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ONSOZ

Sermaye piyasalarinin tanitimi ve gergek kisilerin sermaye piyasasindan elde
ettikleri gelirlerin vergilendirilmesi ile ilgili yapilan bu ¢alismada bana yol gdsteren,
giivenini ve destegini esirgemeyen degerli danigman hocam Yard. Dog. Dr. Ekrem
KARAYILMAZLAR’a, c¢alismanin temelini olusturma asamasinda sagladigi
kaynaklar nedeniyle Bagimsiz Denetim Sirketi Deloitte Touche Sirketinden Hasan
SARICICEK ’e, ¢aligmakta oldugum Ata Yatirim A.S.’nin Ar-Ge béliimiine, Tiirkiye
Sermaye Piyasast Aract Kuruluglar Birligi’'ne, Pamukkale Universitesi Yiiksek
Lisans Ogrencisi Nuran OZER e, ayrica bu ¢alismamin tamamlanmasinda ¢alistigim
sirkette bana gerekli kolayliklar1 ve destegi saglayan miidirim Miijdat
DOLUORMAN’a ve calisma arkadaslarima ¢ok tesekkiir ederim.

Uyesi olmaktan gurur duydugum ve varliklari ile her zaman moral destegim
olan esim Ozgiil BOZDOGAN ve kizim Selin BOZDOGAN olmak iizere degerli

aileme ¢ok tesekkiir etmeyi bir borg bilirim.

Osman Utku BOZDOGAN
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OZET

Yatirimcilarin  tasarruflarii  etkin - bir  sekilde degerlendirmesinin
yollarindan biri sermaye piyasasi araglarina yapilan yatirimlardir. Bu yatirimlarla bir
risk tistlenilmekte olup bu riskin sonucu kazang (kar) yada kayip (zarar) olacaktur.

Yatinmlar sonucundaki kayiplara dair herhangi bir vergilendirme
olmayacagi ortadadir. Kazanglar ise kanunlar dogrultusunda vergilendirilmeye tabi
tutulmaktadir ve bu vergilendirilmenin de ne sekilde olacagi 6nemli bir konudur.

Bu ¢aligmada sermaye piyasasi kavrami, ¢esitleri, 6zellikleri, vergi ile ilgili
temel kavramlar, gergek kisilerin sermaye piyasasi araclarindan 2004 yilinda elde
ettikleri ve 2005 yilinda elde edecekleri gelirlerin vergilendirilmesi iizerinde
durulmustur.

Su anda uygulanmakta olan sermaye piyasast vergilendirme sisteminin
karmasik bir yapiya sahip olmasi nedeniyle yatirimcilar tarafindan tam olarak
anlagilamadigi ve vergilendirme sisteminin etkinlikten uzak olup amacina
ulagilamadig goriilmiistiir.

Dolayistyla vergilendirme sistemimizde degisikliklere gidilmis, 01.01.2006
tarihinden itibaren elde edilecek gelirlere uygulanacak GVK Geg. 67. madde ile ilgili

aciklamalara yer verilmistir.

Osman Utku BOZDOGAN
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ABSTRACT

There are many alternative ways which private savings return to be an
investment. One of them is to invest in capital market. However investors take a risk
and may get either profit or loss. If investor suffer from their investments then there
1s no taxation, but returns are taxed. So the investment behaviour due to changes in
taxation has been heavily influenced.

In this study, the concept of capital market, its kinds and properties,and
taxation of these kind of returns will be examined. Then how personal incomes have
been taxed in 2004 and how it will be taxed in 2005 will be examined.

Because the taxes of capital income of all kinds(interest, dividends, and
capital gains) in Turkey in 2005 are so complex, it can be said that it has not been
understood by taxpayers. And Turkish Tax System is far from efficiency.

In recent years Turkey has taken important steps to establish an efficient and
equitable tax system. In the medium of 2005, Turkey enacted the legislation of
personal Income Tax. These changes will affect the taxpayer and their capital gains

after 01.01.2006.

Osman Utku BOZDOGAN
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GIRIS

Sermaye, orta, uzun ve sonsuz vadeli fonlardir. Piyasa ise, satin alma giicii
ve istegi bulunanlarla, satma ihtiyaci ve istegi olanlarin karsilastiklar1 yerdir. Bu
baglamda sermaye piyasasi, sermaye arz ve talebinin karsilastigi piyasadir. Bu
piyasada yer alan gercek ve tiizel kisiler bu piyasanin araclarindan gelirler elde
etmekte, bu gelirlerin vergilendirmesi sermaye piyasasinda onemli bir bolimi
olusturmaktadir. Bu ¢alismada, bu boliime aciklik getirilmeye ¢alisilmis olup dort

boliimden olusturulmustur.

Birinci boliimde, sermaye piyasasi kavrami, sermaye piyasasinin ozellikleri
ve sermaye piyasasinda kullanilan araglar olan hisse senetleri, tahviller, hazine
bonolar1, yatirim fonlari, yatirim ortakliklari, eurobondlar ve mevduatlarla bu

araglarin temel nitelikleri yer almaktadir.

Ikinci boliimde, gercek kisilerin para ve sermaye piyasasi araclarindan elde
ettikleri gelirlerin vergilendirilmesi ile ilgili temel kavramlar olan vergi, verginin ana
unsurlar1 ile kisi ve kisilerin para ve sermaye piyasast araclarindan elde

edebilecekleri gelir tiirleri bulunmaktadir.

Ucgiincii béliimde, gergek kisilerin para ve sermaye piyasasi araglarindan
2004 yilinda elde edip 2005 yilinda beyan edecegi ve 2005 yilinda elde edip 2006

yilinda beyan edecekleri gelirler ile ilgili vergi rejimi bulunmaktadir.

Dérdiincii boliimde ise, 01.01.2006 tarihinden itibaren gercek kisilerin para
ve sermaye piyasasindan elde edecekleri gelirler ile ilgili vergileme rejiminden

bahsedilmistir.

Sonu¢ ve Oneriler boliimiinde ise 31.12.2005 tarihine kadar sermaye
piyasast araclarindan elde edilen gelirlere uygulanacak olan vergilendirme sisteminin
ve 01.01.2006 tarihinden itibaren degisecek olan vergilendirme rejiminin olumlu ve
olumsuz yanlariyla birlikte nasil bir vergilendirme sistemi olmas1 gerektigi iizerinde

durulmustur.



BIiRINCIi BOLUM

SERMAYE PIYASASI

Ekonomik gelisme tasarrufla baslayip, yatirim ve iiretim artig1 ile devam
eden bir slirectir. Burada ki 6nemli nokta ekonomideki tasarruf potansiyelinin
arttirtlmas1 ve artan tasarruflarin liretken yatirimlara kanalize edilmesidir. Bir
ekonomide bunu gergeklestirebilecek farkli kaynak dagitim mekanizmalari
mevcuttur. Bu ¢ercevede sermaye piyasasi, ekonomideki fon akimini yonlendiren ve
boylece gelisme siireci i¢inde tasarruflarin yatirimlara kanalize edilmesini saglayan

onemli bir unsurdur.
1.1. Mali (Finansal) Piyasalar

“Piyasa”, satin alma giicii ve istegi bulunanlarla, satma ihtiyaci ve istegi olanlarin
karsilastiklar1 yerdir. Piyasa bir iilkenin sinirlart igindeyse ve o iilkede yapilan
islemleri kapsiyorsa buna i¢ piyasa (domestic market), islemler iilke smirlarim

astyorsa buna da uluslararasi piyasa (international market) denir.

Cok degisik piyasa cesitleri olmakla birlikte burada konu ag¢isindan sadece
mali piyasalar ve bunun alt boliimii olarak para ve Ozellikle sermaye piyasasi

incelenecektir.

Mali piyasalar 1970’li yillarin basindan bu yana biiyilk degisim
gostermistir. Bu degisime zemin hazirlayan faktorler temel olarak ekonomik
istikrarsizlik ve belirsizligin artmasi, yeni finansal drilinlerin gelistirilmesi ve
bilgisayar ile iletisim teknolojilerindeki olaganiistii gelismelerdir. Bu gelismeler
ulusal ve uluslararas1 piyasalarda fon hareketlerini serbestlestirip rekabet diizeyini
yukseltmistir. Finansin uluslararasilagsmasi ve mali piyasalarda yaganan yakinlasma
olgusuyla birlikte, finansal hizmetler sektoriinde var olan, bankacilik, sigortacilik
gibi alt piyasalar arasindaki ayrimlar hemen hemen ortadan kalkmis ve piyasalardaki
hakim aracilik sekli olan klasik banka kredileri gibi dolayli finansman, yerini
sermaye piyasalari yoluyla dogrudan finansmana birakmis, bu gelismenin sonucunda

menkul kiymetlestirme uygulamalar1 yogunluk kazanmistir (Alp, 2002 : 40-41).



Bu gelismelerden sonra mali piyasalar; fon arz edenlerle fon talep edenlerin

karsilagtiklar1 piyasalar olarak tanimlanabilmektedir.

Fon
S
Fon Arz Edenler Fon Talep Edenler
Faiz
4—
GELIR > GIDER GELIR < GIDER

Bugiinkii geliri giderinden fazla olanlar fon arz edenleri, bugiinkii geliri
giderinden az olanlar fon talep edenleri olusturur. Fon arz edenlerle fon talep edenler

arasindaki degisimi saglayan ara¢ FAIZ’ dir.
Mali piyasalar 2’ye ayrilir. Bunlar para piyasasi ve sermaye piyasasidir.
1.1.1. Para piyasas1 (money market)

Kisa vadeli fon arz ve talebinin bir araya geldigi piyasalardir. Para
piyasalarinin temel 6zelligi bu piyasalardaki fonlarin vadesinin en fazla 1 yillik

olmasidir (Kondak, 1999 : 25).

Para piyasas1t kendi iginde oOrgiitlenmis (organize) ve Orgilitlenmemis
(organize olmamis) para piyasasit olarak da bir ayirima tabi tutulmaktadir.
Orgiitlenmis para piyasas1 bir bankalar sistemidir. Ciinkii isletmelerin nakit ihtiyaci
cogunlukla ticari bankalar tarafindan karsilanmaktadir. Orgiitlenmemis para piyasasi
ise banka sisteminin diginda kalan piyasadir. Bankalar disindaki kisi ve kuruluslar da
bazen isletmelere kisa vadeli fon saglamaktadir (Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel

Bilgiler Kilavuzu, 2001 : 1).

Para piyasalar1 islemlerin yapildigi mekana bagl olarak da kendi iginde
yurti¢i-yurtdigi para piyasalari olarak ayrilmaktadir. Yurti¢i piyasalar ulusal parayla
yapilan islemlerle sinirlandirilmaktadir. Ornegin TL Interbank Tiirkiye nin yurtigi
para piyasasi olarak tanimlanmaktadir. Yurtdis1 para piyasalarina 6rnek olarak da

Euromarket’in gosterilmesi miimkiin bulunmaktadir (Uzunoglu, 2000 : 25).

1.1.2. Sermaye piyasasi (capital market)



Sermaye piyasasi bir yildan uzun stireli fonlarin arz ve talebinin karsilastigi

piyasa olarak tanimlanmaktadir (Sabuncu, 2005 : 6).

Sermaye piyasalarinda fonlar genellikle tahvil, hisse senedi gibi uzun veya

sonsuz vadeli finansal araglar karsiliginda el degistirmektedir (Bolak, 2001 : 8).

Sermaye piyasalar1 kendi iginde Orgiitlenmis (organize) ve oOrgiitlenmemis
(organize olmamis) sermaye piyasalari olarak bir ayirima tabi tutulabilmektedir.
Organize olmus sermaye piyasalarina en iyi 6rnek menkul kiymet borsalaridir. Zira
menkul kiymet borsalart menkul kiymetlerin belirli bir mekanda, belirli kurallar
icinde el degistirmelerini saglayan ve menkul kiymetlerin fiyatlarinin belirlendigi
yerlerdir. Menkul kiymetlerini borsaya kayit ettirmemis veya ettirememis kamu ve
0zel sektor kuruluslarina ait menkul kiymetlerin alinip satildigi yerler ise organize
olmamig sermaye piyasalar1 olarak tanimlanmaktadir (Basoglu/ Ceylan/ Parasiz,

2001 : 15).

Para piyasast ve sermaye piyasasinin kaynak, kullanim yeri, araclar, risk

getiri agilarindan karsilastirilmasi asagidaki gibidir.

Para Piyasasi Sermaye Piyasasi
Kaynak Vadeli / vadesiz mevduat Uzun siireli tasarruflar
Para piyasasindan saglanan

Stirekli igletme sermayesi ihtiyact ve uzun
Kullanim Yeri |kaynaklar gegici nakit ihtiyacini
vadeli yatirimlarin finansmaninda kullanilir.
karsilamada kullanilir.

Araclar Ticari senetler Menkul krymetler

Risk / Getiri Diisiik Yiiksek

Sermaye Piyasasi ve Para Piyasasi Arasindaki Iliski

Para ve sermaye piyasalari arasinda birinden digerine dogru stirekli bir fon
akimi vardir. Faiz oran1 bu iki piyasa arasindaki fon akimini ayarlayan bir
diizenleyici durumundadir. Bu iki piyasa arasinda fonlar genellikle diisiik faiz

oranindan yiiksek faiz oranina dogru kayar.



Fon fazlasi olan birimler, kendi yatirnm politikalar1 ve elde etmeyi
umduklar1 gelire bagli olarak fonlarin1 bu piyasalardan birine yatirabilirler. Yine
ayni sekilde fon ihtiyaci olan birimler de, ihtiya¢ duyduklar1 kredinin tiiriine gére bu

piyasalardan birinden veya her ikisinden borglanabilirler.

Para piyasas1 ile sermaye piyasast arasinda cari faiz oranlar degisik
olmakla birlikte birbirleriyle iliskilidir. Para piyasasinda meydana gelen bir faiz
artig1, sermaye piyasasini da etkiler. Devletin yiliksek getirili hazine bonolar1 ihrag
etmesi durumunda parasini bankaya yatirmis olan bireyler daha yiiksek getiri elde

etmek amaciyla paralarini bankadan ¢ekerek hazine bonosu alacaktir (Sakar, 1997:9).
1.2. Tiirkiye’de Sermaye Piyasasinin Tarihsel Gelisimi
A) Osmanlh donemi

Sermaye piyasasi ile ilgili gelismeler Osmanli Imparatorluguna 1874
fermanmiyla gelmistir. Fakat bu gelis Avrupa ve Amerika’da oldugu gibi,
endiistrilesme siirecinin zorlamasiyla dogan bir gelismeden kaynaklanmiyordu. Zaten
ekonomisi tarim, kiiciik zanaat, el sanatlarindan ve ithalattan olusan Osmanli
Imparatorlugu’nda bir sermaye piyasasina biiyiik bir ihtiya¢ da yoktu. Bu dénemde
Istanbul’daki sermaye piyasasinda en énemli menkul deger, imparatorlugun ¢ikardig
tahvillerdi. Bu tahvillerin ¢ok biiyiik bir boliimii de “Galata Bankerleri” aracilig1 ile

avrupalilara satiliyordu (Giinliik, 1984 : 191).
B) Cumhuriyet donemi

Bu donemi 1960 yilina kadarki ve ondan sonrasi olmak iizere iki bolim

halinde incelemek gerekmektedir.
a) 1960°h yillara kadar sermaye piyasasinin gelisimi

1960 yilina kadar gen¢ cumhuriyetin sermaye piyasasinda belirgin bir
gelisme olmamustir. Ustelik savastan yeni c¢ikmanin fakirligi ve Diiyun-u
Umumiye’ye yol agan gelismelerin iirkiitiiciiliigii nedeniyle 1929 yilinda ¢ikarilan
1447 sayili Menkul Kiymetler ve Kambiyo Borsalar1 Kanunu ile bu piyasa iyice

sinirlandirilmigtir. Bu kanun ile borsada kotu bulunmayan menkul kiymetlerin alinip



satilmas1 yasaklanmis ve Istanbul’da bir menkul kiymetler ve kambiyo borsasi

kurulmustur.

Bu donemde iilke ekonomisinde tarim agirliktaydi. Endiistrinin gelismesi
i¢in gerekli sermaye birikimi ¢ok cilizd1. Devletcilik Ilkesi’ne paralel olarak iktisadi
Devlet Tesekkiilleri ve Kamu Iktisadi Tesebbiisleri eliyle endiistrilesmeye girilmisti.
Devlet, sermaye piyasast yerine “Ulusal Bankalarin Kurulup Gelistirilmesi”
politikasin1 benimsemisti. Kiiciik tasarruflar bu yolla yatirima doniistiiriilityordu. Bir
yandan devlet yatirimlar1 siirdiiriilirken, bir yandan da yeni olusan 06zel sektor
elindeki ciliz sermaye birikimi bankalarin kiicilik tasarruflardan yaratti§i ucuz kredi
kaynaklar1 ile destekleniyordu. Ucuz banka kredileri 6zel sektoriin gelisimini

hizlandirdi.

1950’11 yillarin ortalarinda 6zel sektor isletmeleri arasinda sermaye
sirketlerinin oran1 hizla yiikselmeye basladi. Sanayi i¢indeki paylari giderek artan
0zel sermaye gruplari birer banka sahibi olmanin ucuz kredi saglamadaki
kolayliklarin1 goriip bu yolu sectiler. 1950°de 34 olan banka sayisi 1960°da 58’e
ulagti. Bu bankalarin bir kismi1 27 Mayis 1960’tan sonra tasfiye edildi. Rakip
firmalarin bankalarindan kredi almakta giicliik ceken 6zel sirketler, yavas yavas hisse

senedi ve tahvil ¢cikarmaya yoneldiler (Giinliik, 1984 :191-192).
b) 1960’ yillardan sonra sermaye piyasasinin gelisimi

1960-1980 doneminde 6zel sektorde hizli bir holdinglesme siireci yasandi.
Sermaye ihtiyaclarini karsilayabilmek i¢in birgok sirket hisse senedi ve tahvil
cikarmaya basladi. Baslangigta bir sermaye piyasast ve bu alanla ilgili bir yasal
diizenlemeye gerek duyulmazken artik 1447 sayili ve 1929 tarihli Kanunun kaliplari

dar gelmeye baglamis, birtakim yasa hazirlama girisimleri olmustur.

o 1963’te bir “Sermaye Piyasast Tasarisi” hazirlanmis fakat 1967°de

goriisiilemeyerek iptal olmustur.

o 1970°te hazirlanan benzer bir tasar1 da 1973’te ayn1 akibete ugrayarak

iptal olmustur.



Bu tasarilar yasalagmamistir ama bu arada bu alandaki bosluklardan
kaynaklanan bir deney yasanmistir. Bir¢ok sektorde biiyiik isletmeler kurmak
amaciyla milyarlik hisse senetleri ¢ikarilip genis tasarruf¢u kesimlere satilmistir.
Fakat bu proje uzun 6miirlii olmayip 2 yil i¢inde iflasla sonug¢lanmistir. Bu projenin

sahibi HASTAS 1n tasfiye davasi glinlimiize kadar uzanmaktadir.

Bu deneyim 1970 yilindaki Merkez Bankasi yasa degisikligine yansidi.
Yapilan degisikliklerle, tahvil faizlerinin azami haddinin %15’1 gecemeyecegi,
vadelerinin 5 yildan asag1 olamayacagi, satis siiresinin en ¢ok ii¢ ay olabilecegi, ihrag
siiresinin bitiminden 15 giin icinde satis sonuglarini gosterir bilgilerin bankaya
bildirilmesi gibi, tahvil piyasasit i¢in Onemli olan kosullar ve diizenlemeler

getirilmistir (Ozer, 1978 : 77).

Merkez Bankas1 Kanunu’nda yapilan bu degisiklikle sermaye piyasasina
kismi bir denetim getirilmistir. Ancak bu denetim sadece birincil piyasada
saglanabilmistir. Cikarilan hisse senedi ve tahviller belirlenen resmi satig stiresi
icinde satilmayinca ikincil piyasada islem gormeye baslamistir. Sirketler, giderek bu
siireyi gecirip menkul degerlerini ikincil piyasaya vermistir. Ozel kesim kuruluslari
cikardiklart hisse senedi ve tahvillerin tiimiini ve kaydettirdiklerinin c¢ogunu
bankerler eliyle sattirmaya yonelmislerdir. iste 1970°den sonra ortaya cikan bu
gelismeler menkul deger alim - satimiyla ugrasan bankerlerin ortaya c¢ikmasina

neden olmustur (Giinliik, 1984 : 193).

