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Eurobond yat›r›m› nedir? Ne zaman al›nmal›, hangi kurdan? Faiz oran› iyi mi? Vadeye kadar
beklenmeli mi, yoksa fiyat› yükseldi¤inde sat›lmal› m›? Vadeden önce sat›ld›¤›nda anapara
riski var m›? Sabit getirili bir menkul k›ymet oldu¤u halde hisse senedi yat›r›mc›l›¤› kadar zor
bir konuda tabii ki piyasa analisti finansç›larla yürümek gerekir. Ama bir de vergi konusu var.
Gerçek kiflilerdeki Eurobond vergilemesi ile ilgili hemen hemen her fley iflte bu yaz›da.

Serbest Dövizli Yat›r›m Fonlar›na fon nezdinde %15 stopaj vergisi getirilmesinin ard›ndan(1), fon
pay› yat›r›mc›s› gerçek kiflilerde Fon’dan ç›karak kiflisel eurobond yat›r›m› düflüncesi söz konusu
oldu(2). Eurobond almay› düflünen kifliler için acaba, Eurobond gelirlerindeki vergi durumu nas›l?
Bu yaz›m›zda Türkiye’de yerleflik gerçek kifliler aç›s›ndan vergi hesab›ndaki konular aç›klanmaktad›r.

Gerek T.C. Hazinesi ve gerekse Türkiye’deki bankalar ile di¤er flirketlerce yurt d›fl›nda ihraç edilen
Eurobondlar, yabanc›lar›n yan›s›ra Türkiye’de yerleflik tasarruf sahiplerince de yat›r›m amaçl›
iktisap edilmektedir. Yurt d›fl›nda ihraç edilen bu bonolar yurt d›fl›nda ifllem görmekte ve
saklamalar› yine yurt d›fl›ndaki kurumlarca yap›lmaktad›r.

Bilindi¤i gibi Euro Bondlar, ülkenin d›fl borçlanmas›nda kulland›¤› enstrümanlardan olup,
genellikle Avro ve USD cinsinden ihraç edilen, uzun vadeli borçlanma senetleridir. Bu menkul
k›ymetlerden sa¤lanan gelirler, ya “faiz tahsilat›”, ya da “sat›fl kazanc›” fleklinde ortaya ç›kmaktad›r.
Faiz geliri mevzuat aç›s›ndan “Menkul Sermaye ‹rad›” say›l›r. Sat›fl kazanc› ise “De¤er Art›fl Kazanc›”
olarak vergilendirilir.

Öncelikle belirtecek olursak bu menkul k›ymetler yurt d›fl›nda ifllem gördüklerinden gerek
Eurobond faiz gelirleri ve gerekse al›m-sat›m kazançlar› G.V.K.’n›n Geç 67. maddesindeki stopaj
rejimi kapsam› d›fl›ndad›r. Bu sebeple Türkiye’de yerleflik gerçek kifliler “y›ll›k esasta” beyanname
vermek suretiyle gelir vergisine tabidirler. Türkiye’de ikametgah› bulunmayan ve bir y›l içinde
de Türkiye’de 6 aydan fazla bulunmayan kifliler(3) ise “dar mükellef” statüsünde olduklar› için
Türkiye’de vergiye muhatap de¤ildirler.

Gelir vergisi tarifesi artan oranl› olup %15’ten bafllar ve gelir tutar› büyüdükçe oran da %40’a
ç›kar(4).

Eurobond faiz gelirleri:

Eurobond faiz gelirleri iki flekilde söz konusu olur: Kupon tahsilat› veya iskontolu ihraçta vade
sonundaki gelir. Bu gelirler Gelir Vergisi Kanunu aç›s›ndan “Menkul Sermaye ‹rad›” olarak kabul
edilirler.

