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Türev Ürünlerin Vergilendirilmesiyle ‹lgili
Olarak Yay›nlanan Tebli¤ler Hakk›nda

BFS - 2012/03
‹stanbul, 30.01.2012

Türev ürünlerin vergilendirilmelerine iliflkin aç›klamalar›n yap›ld›¤› Maliye Bakanl›¤› Genel
Tebli¤leri 19.01.2012 tarih ve 28178 say›l› Resmi Gazete'de yay›mlanm›flt›r.

Söz konusu tebli¤lerden Gider Vergileri Genel Tebli¤i’nde (seri no.89) kambiyo ve arbitraj
muamelelerinin tan›mlar› ve de¤erlendirilmeleri yap›lm›fl, bu tan›mlara ba¤l› olarak forward,
swap ve opsiyon ifllemleri ile varantlar›n vergilendirilmeleri hakk›nda örnekli aç›klamalarla
bilgiler verilmifltir.

Böylece, flimdiye kadar türev ürünlerin vergilendirilmesi hakk›nda Maliye Bakanl›¤›ndan
al›nan münferit muktezalar ve yarg› kararlar›na istinaden yap›lmakta olan farkl› uygulamalara
son verilmifl olmaktad›r. Tebli¤ler ile türev ifllemlerin vergilendirilmesinde ortaya ç›kan
belirsizliklerin giderilmesi, sektör genelindeki  uygulamalarda standart sa¤lanmas›, farkl›
yorumlamalardan kaynaklanan vergisel risklerin ortadan kald›r›lmas› sa¤lanm›fl olacakt›r.

Tebli¤lerle ilgili genel aç›klamalar afla¤›dad›r.

BANKA ve S‹GORTA MUAMELELER‹ VERG‹S‹ (BSMV) TEBL‹⁄‹

Tebli¤de, kambiyo ve arbitraj muamelelerinin tan›mlar›yla birlikte, türev ürünler ile di¤er
baz› sermaye piyasas› ifllemlerinin vergilendirilmesine iliflkin aç›klamalar yap›lm›flt›r.

1. Kambiyo Muameleleri Tan›m›:

“Türk Paras› K›ymetini Koruma Hakk›nda 32 Say›l› Karar›n 2 nci maddesinin (h) bendinde
döviz (kambiyo); efektif dâhil yabanc› parayla ödemeyi sa¤layan her nev'i hesap, belge ve vas›talar
olarak tan›mlanm›flt›r. Dolay›s›yla, kambiyo olarak de¤erlendirilen söz konusu hesap, belge ve
vas›talar›n ana unsur oldu¤u ifllemlerin kambiyo ifllemi olarak de¤erlendirilmesi gerekmektedir.

Bu kapsamda, dövizin TL veya döviz ile de¤iflimini öngören ve bir tarafa al›m, di¤er tarafa da sat›fl
hakk›/yükümlülü¤ü veren vadeli ifllem ve opsiyon sözleflmelerinde; sözleflme vadesinde söz konusu
sözleflme yükümlülüklerinin fiziki olarak yerine getirilmesi (sözleflmenin fiziki teslim ile sonuçlanmas›),
yani kambiyo iflleminin ana unsur olmas› durumunda, bu ifllemin kambiyo muamelesi olarak
de¤erlendirilmesi gerekmektedir. Di¤er taraftan, sözleflmenin vade tarihinde taraflar›n sözleflme
dolay›s›yla lehe ald›klar› paray› hesaplay›p ödemek suretiyle sözleflmeyi sonland›rmalar› halinde,
sözleflmenin ana ifllem olarak kabulü gerekti¤inden, vadeli ifllem ve opsiyon sözleflmelerinin nakdi
uzlafl› ile sonuçlanmas›n›n kambiyo muamelesi kapsam›nda de¤erlendirilmesi mümkün de¤ildir.”
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2. Arbitraj Muameleleri Tan›m›:

“Arbitraj, herhangi bir menkul k›ymetin, dövizin veya mal›n efl zamanl› olarak bir piyasadan
al›n›p di¤er bir piyasada sat›larak, ayn› k›ymetlerin birbiri ile de¤ifltirilmesi sonucu risksiz
bir flekilde gelir elde edilmesi ifllemi olup, bu ifllemler dolay›s›yla lehe al›nan paralar 6802
say›l› Kanunun 29 uncu maddesinin (p) bendi uyar›nca BSMV'den istisnad›r.

