilendirme rejimi
¢ergevesinde tevkifata tabi tutulacaktir.

Ote yandan daha 6nce de ifade edildigi iizere bankalarin ve arac1 kurumlarin taraf
olduklar1 ya da yapilmasina aracilik ettikleri vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri GVK
gec.m.67/13 uyarinca diger sermaye piyasasit araci olarak kabul edilecekler ve bu
sozlesmelerden saglanan gelirler de ge¢.m.67 bakimindan tevkifata konu olan unsurlar
arasinda bulunacaktir.

®Resmi Gazete: 23.07.2006; 26237
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5.1.Vergilendirmenin Genel Cercevesi

GVK ge¢.m.67°de yapilan diizenleme ile vadeli islem ve opsiyon sézlesmelerinden
saglanan gelirlerin bankalar ve aract kurumlar tarafindan tevkifata tabi tutulacagi
belirtilirken vergilendirilmenin genel ¢ecevesine dair agiklayici diizenlemelere 257 Seri
No’lu Gelir Vergisi Genel Tebligi’'nde® (GVGT) “2.4.1.10. Vadeli Islem ve Opsiyon
Sozlesmeleri” baglig1 altinda yer verilmistir.

257 Seri No’lu GVGT’de yer alan idari diizenlemeye gore bankalar ve araci
kurumlar, GVK ge¢.m.67/13’te ifade edilen vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerine dayali
bir islem yapmalari halinde; vadeli igslem veya opsiyon sozlesmesinin hiikmiinden
yararlanildigi anda, sézlesmeye baz alinan kiymetin piyasa fiyatina gore olusan degeri ile
islem fiyatina gore olusan degeri arasindaki fark iizerinden sézlesmenin sona erdigi tarih
itibartyla tam mikelleflerde % 10, dar mikelleflerde ise %0 oraninda tevkifat
yapacaklardir.

Teblig diizenlemesi geregince bahsi gegen kazancin bir kisminin sézlesmenin
devami sirasinda lehdara 6denmesi halinde tevkifat yapilmasina gerek bulunmamaktadir.
Ancak, s6zlesme sona ermeden sozlesmeden dogan kazancin ilgilisine (lehdara) 6denmesi
sirasinda sozlesme sonunda dogacak verginin ddenmesini giivenceye alacak onlemlerin
banka ve araci kurum tarafindan alinmasi zorunludur.

Vadeli iglem ve opsiyon sdzlesmesi bir biitiin olarak dikkate alinacak olmakla
birlikte; birden fazla yila yayilan vadeli islemlere iliskin s6zlesmeden dogan kar ya da
zararin, donemsel olarak ddenmesinin 6ngoriildiigii hallerde, her 6deme donemi itibarryla
lehdara yapilan 6demelerden tevkifat yapilacaktir.

Ancak GVK ge¢.m.67/14’te yer alan diizenleme geregince “Tiirkiye'de kurulu
vadeli islem ve opsiyon borsalarinda yapilan islemlerden elde edilen kazan¢lar igin”
tevkifat oran1 31.12.2008 tarihine kadar sifir olarak uygulanacaktir. Dolayisiyla Tiirkiye’de
kurulu olan vadeli iglem ve opsiyon borsalarindan saglanan vadeli islem ve opsiyon
sozlesmesi gelirleri igin vergi ylki 2008 yili sonuna kadar sifir olacaktir. Yeni bir
diizenleme yapilmamasi halinde ancak 2009 yili basindan itibaren saglanan gelirler i¢in
tevkifat yoluyla vergilendirme yapilmasi miimkiin olacaktir.

Ote yandan ge¢.m.67/14’de “tam ve dar miikellef kurumlarin (Tiirkive'de isyeri
veya daimi temsilci araciligiyla faaliyette bulunmayanlar harig¢) aralarinda yaptiklar:
vadeli islem ve opsiyon sézlesmelerinden dogan kazanglari bakimindan bu madde hiikmii
uygulanmaz” hitkkmiine yer verilmistir.