Bu donemde tasarruf sahiplerinin sermaye piyasasina gerekli ilgiyi
gostermedigini soylenebilir. Ciinkii bu yillarda enflasyonun biraz iistiinde kar ve
tahvil faizleri Odenmistir. Halk kendi nezdinde isim yapmus biiyiikk sanayi
kuruluglarina bagli halka agik sirketlere ortak olmanin verdigi haz ve gilivenle
sermaye piyasasina yonelmistir. Fakat enflasyonist baski arttigindan bu halka agik
holding ve anonim sirketlerin dagittig1 temettli de enflasyon oraninin ¢ok gerisinde

kalmistir (Cakict, 1983 : 105).

24 Ocak 1980 istikrar tedbirleri ile ekonomide siki para politikasi
uygulamaya konulmustur. 1 Temmuz 1980 tarihinden itibaren bankalarin faiz

oranlar1 serbest birakildi. Bankalarin faizlerini birdenbire yiikseltmeleri, ucuz kredi



kullanmaya alisan sanayici ve ticari kesimi biiylik bir mali sikint1 i¢ine sokmustur.
Bu kesim finans sikintilarini giderebilmek i¢in banker kuruluslarina miiracaata
baslamiglardir. Artik kredi bulabilmek i¢in her yere miiracaat edilmekteydi. Boylece
aracilik edebilecekleri kredi hacminin biiyiidiigiinii géren banker kuruluglar1 halktan
para toplayabilmek icin yiiksek faiz ve kisa vade igeren bir siirli ara¢ gelistirdiler.
Bunlar senet, ¢cek, mevduat sertifikasi v.b. idi. Banka-banker rekabeti, bankerlerin
kendi aralarindaki rekabet, halkin kisa zamanda biiylik kazan¢ hayalleri ve en
onemlisi de bu alandaki yasal bosluk, Tiirk toplumunun biiyiik ve ac1 bir deneyimi ile

sonuclanmistir.

Bu donemde tahvil ve hisse senedi alinip satilan bir sermaye piyasasi degil,
timilyle banka, banker ve acikgdz girisimcilerin elindeki bir para piyasasi vardi.
Sermaye piyasasi aract olan hisse senedi ve tahviller bu piyasada sadece bir giivence

belgesi idi.

1975-1981 doneminde sermaye piyasasinda goriilen biiyiime %1000’e
vartyordu. 1975°de toplam tahvil ihraci 15, 3 milyar TL (15.000.- YTL) iken, bu
rakam 1981°de 151 milyar TL (151.000.- YTL) yiikselmistir (Mali Arac1 Kuruluglar
Raporu, 1982 : 18).

Bankerlerin iflasi, kacist ve tasfiyeleri ile sonu¢lanan sermaye piyasasi
deneyimi, bu alandaki yasal diizenlemelerin yeterli olmadigi ve yeni diizenlemelere
ihtiya¢ oldugu kanaatini herkesimde yerlestirdi. Bunun {izerine 2499 sayili Sermaye

Piyasas1 Kanunu hazirlanmis ve Subat 1982°de yiiriirliige girmistir.
1.3. Sermaye Piyasasimin Ihtiyacim Arttiran Gelismeler

Ekonomik gelismeye paralel olacak siire¢ i¢inde sermaye piyasalarina
duyulan ihtiya¢ artar. Bu durum, genellikle yatirim ihtiyacindaki artistan
kaynaklanir. Bir ulusal ekonomide sermaye piyasasina olan ihtiyaci arttiran faktorler

ozellikle bes noktada toplanmaktadir. Bunlar su sekilde siralanabilir:

1) Ekonomik gelisme siirecinde isletmelerin finansman ihtiyacinin
artmasidir. Isletmenin finansman ihtiyacini belirleyen baslica faktérler secilecek

Olcek, tretim teknolojisi ve fiyatlar genel diizeyidir. Biiyiikk oOlgekli isletmeler



kurmak, oOlgegi biiylitmek gibi girisimler otofinansman imkani yeterli olmayan
isletmeleri isletme-dis1 fon kullanmaya yoneltmektedir. Enflasyonist ortamlarda ise,
para otoritelerinin dnlem olarak fon arzim1 kismasi, tasarruf yapanlarin uzun vadeli

bor¢ vermekten kag¢inmasi finansman ihtiyacini arttiran faktorlerdir.

2) Ekonomik gelisme ile birlikte tasarruf giiciiniin artmasi ve tasarruflarin
yayginlasmasi, tasarruflarin yonelecegi bir alan olarak sermaye piyasasi ihtiyacini

arttirir.

3) Ekonomik gelismenin saglanmasi ve siirdiiriilmesi, yalnizca tasarruflarin
arttirtlmasin1  degil, tasarruflarin yatirimlara aktarilarak etkin kullanilmasini da

gerektirir.

e  Sermaye piyasasi; tasarruflarin herhangi bir asinmaya ugramadan,

biitiinliyle yatirimlara gitmesini,

e  Yatinmlarin miitesebbis niteligine sahip kisiler elinde gerceklesmesi

nedeniyle kaynaklarin israf edilmemesini,

e Bankalarin fon piyasalarinda tekelci konumda olmalarinin yatirim
kararlar1 iizerinde ortaya cikabilecegi olumsuzluklarin azaltilmasin1 saglayarak

tasarruflarin etkin kullanimina katki yapabilir.

4) Sermaye piyasasi acik piyasa islemleri ile, para istikrarini saglamada ve

enflasyona kars1 miicadelede iktisat politikasi araci olarak kullanilabilir.

5) Sermaye piyasast iiretim mallar1 {izerinde miilkiyetin yayginlagmasini ve
elde edilen karin genis kitlelere dagitilmasini1 saglayarak, servet ve gelir dagilimin

diizeltme konusunda bir arag olarak kullanilabilir (Es, 1989 : 1-19).
1.4. Sermaye Piyasasinin Fonksiyonlari

Gelismekte olan {ilkelerde gelir diizeyinin distikliigii, tasarruf ve
yatirimlarin yetersizligi temel problemler olarak kabul edilmektedir. Bu faktorler
birbirleriyle yakindan iliskilidir, gelir diizeyinde artis yatirimlarin attirilmasina,
yatirimlarda artig ise tasarruflarin arttirilmasina baglidir, oysa tasarruflardaki artis

oncelikle gelir diizeyinin arttirilmasini gerektirmektedir. Dolayisiyla, bu yaklagim bir
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kisir dongili igermektedir. Bu c¢ercevede, gelir diizeyinin veri alindigi, kiiciik
tasarruflarin  yatirimlara doniistiiriilmesini ve bodylece daha etkin kullanimim
saglayacak bir finansal gelisme ekonomik gelisme i¢in hareket noktasi olarak
almabilir. Bu baglamda, iyi ve etkin isleyen bir sermaye piyasasi finansal varliklara
yatirim aliskanligini arttirabilir. Genel olarak, sermaye piyasasinin baglica

fonksiyonlarii agagidaki bagliklar altinda toplamak miimkiindiir.
-Uzun donemli fon akimini gergeklestirmek ve arttirmak,

- Bireysel tasarruflarin sanayi ve ticaret gibi sektorlere, devlete ve diger
borglanicilara aktarilmasina yardimci olmak, uzun dénemli finansal varliklar igin

pazar yaratmak (Robinson / Wrighstman, 1974 : 84).

- Kiigiik tasarruf sahiplerini enflasyondan korumak, sinai ve ticari karlara

toplumu ortak etmek (Cakici, 1983 : 104).

- Mali yatinmlarin bireysel yatirimlardan c¢ok kurumsal yatirimlar
bi¢ciminde olugsmasina katkida bulunmak ve bu yolla menkul kiymetlerin fiyatlarinda

istikrar saglamak (Capanoglu, 1993 : 24).

- Tasarruf akimlarini veri bir risk diizeyinde, firmalarin varliklar: izerinden
en yiksek verim oranini elde ettikleri sektorlere yoneltmek ve bdylece tahsis

etkinligini gerceklestirmek ( Kramer, 1992 : 67).

- Yonetim ve mali yapilarinda zayifliklar olan isletmelerin kontrollerinin,
borsa araciligiyla daha giiclii sirketler tarafindan ele gecirilmesi ve bu sekilde

firmalarda yapisal degisikliklerin saglanmasi (Fertekligil, 1984 : 303).

- Tasarruf sahiplerine farkl risk ve likidite imkan1 sunan menkul kiymetleri

sisteme dahil ederek finansal ve toplam tasarruflar1 arttirmak.

1.5. Sermaye Piyasasi Tiirleri
Tirkiye’de sermaye piyasasini olusturan alt piyasalar, teoride goriilecegi

sekilde sekillenmis olup dort ana grupta ele alinabilir.

1) Sermaye piyasalarinda islem goéren menkul degerlerin pazara ilk defa

sunulmus olup olmamalarina gore;
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a) Birincil piyasalar,

b) Ikincil piyasalar (Sabit Getirili Menkul Kiymetler, 2000 : 11).

2) Kurumsal Pazar yerinin olup olmamasina gore;

a) Orgiitlenmis sermaye piyasalari,

b) Orgiitlenmemis sermaye piyasalar1 (Basoglu/Ceylan/Parasiz, 2001 : 15).
3) Pazarin bulundugu yere gore;

a) I¢ piyasalar,

b) Uluslararasi piyasalar (Kirman, 1999 : 2).

4) Pazarda almip satilan menkul degerin tiiriine gore;

a) Tahvil piyasasi,

b) Hisse senedi piyasasi,

c¢) Diger menkul degerler piyasasi (Kirman, 1999 : 3).

Bu smiflandirmalar i¢inde 6nemli olan1 birincil ve ikincil piyasalardir.
Birincil piyasalar

Birincil piyasa, firmalarin ve kamunun fon tedarik etmek amaciyla menkul
degerleri ilk defa ihrac ettikleri ve fon arz edenlerle karsilastiklar1 piyasalardir
(Asikoglu, 1983 : 10). Menkul degerler ilk defa islemi burada goriirler, ikincil ve
liclinciil piyasalara genellikle transfer edilirler. Burada menkul degerler iki sekilde

arz olunur.
a) Dogrudan arz

Fon gereksinimine ihtiya¢ duyan isletmeler dogrudan tasarruf sahipleri ile
iligki kurarak fon ihtiyaclarini karsiliyor ise dogrudan arz olay1 s6z konusudur. Bu

durumda araci1 kurumlar gorev almamakta ve maliyetler azalmaktadir.
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b) Dolayli arz

Fon gereksinimi duyan isletmeler fon ihtiyaclarmi aract kurumlar eliyle
tasarruf sahiplerinden sagliyor ise dolayli arz islemi gerceklesmis olmaktadir.
Dolayl arzda, aract kurum yalnmiz satis islemini yasal c¢ercevede gerceklestirebilir

veya isletmeye satis garantisi verebilmektedir.
ikincil piyasalar

Ikincil piyasalar, birincil sermaye piyasalarina daha énce sunulmus ve halen
dolasimda bulunan menkul degerlerin islem gordiigii piyasalardir. Ikincil piyasalarin
en onemli kurumlar1 menkul kiymetler borsalar1 ve finansal araci kuruluslaridir.
Ikincil piyasalar, sermaye piyasasina yeni menkul kiymet arzi ile degil, fakat

mevcutlarinin el degistirmesi ile var olmaktadir.

Tirkiye’de ikincil piyasalarda menkul kiymet alimi satimi biiylik Olg¢lide
menkul kiymetler borsasinin disinda olusan, tezgah {istii pazarlar seklindedir. Bunun
sebebi bir kisim hisse senetlerinin borsaya kota edilmemis olmasi ve dolayisiyla
bunlara borsada islem yapilamaz olmasi, borsanin sadece Istanbul’da bulunmasi ve
herkesin borsaya girmemesi, finansal varliklarin deger artisiyla ilgili vergileme
hiikiimleri hisse senedi pazarmin borsa disina kaymasina sebep olmustur (Ertuna,

1986 : 11).
1.6. Sermaye Piyasasi Kurumlari

a) Araci kurumlar: Menkul kiymet islemlerinde araci rolii oynayan ve bu
amagla belli Ozelliklere sahip anonim ortaklik seklinde kurulmus olan yardimci
kuruluglardir. Ayrica menkul kiymetlerin geri alim veya satim taahhiidiiyle
alim-satimi, yatirim danigmanligi, portfoy yoneticiligi faaliyetlerini Sermaye Piyasasi
Kurulu’ndan belge almak suretiyle yapabilirler (Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel

Bilgiler Kilavuzu, 2001 : 60).

b) Yatirinm ortakhiklari: Bir anonim sirkettir. Kayitli sermaye sistemine
gore kurulur, faaliyet alan1 portfoy yoneticiligidir, tiizel kisilige sahiptir. Ortaklarin
portfdy lizerinde oldugu kadar, ortakligin diger mal varligi {izerinde de haklar1 vardir

(Canake1, 1997 : 1).
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¢) Yatirim fonlari: Halktan katilma belgeleri karsilig1 toplanacak paralarla,
belge sahipleri hesabina, riskin dagitilmasi ve inangli miilkiyet esaslarina gore
menkul kiymet portfoyii isletmek amaciyla kurulan mal varligina yatirim fonu denir.
Tiizel kisiligi yoktur. Fon varliginin korunmasi ve saklanmasindan yonetici banka

sorumludur (Fertekligil, 2000 : 263-269).

d) Sermaye piyasasi faaliyetlerine izin verilen diger kurumlar: Ornegin
yatirim danigmanhigi ve portfoy yonetimi sirketleri, varlik yonetim sirketleri, risk

sermayesi yatirim fonlari, risk sermayesi yatirim ortakliklari.
1.7. Sermaye Piyasasi Araclar

Sermaye piyasasinda islem goren araclar menkul kiymetler ve diger

sermaye piyasasi araglaridir (3794 Sayili Kanun, madde:2).

Menkul kiymetler: Ortaklik veya alacaklilik saglayan, belli bir meblagi
temsil eden, yatirim araci olarak kullanilan, donemsel gelir getiren, misli nitelikte,
seri halinde c¢ikarilan, ibareleri ayni olan ve sartlar1 kurulca belirlenen kiymetli

evraktir (3794 Sayili Kanun, madde:2).
Kanunun yaptig1 bu tanimlama 7 unsur igermektedir. Bunlar:
1.Ortaklik veya alacaklilik saglama,
2.Belirli bir meblagi temsil etme,
3.Yatirim araci olma,
4.Donemsel gelir getirme,
5.Misli nitelikte olma,
6.Seri halinde ¢ikarilma,
7.Ibareleri ayn1 olma,
8.Sartlar1 kurulca belirlenme,

Menkul kiymet tanimindan sonra, kanunun maddesi, diger sermaye piyasast

araclarini da sdyle tanimlamaktadir:
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Diger Sermaye Piyasasi Araclar1 : Menkul kiymetler digsinda kalan ve
sartlar1 Kurul’ca belirlenen evraktir. Su kadar ki, nukut ile ¢ek, police, bono ile

mevduat sertifikalar1 bundan miistesnadir (3794 Sayili Kanun, madde:2).
1.7.1. Sermaye piyasasi araclarimin o6zellikleri

Ekonomik gelismisligin asamalarina bagli olarak olusan bu araglarin
tasarruflar1 yatirimlara yoOnlendirme gorevini yerine getirebilmeleri i¢in bazi

ozellikleri tagimalar1 gerekmektedir.

- Sermaye piyasasinda faaliyet gosterecek olan bireyler ve kurumlar dogal
olarak sahip olduklar1 satin alma giiglerini korumak isteyeceklerdir. Yatirim

yapacaklar1 aracin da satin alma giiciinii temsil etmesini bekleyeceklerdir.

- Sermaye piyasasi araci ¢ogaltilabilir ve boliinebilir olmalidir. Yatirimlarin
Olcek buyiikliigiine bagl olarak belli boyutlar1 agmasi hali bireylerin ona tek basina
sahip olma imkanmi tanimaz. Ornegin miras olarak birakilacak bir ara¢ bdliinmek
durumunda kalabilecektir. Burada 6nemli olan ¢ogaltildiginda yada boliindiigiinde

aracin fonksiyonlarini yitirmemesidir.

- Arac her an likide donistiiriilebilir olmahdir. Likit yapidaki bir arag,
yatirimciya gliven verir. Yatirnmci bu ozellik sayesinde riskten korundugunu
diisiiniir. Esasen sermaye piyasasina yatirimda bulunacak bir yatirimci aracini bir
siire sonra elden c¢ikarmak ve eski satin alma giiciine fiilen yeniden kavusmak
isteyecektir. Ote yandan likidite fonksiyonu sadece aracin nakde déniisebilirligini

degil, tasarrufun istenildigi an araca dontstiiriilebilirligini de kast etmektedir.

- Arag ilave bir satin alma giicli de kazandirmalidir. Yatirimei i¢in de temel

amag yatirimdan elde edilecek ek gelirdir. Bu gelir faiz, kar pay1 vs. olabilmektedir.

- Arag¢ ekonomik giiciin yani sira sosyal otorite yaratma fonksiyonuna da
sahip olmalidir. Sermaye piyasasinda bir araca sahip olmak beraberinde sosyal
otorite kavramim1 da getirir. Satin alma giicii belli bir noktayir astiktan sonra
ekonomik olarak kisiye kazandirdiklar1 pek degismeyecektir. Ornegin kendisini

tatmin eden bir ekonomik limite ulagsmis bir kimse artik menkul kiymet borsalarinda
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islem yaparak bir sirketin yonetiminde s6z sahibi olmak isteyecektir (Kara, 1990 :

56).
1.7.2. Sermaye piyasasi araclarimin halka arzi ve satisi

Halka arz; hisse senetlerinin ¢ok sayida ve Onceden bilinmeyen
yatirimcilara ¢agri ve ilan yoluyla satisi olarak tanimlanabilir. Sirketlerin halka
acilmak ve hisse senetlerinin organize bir pazarda islem gormesini saglamak

suretiyle elde ettikleri faydalar1 asagidaki gibi siralanabilir:

¢ Finansman saglamak

Hisse senetlerini primli fiyatla halka arz etmekle sirketler, alternatif
finansman yontemlerine gore daha diisiik maliyetle ve uzun vadeli bir kaynagi

kullanmaktadirlar.

Ayrica sirketler, halka agildiktan ve hisse senetleri borsa'da islem gérmeye
basladiktan sonra da hisse senetlerini teminat gostererek kredi kullanabilme, borg
senedi ihra¢ edebilme imkanlarindan yararlanmak suretiyle finansman

saglayabilmektedirler.
e Likidite saglamak

Halka arz edilen hisse senetlerinin organize bir pazarda istenilen zamanda,
gercek arz ve talebe gore olusan fiyatlardan, seffaflik igerisinde alinip satilmasini
saglayarak hisse senetlerine likidite kazandirilmakta, mevcut ortaklara onemli bir

imkan saglanmaktadir.

e Yurtici ve yurtdis1 yaygin tanitim

Hisse senetleri borsa'da islem goren sirketler hakkindaki cesitli bilgiler,
borsanin seffaflik ve kamuyu aydinlatma islevi c¢ercevesinde yurtici ve yurtdisi
yatirimcilara veri yayin kuruluslari, basin ve yayin kuruluslari ile diger gorsel yayin

kuruluglar1 vasitast ile siirekli olarak ulagtiriimaktadir.

Bu bilgi dagitimi sirketlerin ve sirket {irlinlerinin hem yurti¢ginde hem de
yurtdiginda taninmalarina yardimci olmaktadir. Yaygin taninmanin sagladigi avantaj

cer¢evesinde gerek yurtigi ve gerekse yurtdisinda yerlesik bulunan ve ayni sektorde
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faaliyette bulunan sirketlerle isbirligine gidebilme, ortak girisim olusturma ve

benzeri konularda ¢alismalarin yapilabilmesi imkan1 dogabilmektedir.
e Kurumsallasma

Ulkemizde faaliyette bulunan sirketlerin karakteristik 6zelligi aile sirketi
hiiviyetine sahip olmalaridir. Bu durum sirketin 6mriiniin genel olarak kurucusu olan
ya da yonetimde s6z sahibi olan aile bireylerinin Omiirleri ile sinirlt olmasini

beraberinde getirebilmektedir.