Buna göre bir ifllemin arbitraj ifllemi olarak de¤erlendirilebilmesi için, afla¤›daki unsurlar›
ihtiva etmesi gerekmektedir:

Birden fazla piyasada ifllem gören her k›ymet, döviz veya mal gibi ürünler kural
olarak arbitraja konu edilebilir.

‹flleme konu k›ymet, döviz veya mal ayn› anda birden fazla piyasada al›m sat›ma
konu edilebilen bir ürün olmal›d›r. Ayr›ca, arbitraj yap›lmak amac›yla bir
piyasadan al›nan ürünle fiyat farkl›l›¤› olan di¤er bir piyasada sat›lan ürünün
birebir “ayn› ürün” olmas› gerekmektedir.

Piyasa, en genel anlam›yla al›c› ve sat›c›lar›n al›m sat›ma konu mal ve hizmetleri
almak ve satmak amac›yla bir araya geldikleri yer olarak tan›mlanmaktad›r.
Dolay›s›yla, ayn› ürünün al›m sat›ma konu edildi¤i ve ayn› anda al›m sat›m
fiyatlar›nda farkl›l›k olan iki farkl› yer iki farkl› piyasa olarak kabul edilebilir.

Ayn› ürünün farkl› piyasalarda ayn› anda farkl› fiyatlardan al›m sat›ma konu
edilebilmesi gerekir. Al›m sat›m›n ayn› anda gerçekleflmesi ve dolay›s›yla arbitrajc›n›n
risk üstlenmemesi, arbitraj iflleminin temel varsay›m›d›r. Dolay›s›yla, bir ifllemin
arbitraj ifllemi say›labilmesi için, k›ymetin al›m sat›m iflleminin efl zamanl›, yani
ayn› ifllem günü içerisinde gerçeklefltirilmesi gerekmektedir.

Ürünün efl zamanl› olarak düflük fiyatl› oldu¤u piyasadan al›n›p, yüksek fiyatl›
oldu¤u piyasada sat›lmas› suretiyle vadesiz ve risksiz gelir elde edilmesi gerekmektedir.
Vadesiz ve risksiz olma, arbitraja konu k›ymetin ayn› anda bir piyasada düflük
fiyatl›, di¤er bir piyasada ise yüksek fiyatl› oldu¤unun bilinmesi ve buna dayal›
olarak düflük fiyatl› piyasadan al›nacak ürünün yüksek fiyatl› piyasada
sat›labilece¤inin bilinmesi olarak anlafl›lmal›d›r.

Elde edilen gelirin kayna¤›, ayn› ürünün farkl› piyasalardaki fiyat farkl›l›¤›
olmal›, gelece¤e, tahmine ve riske dayanmamal›d›r.”

Bu tan›mlara göre fiziki de¤iflimle sonuçlanan döviz/TL ve döviz/döviz forward ve swap
sözleflmeleleri kambiyo muamelesi say›lacakt›r. Kambiyo muamelelerinde BSMV oran› “s›f›r”
olarak uyguland›¤›ndan bu ifllemlerden vergi al›nmayacakt›r. Tebli¤den önceki uygulamada
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döviz/döviz ifllemleri arbitraj muamelesi say›larak vergilemenin d›fl›nda tutulmufltur. Yeni
uygulamada ise bu ifllemler kambiyo muamelesi olarak BSMV kapsam›na girmekte, ancak
oran “s›f›r” oldu¤undan vergi ödenmesi söz konusu olmamaktad›r. Burada önemli olan konu,
oran›n de¤ifltirilmesi halinde bu ifllemler için BSMV ödenmeye bafllanaca¤› hususudur.