Dolayisiyla tam miikellef kurumlar ile Tiirkiye’deki isyeri ve daimi temsilcisi
bulunan dar mikellef kurumlarin aralarinda yaptiklar1 vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinden sagladiklar1 gelirleri iizerinden ge¢.m.67 kapsaminda tevkifat yapilmasi
s0z konusu olmayacaktir. Ayrica gec.67/14’deki diizenlemenin devaminda “banka ve
benzeri finans kurumlart igin, Tiirkiye'de igyeri veya daimi temsilci araciligiyla faaliyette
bulunma sarti aranmaz” hikmiine yer verilerek banka ve benzeri nitelikli finans
kurumlarmin igyeri ve daimi temsilcileri bulunmasa dahi aralarinda yaptiklar1 vadeli islem

“0Resmi Gazete: 30.12.2005; 26039
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ve opsiyon sozlesmlerinden sagladiklar1 gelirlerin tevkifat kapsami disinda tutulmasi
saglanmustir.

5.2.Tevkifat Yapmakla Sorumlu Olanlar

GVK ge¢.m.67/1 uyarinca “banka ve araci kurumlar” vergi tevkifati yapmak
zorundadirlar. Adi gecen hiikiimle getirilen yeni vergileme rejimi ile banka ve araci
kurumlarm tevkifata dayali vergi sorumluluklarinin kapsami genislemistir.

257 Seri No’lu GVGT’de “2.1.Tevkifat Yapmakla Sorumlu Olanlar” bashgi
altinda yer alan diizenlemede ge¢.67/1°de diizenlenen tevkifatin, “4389 sayili Bankalar
Kanunu kapsaminda Tiirkiye de faaliyette bulunan bankalar ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankast ile 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanunu kapsaminda Tiirkiye'de faaliyette
bulunan araci kurumlar tarafindan” gergeklestirilecegi belirtilmistir. Ayrica ilgili idari
diizenlemede banka ve aract kurumlarca menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi
araglar ile ilgili olarak yapilacak tevkifatta, her kurumun sorumlulugunun kendisine gelen
bilgi ve belgeler ile sinirli olacagi ve eksik, yanlis veya yaniltici bilgi nedeniyle ziyaa
ugratilan verginin cezali olarak, bildirimi yapan kisi, kurum ya da kurulus adina tarh
edilecegi ifade edilmistir.

Bu itibarla yukarida belirtilen banka ve aract kurumlar disindaki kalan kurum ve
kuruluslarin GVK ge¢.m.67/1 kapsaminda tevkifat yapma sorumlulugu bulunmamaktadir®.

5.3.Vadeli Islem ve Opsiyon Sézlesmesi Gelirlerinde Tevkifat Matrah

GVK ge¢.m.67/1’de menkul kiymetler ile diger sermaye piyasast araglarinin alim
satiminda tevkifata esas alinacak matrahin tespitine iliskin olarak asagidaki diizenleme
yapilmustir:

“Ayni menkul kiymet ve diger sermaye piyasast aracindan degisik tarihlerde
alimlar yapildiktan sonra bunlarin bir kisminin elden ¢ikarilmast halinde, ilk giren ilk ¢ikar
yontemi kullanilmak suretiyle, tevkifat matrahinin tespitinde dikkate alinacak alis bedeli
belirlenir. Bir menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aracimin alimindan énce elden
¢tkartimast halinde, elden ¢ikarilma tarihinden sonra yapilan ilk alim islemi esas alinarak
tizerinden tevkifat yapilacak tutar tespit edilir. Aymi giin icerisindeki islemlerde agwrlikli
ortalama yontemi kullanilabilir. Alis ve satis iglemleri dolayisiyla édenen komisyonlar ile
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi tevkifat matrahinin tespitinde dikkate alinir.”

Diizenlemenin devaminda “ii¢ aylik donem icerisinde ayni tiirden menkul kiymet
veya diger sermaye piyasasi araci ile ilgili olarak birden fazla alim satim islemi yapilmasi