Eurobond faiz gelirleri G.V.K. geçici 67. maddedeki stopaj rejimine tabi olmad›¤› için, y›ll›k esasta
gelir vergisi beyan›na konu olur. Baflka gelirler (Örne¤in; temettü, kira vb gibi) nedeniyle beyan
yap›ld›¤›nda da bu beyana eklenirler.
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Burada önemli husus y›l baz›nda elde edilen gelir tutar›n›n her y›l için aç›klanan y›ll›k beyan
haddini afl›p aflmad›¤›d›r. E¤er bu s›n›r›n alt›nda gelir elde edilmiflse beyan yap›lmaz, s›n›r
afl›ld›¤›nda ise gelirin tamam› için gelir vergisi beyannamesi verilir. Y›ll›k beyan haddi 2020 y›l›
için 49.000 TL’dir. Beyan haddinin afl›l›p afl›lmad›¤›n›n tespitinde; beyana tabi di¤er gelir
unsurlar›n›n da dikkate al›nmas› gerekir. Örne¤in; “gayrimenkul sermaye iratlar› (kira geliri)”,
“tevkifata tabi tutulmufl ve birden fazla iflverenden elde edilen ücretler” ve “menkul sermaye
iratlar› (Örn: temettü geliri)” v.b. gibi. Dolay›s›yla 49.000 TL’nin hesab›nda Eurobond faiz geliri
d›fl›nda gelir var ise bunlar›n da dikkate al›nmas›t gerekir.

Yukar›da belirtti¤imiz gibi, bu k›ymetlerin faiz gelirleri kupon tahsilatlar›nda ve itfada söz konusu
olur. Vergiye esas hesaplamalar için öncelikle faiz kupon tahsilatlar› dikkate al›n›r ve döviz
cinsinden hesaba geçen tutarlar›n o tarihteki TBMB döviz al›fl kuru ile TL tutarlar› hesaplan›r.
Örne¤in 2020 y›l›nda sadece eurobond faiz geliri elde edilmiflse ve bu tutar y›ll›k gelir vergisi
beyan haddi olan 49.000 TL’yi afl›yorsa gelirin tamam› beyan edilir. Eurobond’un itfa’daki anapara
kur fark› ise vergiye tabi de¤ildir. (G.V.K. Madde: 75/5)

Ortak hesaplardan elde edilen faiz gelirlerinde 49.000 TL’nin geçilip geçilmedi¤ine her bir kifli
için ayr› ayr› bak›l›r.

Bononun itfas›ndaki iskonto tutar›n›n da vergi mevzuat› yönünde "faiz" geliri olarak kabul edildi¤ini
söylemifltik. Eurobondun vadesinde itfas› halinde, faiz kuponlar› d›fl›ndaki di¤er gelir unsuru flu
flekilde bulunur:

- Bono al›fl: 84.500 USD
- Bono ifta bedeli: 100.000 USD
- Kazanç:15.500 USD
- Faiz geliri TL (15.500 USD x itfa tarihindeki kur 6,80): 105.400 TL

Faiz geliri y›ll›k beyan s›n›r› olan 49.000 TL’den fazla oldu¤u için, gelirin tamam› y›ll›k gelir vergisi
beyannamesi ile beyan edilir.

Bu konudaki hesaplamalarda di¤er önemli bir husus da iktisap fiyat›d›r. Özellikle ikincil piyasa
al›fllar›nda buna dikkat etmek gerekir. Buna göre; iktisaptan sonraki ilk kupon faizi tahsilat›na
ait gelirin hesab›nda, al›fl s›ras›nda ödenen “temiz fiyat-kirli fiyat fark›”, ifllemifl faiz olarak düflülür
ve kalan tutar faiz geliri olarak dikkate al›n›r. Al›fl sat›fl kazanc› ise, sat›fl bedeli ile ilk iktisaptaki
temiz fiyat aras›ndaki farkt›r. Baflka bir anlat›mla, kuponlu bir tahvilin sat›n al›nmas›nda, ifllemifl
faizin bulunmas› halinde; ifllemifl faiz tutar› kupon al›fl bedeli, temiz ifllem fiyat› (Temiz Fiyat =
Sözleflme fiyat› - ‹fllemifl faiz) ise tahvilin al›fl bedeli olarak kabul edilir. Çünkü al›fl tarihi itibariyle
bononun ifllemifl kupon faizi de söz konusu oldu¤undan bu tutar ilk kupon tahsilat bedelinden
düflülür ve kupon faizi olarak bu tutar dikkate al›n›r. Baflka bir deyiflle temiz kirli fark› ilk kupondan
düflülür.