Sirketlerin hisse senetlerini halka arz etmesi ve menkul kiymet borsalarinda
islem goérmeye baslamalari SPK ve IMKB’nin incelemelerini igeren bir siirec
dahilinde gerc¢eklesmektedir. Ayrica sirketler islem gérmeye baslamalarindan sonra
mali tablolarini belirli donemlerde bagimsiz denetim kuruluslarina denetlettirmekte,
ortaklarin1 ve kamuyu diizenli olarak bilgilendirmekte, SPK ve IMKB'nin siirekli
denetimine tabi olmaktadirlar. Bu ¢ercevede halka acilmak ve hisse senetlerinin
menkul kiymet borsasinda islem gormesini saglamak ile sirketler, sermaye
piyasasinin  denetim mekanizmalar1 sayesinde kurumsallasma  siireglerini
hizlandirmakta ve modern yonetim tekniklerine daha kisa  siirede

kavusabilmektedirler.
e ikincil halka arz imkani

Sirketler sadece birincil halka arz ile degil, daha sonra, hisse senetleri islem
gormekte iken yatirim ve benzeri ihtiyaglari nedeniyle ortaya ¢ikan kaynak
gereksinimlerini  mevcut ortaklarinin  riighan  haklarin1  kisitlamak — suretiyle
gerceklestirebilecekleri "Ikincil Halka Arz"lar ile karsilamak suretiyle yeniden bir

finansman imkani yaratabilirler.
1.7.3. Sermaye piyasasi araclarindan menkul kiymet tiirleri

Menkul kiymetler hisse senetleri, hisse senedi tiirevleri (kar zarar ortakligi
belgeleri, katilma intifa senetleri, oydan yoksun hisse senetleri), banka bonolari,
gecici ilmiithaberler, yeni pay alma kuponlari, katilma intifa senetleri, tahvil tiirevleri,
hazine bonolari, tahviller, banka garantili bonolar, finansman bonolari, varliga dayal

menkul kiymetler, gelir ortaklig1 senetleri, tahvil faiz kuponlari, kar ve zarar ortakligi



17

belgeleri, tertip halinde ¢ikarilan ve 2 yil veya daha uzun siireli ipotekli borg ve irat
senetleri, ictiiziiglinde kurucu disindaki araci kuruluslarca serbest alim - satimi
ongoriilen A tipi yatirim fonu katilma belgeleri olarak ¢ok cesitli sekilde varliklarini

gostermektedirler. Bu menkul kiymetlerden bazilari1 ve 6zellikleri su sekildedir:
1.7.3.1. Hisse senetleri

Ortaklik sermayesinin birbirine esit kisimlara ayrilmis pargalarindan her
birinin karsilig1 olmak iizere, kanunda gosterilen sekillere uygun kiymetli evraklara
“hisse senedi” denir. IMKB’de ilk hisse senedi islemleri 3 ocak 1986 da
gerceklesmistir. Yalniz 41 anonim sirketin birincil pazarda faaliyet gosterdigi bu
tarihte 36 tane aract kurum varken, bugiin borsa ulusal pazarinda 250 civarinda

anonim sirket ve 140 dan fazla arac1 kurulus vardir (Karan, 2001 : 19).

Hisse senetleri sahibine ortaklik hakki verir, sirketin toplam sermayesinin
bir kismimni temsil eder ve ortaklarin ihrag etmis oldugu tiim hisse senetlerinin

nominal degerlerinin toplami, esas sermaye miktarina esittir.
Bir hisse senedinin sahibine sagladig1 haklar:
e Sirket karindan kar pay1 elde etme,
e Sirket yonetimine katilma ve oy kullanma,

e Riichan hakki (Ortaklarin bedelli sermaye artirimlarina mevcut

ortaklarin oncelikle katilma hakkidir),
e Tasfiyeden pay alma,

e Sirketin gidisati ve  faaliyetleri  hakkinda  bilgi  almadir
(Ceylan/Korkmaz, 2000 : 93).

Hisse senedi c¢ikarabilecek kuruluslar ise; anonim sirketler, sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirketler, 6zel kanunla kurulan kuruluslar, toplu konut ve

kamu ortaklig1 idaresi baskanligidir (Bolak, 2001 : 127).
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1.7.3.1.1. Hisse senedi piyasalarinda pazarlar
Bu piyasada dort pazar bulanmaktadir. Bu pazarlar;

a) Ulusal pazarlar: Bu pazarda yer alan tiim sirketler IMKB tarafindan

onceden belirlenmis kotasyon sartlarini timiiyle karsilayan sirketlerdir.

b) Bélgesel pazarlar: Ulkenin cesitli bolgelerinde faaliyet gosteren, kiigiik
ve orta Olcekli sirketlerinin likit, giivenli ve seffaf bir ortamda islem goérmesini

saglamak amaciyla kurulan pazarlardir.

¢) Yeni sirketler pazari: Yeni kurulmus, sermaye sikintis1 ¢eken, ancak
biiylime potansiyeli tasiyan sirketlerin hisse senetlerinin borsada giiven ve seffaflik

ortaminda organize piyasada islem gormesini saglamak amaciyla kurulan pazardir.

d) Gozalt1 pazar: Borsada islem goren sirketlerde olagandisi durumlarin
ortaya c¢ikmasi, bu sirketlerin belirlenen diizenlemelere uyum konusunda gereken
Ozeni gostermemesi ve yatirimeilarin haklarinin korunmasiyla ilgili kottan siirekli
veya gegici cikarilmasi durumlarinda sirketlerin incelenmesi, denetlenmesi ve
gozetlenmesi i¢in olusturulan pazarlardir (Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel Bilgiler

Kilavuzu, 2001 : 236-244).
1.7.3.1.2. Hisse senedi tiirleri
a) Nama ve hamiline yazih hisse senetleri:

Esas sozlesmede aksi bulunmadik¢a anonim ortakliklar sistemindeki hisse

senetleri nama yazilidir. Bunlar sahibinin ismini tasir (Sartkamig, 2000 : 36).

Senedin hamili kimse, o kimsenin hak sahibi sayilacagi anlasilan hisse

senetleri hamiline yazilidir, isim tagimazlar (Sumer, 2002 :19).
b) Adi- imtiyazh hisse senetleri:

Sahibine 6zel birtakim dstiinliik, ayricalik ve haklar saglamayan hisse

senetleri adi hisse senetleridir (Ceylan/Korkmaz, 2000 : 95).

Kurulusta emegi gegenler, sermayede agirlig1 olusturanlar, sirketi herhangi

bir sekilde destekleyen veya tesvik verenlere ayricalik tanimak i¢in ¢ikarilan hisse
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senetleri imtiyazli hisse senetleridir. Ornegin; kar pay1 dagitiminda 6nce imtiyazli

hisse senedi sahipleri sonra adi hisse senedi sahipleri pay alir (Bolak, 2001 : 130).
¢) Bedelli ve bedelsiz hisse senetleri:

Eger bir hisse senedi yeni taahhiit yoluyla ¢ikariliyorsa bedellidir. Bu hisse
senetleri genellikle kurulus agsamasinda ¢ikarilir. Ve bunlar karsiliginda, ortaklik disi
kaynaklardan, ortakliga 6deme yapilmis olur (Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel

Bilgiler Kilavuzu, 2001 : 155).

Emisyon primleri, yedek akce, dagitilmamis kar, yeniden degerleme artis
fonu veya istiraklerdeki deger artislarinin sermayeye eklenmesi nedeniyle ¢ikarilacak
hisse senetleri i¢in yeni taahhiide gerek yoktur. Bu durumda yeni hisse senetleri
eskisinin bir uzantis1 oldugundan bedelsiz hisse senetlerini edinme hakki eski pay

sahiplerine aittir (Dogrusoz, 1999 : 21).
d) Kurucu ve intifa senetleri

Kurucu hisse senetleri, belirli bir sermaye payini temsil etmemekte, sirketin
yonetimine katilma hakki da vermemektedir. S6z konusu hisse senetleri kurulus

hizmeti karsilig1 olarak sirket karinin bir kismina istirak etme hakki tanirlar.

Intifa hisse senetleri ise, sirket genel kurulunun alacagi kararla bazi
kimselere cesitli hizmetler ve alacak karsiligi olarak kurulustan sonra verilen ve

sermaye payini temsil etmeyen hisse senetleri olarak tanimlanmaktadir (Karan, 2001

:306).
e) Primli ve primsiz hisse senetleri

Uzerinde yazili deger ile ihra¢ edilen hisse senetleri primsiz, nominal
degerinden yiiksek bir bedelle ihra¢ edilen hisse senetleri primli hisse senetleridir

(Bolak, 2001 : 153).
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1.7.3.1.3. Hisse senedi deger tanimlamalari

Nominal deger; Hisse senedinin yazili olan degeri olup, toplam sermayenin
miktarini belirleyebilmek ve bununla ilgili muhasebe kayitlarini yapabilmek igin pay

senedinin ilk ¢ikarilis1 sirasinda ortaklik yonetimi tarafindan verilen degerdir.

Tasfiye degeri; sirket varligmin belli bir siire i¢inde zorunlu satisi ile
saglanabilecek degerden, tiim borg¢lar 6dendikten sonra kalan miktarin, hisse senedi
sayisina boliinmesiyle bulunan degerdir. Bu deger piyasa degeri i¢in bir alt siniri

olusturur.

Piyasa degeri; hisse senedinin sermaye piyasasinda alinip satildig: fiyatini

ifade eder.

Ihrag degeri; hisse senetlerinin sirket tarafindan ¢ikarilis1 asamasinda satisa

sunuldugu fiyat ihra¢ degeri olarak tanimlanir.

Isleyen tesebbiis degeri; devir halinde isletmenin ulasabilecegi maksimum
degerin hisse senedi sayisina boliinmesiyle elde edilir. Bu deger piyasa degeri i¢in bir

iist sinir1 olusturur.

Gergek deger; isletmenin varliklar, karlilik durumu, sahip oldugu
degerlerle, dagitilan kar paylari, sermaye yapis1i gibi degiskenlerin belirledigi

degerdir (Sermaye Piyasast Ve Borsa Temel Bilgiler Klavuzu, 2001 : 153).
1.7.3.2. Yatirim ortakhklar: hisse senetleri

Yatirim ortakliklari; sermaye piyasasi araclar ile ulusal ve uluslararasi
borsalarda veya borsa dig1 organize piyasalarda islem goren altin ve diger kiymetli
madenler portfoyili isletmek lizere anonim ortaklik seklinde ve kayitli sermaye

esasina gore kurulan sermaye piyasasi kurumlaridir (Canake1, 1997 : 1).

Yatirnm ortakliklari, hisse senetlerini satin aldiklar1 ortakliklarin herhangi
bir sekilde sermayesine ve yonetimlerine hakim olmak amaci glidemezler (Yatirim

Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi, Seri VI, No : 4).

Esas sozlesmelerinde asgari sinirlar1 belirtilmek kaydiyla, portfoy degerinin

en az %?25’ini devamli olarak Ozellestirme kapsamma alinmis KiT'ler dahil
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Tirkiye'de kurulmus ortakliklarin hisse senetlerine yatirmig yatirim ortakliklar,

A tipi ortaklik olarak adlandirilir.
Yatirim ortakliklarinin islevleri portfoy isletmek amaciyla,

1. Ortaklik portfOyiinii olusturmak, yonetmek ve gerektiginde portfoyde
degisiklikler yapmak,

2. Portfoy cesitlendirmesiyle yatirnm riskini, faaliyet alanlarina ve

ortakliklarin durumlarina gore en aza indirecek bigimde dagitmak,

3. Menkul kiymetlere, mali piyasa ve kurumlara, ortakliklara iliskin
gelismeleri stirekli izlemek ve portfoy yonetimiyle ilgili olarak gerekli onlemleri

almak,

4. Portfoylin degerini korumaya ve artirmaya yonelik aragtirmalar

yapmaktir.
Yatirim ortakliklarinin kurulus sartlar ise sunlardir:

1.Kayitl sermayeli olarak anonim ortaklik seklinde ve hisse senetlerini

halka arz etmek tizere kurulmalari,

2.Baslangi¢ sermayelerinin, 2005 yili i¢in 2,7 trilyon TL’den (2,7 milyon

YTL) az olmamasi,
3.Hisse senetlerinin nakit karsilig1 ¢ikarilmast,
4.Ticaret iinvanlarinda "Yatirim Ortakli§1" ibaresinin bulunmasi,
5.Esas s6zlesmelerinin Sermaye Piyasasi Kanunu’na uygun olmasi,

6.Kurucularinin miiflis olmadiginin veya yiiz kizartict bir suctan dolay1

hiikiimliiliiklerinin bulunmadiginin tespit edilmis olmasi gerekir.

Yatirim ortakliklari, anonim ortaklik olduklari i¢in bir yonetim kurulu
tarafindan temsil edilirler. Ortaklarin hisse senetleri vardir. Ani veya tedrici olarak
kurulurlar. Tedrici usulde, kurucular, portfoy isletmeciligi faaliyetinde bulunmak i¢in
SPK’ya miiracaat ederler. SPK’nin olumlu goriisiinii aldiktan sonra Sanayi ve Ticaret

Bakanligi’na kurulus izni i¢in basvururlar; izin alinmasini miiteakip 3 ay i¢inde halki
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ortakliga katilmaya davet etmek iizere hisse senetlerinin kayda alinmasi i¢in SPK’ya
basvururlar. Bu islemler sirasinda baslangic sermayesinin %10’u kurucular
tarafindan bir bankada bloke edilir. Kayda alinmadan sonra izahname tescil ve ilan
ettirilir ve ardindan sirkiiler ilan olunur. Yatirim ortakligina katilmak isteyen tasarruf
sahipleri istirak taahhiitnamelerini doldurarak pay bedellerini tam ve nakden bankaya
yatirirlar. Satis islemlerinin tamamlanmasindan sonra gerekli belgeler SPK’ya iletilir,
kurulus genel kurulu toplanir ve satis sirasinda verilen makbuzlar yatirim ortakliginin

ticaret siciline tescilinden itibaren en geg bir ay iginde hisse senetleriyle degistirilir.

Ani kurulusta ise SPK’ya ve Sanayi ve Ticaret Bakanligi’na miiracaat
esaslar1 tedrici kurulustaki gibi olmakla beraber, kurucular, baslangi¢c sermayesinin
tamamini taahhiit ederler ve pay bedellerini tam olarak nakden bir bankada bloke
ederler (Kurulus islemleri tamamlandiktan sonra blokaj ¢oziilir ve portfoy

olusturulur).

Dolayisiyla ani ile tedrici kurulus arasindaki temel fark, baslangig

sermayesinin bankada bloke edilme oranlarindan kaynaklanmaktadir.

Yatirim ortakligi; tedrici usulde yatirim ortakliginin ticaret siciline tescil ve
ilanindan, ani usulde ise ¢ikardigi hisse senetlerinin satig siiresinin bitiminden
itibaren en ge¢ 15 giin i¢cinde kota alinmasini teminen, gerekli belgenin verilmesi
istemiyle Kurul'a bagvurur. Bu belgenin alinmasimi izleyen 15 giin icinde de
cikarilmis olan hisse senetlerinin kote edilmesi istegi ile menkul kiymetler borsasina

miiracaat eder (Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel Bilgiler Kilavuzu, 2001 : 87-87).

1.7.3.2.1. Yatirinm ortakhiklarinin yonetim ilkeleri ve yapamayacaklari

isler
Yatirim ortakliklar;
1. Odiing para verme isleriyle ugrasamazlar,

2. Bankalar Kanunu'nda tanimlandigi ilizere mevduat toplayamazlar ve

mevduat toplama sonucu verebilecek is ve islemler yapamazlar,

3. Ticari, sinai ve zirai faaliyetlerde bulunamazlar,
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4. Aracilik faaliyetinde bulunamazlar.
Yatirim ortakliklari;

a) Higbir ortaklikta sermayenin yada tiim oy haklarinin %9’undan

fazlasina sahip olamazlar.

b) Portfdoy degerinin %]10'undan fazlasin1 bir ortaklifin menkul
kiymetlerine yatiramazlar. Bu sinir, portfdy degerinin degismesi veya riichan
haklarinin kullanilmasi nedeniyle asildig: takdirde, fazla kismin en geg ii¢ ay icinde
tasfiyesi gerekir. Belirtilen siire i¢inde elden ¢ikarmanin imkansiz oldugu veya biiyiik

zarar doguracaginin belgelenmesi halinde siire, Kurul tarafindan uzatilabilir.

c¢) Kurucu intifa senedi, oydan yoksun hisse senedi, yonetim kurulu
tiyelerinin se¢iminde oyda imtiyaz hakki taniyan hisse senetleri disinda imtiyaz veren

hisse senedi ve 360 giin ve daha uzun vadeli bor¢lanma senedi ihra¢ edemezler.

d) Faaliyetlerinin gerektirdigi miktar ve degerden fazla tasmnir veya
tasinmaz mal edinemezler. Bu miktar ve deger, sermaye ve yedek akgelerinin %10'u

ve/veya aktif toplaminin %5'inden fazla olamaz.

e) Borsada ve borsa dis1 teskilatlanmis piyasalarda islem goren kiymetlerin
portféye alimlar1 ve satimlarinin borsa veya bu piyasalar kanali ile yapilmasi

zorunludur.

Yatirim ortakliklari, borsaya kote edilmesi sartiyla borsa disinda halka arz

yolu ile satilan menkul kiymetleri borsa disinda portfdylerine alabilirler. Ancak;
- Yatirim ortakliginin danigmanlik hizmeti aldig1 kuruluglarin,

- Yatirim ortaklifinin yonetim kurulunun se¢iminde imtiyaz sahibi olan

araci kuruluslarin,

- Yatirim ortakligmim yoénetim kurulunun sec¢iminde imtiyaz sahibinin
aract kurulus olmamasi durumunda; imtiyaz sahibinin, sermayesinin %10’undan

fazlasina sahip bulundugu araci kuruluslarin,
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- Yonetim kurulu se¢iminde imtiyaz bulunmayan yatirim ortakliklarinda,
yatirim ortakliginin sermayesinin %10’undan fazlasina sahip ortaklarin ayr1 ayr yada
birlikte sermayesinin %10 undan fazlasina sahip olduklar1 araci kuruluslarin, halka
arzina aracilik ettigi menkul kiymetlere ihra¢ miktarinin azami %10’u ve ortaklik

portfdyiiniin azami %35°1 oraninda yatirim yapilabilir.

f) Rayi¢ bedelin iistiinde varlik satin alamaz veya rayi¢ bedelin altinda
varlik satamazlar. Rayi¢ bedel, borsada islem goren varliklar i¢in borsa fiyati,
digerleri i¢in islem giiniinde sirket acisindan olusan alimda en diisiik, satimda en

yiiksek fiyattir. Varlik satimlarinda satis bedeli tam olarak nakden alinir.

g) Portfoyiindeki varliklar1 esas itibariyle rehin veremez ve teminat
olarak gosteremezler. Ancak kredi temini i¢in portfoylin %5'ini teminat olarak

gosterebilir ve Kurul diizenlemeleri ¢er¢evesinde 6diing menkul kiymet verebilirler.

h) Risk sermayesi yatirim ortakliklarinin hisse senetleri hari¢ Tiirk ve
yabanci yatirim ortakliklarinin  hisse senetleri ile yatinm fonlarinin katilma

belgelerine yatirim yapamazlar.

1)  Yatinm ortakliklarinin portfoylerine yabanci kiymet alabilmesi igin,
bunlarin tiirlerini, 6zelliklerini ve hangi borsa veya borsa dis1 organize piyasalardan

alacaklarii esas sozlesmelerinde belirtmis olmalari sarttir.

1)  Cikarilmis sermaye ve yedek akgeleri toplaminin %10'undan fazlasini
altin ve diger kiymetli madenlere yatiramazlar (Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel

Bilgiler Kilavuzu, 2001 : 88-89).
1.7.3.3. Yatirim fonlari

Yatirim fonlar; kanun hiikiimleri uyarinca halktan katilma belgeleri
karsiliginda toplanan paralarla, belge sahipleri hesabina, riskin dagitilmasi ilkesi ve
inan¢li miilkiyet esaslarina gore, asagida belirtilen varliklardan olusan portfoyii

isletmek amaciyla kurulan mal varligidir.

1. Ozellestirme kapsamina alinanlar dahil Tiirkiye’de kurulan ortakliklara

ait hisse senetleri, 6zel ve kamu borglanma senetleri,
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2. Tiurk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkindaki 32 sayili Karar
hiikiimleri ¢ergevesinde alim - satimi yapilabilen, yabanci 6zel ve kamu bor¢lanma

senetleri ve hisse senetleri,

3. Ulusal ve uluslararasi borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli
madenler ile bu madenlere dayali olarak ihra¢ edilmis ve borsalarda islem goéren

sermaye piyasasi araglari,

4. Kurul’ca uygun goriilen diger sermaye piyasasi araglari, repo, ters repo,

future, opsiyon ve forward sézlesmeleri,

5. Nakit degerlendirmek iizere IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A. S.
nezdinde yapilan borsa para piyasasi islemleri (Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel

Bilgiler Kilavuzu, 2001 : 95-96).
1.7.3.3.1. Katilma belgeleri

Katilma belgesi, belge sahibinin kurucuya karsi sahip oldugu haklar
tagiyan ve fona kag pay ile katildigin1 gosteren kiymetli evrak niteliginde bir senet
olup kaydi deger olarak tutulur (Giirsoy, 1977 : 2). I¢tiiziigiinde kurucu disindaki
arac1 kuruluglarca serbestce alim - satimi1 ongoriilen A tipi yatirim fonlarinin katilma

belgeleri menkul kiymet sayilir.
a) Katilma belgelerinin fiyatlar1 ve pay degeri

Katilma belgesi, temsil ettigi degerin tam olarak nakden 6denmesi sartiyla
satilabilir. Katilma belgelerinin itibari degeri yoktur. Fon pay degeri fon toplam
degerinin tedaviildeki katilma belgelerinin kapsadigi pay sayisina bdliinmesiyle elde

edilir (Yatirim Fonlaria Iliskin Esaslar Tebligi, Seri VII, No : 10).