“Gelir idaresi Bagkanligi, GVK ge¢m.67 kapsaminda tevkifat yapmak zorunda olan kurumlara iligkin
olarak bir 6zelgede 257 Seri no’lu GVGT’de yer alan diizenlemeye atifla “mevcut diizenleme ile
tevkifat yiikiimliiliigiiniin kime ait oldugu gerceklestirilen faaliyetin niteligi esas alinarak degil,
dogrudan kurum adi verilmek suretiyle bankalar ve araci kurumlar olarak tespit edilmistir”.Buna
gore “portfdy yonetim sirketlerince tam veya dar miikellef gercek kisi nam ve hesabina veya sirket
namina miisteriler hesabina yapilan opsiyon sozlesmelerinden miisteri lehine dogan gelirler
tizerinden isleme taraf olan banka ve aract kurumlarin tevkifat yapmasi gerekmekte olup, portfoy
yonetim girketlerinin  bu iglemlerle ilgili olarak aracilik faaliyetinde bulunmasinin tevkifat
sorumlulugu agisindan 6nemi bulunmamaktadyr "yoniinde goriis bildirmistir. [Gelir Idaresi Bagkanlig
Ozelgesi: B.07.1.GIB.0.40/4034-61831; 12.07.2007 (Kisisel Arsiv)]
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halinde tevkifatin gergeklestirilmesinde bu islemler tek bir islem olarak dikkate alinir”
hiikmiine yer verilmistir.

Ancak vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinden saglanan gelirlerde tevkifat
matrahina iliskin ayrintili ve sayisal Ornekleri de iceren aciklayici diizenleme yer
almaktadir. Buna gore vadeli islem sozlesmelerinin alim-satim islemlerinde tevkifat
matrahi alis bedeli ile satig bedeli arasindaki fark tutar1 olacaktir. Vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinden saglanan kazancin bir kisminin sozlesmenin devami sirasinda lehdara
O6denmesi halinde tevkifat yapilmasina gerek bulunmamaktadir. Ancak daha 6nce de ifade
edildigi lizere sozlesme sona ermeden sdézlesmeden dogan kazancin ilgilisine 6denmesi
sirasinda sozlesme sonunda dogacak verginin ddenmesini giivenceye alacak onlemlerin
banka ve araci kurumca alinmasi gereklidir.

Ote yandan vadeli islem sdzlesmesi bir biitiin olarak dikkate alinacak olmakla
birlikte; birden fazla yila yayilan s6zlesmeden dogan kar ya da zararin, donemsel olarak
O6denmesinin ongoriildiigii hallerde, her 6deme donemi itibariyla lehdara yapilan 6demeler
iizerinden tevkifat yapilmasi zorunludur.

Alis ve satig islemleri sirasinda 6denen komisyonlar ile banka ve sigorta
muameleleri vergisi tevkifat matrahinin tespitinde dikkate alinacak olup, bu giderler disinda
bagkaca bir giderin tevkifat matrahinin tespitinde indirim konusu yapilmasi s6z konusu
degildir*.

Future ve forward tiirlindeki vadeli islem sozlesmelerinde alim satim igleminin
zararla sonuglanmasi halinde tevkifat yapilmast s6z konusu degildir. Opsiyon

2K onuya iliskin olarak Maliye Bakanligi’nca yaymlanan 257 Seri No’lu GVGT’de yer alan érnekten
yola ¢ikilarak forward soézlesmesinde tevkifat matrah1 asagidaki sekilde bulunabilir:

Bay (A)’ nmin, 07.06.2008 tarihinde (X) Bankasiyla yaptigit 3 ay vadeli forward USD alim
sozlesmesine iliskin veriler asagidaki gibidir:

S6zlesme tutari : 1.000.000. USD
Vade :3 Ay

Islem anindaki spot kur 11,3200

Forward kur :1,3600

Vadede spot kur :1,2900

Bu veriler dogrultusunda Bay (A), ii¢ aymn sonunda 1,3600” Iik kur {izerinden 1.000.000 USD
kargiliginda 1.360.000 YTL &deyecektir. Vade tarihindeki spot kur forward kurdan diisiik oldugundan
bu islem zararla sonuglanacak olup, tevkifat yapilmasi s6z konusu degildir. Bay (A), olusan zararini,
takvim yili asilmamak kaydiyla izleyen donemlerde olusan aymi tiirden kazanglarindan mahsup
edilebilecektir. Vadedeki spot kurun 1,2900 degil 1,3700 olmasi durumunda ise Bay (A)’ nin bu
islemi  karla  sonuglanacak  ve  tevkifat ~matrah1  asagidaki gibi  hesaplanacaktir:

Tevkifat Matrahi= S6zlesmeye baz alinan kiymetin piyasa fiyatina gére olusan degeri (Vadedeki spot
kur) - Sézlesmeye baz alinan kiymetin islem fiyatina gére olusan degeri (Forward kur)

Tevkifat Matrahi =1.000.000 USD *(1,3700-1,3600)
=10.000 YTL
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sozlesmesinde opsiyon hakkinin kullanilmamas: halinde bir kar veya zarar sdz konusu
olmadigindan tevkifat matrahi olusmayacaktir. Opsiyon hakkinin kullanilmasi halinde
tevkifat matrahi; sézlesmeye baz alinan kiymetin piyasa fiyatina gore olusan degerinden
sozlesmeye baz alinan kiymetin islem fiyatina gore olusan degerinin ve opsiyon priminin
indirilmesi yoluyla bulunacaktir®®. Swap islemlerinde swap isleminin dayandigi finansal
aracin niteligine gore lehdara saglanan kar iizerinden tevkifat yapilacaktir®.

*K onuya iliskin olarak Maliye Bakanligi’nca yaymlanan 257 Seri No’lu GVGT’de yer alan érnekten
yola ¢ikilarak opsiyon s6zlesmelerinde tevkifat matrahi agagidaki sekilde bulunabilir:

Bay (B), (Y) Bankasiyla opsiyon sozlesmesi yaparak 6 ay vadeli USD alig, YTL satig hakki elde
etmistir. Bu sdzlesmeye iligkin veriler agagidaki gibidir:

S6zlesme tutari : 2.000.000 USD

Vade 16 Ay

Islem amindaki spot kur : 1,3400

Opsiyon Kuru 11,4300

Opsiyon Primi :20.000 USD (' 2.000.000* %1)
Vadede spot kur 11,4000

Bu durumda vade tarihindeki spot kur, opsiyon kurundan diisiik oldugu i¢in Bay (B) dezavantajli
durumda olacak ve opsiyon hakkini kullanmayacaktir. Bay (B)’nin opsiyon hakkini kullanmamaktan
dolay1 bir kar veya zarar1 s6z konusu olmamakla birlikte, bu islem nedeniyle 6dedigi 20.000 USD
tutarmdaki opsiyon primi, sdzlesme tarihindeki kur iizerinden Tiirk Lirasina ¢evrilecek olup, bu
islemden kaynaklanan zarar takvim yil1 agilmamak kaydiyla izleyen donemlerde olusan ayni tiirden
kazanglarindan mahsup edilebilecektir.

Opsiyon Primi =20.000 USD*1,340
=26.800 YTL

Vadedeki spot kurun 1,4000 yerine 1,4800 olmasi durumunda Bay (B) avantajli durumda oldugundan
opsiyon hakkini kullanacaktir.

Bay(B)’ nin bu islemine iliskin tevkifat matrahi sdyle hesaplanacaktir:

Tevkifat Matrahi= (S6zlesmeye baz alinan kiymetin piyasa fiyatina gore olusan degeri - S6zlesmeye
baz alian kiymetin iglem fiyatina gore olusan degeri) —Opsiyon Primi

Tevkifat Matrahi =2.000.000 USD *(1,4800-1,4300)-Opsiyon Primi
=100.000 YTL- 26.800 YTL
=73.200 YTL

4 Konuya iligkin olarak Maliye Bakanligi’nca yaynlanan 257 Seri No’lu GVGT’de yer alan érnekten
yola ¢ikilarak swap s6zlesmelerinde tevkifat matrahi asagidaki sekilde bulunabilir:

Bay (C), 15.01.2006 tarihinde; (XY) Bankasina olan 10.000.000 USD tutarindaki 1 yil vadeli 3 ayda
bir LIBOR faiz demeli borcuna karsilik olmak iizere, (Z) Bankasi ile % 5 faiz orani ile 1 yil vadeli 3
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5.4.Vadeli Islem ve Opsiyon Sozlesmelerine Dayah islemlerde Kar-Zarar
Mahsubu

GVK gec.m.67/1°de ii¢ aylik donem igerisinde aym tliirden menkul kiymet veya
diger sermaye piyasasi araci ile ilgili olarak birden fazla alim-satim islemi yapilmasi

ayda bir faiz 6demeli swap s6zlesmesi diizenlemistir.