‹ndirilebilecek masraflar:

Beyannameye intikal edecek faiz gelirinin tespitinde indirilecek masraflar var m›d›r? Evet baz›
masraflar kazançtan düflülebilir. Çünkü Kanun’a göre; “Gelir bir gerçek kiflinin bir takvim y›l›



içinde elde etti¤i kazanç ve iratlar›n safi tutar›d›r.” (G.V.K. Madde:1)

Bahse konu giderler flunlard›r: (G.V.K. Madde:78)

1. Depo etme (Saklama) ve sigorta ücretleri gibi menkul k›ymetlerin muhafazas› için yap›lan
giderler;

2. Faizlerin tahsil giderleri,
3. Menkul k›ymetler ve bunlar›n iratlar› için ödenen her türlü vergi, resim ve harçlar (gelir vergisi

irattan indirilmez.)

Bu çerçevede, banka veya arac› kurum komisyonu veya ifllemlerdeki di¤er hizmet bedelleri vergi
matrah›n›n tespitinde gider olarak dikkate al›nabilir. Ancak bunlar d›fl›nda baflkaca bir giderin
hesaba kat›lmas› mümkün görünmemektedir. Örne¤in; kald›raç kullan›larak Eurobond al›nmas›
halinde, kullan›lan kredinin faizinin elde edilen faiz gelirinden düflülme imkan› yoktur.

Bir de vergi beyannamesi safhas›nda ayr›ca indirime konu olan kiflisel harcamalar da vard›r.
Bunlar›n varl›¤› da gelir vergisi tutar›n› azaltan etki yapar.

• Hayat/fiah›s Sigorta Primleri: Beyan edilen gelirin %15’ini ve asgari ücretin y›ll›k tutar›n›
aflmamak flart›yla mükellefin flahs›na, efline ve küçük çocuklar›na ait hayat sigortalar›na ödenen
primlerin %50’si ile ölüm, kaza, hastal›k, sa¤l›k, engellilik, anal›k, do¤um ve tahsil gibi flah›s
sigorta primleri y›ll›k beyanname ile bildirilecek gelirlerden indirilir.
• E¤itim Harcamalar› + Sa¤l›k Harcamalar›: Beyan edilen gelirin % 10’unu aflmamas› ve
Türkiye’de gerçekleflmesi flart›yla y›ll›k beyanname ile bildirilecek gelirlerden indirilir. (E¤itim
Harcamalar›: Okul bedelleri/Vak›f üniversiteleri/, kitap-k›rtasiye giderleri, okul servis bedelleri
v.b. giderler bu kapsama girmektedir. Sa¤l›k Harcamalar›: ‹laç, tedavi, tahlil, muayene giderleri
gibi giderler bu kapsama girmektedir.)

Afla¤›daki örneklerde vergi beyan durumlar›n› görebiliriz:

Örnek:1
Kira geliri  : 30.000 TL
Eurobond faizi       : 24.000 TL
‹flyeri kira tutar› ile Eurobond faizinin toplam› (54.000 TL) y›ll›k beyan haddi tutar› olan 49.000
TL’yi geçti¤inden her iki gelir unsuru da y›ll›k beyannamede yer alacakt›r.

Örnek:2
Eurobond faizi       : 60.000 TL
Eurobond faiz geliri y›ll›k beyan haddi tutar› olan 49.000 TL’yi geçti¤inden 60.000 TL’nin tamam›
beyana tabi olacakt›r.