A tipi fonlarda ve likit fonlar disindaki B tipi fonlarda, katilma belgesi
alim-satimlarinda igtiiziikk hiikiimleri uyarinca verilen alim-satim emirleri, emrin
verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati {izerinden yerine

getirilir.
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b) Katilma belgelerinin alim-satimi

Katilma belgesi sahipleri belgelerini fon igtiiziiklerinde belirlenen esaslara
gore fona iade etmek suretiyle paraya cevirebilirler. Ayrica ictiiziigiinde hiikiim
bulunmak sart1 ile fon kurucusunun talebi ve Borsa'min uygun gormesi iizerine

menkul kiymet niteligi verilen fonlarin katilma belgeleri Borsa'da islem gorebilir.

Ozel fon katilma belgeleri borsada islem goremezler, bu katilma
belgelerinden fona geri donenler ancak baslangigta igtiiziikte belirlenen kisi ve

kuruluslara satilabilir.

I¢tiiziiklerinde hiikiim bulunmak ve kurallar1 belirlenmis olmak kosuluyla,
likit fonlar disinda kalan fonlarda, katilma belgelerinin tasarruf sahipleri tarafindan
fona geri satiminda elde tutma siiresine gore komisyon uygulanabilir. Elde edilecek

komisyon tutar1 fona veya kurucuya gelir olarak kaydedilir (Sabuncu, 2005 : 74-75).
¢) Katilma belgesi alim - satimina aracihk

Borsa'da islem gormeyen katilma belgelerinin, aracilik amaciyla Borsa
disinda alim - satimi, fon igtiiziiklerinde hiikiim bulunmasi kaydiyla miimkiindiir. Bu
durumda igtiiziikte kurucu disinda alim - satima aracilik edecek araci kuruluslarin

belirtilmesi zorunludur.

Kurucu tarafindan katilma belgelerinin fon adina alim - satimi esastir.
Kurucu, Borsa'da islem goren katilma belgelerini ve 6zel fon katilma belgelerini
kendi adina alip satamaz. Bunlar disinda kalan katilma belgelerinin ise giinliik olarak
geri donen miktarinin azami %10’u kurucu tarafindan kendi portfoyiine alinabilir. Bu
sekilde alinabilecek katilma belgelerinin toplami, fonun toplam pay sayisinin

%10’unu asamaz.

Aracilik amaciyla katilma belgelerinin Borsa disinda alim - satimi igin,
kurucu ile alim - satim1 gergeklestirecek kuruluslar arasinda, asgari sartlar1 Kurul’ca

belirlenmis bir alim -satima aracilik sézlesmesi yapilmasi zorunludur.



27

1.7.3.4. Tahviller

Tahvil, Tiirk Ticaret Kanunu'nda "Anonim sirketlerin 6diing para bulmak
icin itibari kiymetleri esit ve ibareleri ayni olmak tizere ¢ikardiklar1 borg senetleri”

olarak tanimlanmustir.
Tahvilleri kendi i¢inde asagidaki sekilde siniflandirmak miimkiindiir.
a) Devlet tahvilleri — 6zel sektor tahvilleri

Devletin bor¢lanma gereksinimini karsilamak i¢in ¢ikardigr uzun vadeli
tahvillerdir. Hazine miistesarligi adina TCMB tarafindan ihale yontemiyle satisi
yapilan bu senetler hamiline yazilidir ve bu senetlerin verimi ihalede kazanan
orandir. Belediyeler, Emlak Bankas1 gibi kamu kuruluslarinin ¢ikardig: tahviller de
devlet tahvilleri sayilir. Ozel Sektdr tahvilleri ise, dzel sektdrdeki firmalarin uzun
vadeli finansman ihtiyaclarini karsilamak tizere ¢ikardiklari tahvillerdir (Sermaye

Piyasas1 ve Borsa Temel Bilgiler Kilavuzu, 2001 : 163).
b) Primli tahviller — basabas tahviller

Ihrag edilen bir tahvil iizerinde yazili degerle satisa cikariliyorsa, soz
konusu bu tahvil bagabas tahvil olarak adlandirilir (Karsli, 1994 : 291). Nominal
degerinden daha asagi bedelle satisa cikarilan tahvillere ise primli tahvil denir.
TTK’muz hisse senetlerinin nominal degerden daha asagi bedelle ihra¢ edilmesini
yasakladig1 halde (TTK, madde : 286) tahviller i¢cin bdyle bir engel yoktur. Ayrica
satisin son gilinlinden yani faizin islemeye basladigi tarihten Once satin alanlara,
erken satin alma siiresine isabet eden faiz kadar indirim yapilabilmektedir

(Ceylan/Korkmaz, 2000 : 116).
¢) ikramiyeli tahviller

Tahvillerin satisin1 tegvik etmek icin faiz ve erken satis priminden baska
para ikramiyeleri de verilebilir. Ancak ne isim altinda olursa olsun, alicilara
saglanacak menfaatler tahvilin itfa tablosunda belirtilen faiz 6deme tutarinin
icindedir. Tiirkiye’de tahvil sahiplerine nakdi ikramiyeli ¢ekilislerde dahil, her ne ad
altinda olursa olsun, faiz disinda bir menfaat saglanamaz (Ceylan/Korkmaz, 2000

: 116).
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d) Nama ve hamiline yazih tahviller

Tahviller biitlin menkul kiymetler gibi nama ve hamiline yazili olabilirler.
Nama Yazili tahviller iizerinde tahvil sahibi 6zel veya tiizel kisinin adi, soyadi veya
ticaret invanmi yazili olan tahvillerdir. Hamiline yazili tahvillerde ise tahvil kimin
elinde ise tahvil sahibi o kisi olmaktadir (Sarikamig, 2000 : 25). Ancak piyasamizda

tahvillerin yalniz hamiline olarak ihrag¢ edilmesi geleneksellesmistir.
e) Paraya cevrilme kolayhgi olan tahviller

Vadesi iki yildan az olmamak {iizere serbestge belirlenen 0Ozel sektor
tahvillerinin bedellerinin vade sonunda halka geri 6denmesi genellikle bir defada
olmaz. Normal iktisadi sartlar altinda 5 seneye varan bir itfa plan1 dahilinde tahvil
bedelleri geri 6denir. Bazi1 tahvillerde ise tahvillerin ihracindan itibaren belli bir siire
gectikten sonra istenildigi zaman islemis giinliik faizi ile birlikte paraya cevrilme
imkani vardir. Bazi tahvillerde bu imkan her an kullanilabilir. Bazilarinda ise sirkete
talepte bulunulmasi halinde bu tahviller itfaya dahil edilerek faiz 6deme tarihinde

kupon 6demesiyle birlikte itfaya tabi tutulur (Karsli, 1994 : 292).
f) Garantili ve garantisiz tahviller

Bazen ihrag edilen tahvillerin satis sansini arttirmak i¢in ihra¢ eden ortaklik
tarafindan bir bankanin veya bir holdinge bagli ise bagli oldugu holdingin garantisi
saglanir. Banka veya holdingin garantisi, ¢ikarilan tahvillerin ana para ve faizlerinin
vadelerinde geri 6denmesini kapsar. Bu durumda ihraci s6z konusu olan tahvillere

garantili tahviller denir (Bolak, 2001 : 143).
g) Sabit ve degisken faizli tahviller

Sabit faizli tahvillerde en bastan belirlenen faiz orani gegerlidir. Degisken
faizli tahvillerde ise faiz gelirini korumak i¢in faiz oran1 zaman igerisinde enflasyona
gbre ayarlanmaktadir. Enflasyonun yiikseldigi donemlerde piyasa cari faiz oraninin
tahvil faiz oranlarin1 geride birakmasi nedeniyle degisken faizli tahvil ¢ikarilmasi
yoluna gidilir. S6z konusu tahviller ileriye doniik faiz riskini ortadan kaldirir ve faiz
O0demeleri ti¢ ile alt1 aylik ya da bir yillik donemler itibariyle kuponlara bagl olarak

yapilabilir (Karsli, 1994 : 294).
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h) indeksli tahviller

Indeksli tahviller enflasyonun yiiksek oldugu dénemlerde goriilen bir tahvil
tiriidiir. Degisken faizli tahvillerde yalmiz faiz geliri enflasyona karsi korunurken,
indeksli tahviller ana paranin enflasyon nedeniyle kii¢iilmesini 6nlemektedir. Altin ve
dovize indeksli olarak ihra¢ edilen bu tahviller, altin ve doviz kurlarinda beklenenin
lizerinde bir artis olmasi halinde ihra¢ edeni finansal agidan zor durumda

birakacagindan oldukga risk tasir (Sakar, 1998 : 13).
1.7.3.5. Hazine bonolari ve devlet tahvilleri

Devlet tahvilleri ve hazine bonolari, kamu kesiminin uzun veya kisa vadeli

bor¢lanma amaciyla ¢ikardigi bor¢glanma senetleridir.

Devlet tahvilleri, 1 yil veya daha uzun vadeli olarak ihra¢ edilir ve bir
yildan uzun vadeli olanlar 6 ayda bir faiz 6demesi yaparlar. Thale, alicilarin getiri
oranini diisiirerek kendi aralarinda rekabet ettikleri “bir tek tarafli mevduat piyasas1”
yapisindadir. Thaleye katilanlar istedikleri (nominal) getiri oranmi ornegin %50
olarak belirtirler ve bu durumda 6 aylik kupon faizi %25 olarak belirlenir (Karagin,

1989 : 54).

Hazine bonolari, kamunun kisa vadeli borcunu ifade eden menkul
kiymetlerdir. 13 hafta (91 giin), 26 hafta (182 giin) ve 39 hafta (273 giin) vadelerle
ihra¢ edilirler. Hazine bonolari hamiline yazili olup iskonto ile satilirlar ve vade
tarithinden itibaren T. C. Merkez Bankasi tarafindan nominal degerler iizerinden

Odenir (Karagin, 1989 : 21).

Devlet tahvilleri ve hazine bonolari risksiz olmalar1 nedeniyle teorik olarak
faiz oranlari, 6zel kesim bor¢lanma araglariminkinden biraz diisiik kalsa da sahip
olduklar1 vergi avantajlari, istenildiginde birikmis faiziyle birlikte paraya
cevrilebilmeleri, devlet ihalelerinde gilivence gosterilebilmeleri gibi 6zelliklerinin
olmasi, bu araglar bir takim birikim sahipleri goziinde g¢ekici hale getirmektedir

(Bolak, 2001 : 163).
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1.7.3.6. Eurobond

Yurtdis1 piyasalardan bor¢ para saglamak {izere yabanci para cinsinden

ihra¢ edilen ve yurt disinda satilan tahvillere eurobond denir (Sarisu, 2002 : 218).

Vadeleri 1 yildan 30 yila kadar cesitlilik gosterir. Para birimleri genellikle
Amerikan Dolarr’dir. Ancak Euro, Yen, Isvicre Frangi ve diger doviz cinsleri
tizerinden c¢ikarilan eurobondlarda vardir. Eurobondlar yurtdisi piyasalarda islem
gormesine ragmen IMKB Tahvil ve Bono Piyasasi’nda islem gormemektedir.
Eurobondlar hazinenin yada sirketlerin dis piyasalardan bor¢lanma araci olmakla
birlikte Tiirkiye’de yerlesik gercek ve tiizel kisilerin de eurobonda yatirim yapmalari
miimkiindiir. Eurobondlarin vade sonlarinda kupon faizi sabit yada degiskendir. Alt1
ayda bir yada yilda bir 6demeli olabilir. Yatirnmci vade sonunu beklemek

istemiyorsa, eurobondu ikincil piyasada satma imkanina sahiptir (Arikan, 2002 : 92).
1.7.3.7. Repo- ters repo

Bir menkul kiymetin islem baslangi¢ valoriinde satilip, bitig valoriinde geri

satin alinmasina repo denir (Ceylan/Korkmaz, 2000 : 134).

Ters repo, ellerinde ki nakdi bir getiri elde etmek suretiyle degerlendirmek
isteyen yatirimcilarin bu nakit ile belirli bir fiyat {izerinden ve dnceden belirlenen
vade tlizerinden ve dnceden belirlenen vade sonunda geri satmak kaydiyla menkul

kiymet almalar1 islemidir (Yetim, 1997 : 2).
1.7.3.8. Mevduat

Gergek veya tiizel kisilerin, istenildiginde veya belirli bir vade sonunda
cekilmek tizere bankalara bir faiz karsilig1 veya faizsiz yatirdiklar1 Tiirk Parasi veya

yabanc1 paraya “mevduat” denir (Yilmaz, 1996 : 544).

4389 sayili Bankalar Kanunu'nun 10/1 maddesi geregi Bankalar ve 6zel
kanunlara gore yetkili olanlar disinda higbir gercek veya tiizel kisi mevduat kabul
edemez. Bankacilik islemleri yapamaz ve bu izlenimi yaratacak hicbir kelime veya
tabiri kullanamazlar. Bankalarin ise mevduat kabuliine iliskin yasal kisitlamalar1

bulunmamaktadir.
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T.C.M.B’nin “Mevduatin vade ve tiirleri ile katilma hesaplarinin vadeleri”
hakkindaki 2002/1 Sira no’lu Tebligi’nde mevduat tirleri ve vadeleri
belirtilmektedir.

a) Tasarruf mevduati

Gergek kisiler tarafindan bu isim altinda agtirilan ve ticari islemlere konu
olmayan mevduattir. Tasarruf mevduati gercek kisilerce agtirilabilir. Bu kisilerin

kanuni ehliyete sahip yani;
- Resit,
- Miimeyyiz,
- Hacir altina alinmamis olmalar1 gerekir.
b) Resmi kurulus mevduati
Resmi mevduat hesabi agilmasi, genel miidiirliik izniyle miimkiin olur.

- Genel ve katma biitceli daire ve kurumlar (mal miidiirliikleri, vergi

daireleri, okullar gibi),
- Yerel yonetimler (Belediyeler),
- Mahkemeler, Savciliklar,
- Icra ve Iflas Daireleri,
- Tereke Hakimlikleri
mevduat agtirabilir.
¢) Ticari kuruluslar mevduati
Ticari bir islem gergeklestiren gergek ve tiizel kisilere agilabilir.
- Gergek kisilerin ticari isletmeleri,
- Her ¢esit ortakliklar,

- Kamu iktisadi tesebbiisleri ile buna bagl miiessese ve bagh ortakliklar,
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- Doner sermayeli kuruluslar,

- Vakiflar, dernekler, sendikalar, birlikler ve mesleki kuruluslarin

kurduklar1 veya katildiklar ticari igletmeler,
- Kooperatifler,
- Sigorta sirketleri,
- Ozel finans kurumlaria ait mevduatlar
i¢in acilabilir.
d) Diger kuruluslarin mevduati
- Kanunla kurulmus sosyal giivenlik kurumlari,
- Vakiflar, dernekler, birlikler,
- Sendikalar, Tasarruf ve yardimlagma sandiklari,
- Noter teminat ve emanet paralari,

- Mahkemeler, Savciliklar, icra ve iflas daireleri ile tereke hakimlikleri

nezdindeki paralar,
- Mahkemelerce tevdi yeri gosterilmek iizere yatirilan paralar,
- Apartman yoneticilikleri,
- El¢ilik ve konsolosluklar,
- Uluslar aras1 kuruluglarin Tiirkiye'deki biiro ve temsilcilikleri,
- Fonlar,

- Devlet memurlari, isciler ve emeklileri konut edindirme yardimi hesab1

vb. mevduatlardir.
e) Bankalararas1 mevduat

Bankalarin ve 6zel kanunlara goére mevduat toplamaya yetkili kuruluglarin

birbirlerine yatirdiklart mevduattir.
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Bankalarin birbirleri nezdinde hesap ag¢tirmalarinin nedeni, kendi
subelerinin bulunmadig1 yerlerde, diger banka subesini araci olarak kullanma

ihtiyacindan kaynaklanmaktadir. Hesap actirmak isteyen banka subesinden;
- Hesap a¢gma talimati,

- Banka subesi yetkililerinin imza derece ve Orneklerini gosteren imza

sirkiileri alinir.

Hesabin acilis, isleyisi, faiz verilmesi ve kapanisi diger mevduat

hesaplarinda oldugu gibidir.
1.7.3.9. Banka bonolar

“Banka Bonolar1 ve Banka Garantili Bonolarin Kurul Kaydina Alinmasina
Iliskin Esaslar”, Seri : III, No : 12 tebligde banka bonolar1 ve banka garantili

bonolarla ilgili diizenlemelere yer verilmistir.

Kalkinma ve yatirim bankalarmin borglu sifatiyla diizenleyip ihrag ettigi
emre veya hamiline yazili bir sermaye piyasast aracidir. Banka tarafindan satisi

yapildigi tarihte vadesine en az 60 en ¢ok 720 giin kalmig olmas1 gerekir.
1.7.3.10. Banka garantili bonolar

Kalkinma ve yatinm bankalarindan kredi kullanan ortakliklarin, bu
kredilerin teminati1 olarak borclu sifatiyla diizenleyip alacakli bankaya verdikleri
emre muharrer senetlerden, bu krediyi kullandirmis olan bankaca kendi garantisi
altinda ihrag edilen bir sermaye piyasasi aracidir. Satis tarihi itibariyle vadelerine en

az 60 en ¢ok 720 giin kalmis olmasi gerekir.

Tedaviil limiti, bankanin ilgili teblig hiikiimlerine gore satabilecegi
bonolardan herhangi bir anda tedaviilde bulunabilecek azami tutar1 (nominal) ifade
eder. Tedaviil limiti, bankanin yetkili organlarinca onaylanmis son bilancosunda
goriilen 6denmis sermayesi ve yeniden degerleme deger artis fonu toplamindan varsa
zararlarin diisiilmesinden sonra kalan miktar1 gegcemez. Ihra¢ edilecek bonolarin

nominal degerinin 5.000.000 TL (5 YTL) den az olmamasi gerekir.
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Kalkinma ve yatirinm bankalar1 ihra¢ ettikleri banka garantili bonolarin

icerdigi mali yilikiimliiliklere kefil olmus sayilirlar.
1.7.3.11. Finansman bonolar1

Bati iilkelerinde “commercial paper” olarak adlandirilan ve vadelerinin
kisalig1 nedeniyle para piyasast araci kabul edilen finansman bonolari ihraggilarin
borglu sifatiyla diizenleyip ihra¢ ederek sattiklar1 emre veya hamiline yazili sermaye

piyasast aracidir (Unal, 2000 : 36).

Finansman bonolarinin vadesi 60 giinden az 720 giinden ¢ok olmamak

lizere 30 giin ve katlar1 seklinde belirlenebilir. Iskontolu olarak ihrag edilir.

Asagidaki formiille hesaplanan deger {izerinden satilir. Ikincil piyasalari

vardir:

Nominal Deger

Satis Fiyat1 = -
i (1+Iskonto Degeri)®”

a: Vadeye kalan giin sayist;
b: Vade giinii sayisi

Halka arz edilerek veya halka arz edilmeksizin satilabilir. Halka agik
anonim ortakliklarin ihra¢ edebilecekleri azami finansman bonosu tutari, genel
kurulca onaylanmis son yillik bilangoda goriilen ¢ikarilmis veya 6denmis sermaye ve
yedek akgeler ile yeniden degerleme deger artis fonunun toplamindan varsa toplam
zararlarin diisiilmesinden sonra kalan miktar1 gecemez. Halka ac¢ik olmayan anonim
ortakliklarin ihra¢ edebilecekleri azami finansman bonosu tutar1 hesaplanirken yedek
akceler dikkate alinmaz. Cikarilan finansman bonolar satilmadik¢a veya
satilmayanlar iptal edilmedik¢e yeni finansman bonosu ¢ikarilamaz (Sermaye

Piyasasi ve Borsa Temel Bilgiler Kilavuzu, 2001 : 170-171).
1.7.3.12. Varhga dayalh menkul kiymetler (vdmk)

Varliga dayali menkul kiymetler, genel finans ortakliklari, bankalar,
finansman sirketleri, finansal kiralamaya yetkili kuruluglar ve gayrimenkul yatirim

ortakliklar1 tarafindan ihra¢ edilebilir (Varliga Dayali Menkul Kiymetlerin Kurul
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Kaydina Alinmasi ve Genel Finas Ortakliklarinin Kurulus ve Faaliyet Ilkelerine Dair

Esaslar Tebligi, Seri : III, No : 14).