S6zlesme Tutar: : 10.000.000 USD
Sozlesme tarihi . 15.01.2006
Sabit Faiz 1%5

Degisken Faiz : USD LIBOR

Faiz degisim tarihleri : LIBOR :

15.04.2008 .......c.ccoennnne % 5.50
15.07.2008 ..............c.eeee %4.75
15.10.2008 ............oooeie % 5.25
15.01.2009 .................e % 6.00

Faiz degisim miktarlar1 ve Bay (C)’nin tevkifat matrahi asagidaki sekilde olacaktir.

Faiz Degisim  |LIBOR Miisteriden (XY) Miisteri Stopaj Matrahi
Tarihleri Alman Faiz Bankasina Lehine Fark  |(USD)
(USD) Odenen Faiz  |(USD)
(USD)

15.04.2008 5.50 125.000 137.500 12.500 12.500
15.07.2008 4.75 125.000 118.750 (6.250) 0

15.10.2008 5.25 125.000 131.250 6.250 0

15.01.2009 6.00 125.000 150.000 25.000 25.000

Bu durumda, Bay (C) 15.04.2008 tarihinde degisken faizden sabit faize ge¢mis olmasi nedeniyle
avantajli durumda oldugundan (Z) Bankasmin 12.500 USD’yi islem tarihindeki kur iizerinden
YTL’ye cevirerek bu tutar iizerinden % 15 oraninda tevkifat yapmasi gerekmektedir. Ancak,
sozlesme geregi (Z) Bankasi (XY) Bankasma 137.500 USD faizi tam olarak 6demek zorunda
oldugundan, miisteri lehine fazladan odenen 12.500 USD karsiligin YTL’ye isabet eden % 15
oranindaki tevkifat vergi tutarinin miisteriden ayrica tahsili yoluna gidilecektir. 15.07.2008 tarihinde
Bay (C) 6.250 USD zarar ettiginden herhangi bir tevkifat yapilmasi sdz konusu olmayacaktir.
15.10.2008 tarihinde ise Bay (C) swap isleminden dolay1 6.250 USD karli olacaktir. Ancak, 6nceki {i¢
aylik dénemde ayni tiir islemden olusan zarar mahsup edilecek olup, bu donemde de herhangi bir
tevkifat yapilmayacaktir. 15.01.2009 tarihinde ise Bay (C)’nin yine yapilan swap isleminden dolayi
avantajli olmasi nedeniyle (Z) Bankasi 25.000 USD’ yi islem tarihindeki kur iizerinden YTL’ye
cevirmek suretiyle yukarida agiklandig: sekilde tevkifata konu edecektir.
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halinde tevkifatin gerceklestirilmesinde bu islemlerin tek bir islem olarak dikkate alinacag
hiikme baglanmustir.

Konuya iliskin olarak 257 Seri No’lu GVGT’de “2.4.1.11. Ahm-Satim Islemlerinin
Bir Kismimin Zararla Sonuglanmasi” basghgi altinda agiklayici1 diizenlemelere yer
verilmistir. Idari diizenlemede yapilan aciklamlara gére alim-satima konu menkul kiymet
veya diger sermaye piyasast aracinin ayni tliirden olmasi kosuluyla, iic aylik donem
icerisinde yapilan islemlerin tiimiiniin birlikte dikkate alinmasiyla varsa beyan edilip
O0denmesi gereken vergi hesaplanacaktir. Bir kisim islemlerin zararli olmast dolayisiyla
tevkif edilen verginin 6denmesi gereken vergiden fazla olmasi halinde fazladan tevkif
edilen vergi miisterinin hesabima aktarilacaktir. U¢ aylik dénem sonucunun zarar olmasi
halinde ise, bu =zarar izleyen {i¢ aylik doéneme takvim yili asilmamak kaydiyla
devredilebilecektir. Takvim yilinin son ii¢ aylik doneminde olusan zarar tutarinin ise
izleyen doneme aktarilmasi olanakli degildir.