Örnek:3
Temettü geliri  : 20.000 TL
Eurobond faizi       : 24.000 TL
Her iki gelirin toplam› y›ll›k beyan haddi tutar› olan 49.000 TL’yi geçmedi¤inden beyan ve vergi
söz konusu olmayacakt›r.
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Örnek:4
Ücet geliri  : 900.000 TL
Eurobond faizi       :   44.000 TL
Ücret geliri 600.000 TL’yi geçti¤inden ücret geliri için y›ll›k beyanname verilecektir. Ancak Eurobond
faizi y›ll›k beyan haddini (49.000 TL) geçmedi¤inden beyana eklenmeyecektir. Ücret geliri G‹B’in
311 nolu Gelir Vergisi Tebli¤i uyar›nca y›ll›k beyan haddinin hesab›nda dikkate al›nmamaktad›r.

Eurobond al›m-sat›m kazançlar›:

Faiz gelirleri gibi Eurobond sat›fl kazançlar› da y›ll›k Gelir Vergisi beyan›na konu olur. Zira
Eurobond al›m-sat›m kazançlar› için G.V.K. geçici 67. madde uygulanmaz.

Faiz gelirlerinden farkl› olarak sat›fl kazançlar› için y›ll›k beyan s›n›r› uygulamas› yoktur. Bunun
için sat›fl kazanc› tutar› ne olursa olsun y›ll›k gelir vergisi beyannamesi verilmek zorundad›r.
Bu nedenle faiz gelirleri için yukar›da bahsetti¤imiz 49.000 TL’lik beyan haddinin afl›l›p
afl›lmad›¤›n›n bir önemi yoktur. Dolay›s›yla sat›fl kazanc› 10.000 TL de olsa beyan zorunlulu¤u
vard›r.

Bu k›ymetlerin sat›fl kazanc› flu flekilde hesaplan›r:

Al›fl bedeli ve sat›fl bedeli; al›m ve sat›m tarihlerindeki kurlardan TL’ye çevrilir.

• Al›m ve sat›m tarihleri aras›ndaki dönemde ÜFE art›fl oran› %10 ve üzerinde ç›karsa, al›fl
maliyeti bu oran kadar art›r›l›r.

• Endekslemede menkul k›ymetin al›nd›¤› ay dâhil, sat›ld›¤› ay hariç tutulur.
• Maliyeti art›r›lan tutar ile sat›fl tutar› aras›ndaki gelirin tutar› ne olursa olsun, beyan edilir.
• Y›ll›k gelir vergisi beyan› ile gelir vergisi tarifesine göre vergi ödenir.

Bu hesaplamalara göre, TL esas›nda kazanç var ise, döviz baz›nda zarar ç›ksa dahi vergileme
yap›l›r.

Yukar›daki örnekte;

• Euro Bond al›fl tarihindeki (Ocak/2016) ÜFE endeksi 250,67, sat›fltan bir önceki ayda (May›s/2020)
endeks 482,02’dir.

• May›s/2020 endeksinin Ocak/2016 endeksine bölünmesi sonucu bulunacak oran 1,92 olup,
al›m ve sat›m tarihleri aras›ndaki dönemdeki ÜFE art›fl oran› %10’un üzerindedir.

Al›fl Tarihi Al›m Tutar› TL Karfl›l›¤› Sat›fl Tarihi Sat›fl Bedeli TL Karfl›l›¤›
(USD: 3.03) (USD: 6.83)

15.01.2016 200.000 USD 606.000 04.06.2020 190.000 (USD) 1.292.400



• Bu durumda, al›fl maliyeti; bu oranda art›r›ld›¤›nda, 606.000 x 1,92 = 1.165.293 TL olmaktad›r.

• Sat›fl tutar›ndan, maliyeti revize edilmifl al›fl tutar› ç›kar›ld›¤›nda; 1.292.400 - 1.165.293 =
127.107 TL beyan edilecek gelir ç›kmaktad›r. Oysa kifli gerçekte 10.000 USD zarar etmifltir.