Menkul kiymetlestirme uygulamasi ile ¢ok sayida bor¢lunun bulundugu,
belli bir zamana yayilmis ve belgelenmis alacak kalemleri ile aktifin diger bir
boliimiinii olusturan duran varliklarin menkul kiymet haline getirilerek alim -
sattminin yapilabilmesi s6z konusu olabilmektedir. Simdiye kadar menkul kiymetler,
ortaklik bilangolarinin pasifine bagl olarak ¢ikarilirken menkul kiymetlestirme ile
bilango aktiflerine bagli menkul kiymet cikarilabilmesi de s6z konusu olmustur

(Ceylan/Korkmaz, 2000 : 131).



IKiINCi BOLUM

GERCEK KISILERIN SERMAYE PiYASASI ARACLARINDAN
ELDE ETTIKLERI GELIRLERIN VERGILENDIRILMESI iLE
ILGILI TEMEL KAVRAMLAR

Para ve sermaye piyasast araclarmin vergilendirme prensiplerinin
belirlenmesi i¢in vergilendirme siirecine iligkin temel kavramlarin bu araglarin isleyis
durumlar dikkate alinarak ortaya konulmasi gerekmektedir. Vergilendirme siirecinin
baslamasi i¢in bir gelir elde edilmesi gerekmekte, elde etmenin gerceklesmesi i¢in de
vergiyi doguran olaym olusmasi sarti aranmaktadir. Vergiyi doguran olay
gerceklestikten sonra elde edilen gelirin vergilendirme durumunu ortaya koymak ig¢in
geliri elde edenin hukuki statiisii, istisna veya muafiyet bulunup bulunmadigi,
vergileme oranlar1 ve matrah tespitinde dikkate alinacak gider bulunup bulunmadigi

gibi hususlarin degerlendirilmesi 6nem arz etmektedir (Sabuncu, 2005 : 106).

Bu amagla, vergilendirme siirecinde yer alan onemli kavramlara asagida

deginilmektedir:
2.1. Vergi, Vergiyi Doguran Olay ve Gelir Vergisi Beyanlari
2.1.1. Vergi ve vergi ile ilgili temel kavramlar

Vergi, kamu faaliyetlerinin maliyetini karsilamak iizere ekonomik
birimlerden siyasi cebir altinda ve karsiliksiz olarak devlete fon aktarilmasidir (Genel

Ekonomi Ansiklopedisi, 1988 : 920).

Vergilendirme konusunun daha iyi anlasilmasi i¢in konu ile ilgili bazi temel

tanim ve kavramlar ile hukuki diizenlemelerin agiklanmasi faydali olacaktir.
Kazang:

Gelir kavrami i¢inde yer alan kazang¢ kavrami, emek, sermaye ve emek ile

sermayenin bir arada kullanilmasiyla elde edilen hasilattir.
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irat:

Menkul ve gayrimenkullerden elde edilen faiz, kira gibi hasilati ifade
etmektedir. Tiirkiye'de gercek kisilerin gelirleri, Gelir Vergisi Kanunu'na (GVK) tabi
tutulurken, tlizel kisiler ise Kurumlar Vergisi Kanunu'na (KVK) tabidir (Ercan, 1991
0 12).

Gelir:

Gelir, bir gergek kisinin bir takvim yil1 icinde elde ettigi kazang ve iratlarin
safi tutaridir. Gelire giren kazang ve iratlardan biri ise menkul sermaye iratlaridir

(GVK Geg. madde : 56/B).
Ticari kazang:

Gelir Vergisi Kanunu'nda ticari kazan¢ her tiirli ticari ve sinai
faaliyetlerden dogan kazanglar olarak agiklannmistir (GVK madde: 37) Isletme hesab1
esasina gore ticari kazang, bir hesap donemi i¢inde elde edilen hasilat ve giderler

arasindaki miispet farktir.
Matrah:

Matrah vergi 6l¢lisiiniin veya nispetinin uygulandig iktisadi veya teknik bir
varliktir. Matrah teknik bir kavram ise (Olgili, tarti, sayr gibi) vergi spesifiktir
(Musaballi, 1978 : 11).

Tarh:

Verginin tarhi, vergi alacaginin kanunlarinda gdsterilen matrah ve nispetler
tizerinden vergi dairesi tarafindan hesaplanarak bu alacagi miktar itibariyla tespit

eden idari muameledir (VUK madde : 20).
Teblig:

Teblig vergilendirmeyi ilgilendiren ve hiikiim ifade eden hususlarin yetkili
makamlar tarafindan miikellefe veya ceza sorumlusuna yazi ile bildirilmesidir (VUK

madde : 21).
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Tahakkuk:

Verginin tahakkuku, tarh ve teblig edilen bir verginin 6denmesi gereken

safhaya gelmesidir (VUK madde : 22).
Tahsil:
Verginin tahsili kanuna uygun surette 6denmesidir (VUK madde : 23).
Tevkifat (stopaj):

Gelir Vergisi Kanunu 94. maddede sayilan gelir tiirleri {izerinden, belli
oranlarda yapilan kesinti, gelir vergisi tevkifati olarak adlandirilir. Tiirkiye'de, genel

olarak menkul sermaye iratlar1 {izerinden vergi tevkifati yapilmaktadir.
Muafiyet:

Aslinda vergi yiikiimliisii olmas1 gereken bir gergek veya tlizel kisinin,

yasanin agik hiikmiine uyularak vergi dis1 birakilmasidir (Oncel/Cagan, 1994 : 11).
Istisna:

Aslinda vergiye tabi olmasi gereken bir vergi konusunun yine yasanin agik
hilkkmii uyarinca vergilendirilmemesidir. Istisnalar, vergi konulan bakimindan

yiikiimliiliigii kisitlamaktadir (Oncel/Cagan, 1994 : 11).
Vergi miikellefi

VUK’nun 8.maddesine gore miikellef, vergi kanunlarina gore kendisine
vergi borcu terettlip eden gergcek veya tiizel kisi olarak tamimlanmakta, vergi
sorumlusu ise verginin ddenmesi bakimindan, alacakli vergi dairesine karsi muhatap

olan kisi olarak ifade edilmektedir.

Vergilendirmeden dogan kamu hukuku iliskisinin pasif tarafini olusturan
vergi bor¢lusu belli miktarda vergiyi kamu alacaklisina 6demek zorunda olan kisidir.
Vergi bor¢lusunun vergiyi 6demek gorevi (maddi gorev) yaninda defter tutmak,
beyanname vermek, bildirimlerde bulunmak, belgeleri belli bir siire saklamak gibi
cesitli sekli gorevleri de vardir. Genellikle vergi bor¢lulugu yalniz maddi edimde

bulunma geregi seklinde anlasilir. Yiikiimliiliik ise hem maddi gorevi hem de sekli
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gorevleri i¢ine alan daha genis bir kavramdir. Vergi Usul Kanunu ilk bakista
yikiimliiyli yalniz maddi gorev acisindan tanimlar gibidir. Ancak miikellefin
tanimin1 yapan VUK 8.maddeyi VUK’nun sekli 6devlere iliskin hiikiimleri ile bir
arada degerlendirmek gerekmektedir (Oncel/ Kumrulu/ Cagan, 2000 : 72).

Vergi sorumlusu

Vergi hukukunda sorumluluk vergiyi doguran olayla iligkisi olmayan
ticlincii  kisilerin yasalarla vergiye iliskin maddi yada sekli o6devlerin yerine
getirilmesi bakimindan vergi dairesine muhatap tutulmalarini, baz1 kosullarda ise asil
vergi borglusu ile birlikte veya onun yerine gecerek vergiyi kendi mal varliklarindan
O0demelerini ifade eder. Baskasinin vergi borcu icin vergilendirmenin maddi-sekli
Odevlerini yerine getirmekle gorevli tutulan iigiincii kisiler vergi sorumlusu olarak
adlandirilmaktadir. Kural olarak sorumlu yiikiimlii ile devlet arasindaki alacak borg
iligkisinde {igiincii kisi durumundadir. Bununla birlikte genis anlamda ele alinirsa her
vergi yiikiimliisii kendi borcunun ayni zamanda sorumlusu sayilmaktadir. Zira borg
ve sorumluluk istisnalar disinda daima bir arada bulunmaktadir (Oncel/Kumrulu

Cagan, 2000 : 75).
2.1.2. Vergiyi doguran olay

Tiirk vergi mevzuati agisindan herhangi bir vergi borcunun dogmasi i¢in 6n
kosul, yasallik ilkesinin geregi olarak bir vergi yasast hiikmiiniin bulunmasidir
(Oncel/Kumrulu/Cagan, 2000 : 87). Anayasanin “Vergi Odevi” bashkli 73.
maddesinin II. fikrasinda ifadesini bulan verginin yasallig1 ilkesi geregi vergi, resim,

har¢ ve benzeri mali yiikiimliiliikler kanunla konulur, degistirilir veya kaldirilir.

Vergi yasalar hiikiimleri ¢ergevesinde vergi borcu, vergi miikellefi ile vergi
konusunun iligki kurmasi ile dogmaktadir. Bu iligkiye ise vergiyi doguran olay adi
verilmektedir. Vergiyi doguran olay cesitli sekillerde ortaya ¢ikabilmektedir. Bu bir
olay, bir durum, bir eylem olabilecegi gibi, bir sdzlesme, bir iiretim veya bir tiikketim

de olabilecektir (Kirbas, 1995 : 78).

Vergiyi doguran olay, Vergi Usul Kanununun 19. maddesinde “Vergi

alacagi vergi kanunlarinin vergiyi bagladiklar1 olayin vukuu veya hukuki durumun
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tekemmiilii ile dogar” seklinde tanimlanmaktadir. Tanimdan da anlasilacag: iizere,
vergiyi doguran olay vergilendirme isleminin sebep unsurunu olusturmaktadir. Vergi
isleminde hukuki sebep yiiriirliikteki yasa hiikmii, maddi sebep ise vergiyi doguran

olaydir (Oncel/ Kumrulu/Cagan, 2000 : 87).

Tiirk vergi mevzuatinda, her bir vergi kanunu agisindan vergiyi doguran
olay tek tek tamimlanmustir. Ornegin; Gelir Vergisi Kanununun 2. maddesine gore
vergiyi doguran olay, gelire giren kazang ve iratlarin gercek kisiler tarafindan elde
edilmesidir. Kurumlar Vergisi Kanununun l. maddesine gore ise vergiyi doguran

olay, kurum niteligindeki kuruluslarin kurum kazanci elde etmesidir (Kaneti, 1989

: 108).

Vergiyi doguran olayin iyi kavranmasi vergilendirme déneminin tespiti ve
zamanagimi siiresinin belirlenmesi agisindan biiyiik bir 6neme sahip bulunmaktadir.
Zira miikellefin beyanname verme ve diger bazi ddevlerini yerine getirmesi vergiyi
doguran olayin meydana gelmesinden itibaren belli siireler i¢inde yerine getirilir.
Aksi durumda cezali vergi tarhiyatlar1 ile karsi karsiya kalinmasi s6z konusu

olabilecektir (Eroglu, 1995 : 55).
2.1.3. Gelir vergisi beyanlari
Yilhik beyanname:

Mubhtelif kaynaklardan bir takvim yili i¢cinde elde edilen kazang ve iratlarin
bir araya getirilip toplanmasina ve bu suretle hesaplanan gelirin vergi dairesine

bildirilmesine mahsustur.

Gelirin takvim yilinin belli bir donemine denk gelmesi beyannamenin yillik

olma 6zelligini degistirmez.
Muhtasar beyanname:

Isverenler veya vergi tevkifati yapan diger kimseler tarafindan kesilen
vergilerin matrahlar1 ile birlikte, toplu olarak vergi dairesine bildirilmesine

mabhsustur.
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Miinferit beyanname:

Dar miikellefiyete tabi olanlarin yillik beyanname ile bildirmeye mecbur
olmadiklar1 kazang ve iratlardan vergisi tevkif suretiyle alinmamis olanlarin

bildirilmesine mahsustur (Kocahanoglu, 1993 : 187).
2.2. Kisi Kavram

Hukuk dilinde kisi hak sahibi olabilen ve borg altina girebilen varlik olarak
tanimlanmaktadir. Kisiler gergek ve tlizel kisiler olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.
Gergek kisiler (tabii/fizik kisiler) insanlardir. Tiizel kisiler ise kendilerine kisilik
taninmis belli bir amaca yonelmis kisi veya mal topluluklaridir. Tiizel kisiler de
kendi i¢inde 6zel hukuk tiizel kisileri ve kamu hukuku tiizel kisileri olmak iizere

ikiye ayrilmaktadir (Arpaci, 2000 : 1).
2.2.1. Tam — dar miikellef gercek kisi kavramm

Gelir Vergisi Kanununda gercek kisiler tam ve dar miikellef gercek kisiler
olarak ikiye ayrilmig olup, bu kisiler farkli vergilendirme rejimlerine tabi

bulunmaktadir.

Gelir Vergisi Kanunu'nun 3.maddesinde tam miikelleflerin kimler olacagi
belirtilmistir. Buna gore asagida yazili gercek kisiler, Tiirkiye icinde ve disinda elde

ettikleri kazang ve iratlarin tamami iizerinden vergilendirilirler:
- Tiirkiye'de yerlesmis olanlar,

- Resmi daire ve miiesseselere veya merkezi Tiirkiye'de bulunan tesekkiil
ve tesebbiislere bagli olup ad1 gecen daire, miiessese, tesekkiil ve tesebbiislerin isleri
dolayistyla yabanci memleketlerde oturan Tiirk vatandaslart (Bu gibilerden,
bulunduklar1t memleketlerde elde ettikleri kazang ve irattan dolayis1 Gelir Vergisi'ne
veya benzeri bir vergiye tabi tutulmus bulunanlar, mezkur kazang ve irat {izerinden

ayrica vergilendirilmezler).

"Tiirkiye'de yerlesme" kavramima Gelir Vergisi Kanunun 4.maddesinde
aciklik getirilmektedir. Buna gore, asagida yazili kimseler Tirkiye'de yerlesmis

sayilmaktadir.
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- Ikametgahi Tiirkiye'de bulunanlar (Medeni Kanun 19. maddesi).

- Bir takvim yil1 i¢inde Tiirkiye'de devamli olarak alt1 aydan fazla oturanlar

(Gegici ayrilmalar Tiirkiye'de oturma siiresini kesmez).

Gelir Vergisi Kanununun 5. maddesi uyarinca asagida yazili yabancilar

memlekette alt1 aydan fazla kalsalar bile, Tiirkiye'de yerlesmis sayilmazlar.

- Belli ve gecici gorev veya is i¢in Tirkiye'ye gelen is, ilim ve fen
adamlari, uzmanlar, memurlar, basin ve yaym muhabirleri ve durumlar1 bunlara

benzeyen diger kimselerle tahsil, tedavi, istirahat veya seyahat amaciyla gelenler.

- Tutukluluk, hiikiimliiliik veya hastalik gibi elde olmayan sebeplerle

Tiirkiye'de alikonulmus veya kalmis olanlar.

Dar miikellefler hakkindaki diizenleme ise Gelir Vergisi Kanunu'nun 6.
maddesinde yer almaktadir. S6z konusu madde uyarinca, Tiirkiye'de yerlesmis
olmayan gercek kisiler sadece Tiirkiye'de elde ettikleri kazang ve iratlar iizerinden

vergilendirilirler.
2.3. Gelire giren kazang ve iratlar

Daha oOnceki tanimlarimizda “geliri; bir ger¢ek kisinin, bir takvim yihi
icinde elde ettigi, kazang ve iratlarin safi tutaridir” seklinde tanimlamistik. Bu tanima

gore gelirin baslica nitelikleri;
- Gelirin bir gergek kisiye ait olmasi,
- Gelirin bir takvim y1l1 icinde meydana gelmesi,
- Gelirin elde edilmesi,
- Gelirin kazang ve iratlarin safi tutar1 olmasi,
- Gelirin genel toplam olmasi,

- Gelirin gercek olmasi (Aksoy, 1996 : 154).
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Diger islemlerde oldugu gibi, gercek kisilerin para ve sermaye piyasasi
araclari ile ilgili islemlerinin vergiye tabi tutulabilmesi i¢in bu islemler sonucu elde

edilmesi gerekmektedir (Kaneti, 1989 : 317).

Gelire giren kazang ve iratlarin neler oldugu hususu Gelir Vergisi Kanunun

2. maddesinde asagidaki sekilde siralanmaktadir:
- Ticari kazanclar
- Zirai kazanglar
- Ucretler
- Serbest meslek kazanglari
- Gayrimenkul sermaye iratlari
- Menkul sermaye iratlar
- Diger kazang ve iratlar

2.4. Para ve Sermaye Piyasasi Araclarindan Elde Edilebilecek Gelir

Tiirleri

Gergek kisilerin para ve sermaye piyasasi araglarindan elde edebilecekleri
gelir tiirleri (ticari isletmelerden elde edilenlerin disinda) GVK'nun 2.maddesinde
belirtilen gelir unsurlarindan menkul sermaye iradi veya deger artis kazanglari
kapsaminda ele alinmaktadir. Zira genel olarak s6z konusu araclardan elde edilen
faiz veya kar pay1 gelirlerinin menkul sermaye iradi olarak, bunlarin vadesinden 6nce
alim - satima konu edilmesi halinde ise deger artis kazanci olarak vergilendirilmeleri
s0z konusu olmaktadir. Dolayisiyla para ve sermaye piyasast araglarinin
vergilendirilmesi ile ilgili aciklamalardan 6nce Gelir Vergisi Kanunundaki menkul
sermaye irad1 ve deger artis kazanglari hakkindaki diizenlemeler ile ilgili temel

aciklamalara asagida yer verilmektedir.
2.4.1. Menkul sermaye irad1

Vergi kanunlarimizda menkul kiymet kavrami kullanilmakla birlikte tanimi1

yapilmamistir (01.01.2006'dan sonra yiiriirliige girecek GVK Gegici 67. maddenin
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kapsaminda olacak menkul kiymetler ise s6z konusu maddede tanimlanmis
bulunmaktadir). Buna karsilik menkul sermaye irad1 Gelir Vergisi Kanunu'nun 75.

maddesinde;

"Sahibinin ticari, zirai veya mesleki faaliyeti disinda nakdi sermaye veya
para ile temsil edilen degerlerden miitesekkil sermaye dolayisiyla elde ettigi kar payi,

faiz, kira ve benzeri iratlar" olarak tanimlanmustir.

Maddenin devaminda ise kaynagi ne olursa olsun asagida 15 bent halinde

yazili iratlar menkul sermaye iradi olarak sayilmistir:

1. Her nevi hisse senetlerinin kar paylar1 (kurucu hisse senetleri ve diger
intifa hisse senetlerine verilen kar paylar1 ve pay sahiplerine hazirlik dénemi i¢in faiz
olarak veya baska adlarla yapilan her tiirlii 6demeler ile Sermaye Piyasas1 Kanunu'na

gore kurulan yatirim fonlar1 katilma belgelerine 6denen kar paylan dahil).

2. Istirak hisselerinden dogan kazanclar (Limited Sirket ortaklarmin is
ortakliklarinin ortaklar1 ve komanditerlerin kar paylar ile kooperatiflerin dagittiklar:
kazanglar bu ziimreye dahildir. Kooperatiflerin ortaklari ile yaptiklart muamelelerden
dogan karlarin ortaklara, kooperatifle yaptiklart muameleler nispetinde tevzii, kazang

dagitimi sayilmaz).

Adi komandit sirketlerde komanditerlerin kar paylari, sirket karinin iliskin

bulundugu takvim yilinda elde edilmis sayilir.
3. Kurumlarin idare meclisi bagkan ve tiyelerine verilen kar paylari.

4.  Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca yillik veya 6zel beyanname veren
dar mikellef kurumlarin, indirim ve istisnalar diisiilmeden Onceki kurum

kazancindan, hesaplanan kurumlar vergisi diisiildiikten sonra kalan kismi.