GVK gec.m.67/11uyarinca kar zarar mahsubu ancak ayni tiirden menkul kiymetler
icin uygulanabilecektir. Ad1 gecen tebligdeki diizenlemeye gore ayni tiir menkul kiymet ve
diger sermaye piyasasi aracinin degerlendirilmesinde asagidaki siniflandirma esas
alinacaktir:

1-Sabit getirili menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araglart,
2-Degisken getirili menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araglari,
3-Vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri.

Menkul kiymetlerle yapilan vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinde
smiflandirma, islemle iligkilendirilen menkul kiymetin dahil oldugu gruba gore
yapilacaktir. Menkul kiymete bagli olmaksizin yapilan islemler de vadeli islem ve opsiyon
sozlesmeleri kapsaminda degerlendirilecektir.

5.5.ihtiyari Beyan

Yukarida da ifade edildigi iizere GVK ge¢.m.67/7 ve m.67/11 uyarinca bu madde
kapsaminda tevkifata tabi tutulan menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarinin
elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar igin takvim yili itibariyla yillik beyanname
verilebilecektir. Sozkonusu beyan sadece menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi
araglarmin alim-satimina iliskin olarak yapilacak olup, faiz ve itfa gelirlerinin beyani s6z
konusu degildir. Alim-satim islemlerine iliskin olarak beyan edilecek kazanglardan, ayni
tiirden menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarina iliskin olmasi sartiyla yil iginde
olusan zararlarin tamami mahsup edilebilecektir.

257 Seri No’lu GVGT’de beyan iliskin aciklamalara “2.4.1.12.Ihtiyari Beyan”
baslig1 altinda yer verilmistir. Buna gore beyan edilen gelire, GVK m.103’te yer alan artan
oranl vergi tarifesi degil % 10’luk tek oran uygulanacaktir. Beyan edilen gelir iizerinden
hesaplanan vergiden yil icinde tevkif edilen vergiler mahsup edilecek, mahsup edilemeyen
tutar ise genel hiikiimler ¢ergevesinde red ve iade edilecektir. Mahsup ve iadenin
yapilabilmesi i¢in tevkif yoluyla alinan vergilerin beyannameye dahil edilen kazanglara
iligkin olmasi sarttir.
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Ote yandan, beyan yoluyla mahsup edilemeyen zararlarin baska gelir
unsurlarindaki kazanca mahsubu yapilamayacagi gibi ertesi yillara devredilmesi de soz
konusu degildir.

5.6.Vadeli islemler Nedeniyle Takas Merkezine Yatirillan Teminatlardan
Saglanan Nemalarin Vergilendirilmesi

GVK m.75’te her tiirli mevduat faizi, alacak faizi, repo geliri, 6zel finans
kurumlarmca kar ve zarara katilma hesabi karsiliginda ddenen kar paylari yaninda 6zel
sektor tahvili, devlet tahvili, hazine bonosu, TOKI, KOI ve OI tarafindan ¢ikarilan menkul
kiymetlerden saglanan faiz gelirleri menkul sermaye irad1 olarak kabul edilmektedir.

Diger bir ifade ile ad1 gegen menkul kiymetlerin vadesinde itfas1 karsiliginda elde
edilen gelirler GVK m.75/5 kapsaminda menkul sermaye irad1 olarak kabul edilmektedirler.
Ayrica ozel sektor tahvilleri ve tahvil tiirevleri olarak kabul edilen yatirim araglart olan
varliga dayali menkul kiymetler, banka bonolari, banka garantili bonolar ve finansman
bonolarindan saglanan faiz gelirleri de menkul sermaye iradi olarak vergilendirilecektir.

Vadeli islem sozlesmeleri kapsaminda takas merkezine yatirilan nakit teminatlar
nedeniyle elde dilen nemalar, s6z konusu teminatlar igin isletilen faiz olarak kabul edilerek
bunlar iizerinden GVK gec.m.67 kapsaminda {iger aylik donemler itibariyla tevkifat
yapilmasi gerekir®. GVK ge¢.m.67/4 kapsaminda sozkonusu faizlerin iizerinden GVKm.75
belirtilen mevduat faizleri gibi %15 oraninda tevkifat yapilmas: gerekmektedir.