• Görüldü¤ü gibi hesaplamalara göre, döviz baz›nda zarar ç›ksa dahi TL baz›nda kazanç elde
edildi¤i var say›ld›¤›ndan vergileme yap›lmaktad›r.

• Bu sebeple yat›r›mc›lar›n gerekirse itfay› beklemeleri daha iyi olabilir. Özellikle kur art›fl›n›n
ÜFE endeksinden fazla oldu¤u hallerde sat›fl halinde yüksek gelir vergisi ç›kabilir. Oysa itfadaki
kur art›fllar› vergiye tabi tutulmamaktad›r.

• Vergi matrah›n›n tespitinde, arac› kurum/banka komisyonu veya ifllemlerdeki di¤er hizmet
bedelleri vergi matrah›n›n tespitinde gider olarak dikkate al›nabilir.

Bir baflka hususa da de¤inmeliyiz. Çünkü e¤er varsa, bir imkân ve avantaj söz konusu olur.
Mevzuat›m›za göre; ayn› y›l içinde Eurobond sat›fl zarar› da (ayr›ca yurt d›fl› menkul k›ymet sat›fl
zarar›) var ise zarar tutarlar› ile kazanç tutarlar› birbirine mahsup edilir ve net kazanç üzerinden
vergi ödenir. Dolay›s›yla ayn› y›l içindeki sat›fllarda bu konu göz önünde bulundurulmal›.
Eurobond sat›fl›nda zarar ç›kt›¤›nda bu zarar ayn› y›l içindeki di¤er gelir unsurlar›ndan düflülemez.
Örne¤in Eurobonda sat›fl zarar›, y›ll›k gelir vergi beyannamesi verilirken Eurobond faiz gelirine,
kira gelirinden mahsup edilemez. Zira Kanun’un 88. madde hükmüne göre; “di¤er kazanç ve
iratlardan do¤an zararlar” o y›l içinde elde edilen di¤er gelirlerden (kira, serbest meslek kazanc›
gibi) mahsup edilemiyor. Ayn› y›l içindeki di¤er gelirlerden mahsup edilememekle beraber,
menkul k›ymet zarar›n›n, gelecek 5 y›l içinde ayn› mahiyetteki menkul k›ymet (hisse senedi, yat
fonu, bono vb gibi) sat›fllar›ndan do¤an beyana tabi kazançlardan indirilebilece¤i görüflündeyim.
Çünkü madde hükmünde buna bir engel görünmemektedir. (G.V.K. Madde:88).

(1) Mehmet Bingöl, Dövizli Yatırım Fonlarında Stopaj Vergisi, Finans Gündem, 06 Haziran 2020
http://www.finansgundem.com/yazarlar/dovizli-yatirim-fonlarinda-stopaj-vergisi-yazisi/1496451

(2) Fon nezdinde ödenecek stopaj vergisi ile dövizli serbest fon pay› yat›r›mc›s›n›n vergi yükü
%23,5 olmaktad›r. Di¤er hususlar için dip not:1’deki yaz›ya bak›lmal›d›r.

(3) Belli ve geçici bir süre ile Türkiye’de bulunan yabanc›lar 6 aydan fazla kalsalar da “dar mükellef”
olarak kabul edilir.

(4) Gelir Vergisi tarifesi:
22.000 TL’ya kadar                                                                        : %15
49.000 TL nin         22.000 TL’si için; 3.300 TL, fazlas›                      : %20
120.000 TL nin      49.000 TL’si için; 8.700 TL, fazlas›                     : %27
600.000 TL nin      120.000 TL’si için; 27.870 TL, fazlas›                 : %35
600.000 TL den fazlas›n›n 600.000 TL’si için; 195.870 TL, fazlas› : %40

https://www.finansgundem.com/yazarlar/eurobond-gelirlerinde-vergi-durumu-2020-yili-
yazisi/1500070
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