5. Her nevi tahvil ve Hazine bonosu faizleri ile Toplu Konut idaresi,
Kamu Ortaklig1 idaresi ve Ozellestirme Idaresi'nce ¢ikarilan menkul kiymetlerden
saglanan gelirler (Doviz cinsinden yahut dovize, altina veya baska bir degere endeksli

menkul kiymetlerin itfas1 sirasinda olusan deger artiglari irat sayilmaz).

6. Her nevi alacak faizleri (Adi, imtiyazli, rehinli, senetli alacaklarla cari
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hesap alacaklarindan dogan faizler ve kamu tiizel kisilerince bor¢lanilan ve senede

baglanmis olan meblaglar i¢in 6denen faizler dahil).

7.  Mevduat faizleri (Bankalara, bankerlere, tasarruf sandiklarima, tevdiat
kabul eden diger miiesseselere yatirilan vadeli, vadesiz paralara 6denen faizler, bunlar
disinda kalan kisi ve kuruluslardan devamli olarak para toplama isi ile ugrasanlarin
her ne sekil ve ad altinda olursa olsun toplanan paralara sagladiklar1 gelirler ve
menfaatler ile bankalar ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan araci
kurumlar arasindaki borsa para piyasasinda degerlendirilen paralara 6denen faizler de

mevduat faizi sayilir).

8. Hisse senetleri ve tahvillerin vadesi gelmemis kuponlarin satisindan

elde edilen bedeller.

9.  Istirak hisselerinin sahibi adina heniiz tahakkuk etmemis kar paylarmin

devir ve temliki karsiliginda alinan para ve ayinlar.

10. Her g¢esit senetlerin iskonto edilmesi karsiliginda alinan iskonto

bedelleri.
11. (3239 sayili Kanunun 57'nci maddesiyle bent kaldirilmistir).

12. Faizsiz olarak kredi verenlere 0denen kar paylar1 ile kar, ve zarar
ortaklig1 belgesi karsilig1 6denen kar paylar1 ve 6zel finans kurumlarinca kar ve zarara

katilma hesabi karsiliginda 6denen kar paylari.

13. (4842 sayili Kanunun 37/1-e maddesiyle yiiriirliikten kaldirilmistir
Yirtirliik; 24.04.2003).

14. Maddenin ikinci fikrasinin 5 numarali bendinde yer alan menkul
kiymetleri geri alim ve satim taahhiidii ile iktisap veya elden ¢ikarilmasi karsiliginda

saglanan menfaatler.

15. Tizel kisiligi haiz emekli sandiklari, yardim sandiklar1 ile emeklilik ve

sigorta sirketleri tarafindan

a) On yil slireyle prim, aidat veya katki pay1 6demeden ayrilanlara ya-

pilan 6demeler,
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b) On yil siireyle katki pay1 6demis olmakla birlikte bireysel emeklilik
sisteminden emeklilik hakki kazanmadan ayrilanlar ile diger sandik ve sigortalardan
on yil silireyle prim veya aidat ddeyenlere ve vefat, maluliyet veya tasfiye gibi

zorunlu nedenlerle ayrilanlara yapilan 6demeler,

c) Bireysel emeklilik sisteminden emeklilik hakki kazananlar ile bu
sistemden vefat, maluliyet veya tasfiye gibi zorunlu nedenlerle ayrilanlara yapilan

Odemeler.

Yasada yer alan genel tanimlamaya gore menkul sermaye iradinin ana

unsurlari sunlardir:

- Irat sahibinin ticari, zirai veya mesleki faaliyeti disinda elde edil-

melidir.

- Irat nakdi sermaye veya para ile temsil edilen degerlerden olusan

sermaye dolayisiyla elde edilmelidir.
- Irat kar payz, faiz, kira ve benzeri bir irat olmalidr.

2.4.1.1. Menkul sermaye iradi sayilmayan islemler ve menkul sermaye

iratlarinda indirim

GVK'nun 76. maddesinde menkul sermaye iradi sayilmayan haller

diizenleme altina alinmistir. Buna gore;
- Menkul kiymetin kuponlu veya kuponsuz olarak satilmast,
- Istirak hisselerinin devir ve temliki,

- Menkul kiymetler ile istirak hisselerinin tamamen veya kismen itfa

olunmasi karsiliginda alinan paralar ile

- Itfa dolayisiyla verilen ikramiyeler menkul sermaye iradi

sayllmamaktadir.

Maddenin devaminda indirim orani uygulanacak menkul sermaye iratlari

belirtilmektedir.
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S6z konusu diizenleme uyarinca; doviz cinsinden agilan hesaplara 6denen
faiz ve kar paylari, dovize altina veya baska bir degere endeksli menkul kiymetler ile

doviz cinsinden ihra¢ edilen menkul kiymetlerden elde edilenler harig;

- Her nevi tahvil ve hazine bonosu faizleri ile Toplu Konut Idaresi, Kamu
Ortaklig1 Idaresi ve Ozellestirme Idaresince gikarilan menkul kiymetlerden saglanan

gelirler.

- Her nevi alacak faizleri (Adi, imtiyazli, rehinli, senetli alacaklarla cari
hesap alacaklarindan dogan faizler ve kamu tiizel kisilerince bor¢lanilan ve senede

baglanmis olan meblaglar i¢in 6denen faizler dahil).

- Mevduat faizleri (Bankalara, bankerlere, tasarruf sandiklarina, tevdiat
kabul eden diger miiesseselere yatirilan vadeli, vadesiz paralara 6denen faizler ile
bunlar disinda kalan kisi ve kuruluslardan devamli olarak para toplama isi ile
ugrasanlarin her ne sekil ve ad altinda olursa olsun toplanan paralarla sagladiklar

gelirler ve menfaatler de mevduat faizi sayilir).

- Faizsiz olarak kredi verenlere ddenen kar paylari ile kar ve zarar or-
taklig1 belgesi karsiligr 6denen kar paylan ve 6zel finans kurumlarinca kar ve zarara

katilma hesabi karsiliginda 6denen kar paylari.

- Menkul kiymetleri geri alim ve satim taahhiidii ile iktisap veya elden

cikarilmasi karsiliginda saglanan menfaatler.

- Menkul kiymetler yatirim fonlar1 ve ortakliklari, risk sermayesi yatirim
fonlar1 ve ortakliklar1 ve gayrimenkul yatirim fonlar1 ve ortakliklarindan saglanan kar

paylar1 indirim uygulamasina tabidir.

Indirim orani, Vergi Usul Kanunu hiikiimlerine gére o y1l i¢in tespit edilmis
olan yeniden degerleme oraninin, aynt donemde devlet tahvili ve hazine bonosu
ihalelerinde olusan bilesik ortalama faiz oranina boliinmesi suretiyle Maliye

Bakanligi'nca tespit edilmektedir.

2004 yili gelirlerine uygulanacak indirim oram1 %43,8 olarak tespit

edilmistir.
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Indirim ile ilgili olarak gdz oniinde bulundurulmasi gereken hususlardan
birisi de gelirin elde edildigi yil i¢in belirlenen indirim oraninin uygulanmasi gerek-
tigidir

Ayrica 220 Seri No'lu Gelir Vergisi Genel Tebligi'nin 3.1.18 boliimiinde

indirimin menkul sermaye iratlarinin gayrisafi (briit) tutarlarina uygulanacagi

belirtilmektedir.

Diger taraftan Maliye Bakanlhigi Gelirler Genel Miidiirliigii'ne ait bir
ozelgede TUFE'ye endeksli menkul kiymetlerin bagka bir degere endeksli menkul
kiymetler kapsaminda degerlendirilecegi ifade edilmistir (30.03.2000 tarih, 14029

sayil1 6zelge).
2.4.1.2. Menkul sermaye iratlarinda safi irat

GVK'nun 78. maddesi ¢ercevesinde safi iradin bulunmasi i¢in menkul

sermaye iradindan asagidaki giderler indirilir:

- Depo etme ve sigorta ticretleri gibi menkul kiymetlerin muhafazasi igin

yapilan giderler.

- Temettii hisseleri ile faizlerin tahsil giderleri (Sirket toplantilarina bizzat
veya vekaleten istirak gibi sermayenin idaresi i¢in yapilan giderler irattan

indirilmez).

- Menkul kiymetler ve bunlarin iratlart i¢in édenen her tiirlii vergi, resim

ve harclar (gelir vergisi irattan indirilmez).
2.4.1.3. Yabanci para ile 6denen faiz ve temettiiler

Menkul sermaye iratlari, yabanci para ile tahsil edildigi veya yabanci para
olarak kayitlara intikal ettirildigi veya bu iratlara yabanci para olarak tasarruf edildigi
takdirde s6z konusu iratlar, tahsil edildikleri veya kayitlara intikal ettirildikleri veya
tasarruf olunduklar1 giliniin borsa rayici iizerinden, borsada rayici yoksa Maliye

Bakanligi'nca belirlenecek kur iizerinden Tiirk Parasina gevrilir.
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2.4.1.4. Dar miikellef gercek Kkisilerde menkul sermaye iratlarinin

Tiirkiye’de elde edilmesi

GVK'nun 7. maddesinin 6. bendinde menkul sermaye iradinin Tirkiye'de
elde edilmesi sermayenin Tirkiye'de yatirilmis olmasi sartina baglanmistir.
Sermayenin Tiirkiye'de yatirilmis olmasi sartinin anlami nakdi sermayenin konusu
para olan degerlerin ya da mali yatirnm sermayesinin Tirkiye'de kullanilmasi
karsiiginda elde edilmis olmasidir. Ornegin; Tiirkiye'de yerlesik olmayan (dar
miikellef) kisilerin Tiirk bankalarina yatirdiklar1 mevduat karsiliginda elde ettikleri

faiz gelirleri bu niteliktedir (Oncel/ Kumrulu/Cagan, 2000 : 261).
2.4.3.2. Deger artis kazanclan
2.4.3.2.1. Yasal diizenleme

GVK'nun "Gelire giren diger kazang ve iratlar" baglikli miik. 80. maddesine
gore; asagida yazili mal ve haklarin elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar deger

artist kazanglaridir:

1. Ivazsiz olarak iktisap edilenler, Tiirkiye'de kurulu menkul kiymet
borsalarinda islem goren ve ii¢ aydan fazla siireyle elde tutulan hisse senetleri ile tam
miikellef kurumlara ait olan ve bir yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetleri
harig, menkul kiymetlerin elden ¢ikarilmasindan saglanan kazanglar (Ug aylik siireyi
bir yila kadar cikartmaya veya tekrar kanuni siireye kadar indirmeye Bakanlar

Kurulu yetkilidir).

2. 70. maddenin birinci fikrasinin (5) numarali bendinde yazili haklarin

(ihtira beratlar1 haric) elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar.

3.  Telif haklarinin ve ihtira beratlarinin miiellifleri, mucitleri ve bunlarin
kanuni miras¢ilar1 disinda kalan kimseler tarafindan elden ¢ikarilmasindan dogan

kazanglar.

4. Ortaklik haklarinin veya hisselerinin elden ¢ikarilmasindan dogan

kazanglar.
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5. Faaliyeti durdurulan bir isletmenin kismen veya tamamen elden

c¢ikarilmasindan dogan kazanglar.

6. Iktisap sekli ne olursa olsun (ivazsiz olarak iktisap edilenler haric)
70.maddenin birinci fikrasinin (1), (2), (4) ve (7) numarali bentlerinde yazili mal
(gercek usulde vergiye tabi ciftcilerin zirai istihsalde kullandiklari gayri menkuller
dahil) ve haklarin, iktisap tarihinden baglayarak dort yil i¢inde elden ¢ikarilmasindan
dogan kazanglar (Kooperatiflerin ortaklarina bu sifatlar1 dolayisiyla tahsis ettikleri

gayri menkulleri tahsis tarihinde ortak tarafindan satin alinmis sayilir).

Bu maddede gecen "elden ¢ikarma" deyimi, yukarida belirtilen mal ve

haklarin;
- Satilmasi,
- Birivaz karsiliginda devir ve temliki,
- Trampa edilmesi,
- Takasz,
- Kamulastirilmasi,
- Devletlestirilmesi ve
- Ticaret sirketlerine sermaye olarak konulmasini ifade eder.
2.4.3.2.2. Deger artis kazanci olarak nitelendirilecek kazanclar
GVK miik. 80. maddesine gore
- Ivazsiz olarak iktisap edilen tiim menkul kiymetler,

- Tirkiye'de kurulu menkul kiymet borsalarinda islem goren ve ivazl

olarak edinilerek {i¢ aydan fazla siireyle elde tutulan hisse senetleri,

- Tam miikellef kurumlara ait olan ve ivazli olarak edinilerek bir yildan
fazla siireyle elde tutulan hisse senetleri, elden cikarildig: takdirde elden ¢ikarma

dolayistyla olusan kazang deger artis kazanci olarak nitelendirilmemektedir.
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Bu durumda;

- Tirkiye'de kurulu menkul kiymet borsalarinda islem goéren ve ivazlh

olarak edinilerek ii¢ aydan fazla siireyle elde tutulmayan hisse senetleri,

- Tam miikellef kurumlara ait olan ve ivazli olarak edinilerek bir yildan

fazla siireyle elde tutulmayan hisse senetleri,

- lIvazli olarak iktisap edilmis diger tiim menkul kiymetlerin elden
¢ikarilmasi halinde dogacak kazang¢ bu kazancin belli bir tutar1 agmasi durumunda
[2004 yilinda elde edilen gelirler i¢cin 12.000.000.000.- TL(12.000.- YTL), 2005
yilinda elde edilen gelirler i¢in 13.000.000.000.- TL(13.000.- YTL)]deger artis

kazanci olarak vergiye tabi tutulacaktir.
2.4.3.2.3. Vergilendirilmeyecek deger artis kazanclar
GVK'nun 81. maddesi uyarinca,

1. Ferdi bir isletmenin sahibinin Oliimii halinde, kanuni mirasgilar
tarafindan isletmenin faaliyetine devam olunmasi ve mirascilar tarafindan isletmeye
dahil iktisadi kiymetlerin kayitli degerleriyle (bilango esasina gore defter tutuluyorsa

bilangonun aktif ve pasifiyle biitiin halinde) aynen devir alinmast,

2. Kazanc1 bilanco esasina gore tespit edilen ferdi bir isletmenin
bilangosunun bir sermaye sirketine aktif ve pasifiyle biitiin halinde devir olunmasi,
devir alan sirketin bilangosuna aynen gecirilmesi ve devredilen ferdi isletmenin sahip
veya sahiplerinin sirketten, devir bilancosuna goére hesaplanan 6z sermayesi tutarinda
ortaklik pay1 almasi (Bu ortaklik payini temsil eden hisse senetlerinin nama yazili

olmasi sarttir).

3. Kollektif ve adi komandit sirketlerin bu maddenin (2) numarali bendinde
yazil sartlar dahilinde nev'i degistirerek sermaye sirketi haline doniismesi (Kollektif
ve adi komandit sirketlerin sekil degistirerek anonim sirket haline doniismesi halinde
sekil degistiren kollektif ve adi komandit sirketlerin ortaklarinin anonim sirketteki
ortaklik paylarim gosteren hisse senetlerinin nama yazili olmasi sarttir.) hallerinde

deger artig1 kazanci hesaplanmaz ve vergilendirilmez.
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2.4.3.2.4. Vergilendirilmeyecek diger kazang ve iratlar

GVK'nun miik. 81. maddesinde vergilendirilmeyecek diger kazang ve

iratlar hakkinda diizenlemelere yer verilmektedir.

S6z konusu madde uyarinca, deger artisinda safi kazang, elden ¢ikarma
karsiliginda alinan para ve aymlarla saglanan ve para ile temsil edilebilen her tiirli
menfaatlerin tutarindan, elden ¢ikarilan mal ve haklarin maliyet bedelleri ile elden
cikarma dolayisiyla yapilan ve saticinin uhdesinde kalan giderlerin ve 6denen vergi

ve har¢larin indirilmesi suretiyle bulunacaktir.

Hasilatin ayin ve menfaat olarak saglanan kisminin tutar1 ise Vergi Usul

Kanununun degerleme ile ilgili hiikiimlerine gére tayin ve tespit olunacaktir.

Maliyet bedelinin miikelleflerce tespit edilememesi halinde maliyet bedeli
yerine; Vergi Usul Kanunu hiikiimlerine gore, takdir komisyonlarinca tespit edilecek
bedel, kazanc1 bilanco veya isletme hesabi1 esasina gore tespit edilen isletmelerde ise

son bilangoda veya envanter kayitlarinda gosterilen deger esas alinacaktir.

Isletmeye dahil amortismana tabi iktisadi kiymetlerin elden g¢ikarilmasi
halinde, iktisadi kiymetlerin maliyet bedeli yerine amortismanlar diisiildiikten sonra

kalan net degeri esas alinacaktir.

Menkul kiymetlerin elden ¢ikarilmasinda, iktisap bedelinin tevsik
edilememesi halinde ise Vergi Usul Kanununun 266. maddesinde yazili iktisabi

deger iktisap bedeli olarak kabul edilecektir.

Maddenin devaminda dar miikellefler hakkinda 6zel bir diizenlemeye yer

verilmektedir.

Buna gore, dar miikelleflerin (kurumlar dahil), yabanci sermaye mevzuatina
gore ilgili mercilerden izin almak suretiyle, Tiirkiye'ye bizzat getirdikleri nakdi veya
ayni sermaye karsiliginda iktisap ettikleri menkul kiymetler ile istirak hisselerini
elden ¢ikarmalarindan dogan deger artist kazanclarinin hesabinda, kur farkindan

dogan kazanclar dikkate alinmayacaktir.
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Ancak, bu miikelleflerin Tiirkiye'de elde ettikleri kazanglarin, miinhasiran
bu menkul kiymet veya istirak hisseleri dolayisiyla elde edilen menkul sermaye
iratlarindan ve bu kiymet veya hisselerin elden ¢ikarilmasindan dogan deger artigi

kazanglarindan ibaret olmasi sart1 aranmaktadir.

Bu miikelleflerin, Tiirkiye'de menkul kiymet alim - satimiyla devaml
olarak ugrasmalart halinde ise kur farkindan dogan kazanglar da ticari kazancin

hesabinda dikkate alinacaktir.

Kur farkindan dogan kazanglarin hesabinda, menkul kiymet veya istirak
hisselerinin iktisabina tahsis edilen yabanci sermayenin bu kiymet veya hisselerin
iktisap tarihindeki Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi doviz alis kuruna gore
hesaplanan Tiirk Liras1 karsiligi ile bu kiymet veya hisselerin elden c¢ikarilmasi
tarithindeki ayni miktar yabanci sermayenin Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
doviz alis kuruna goére hesaplanan Tiirk Lirast karsiligi arasindaki fark esas

alinacaktir.

Mal ve haklarin elden ¢ikarilmasinda iktisap bedeli, elden ¢ikarilan mal ve
haklarm, elden ¢ikarildigi ay hari¢ olmak iizere Devlet Istatistik Enstitiisii'nce
belirlenen toptan esya fiyat endeksindeki (TEFE) artis oraninda artirilarak tespit
edilmektedir.

2.4.3.2.5. Dar miikellef gercek Kisilerde diger kazan¢ ve iratlarin

Tiirkiye’de elde edilmesi

GVK'nun 7. maddesinin 7. bendinde dar miikelleflerde diger kazang ve
iratlarin Tirkiye'de elde edilmesi bu kazang veya iratlart doguran isin veya
muamelenin Tirkiye'de ifa edilmesi veya Tiirkiye'de degerlendirilmesi sartlarina

baglanmistir.

Maddede sozii edilen degerlendirmeden amag, Odemenin Tirkiye'de
yapilmast veya 0deme yabanci memlekette yapilmigsa, Tirkiye'de ddeyenin veya
nam ve hesabina d6deme yapilanin hesaplarina intikal ettirilmesi veya karindan

ayrilmasidir.
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2.5. Gelirin Toplanmasi ve Beyani

GVK'nun 85. maddesi uyarinca miikellefler, GVK'nun 2. maddesinde yazil
kaynaklardan bir takvim yili i¢inde elde ettikleri kazang ve iratlar1 i¢in bu kanunda
aksine hiikiim olmadikca yillik beyanname verirler. Bu kanuna gore beyani gereken

gelirlerin y1llik beyannamede toplanmasi zorunludur.

Tacirler, ciftgiler ve serbest meslek erbaplari ticari, zirai ve mesleki
faaliyetlerinden kazang elde etmemis olsalar bile, yillik beyanname vermek

zorundadirlar.

S6z konusu hiikiim sirketlerin faaliyet ve tasfiye donemlerine samil olmak

tizere kollektif sirket ortaklar ile komanditeler hakkinda da uygulanmaktadir.
Yabanci iilkelerde elde edilen kazang ve iratlar:
1. Miikellefin bunlan Tiirkiye'de hesaplarina intikal ettirdigi yilda.