Sonuc¢

Bireysel yatirim araci olarak, menkul kiymetlerden ve diger sermaye piyasasi
araglarindan saglanan gelirler, GVK’da belirtilen iki ayr1 gelir unsuru, menkul sermaye
irad1 ve deger artig kazanci olarak nitelendirilmektedir. GVK ge¢ m.67 ile getirilen yeni
vergileme rejiminde bankalar ve araci kurumlar vasitasiyla menkul kiymetlerden ve diger
sermaye piyasast araglarindan saglanan bu gelirlerin esas itibartyla tevkifat yoluyla
vergilendirilmesi anlayisi benimsenmistir. Bu g¢ergevede Tiirk vergi mevzuatinda ilk kez
menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarindan saglanan alim satim kazanglarinin
vergilendirilmesinde tevkifat yapilmasi bir yontem olarak uygulanma olanagini bulmustur.

Vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinden saglanan gelirlerin niteligi ne olursa
olsun GVK ge¢.67 kapsaminda tevkifat yolu ile vergilendirilmeleri esas vergilendirme
rejimi olarak 1.1.2006-31.12.2015 tarihleri arasinda uygulanmak {izere benimsenmis
bulunmaktadir. Ayrica tevkifat yoluyla vergilendirilen adi gegen gelir unsurlarinin yillik
beyanname ile beyani zorunlu olmadiginindan tevkifat nihai vergilendirme olarak kabul
edilmis bulunmaktadir.

**Konuya iligkin olarak bir 6zelgede banka ve araci kurum miisterilerine ait Vadeli islem ve Opsiyon
Borsasi islem teminatlarinin Takasbank tarafindan nemalandirilmasi sonucunda elde edilen gelirlerin
tevkifata tabi olacagi, tevkifat matrahinin belirlenmesinde, disponibilite kargilig1, disponibiteye
uygulanan banka ve sigorta muameleleri vergisi (BSMV) tutar1, borsa teminat takip ticreti ve borsa
teminat takip {icretine uygulanan BSMV’nin indirim konusu yapilmayacag: belirtilmistir [Gelir
Idaresi Bagkanhgi Ozelgesi: 089258; 09.10.2007 (Kisisel arsiv)]
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Ayrica Tiirkiye’de kurulu olan vadeli islem ve opsiyon borsalarindan saglanan
gelirler {izerinden 31.12.2008 tarihine dek sifir oraninda tevkifat yapilmasi esasi
benimsenmistir. Buradaki temel amacin Tirk vadeli islem ve opsiyon borsasinin
gelismesini ve kurumsallagsmasini saglamak oldugu aciktir.

GVK gec.m.67’deyer alan hiikiimle ilk kez wvadeli islem ve opsiyon
sozlesmlerinden saglanan gelilerin vergilendirilmesine iliskin bir diizenleme mevzuata
kazandirilmigtir. Ancak vadeli igslem ve opsiyon sdzlesmelerinden saglanan gelirlerin hangi
gelir unsurunun kapsamina girdigine dair bir belirlemenin yapilmamas: 6nemli bir eksiklik
olarak goriilebilir.

Diger yandan teorik olarak birbirinden farkli olan future, opsiyon, forward ve swap
sozlesmelerinin tamami “vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri” adi altinda yasal
diizenlemede ifade edilmistir. Bu durum tiirev iirlinlerin tamaminin kavranmasi bakimindan
en azindan teorik bir eksiklik olarak gdze ¢arpmaktadir. Vadeli islem ve opsiyon sozlesmesi
terimi altindaki diizenlemenin diger tiirev iiriinleri kapsayacak sekilde degistirilmesi ve
genisletilmesi uygun bir adim olacaktir.

Uzerinde durulmasi gereken bir diger sorun ise GVK ge¢.m.67 kapsaminda alim
satim zararlarinin kardan mahsubunda getirilen sinirlamadir. Yasada agik¢a kapsami
belirlenmeyen kar-zarar mahsubu sinirlamasinin teblig ile yapilmasi ve sadece belirlenen
tirlerin kendi igindeki iselmlerinden dogan kara ve zararda mahsuplasmaya olanak
taninmasi hem diger menkul kiymetler ve sermaye piyasasi araglart hem de vadeli islem ve
opsiyon sozlesmelerinden dogan zararlarin mahsubunu giiglestirmektedir. Bu diizenlemenin
hangi anlayisa dayandigini anlamak ise oldukga gii¢ goriinmektedir.
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