3. Forward ‹fllemleri:

“Forward sözleflmesi, taraflardan birinin sözleflmeye konu olan finansal varl›¤› sözleflmede
belirlenen fiyat üzerinden gelecekteki belirli bir tarihte sat›n almas›n›, karfl› taraf›n da
sözleflmeye konu finansal varl›¤› satmas›n› öngören bir sözleflme türüdür.”

Fiziki de¤iflimle sonuçlanan döviz/TL ve döviz/döviz forward sözleflmelerinde BSMV oran›
“s›f›r” olarak uygulanacakt›r. Tebli¤de getirilen düzenleme ile döviz/TL ve döviz/döviz ifllemler
kambiyo muamelesi say›lm›flt›r. Sözleflmelerin döviz d›fl›nda farkl› bir finansal varl›¤a
dayanmas› halinde ise lehe al›nan paralar %5 BSMV'ye tabi tutulacakt›r. Sözleflmelerin
nakdi uzlaflma ile sonuçlanmas› halinde de sözleflme nedeniyle lehe al›nan paralar %5
BSMV'ye tabi olacakt›r.

4. Para Swap ‹fllemleri:

“Para swap›, taraflar›n önceden anlaflt›klar› oran ve koflullarda belirli miktardaki para
birimlerini (döviz/döviz, döviz/TL) de¤ifltirmek suretiyle gerçeklefltirdikleri ifllemlerdir.“

Fiziki de¤iflimle sonuçlanan döviz/TL ve döviz/döviz swap sözleflmelerinde BSMV oran›
“s›f›r” olarak uygulanacakt›r. Sözleflmenin nakdi uzlaflma ile sonuçlanmas› halinde sözleflme
nedeniyle lehe al›nan paralar %5 BSMV'ye tabi olacakt›r.

5. Faiz Swap ‹fllemleri:

“Faiz swap›, gösterge bir anapara tutar› üzerinden farkl› faiz oran› esaslar›na göre
hesaplanacak faizlerin iki taraf aras›nda anlafl›lan vadelerde de¤iflimini öngören bir
sözleflmedir. Bu sözleflmede, ayn› para biriminden olan borçlar›n faiz ödemelerinin yap›s›
de¤iflmekte, anapara de¤iflimi gerçekleflmemektedir”.

“Faiz swap› sözleflmesi tek bir ifllem, yap›lan faiz ödemeleri ise bu ifllemin maliyet unsuru
olarak   kabul edilmekte ve gelir, sözleflme yükümlülüklerinin sona erdi¤i vadede ortaya
ç›kmaktad›r. Bu ifllemde lehe al›nan paran›n tespitinde al›nan ve ödenen faizler birlikte
dikkate al›nd›¤› için ara dönemlerdeki faiz tahsilâtlar› üzerinden ayr›ca BSMV
hesaplanmayacakt›r.”

Tebli¤deki aç›klamalara göre, faiz swap› sözleflmesi tek bir ifllem olarak de¤erlendirilmekte,
gelirin sözleflme yükümlülüklerinin sona erdi¤i vadede ortaya ç›kt›¤› kabul edilmektedir.
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Buna göre, vade, yani sözleflme sonundaki net gelir üzerinden %5 BSMV hesaplanacak, ara

dönemlerdeki faiz gelirleri dikkate al›nmayacakt›r.

6. VOB'ta Yap›lan ‹fllemler ve  Nakdi Teminat Faiz Gelirleri:

VOB'da yap›lan ifllemler BSMV'den istisnad›r. Ancak, bu ifllemlere iliflkin nakdi teminatlar›n
Takasbank'da nemaland›r›lmas› nedeniyle elde edilen gelirler %1 oran›nda BSMV'ye tabidir.

7. Opsiyon Sözleflmeleri:

“Opsiyon sözleflmesi, opsiyonu alan tarafa belirli bir vadede veya belirli bir vadeye kadar
önceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte ekonomik veya finansal göstergeyi, sermaye
piyasas› arac›n›, mal›, k›ymetli madeni ve dövizi alma veya satma hakk› veren, satan taraf›
ise yükümlü k›lan sözleflmedir.”