2. Tirkiye'de hesaplara intikal ettirilmemesinin miikellefin iradesi
disindaki sebeplerden ileri geldigi tevsik olunan hallerde, miikellefin bunlara tasarruf

edebildigi yilda elde edilmis sayilir.
2.5.1. Toplama yapilmayan haller

GVK'nun 85. maddesinde yer alan "Gelirin Toplanmasi" prensibinin
istisnalar1 "Toplama Yapilmayan" hallerdir. Yani, GVK'nda asil prensip tiim gelir
unsurlarindan elde edilen gelirlerin tek bir beyannamede toplanip vergilenmesidir.
Ancak, bazi gelirler i¢in kanun 6zel durum getirmis ve bunlarin beyannamede
toplanmasini yasaklamistir. Yani, miikellef istese de bu gelirler i¢in yillik beyanname
veremez ya da bu gelirlerini diger kazanglari i¢in vermis oldugu yillik beyannameye

dahil edip beyan edemez (Sabuncu, 2005 : 123).

GVK'nun 86. maddesine gore, asagida belirtilen gelirler igin yillik
beyanname verilmez, diger gelirler igin beyanname verilmesi halinde bu gelirler

beyannameye dahil edilmez:
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. Tam miikellefiyette;

a) Gergek wusulde vergilendirilmeyen zirai kazanglar, GVK'nun 75.
maddesinin 15. bendinde yazili menkul sermaye iratlar1 (GVK 75/15 bendi tiizel
kisiligi haiz emekli sandiklari, yardim sandiklar1 ile emeklilik ve sigorta sirketleri
tarafindan yapilan bazi 6demeler ile ilgilidir), kazan¢ ve iratlarin istisna hadleri

icinde kalan kismiu,

b) Tek isverenden alinmis ve tevkif suretiyle vergilendirilmis tcretler
(birden fazla isverenden {iicret almakla beraber, birden sonraki isverenden aldiklar
ticretlerinin toplami, 103. maddede yazili tarifenin ikinci gelir diliminde yer alan
tutar1 (2004 yilinda elde edilen gelirler i¢in 14.000.000.000.-TL(14.000 YTL), 2005
yilinda elde edilen gelirler i¢in 15.000.000.000.—-TL (15.000.-YTL) asmayan

miikelleflerin, tamamu tevkif suretiyle vergilendirilmis ticretleri dahil),

c) Vergiye tabi gelir toplamimnin [(a) ve (b) bentlerinde belirtilenler harig]
103.maddede yazili tarifenin ikinci gelir diliminde yer alan tutan (2004 yilinda elde
edilen gelirler i¢in 14.000.000.000.-TL(14.000.- YTL), 2005 yilinda elde edilen
gelirler i¢in 15.000.000.000 TL(15.000.-YTL ) asmamast kosuluyla, Tiirkiye'de
tevkifata tabi tutulmus olan; birden fazla isverenden elde edilen iicretler, menkul

sermaye iratlar1 ve gayrimenkul sermaye iratlari,

d) Bir takvim yil1 i¢inde elde edilen ve toplami1 600 milyon TL(600 YTL)
[(2004 yilinda elde edilen gelirler i¢in 750.000.000.-TL(750.- YTL), 2005 yilinda
elde edilen gelirler i¢in 800.000.000.- TL(800.-YTL)] agmayan, tevkifata ve istisna

uygulamasina konu olmayan menkul ve gayrimenkul sermaye iratlari.
2.Dar miikellefiyette;

Tamamu Tiirkiye'de tevkif suretiyle vergilendirilmis olan; {icretler, serbest
meslek kazanglari, menkul ve gayrimenkul sermaye iratlar1 ile diger kazang ve

iratlar.

Tevkif suretiyle vergilendirilmig gelirler agisindan dikkate alinmas1 gereken

hususlardan birisi de tevkifat oraninin "0" oldugu gelirlerin de tevkif suretiyle
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vergilendirilmis gelirlerden sayilacagidir (Anayasa Mahkemesi’nin 19.03.1987 tarih,
E:1986/5, K:1987/7 sayil1 karart).

2.6. Zararlarin Karlara Takas ve Mahsubu

GVK'nun 88. maddesinde; gelirin toplanmasinda gelir kaynaklariin bir
kismindan kaynaklanan zararlarin (80. maddede yazili diger kazang ve iratlardan

doganlar hari¢) diger kaynaklarin kazang ve iratlarina mahsup edilecegi,

Mabhsup islemi sonucunda kapatilmayan zarar kisminin, izleyen yillarin
gelirinden indirilecegi, arka arkaya bes yil icinde mahsup edilmeyen zarar

bakiyesinin izleyen yillara nakil olunamayacagi hiikiim altina alinmistir.

Diger taraftan menkul ve gayrimenkul sermaye iratlarinda, gider
fazlaligindan doganlar hari¢, sermayede meydana gelen eksilmeler zarar olarak

atanmaktadir.

Tam miikellefiyette yurt dis1 faaliyetlerden dogan zararlar faaliyette
bulunulan {iilkenin vergi kanunlarina gore beyan edilen vergi matrahlarinin (zarar
dahil) her yil o iilke mevzuatina gore denetim yetkisi verilen kuruluslarca rapora
baglanmas1 ve bu raporun ash ile terciime edilmis bir drneginin Tirkiye'deki ilgili

vergi dairesine ibrazi halinde mahsup edilebilecektir.

Denetim kuruluglarinca hazirlanacak raporun ekinde yer alan vergi
beyanlarinin, bilango ve kar-zarar cetvellerinin o iilkedeki yetkili mali makamlarca
onaylanmasi zorunludur. Faaliyette bulunulan iilkede denetim kurulusu olmamasi
halinde, her yila ait vergi beyannamesinin, o iilke yetkili makamlarindan alinan birer
orneginin mahallindeki Tiirk el¢ilik ve konsolosluktan, yoksa orada Tiirk
menfaatlerini koruyan iilkenin ayn1 mahiyetteki temsilcilerine onaylatilarak, aslinin

ve terciime edilmis bir 6rneginin ilgili vergi dairesine ibrazi yeterlidir.

Tiirkiye'de mahsup edilen yurt dis1 zararin, ilgili ilkede de mahsup edilmesi
halinde, Tiirkiye'deki beyannameye dahil edilecek yurt disi kazang, mahsuptan

onceki tutar olacaktir.
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Maddede yer alan diizenleme c¢ercevesinde Tiirkiye'de Gelir Vergisi'nden
istisna edilen kazanclarla ilgili yurt dis1 zararlar, yurt i¢indeki kazang ve iratlardan

mahsup edilememektedir.

Yurtdisinda beyanname verilmemesi halinde yurtdisi zarar mahsubunun
yukarida belirtilen genel hiikiimlere gore yapilmasi gerekmektedir (Sabuncu, 2005 :
125).

2.7. Diger indirimler

GVK'nun 89. maddesinde gelir vergisi matrahinin tespitinde, gelir vergisi
beyannamesinde bildirilecek menkul sermaye iratlar1 ve deger artis kazanglarindan
olusacak gelirlerden bu gelirlerin safi tutarinin tespitinde indirilen giderlerden ayri

olarak asagidaki indirimlerin de yapilabilecegi diizenleme altina alinmaktadir:

1) Beyan edilen gelirin % 10'unu (bireysel emeklilik sistemi disindaki sahis
sigorta primleri icin, beyan edilen gelirin % 5'ini) ve asgari ticretin yillik tutarim
asmamak sartiyla, miikellefin sahsina, esine ve kiiciik ¢ocuklarina ait hayat, 6liim,
kaza, hastalik, sakatlik, analik, dogum ve tahsil gibi sahis sigorta primleri ile bireysel
emeklilik sistemine 6denen katki paylar1 (sigortanin veya emeklilik sdzlesmesinin
Tiirkiye'de kain ve merkezi Tirkiye'de bulunan bir sigorta veya emeklilik sirketi
nezdinde akdedilmis olmasi, prim ve katki tutarlarinin gelirin elde edildigi yilda
O0denmis olmasi ve ticret geliri elde edenlerin iicretlerinin safi tutarinin hesaplanmasi
sirasinda ayrica indirilmemis bulunmasi sartiyla, eslerin veya ¢ocuklarin ayri
beyanname vermeleri halinde, bunlara ait prim ve katki paylar1 kendi gelirlerinden
indirilir).

Bakanlar Kurulu bu bentte yer alan oranlar1 bir katina kadar artirmaya ve
belirtilen haddi asgari iicretin yillik tutarimin iki katin1 gegmemek iizere yeniden

belirlemeye yetkilidir.

2) Beyan edilen gelirin % 5'ini (2005 yil1 ve sonrasi kazanclar i¢in % 10)
asmamasi, Tirkiye'de yapilmasi ve gelir veya kurumlar vergisi miikellefiyeti bulunan
gercek veya tiizel kisilerden alinacak belgelerle tevsik edilmesi sartiyla, miikellefin

kendisi, esi ve kiiciik cocuklarina iligkin olarak yapilan egitim ve saglik harcamalari
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(miikerrer 121 inci madde g¢ergevesinde egitim ve saglik harcamalar1 nedeniyle vergi
indiriminden yararlanan ticretliler, ayn1 harcamalarini bu hiikiimden yararlanarak

matrahlarindan indiremezler).

3) Serbest meslek faaliyetinde bulunan veya basit usulde vergilendirilen
Oziirliilerin beyan edilen gelirlerine, 31 inci maddede yer alan esaslara gore
hesaplanan yillik indirim (Bu indirimden bakmakla yiikiimlii oldugu ozirli kisi
bulunan serbest meslek erbabi ile hizmet erbabi (tevkifat matrah1 dahil) da

yararlanir).

4) Genel ve ozel biit¢eli kamu idareleri, il 6zel idareleri, belediyeler, koyler
ile kamu yararina ¢alisan dernekler ve Bakanlar Kurulunca vergi muafiyeti taninan
vakiflara yillik toplam1 beyan edilecek gelirin % 5'ini (kalkinmada oncelikli yoreler

icin % 10'unu) asmamak iizere, makbuz karsiliginda yapilan bagis ve yardimlar.

5) Genel ve 0zel biit¢eli kamu idarelerine, il 6zel idarelerine, belediyelere
ve koylere bagislanan okul, saglik tesisi ve yiliz yatak (kalkinmada oncelikli
yorelerde elli yatak) kapasitesinden az olmamak {izere O6grenci yurdu ile ¢ocuk
yuvasit, yetistirme yurdu, huzurevi, bakim ve rehabilitasyon merkezi insasi
dolayisiyla yapilan harcamalar veya bu tesislerin ingasi i¢in bu kuruluslara yapilan
her tiirlii bagis ve yardimlar ile mevcut tesislerin faaliyetlerim devam ettirebilmeleri

icin yapilan her tiirlii nakdi ve ayni bagis ve yardimlarin tamama.

6) Fakirlere yardim amaciyla gida bankaciligi faaliyetinde bulunan dernek
ve vakiflara Maliye Bakanliginca belirlenen usul ve esaslar ¢gercevesinde bagislanan
gida maddelerinin (01.01.2005 tarihinden itibaren gida, temizlik, giyecek ve

yakacak) maliyet bedelinin tamamia.

7) Genel ve 6zel biitgeli kamu idareleri, il 6zel idareleri, belediyeler, koyler,
kamu yararmma c¢alisan dernekler, Bakanlar Kurulunca vergi muafiyeti tanian
vakiflar ve bilimsel aragtirma faaliyetinde bulunan kurum ve kuruluglar tarafindan
yapilan ya da Kiiltlir ve Turizm Bakanliginca desteklenen veya desteklenmesi uygun

goriilen;
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a) Kiiltiir ve sanat faaliyetlerine iliskin ticari olmayan ulusal veya

uluslararasi organizasyonlarin gerceklestirilmesine,

b) Ulkemizin uygarlik birikiminin kiiltiirii, sanati, tarihi, edebiyati,
mimarisi ve somut olmayan kiiltiirel miras1 ile ilgili veya lilke tanitimina yonelik
kitap, katalog, brosiir, film, kaset, CD ve DVD gibi manyetik, elektronik ve bilisim
teknolojisi yoluyla iiretilenler de dahil olmak {izere gorsel, isitsel veya basili
materyallerin hazirlanmasi, bunlarla ilgili derleme ve arastirmalarin yayinlanmasi,

yurt i¢cinde ve yurt disinda dagitimi ve tanitiminin saglanmasina,

¢) Yazma ve nadir eserlerin korunmasi ve elektronik ortama aktarilmasi ile

bu eserlerin Kiiltiir ve Turizm Bakanlig1 koleksiyonuna kazandirilmasina,

d) 2863 sayili Kiiltiir ve Tabiat Varliklarin1t Koruma Kanunu kapsamindaki
taginmaz kiiltiir varliklarinin bakimi, onarimi, yasatilmasi, rolove, restorasyon,

restitiisyon projeleri yapilmasi ve nakil islerine,
e) Kurtarma kazilari, bilimsel kazi ¢alismalar1 ve ylizey aragtirmalarina,

f) Yurt disindaki tasinmaz Tiirk kiiltiir varliklarinin yerinde korunmasi veya

tilkemize ait kiiltiir varliklarinin Tiirkiye'ye getirtilmesi ¢aligmalarina,
g) Kiiltiir envanterinin olusturulmasi ¢aligmalarina,

h) 2863 sayili Kanun kapsamindaki tasmir kiiltiir varliklari ile giizel
sanatlar, cagdas ve geleneksel el sanatlar1 alanlarindaki {iriin ve eserlerin Kiiltiir ve

Turizm Bakanlig1 koleksiyonuna kazandirilmasi ve giivenliklerinin saglanmasina,

i) Somut olmayan kiiltiirel miras, giizel sanatlar, sinema, cagdas ve
geleneksel el sanatlar1 alanlarindaki iiretim ve etkinlikler ile bu alanlarda arastirma,
egitim veya uygulama merkezleri, atolye, stiidyo ve film platosu kurulmasi, bakim ve

onanim, her tiirlii ara¢ ve techizatin tedariki ile film yapimina,

j)Kiitiiphane, miize, sanat galerisi ve kiiltiir merkezi ile sinema, tiyatro,
opera, bale ve konser gibi kiiltiirel ve sanatsal etkinliklerin sergilendigi tesislerin

yapimi, onarimi veya modernizasyon ¢alismalarina,
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[liskin harcamalar ile bu amagla yapilan her tiirlii bagis ve yardimlarin %
100" (Bakanlar Kurulu, bolgeler ve faaliyet tiirleri itibariyle bu orani yarisina kadar

indirmeye veya kanuni oranina kadar ¢ikarmaya yetkilidir).

8) 3289 sayili Genglik ve Spor Genel Miidiirliigiintin Teskilat ve Gorevleri
Hakkinda Kanun ile 17.6.1992 tarihli ve 3813 sayili Tiirkiye Futbol Federasyonu
Kurulus ve Gorevleri Hakkinda Kanun kapsaminda yapilan sponsorluk
harcamalarinin; amator spor dallar1 i¢in tamami, profesyonel spor dallart igin %

50'si.

2.8. Para ve Sermaye Piyasasi1 Araclarimin Vergilendirilmesi ile Tlgili

Olarak GVK' da Yer Alan Gegici Maddeler
1. GVK Geg. 55. maddede yer alan diizenleme:

GVK'nun Geg. 55. maddesinde 31.12.2004 tarihine kadar elde edilecek bir
kistm menkul sermaye iratlarinin beyan dist birakilmasina iliskin diizenlemeler yer

almaktadir. S6z konusu madde uyarinca;

1.1.1999-31.12.2004 tarihleri arasinda elde edilen ve tevkif suretiyle

vergilendirilmis bulunan;

- Mevduat faizleri (Bankalara, bankerlere, tasarruf sandiklarina, tevdiat
kabul eden diger miiesseselere yatirilan vadeli, vadesiz paralara 6denen faizler,
bunlar disinda kalan kisi ve kuruluslardan devamli olarak para toplama isi ile
ugrasanlarin her ne sekil ve ad altinda olursa olsun toplanan paralara sagladiklari
gelirler ve menfaatler ile bankalar ve 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununa gore
kurulan araci kurumlar arasindaki borsa para piyasasinda degerlendirilen paralara

Odenen faizler de mevduat faizi sayilir).

- Faizsiz olarak kredi verenlere 6denen kar paylar ile kar ve zarar ortakligi
belgesi karsilig1 6denen kar paylar1 ve 6zel finans kurumlarinca kar ve zarara katilma

hesabi karsili§inda 6denen kar paylari

- GVK 75. maddenin ikinci fikrasinin 5 numarali bendinde yer alan menkul
kiymetleri geri alim ve satim taahhiidii ile iktisap veya elden cikarilmasi karsiliginda

saglanan menfaatler (Repo gelirleri) ile,
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- Menkul kiymetler yatirim fonlarmin katilma belgelerine 6denen kar
paylar1 veya bu fonlarin katilma belgelerinin IMKB'de alim - satimindan elde edilen
kazanglar ile Tiirkiye'de kurulu vadeli islem ve opsiyon borsalarinda yapilan iglemler

sonucunda elde edilen kazanglar,

icin yillik beyanname verilmez. Diger gelirler nedeniyle beyanname verilmesi
halinde de bu gelirler beyannameye dahil edilmez. Ticari isletmeye dahil olan bu

gelirler, bu maddenin kapsami disindadir.
2. GVK Geg. 59. maddede yer alan diizenleme:

GVK Geg. 59. maddede devlet tahvili ve hazine bonolarinin faiz gelirleri ve

alim - satim kazanclari ile ilgili 6zel bir istisna diizenlemesi yer almaktadir.

Bu diizenleme uyarinca, 31.12.2006 tarihine kadar 26.7.2001-31.12.2004
tarihleri arasinda ihra¢ edilen Devlet tahvilleri ve Hazine bonolarinin faiz gelirleri ve
elden cikarilmasindan saglanan diger kazanglar toplaminin; 2001 yilinda 50 milyar
TL’si (50 bin YTL), 2002 ve izleyen yillarda bu tutarin veya artirilmis tutarin her yil
icin belirlenen yeniden degerleme oraninda artirilmasiyla bulunacak tutar gelir
vergisinden miistesnadir. Bu istisnadan yararlananlar, miikerrer 80. ve Gegici 56.
maddelerde yer alan istisnalardan ayrica yararlanamaz. Ticari isletmelere ait olan bu

tiir gelirler hakkinda bu madde hiikmii uygulanmaz.
3. GVK Geg. 67. maddede yer alan diizenleme:

5281 sayili Kanun ile Gelir Vergisi Kanunu’na eklenen Gegici 67. maddede
01.01.2006 tarihinden itibaren para ve sermaye piyasasit araglarindan elde edilecek

gelirlere uygulanacak vergisel diizenlemeler yer almaktadir.
GVK Geg. 67. maddeye gore;

1) Bankalar ve araci kurumlar takvim yilinin iicer aylik donemleri iti-

bartyla;

a) Almm - sattmina aracilik ettikleri menkul kiymetler ile diger sermaye

piyasast araglarinin alig ve satis bedelleri arasindaki fark,
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b) Alimina aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi

araclarinin itfas1 halinde alis bedeli ile itfa bedeli arasindaki fark,

c) Menkul kiymetlerin veya diger sermaye piyasasi araglarinin tahsiline
aracilik ettikleri donemsel getirileri (herhangi bir menkul kiymet veya diger sermaye

piyasasi aracina bagli olmayan),
tizerinden % 15 oraninda vergi tevkifat1 yaparlar.

Ayn1 menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aracindan degisik tarihlerde
alimlar yapildiktan sonra bunlarin bir kisminin elden ¢ikarilmasi halinde, ilk giren ilk
cikar yontemi kullanilmak suretiyle, tevkifat matrahinin tespitinde dikkate alinacak
alis bedeli belirlenir. Bir menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aracinin
alimindan once elden ¢ikarilmasi halinde, elden ¢ikarilma tarihinden sonra yapilan
ilk alim islemi esas alinarak iizerinden tevkifat yapilacak tutar tespit edilir. Alis ve
satis islemleri dolayisiyla 6denen komisyonlar ile Banka ve Sigorta Muameleleri

Vergisi tevkifat matrahinin tespitinde dikkate alinir.