A) Opsiyon Al›m›: Ödenen opsiyon primi, sözleflme sonucu lehe al›nan paran›n
hesab›nda maliyet  olarak dikkate al›nacakt›r. Sözleflmeden elde edilen gelir %5
BSMV'ye tabidir. Fiziki teslimatla sonuçlanan döviz/TL ve döviz/döviz sözleflmelerde
BSMV “s›f›r” olarak uygulan›r. Tebli¤, ödenen opsiyon priminin BSMV matrah›ndan
düflülmesi imkan›n› getirmifltir.

B) Opsiyon Sat›fl›: Al›nan opsiyon primi üzerinden sözleflme tarihi itibariyle %5
BSMV hesaplanacakt›r. Sözleflmeden elde edilen gelir %5 BSMV'ye tabidir. Fiziki
teslimatla sonuçlanan döviz/TL ve döviz/döviz sözleflmelerde BSMV “s›f›r” olarak
uygulan›r.

8. Varantlar:

“6802 say›l› Kanunun 29 uncu maddesinin (p) bendi uyar›nca, Türkiye'de kurulu
borsalarda gerçeklefltirilen vadeli ifllem ve opsiyon sözleflmelerine iliflkin muameleler ve bu
muameleler sonucu lehe al›nan paralar BSMV'den istisna edilmifltir

Hukuki aç›dan opsiyon sözleflmelerinin dayanak varl›k itibariyle s›n›rland›r›lm›fl bir çeflidi
olarak kabul edilen varantlar için de, Türkiye'de kurulu bir borsada ifllem görmeleri
durumunda söz konusu istisnan›n uygulanmas› gerekmektedir. Dolay›s›yla, ‹MKB'de
ifllem gören varantlara iliflkin muameleler ve bu muameleler sonucu lehe al›nan paralar
BSMV'den istisna olup, Türkiye'de kurulu borsalarda ifllem gören opsiyonlar›n vergilemesine
yönelik aç›klamalar, varantlar için de geçerli olacakt›r”.

‹MKB'de ifllem gören varantlara iliflkin muameleler BSMV'den istisnad›r.
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GEL‹R VERG‹S‹ TEBL‹⁄‹ / KURUMLAR VERG‹S‹ TEBL‹⁄‹

Her iki tebli¤de de uygulamaya konulan yeni bir husus bulunmamaktad›r. Mevcut uygulamalar
örnekler ile aç›klanm›flt›r.

Kurumlar Vergisi Tebli¤inde; türev ifllemlerle ilgili olarak vadeye kadar yap›lan de¤erlemeler
(reeskont ifllemleri) kurum kazanc› ile iliflkilendirilmemekte, kurum kazanc›na dahil edilecek
kar veya zarar vade sonunda veya elde etme tarihi itibariyle tespit edilmektedir. Bu dönemler
haricinde yap›lan de¤erlemeler kurumlar vergisi matrah›n›n tespitinde indirim veya ilave
olarak dikkate al›nacakt›r. Vade sonunda veya elde etme tarihinde ise gerçekleflen kar zarar
tutar› vergi matrah›na dahil edilecektir.

Gelir Vergisi Tebli¤inde; Gelir Vergisi Kanunu Geçici 67. madde kapsam›nda “stopaj
al›nmak suretiyle” vergilendirilen türev ifllem kazançlar› için örneklerle aç›klamalar yap›lm›flt›r.

Özetle;

Sermaye flirketleri, yat›r›m fonlar› ve yat›r›m ortakl›klar›n›n türev ifllemlerden elde
ettikleri karlar %0, bunlar d›fl›nda kalan kurumlar ile gerçek kiflilerin elde ettikleri
karlar %10 stopaja tabi olmaya devam edecektir.

Hisse senetlerine ve hisse senedi endekslerine dayal› olarak yap›lan vadeli ifllem
ve opsiyon sözleflmeleri ile arac› kurulufl varantlar›ndan elde edilen gelirler %0
stopaja tabidir.
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