Ug aylik donem icerisinde aym tiirden menkul kiymet veya diger sermaye
piyasasi araci ile ilgili olarak birden fazla alim - satim islemi yapilmasi halinde
tevkifatin gerceklestirilmesinde bu islemler tek bir islem olarak dikkate alinir. Ayni
tiirden menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracit alim - satimindan dogan
zararlar takvim yili asilmamak kaydiyla izleyen donemlerin tevkifat matrahindan
mahsup edilir. Dovize, altina veya baska bir degere endeksli menkul kiymet veya
diger sermaye piyasasi aracinin alis ve satis bedeli olarak islem tarihindeki Yeni
Tiirk Liras1 karsiliklar1 esas alinarak tevkifat matrahi tespit edilir. Menkul kiymet ve
diger sermaye piyasasi aracinin yabanci bir para cinsinden ihra¢ edilmis olmasi

halinde ise tevkifat matrahinin tespitinde kur fark: dikkate alinmaz.

Menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci sahibinin, bu kiymetleri
baska bir banka veya aract kuruma aktarmasi halinde, s6z konusu menkul
kiymetlerin alis bedeli ve alis tarihi aktarma yapilan kuruma bildirilir. Aktarmanin
baska bir kisi veya kurum adina yapilmasi halinde, alis bedeli ve alis tarihinin ilgili
banka veya aract kuruma bildirilmesinin yani sira islem Maliye Bakanligina da

bildirilir. Bu bildirimler, baska bir kisi veya kurum adina naklin ayni banka veya
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arac1 kurumun biinyesinde gerceklestirilmesi veya kiymetin sahibi tarafindan fiziken

teslim alinmasi halinde de yapilir.

Menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aracinin fiziken bir banka veya
aract kuruma teslim edilmesi halinde alis bedeli olarak, tevsik edilmesi kaydiyla,

kiymet sahibinin beyani esas alinir ve yapilan islem Maliye Bakanligina bildirilir.

Sermaye Piyasasi Kanununa goére kurulan menkul kiymetler yatirim
fonlarmin (borsa yatirim fonlar1 hari¢) katilma belgelerinin ilgili oldugu fona iadesi,
menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin hisse senetlerinin alim - satimi, Hazine
tarafindan yurt disinda ihra¢ edilen menkul kiymetlerin alim - satimi, itfasi sirasinda
elde edilen getirileri ile bunlarin donemsel getirilerinin tahsilinde, tam miikellef
kurumlara ait olan ve iki yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetlerinin elden
cikarilmasinda ve hisse senetleri kar paylarmin hisse sahipleri adina tahsilinde bu

fikra hiikiimleri uygulanmaz.

Bu fikra kapsaminda yapilan tevkifat tutarlari, verilecek muhtasar
beyannameye dahil edilmez. Banka ve aract kurumlar, tevkif ettikleri vergileri sekli
ve muhteviyati Maliye Bakanliginca belirlenecek bir beyanname ile tevkifat
donemini izleyen ayin yirminci giinii aksamina kadar bagl olduklar1 vergi dairesine

beyan eder ve yirmi altinc1 giinli aksamina kadar 6derler.

2) Bu Kanunun 75. maddesinin ikinci fikrasinin (5) numarali bendinde
yazili menkul sermaye iratlarindan (Hazine tarafindan yurt disinda ihra¢ edilen
menkul kiymetlerden elde edilenler harig), 6demeyi yapanlarca, banka veya araci
kurumlara veya bunlar araciligryla diger gercek ve tiizel kisilere 6denenler harig, %
15 oraninda vergi tevkifati yapilir. Bankalara veya araci kurumlara alig bedeli tevsik
edilmeksizin teslim edilmis olan menkul kiymetlerin gelirlerinin 6denmesinde ise
0deme banka veya araci kurumlar araciligiyla yapilsa dahi tevkifat yapilir. Menkul
kiymetin bir banka veya araci kurum araciligiyla alinmis olmasi halinde tevkifatta,
bu islemdeki itfa bedeli ile alis bedeli arasindaki fark esas alinir. Bu iratlar iizerinden
94.madde veya Kurumlar Vergisi Kanununun 24. maddesi kapsaminda ayrica

tevkifat yapilmaz.



64

3) Bankalar ile araci kurumlar, bir menkul kiymet veya diger sermaye
piyasasi aracini (hisse senetleri ile (1) numarali fikranin altinc1 paragrafinda belirtilen
menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araglari hari¢) (1) numarali fikra
kapsaminda tevkifata tabi tutulmaksizin almalar1 halinde, kendilerine satig yapanlar
adina satis bedeli ile alig bedeli arasindaki fark iizerinden % 15 oraninda tevkifat
yaparlar. Menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracinin daha 6nce bir banka
veya aract kurumdan alinmamis olmasi halinde, tevkifatin yapilmasinda alis bedeli
yerine ihra¢ bedeli esas alinir. Tevkif edilen vergiler (I) numarali fikra kapsaminda

verilecek beyannameye dahil edilmek suretiyle beyan edilir ve 6denir.

4) 75 inci maddenin ikinci fikrasinin (7), (12) ve (14) numarali bentlerinde
yazili menkul sermaye iratlarindan 6demeyi yapanlarca % 15 oraninda vergi tevkifati
yapilir. Bu iratlar lizerinden 94.madde veya Kurumlar Vergisi Kanununun 24.

maddesi kapsaminda ayrica tevkifat yapilmaz.

5) Gelir sahibinin gergek veya tiizel kisi ya da dar veya tam miikellef
olmasi, vergi miikellefiyeti bulunup bulunmamasi, vergiden muaf olup olmamasi ve
elde edilen kazancin vergiden istisna olup olmamasi (1), (2), (3) ve (4) numaral fikra
hiikiimleri uyarinca yapilacak tevkifati etkilemez. Su kadar ki, Sermaye Piyasasi
Kanununa gore kurulan borsa yatirnm fonlar1 ve emeklilik yatirim fonlarinin elde

ettikleri kazanglar tizerinden (1) ve (4) numaral fikralar uyarinca tevkifat yapilmaz.

6) Bu maddenin (1), (2), (3) ve (4) numaral fikralarinda belirtilen tevkifat
oranlarini yabanci para cinsinden ihrag¢ edilen menkul kiymetlerden saglanan getiriler
ile doviz cinsinden agilmis hesaplardan elde edilen faiz gelirleri i¢in bes puana kadar

artirmaya veya kanuni oranina kadar indirmeye Bakanlar Kurulu yetkilidir.

7) (1), (2), (3) ve (4) numaral1 fikra hiikiimleri uyarinca tevkifata tabi tutulan
kazancglar icin gercek kisilerce yillik veya miinferit beyanname verilmez. Diger
gelirler dolayisiyla verilecek yillik beyannameye bu gelirler dahil edilmez. Ticari
faaliyet kapsaminda elde edilen gelirler ticari kazang¢ hiikiimleri g¢ercevesinde
kazancin tespitinde dikkate almir ve tevkif suretiyle 6denmis olan vergiler, 94.
madde kapsaminda tevkif edilen vergilerin tabi oldugu hiikiimler ¢ercevesinde

tevkifata tabi kazanclarin beyan edildigi beyannamelerde hesaplanan vergiden
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mahsup edilir. Su kadar ki, (2) ve (3) numaral fikralar kapsaminda tevkif suretiyle
O0denen verginin, islemden dogan kazancin tabi oldugu tevkifat orani ile c¢arpimi
sonucu bulunacak tutar1 asan kismu yillik beyannamede hesaplanan vergiden mahsup

edilmez.

8) Sermaye Piyasast Kanununa gore kurulan menkul kiymetler yatirim
fonlar1 (borsa yatirim fonlart hari¢) ile menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin
Kurumlar Vergisinden istisna edilmis olan portfoy kazanglari, dagitilsin veya
dagitilmasin % 15 oraninda vergi tevkifatina tabi tutulur. Bu kazanglar {izerinden 94.
madde uyarinca ayrica tevkifat yapilmaz. Bu fon veya ortakliklarinin katilma
belgelerinin ilgili fona iadesinden elde edilen gelirler ile hisse senetlerinin
alim - satimindan elde edilen kazanclar i¢in yillik beyanname verilmez. Diger
gelirler nedeniyle beyanname verilmesi halinde de bu gelirler beyannameye dahil
edilmez. Ticari isletmeye dahil olan bu nitelikteki gelirler, bu fikra kapsami

disindadir.

9) Bu maddenin yiiriirliik tarihinden 6nce ihrag¢ edilmis olan her nevi tahvil
ve Hazine bonosu faizleri ile Toplu Konut idaresi ve Ozellestirme Idaresince
c¢ikarilan menkul kiymetlerin elde tutulmasi veya elden ¢ikarilmasi suretiyle saglanan
gelirlerin vergilendirilmesinde (Dar miikellef kurumlarin, bu menkul kiymetleri
elden c¢ikarmak suretiyle sagladiklart kazanglar hari¢) bu madde hiikiimleri
uygulanmaz. Bu gelirlerin vergilendirilmesinde, 31.12.2005 tarihi itibariyla gecerli

olan hiikiimler uygulanir.

10) Bu maddenin yiiriirliige girmesinden once iktisap edilmis olan menkul
kiymet veya diger sermaye piyasasi araclarinin elden cikarilmasindan veya elde
tutulma siirecinde elde edilen gelirler (Dar mikellef kurumlarin, bu menkul
kiymetleri elden c¢ikarmak suretiyle sagladiktan kazancglar hari¢) i¢in bu madde
hiikiimleri uygulanmaz. Bu gelirlerin vergilendirilmesinde 31.12.2005 tarihi

itibariyla gegerli olan hiikiimler uygulanir.

11) Bu maddede gecen, "banka" kavrami 18.6.1999 tarihli ve 4389 sayili

Bankalar Kanunu kapsaminda Tiirkiye'de faaliyette bulunan bankalari, "arac1 kurum"
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kavrami ise 28.7.1981 tarihli ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu kapsaminda

Tiirkiye'de faaliyette bulunan araci kurumlari ifade eder.

12) Bu maddede gegen menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci
ifadesi, 6zel bir belirleme yapilmadig: siirece Tiirkiye'de ihra¢ edilmis ve Sermaye
Piyasas1 Kurulunca kayda alinmis ve/veya Tirkiye'de kurulu menkul kiymet ve
vadeli islem ve opsiyon borsalarinda islem gdéren menkul kiymetler veya diger
sermaye piyasasi araglar ile kayda alinmamis olsa veya menkul kiymet ve vadeli
islem borsalarinda islem gormese dahi Hazinece veya diger kamu tiizel kisilerince
thra¢ edilecek her tiirlii menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracinmi ifade

eder.

Bankalarin ve aract kurumlarin taraf oldugu veya bunlar araciliiyla
yapilan; belirli bir vadede, dnceden 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 ylkiimliiliigiinii veren vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri bu madde

uygulamasinda diger sermaye piyasasi aract addolunur.

13) Tirkiye'de kurulu vadeli islem ve opsiyon borsalarinda yapilan
islemlerden 2006 yilinda elde edilen kazanglar icin (1) numarali fikrada belirtilen

tevkifat orani sifir olarak uygulanir.

14) Bu madde kapsamina girmeyen ve 1.1.2006 tarihinden once iktisap
edilmis olan menkul kiymetlerin elden c¢ikarilmasindan saglanan gelirlerin

vergilendirilmesinde 31.12.2005 tarihi itibariyle gegerli olan hiikiimler uygulanir.

15) Bu madde hiikiimlerinin uygulanmasina iliskin esas ve usulleri

belirlemeye Maliye Bakanlig1 yetkilidir.

16) Bu madde hiiktimleri 31.12.2015 tarihine kadar uygulanir.



UCUNCU BOLUM

GERCEK KISILERIN SERMAYE PiYASASI ARACLARINDAN

ELDE ETTIiKLERI GELIRLERIN VERGILENDIRILMESI

Para ve sermaye piyasasi araglarindan 2004 yilinda elde edilip 2005 yilinda
beyan edilecek gelirler ile 2005 yilinda elde edilerek 2006 yilinda beyan edilecek
gelirlerin vergilendirilmesi ile ilgili olarak bu yillara ait gelirlerin vergilendirilmesi
ile ilgili yasal diizenlemeler arasinda beyan ve istisna sinirlarinin tutarlari ile indirim

orani disinda bir farklilik bulunmamaktadir.
3.1. Hisse Senedi Gelirlerinin Vergilendirilmesi
3.1.1. Hisse senedi kar paylari

Hisse senedi kar paylarmin vergilendirilmesi i¢in vergilendirilecek kar
paymin hangi yil dagitilacagi, herhangi bir istisnaya tabi olup olmayacagi,

belirlenmelidir.

3.1.1.1. Hisse senedi kar paylarimin (nakit kar payl)) genel

vergilendirme esaslari

Hisse senedi kar paylar1 genel vergilendirme esaslar1 Tiirkiye’de yerlesik
(tam miikellef) gercek kisiler, yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek kisiler

olmak iizere 2 boliimde incelenmektedir.
3.1.1.1.1. Tiirkiye'de yerlesik (tam miikellef) gercek Kisiler

Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek kisilerin vergilendirme esaslari
asagidaki gibidir.

3.1.1.1.1.1. Tiirk sirketlerinin hisse senetlerinden elde edilen Kkar

paylar

Hisse senetlerinden elde edilen kar paylari menkul sermaye iradi

oldugundan iratlarin vergilendirme esasina dahildirler.

Bu vergilendirme tam miikelleflerde su sekildedir:
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2003 yilinda hisse senetlerinden elde edilen temettii gelirlerinin
vergilendirilmesi konusunda degisiklikler yapilmistir. Bu degisikliklerin basinda,
onceki yillarda temettii gelirleri lizerinden nispeten daha az vergi 6denmesini
saglayan “vergi alacagi” uygulamasina son verilmesi gelmektedir. Bu uygulamaya
son verilmis olmakla beraber, hisse senetlerinden elde edilen temettii gelirlerinin %
50’si istisna olarak kabul edilmis olup kalan tutarin diger gelirler (stopaja tabi
tutulmus diger menkul sermaye iratlar1 -faiz, kar pay1 gibi- ve gayrimenkul sermaye
iratlar1 ile birden fazla igverenden elde edilen iicretler toplami) ile birlikte 2004
yilinda elde edilen gelirler icin belirlenmis tutar olan 14.000.000.000.-TL’yi
(14.000.-YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler icin 15.000.000.000.-TL (15.000.-
YTL) asip asmamasina bagli bulunmaktadir. Bu smirin agilmasi halinde istisna
sonrasi tutarin tamaminin izleyen yilda beyan edilmesi gerekmektedir (Danistay

3.Daire’nin E: 2000/4013, K: 2003/929 sayili karari, Danistay Dergisi, 2003).

Ayrica fon payr uygulamasi 01.01.2004 tarihinden itibaren yiiriirliikten
kalktigindan, 2004 ve takip eden yillarda temettii dagitan kurum tarafindan, dagitilan
temettli lizerinden sadece % 10 oraninda stopaj yapilacak olup, bu tutar lizerinden

ayrica fon pay1 kesintisi yapilmayacaktir (GVK, madde : 61).

Ornegin; 2004 yilinda elde ettigi net kar pay1 14 milyar TL olan bir gergek
kisinin s6zii edilen diger gelirlerinin briit tutar1 6 milyar TL ise bu kisi kar paylarini
ve diger gelirlerini beyan etmeyecektir. Ciinkii elde ettigi briit kar pay1
15.555.555.555 TL (14 milyar, % 10 stopaj orani ile briitlestirilir. 14 milyar/1-%10)
olup, istisna sonrasi tutar 7.777.777.777 TL'dir. Diger gelirlerle toplam1 14 milyar
TL'yi asmadig1 i¢in (7.777.777.777+6.000.000.000=13.777.777.777) bu gelirler
beyan edilmeyecektir. Eger elde edilen net kar pay1 15 milyar TL olsaydi, briit kar
payt 16.666.666.666.- TL olacak ve bu tutarini yarist ile (8.333.333.333) diger
gelirlerin  (6.000.000.000) toplami olan 14.333.333.333 TL’nin tamami beyan
edilecekti. Sirket tarafindan yapilan stopajin  (16.666.666.666 x %10 =
1.666.666.666.- TL) tamam1 beyannamede hesaplanan gelirden mahsup edilecektir.
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3.1.1.1.1.2. Yurt disindaki sirketlerden elde edilen kar paylari

Tiirkiye'de yerlesik gergek kisilerin yurt disindaki sirketlerden elde ettikleri
kar paylar1 Tiirkiye'de tevkifata ve istisna uygulamasina konu olmadigindan stopaj ve
istisna uygulanmayan diger menkul sermaye iratlar1 ve gayrimenkul sermaye iratlar
ile birlikte 2004 yilinda elde edilen gelirler i¢in belirlenmis tutar olan 750.000.000
TL'yi (750 YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler i¢in 800.000.000.-TL (800 YTL)
asmast halinde tamaminin beyan edilmesi gerekmektedir. Bu gelirlerin yurt disinda
tevkifata tabi tutulmasi halinde 750.000.000.-TL'nin (750.-YTL) hesabinda stopaj
dahil tutar dikkate alinmalidir.

Yurt disindaki sirketlerden kar payi1 elde edilmesi durumunda yatirimcilarin
dikkate almasi gereken birinci husus s6z konusu kar pay1 gelirleri i¢in yurtdisinda

vergi 6denmesi durumunda bu vergilerin mahsup edilme imkaninin bulunmasidir.

Dikkat edilmesi gereken ikinci husus ise gelirin elde edildigi iilke ile
Tiirkiye arasinda cifte vergilendirmeyi onleme anlagmasi bulunmasi halinde bu
anlagmadaki vergileme prensiplerinin (temettii stopaj oram1 ve gelirin beyan
edilmeyecegi gibi) gegerli olacagi hususudur. Ornegin, Tiirkiye-Hollanda arasinda
imzalanan Cifte Vergilendirmeyi Onleme Anlasmasi uyarinca Hollanda sirketinden

elde edilen nakit kar paylar Tiirkiye'de vergilenmeyecektir.

Yurtdisindan elde edilen kar paylarinin Tirk Lirasi'na ¢evrilmesinde kar
paymin elde edildigi tarihteki TCMB doviz alis kurunun uygulanmasi gerekmektedir.
Ornegin; 2004 yilinda Isvigre'de mukim sirketin hisse senetlerinden elde ettigi net
kar payr tutart 650 Isvigre Frangi olan tam miikellef gergek kisinin bu geliri
tizerinden % 5 stopaj yapilmigtir. Kar paymin elde edildigi tarihteki MB Doviz Alig
Kuru 1.100.000 TL’dir. Bu durumda elde edilen briit kar pay1 tutar1 752.631.578 TL
(650 x 1.100.000 / 1-% 5) olacaktir. Bu tutar 750 milyon TL'den fazla oldugu i¢in
hepsi beyan edilecek yapilan % 5'lik stopaj (37.631.578 TL) hesaplanacak olan ver-
giden mahsup edilecektir (Sabuncu, 2005 : 147).
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3.1.1.1.2. Yurdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kkisiler

Dar miikelleflere 6zel diizenlemeler getirilmis olup 6zel durumlar hari¢ dar
miikellef gergek kisilere yapilan kar pay1 6demeleri stopaja tabidir. Yapilan stopaj

nihai vergileme niteligindedir.

3.1.1.2. Hisse senedi kar paylarmin vergilendirilmesinde o6zellik tasiyan

durumlar
3.1.1.2.1. Bedelsiz olarak edinilen hisse senetleri

Bedelsiz hisse senetleri i¢ kaynakli sermaye artirimlari sonucunda
edinilmekte, i¢ kaynakli sermaye artirimlar1 ise kar yedekleri veya sermaye
yedeklerinin sermayeye ilavesi yolu ile gergeklestirilmektedir ki sermaye
yedeklerinin sermayeye ilavesi kar dagitimi sayilmamaktadir ve bu durumda bedelsiz

hisse senedinin kar pay1 geliri olmayacagini ortaya koymaktadir.

3.1.1.2.2. Kurumlarin devir ve birlesmeleri sonucunda alinan yeni

sirketin hisse senetleri

Kurumlarin birlesmesi durumunda katilan kurumun ortaklar1 veya
sahiplerine birlesilen kurumun sermayesinden pay verilmekte ve birlesen kurumun
ortaklariin ellerinde bulunan hisse senetleri birlesilen kurumun hisse senetleri ile
degistirilmektedir. Ortaklarin aldiklari yeni hisse senetlerinin degerleri eskilerinin
degeri ile aym olabilecegi gibi daha diisiik veya daha yiiksek de olabilmektedir.
Birlesen kurum ortaklarina verilen hisse senetlerinin degeri birlesen kuruma ait olup
degistirdikleri hisse senetlerinin degerinden daha fazla ise aradaki farkin vergilenip
vergilenmeyece8i ve bu farkin hangi kazan¢ unsuruna girdigi konusunda farkli

goriisler bulunmaktadir (Kizilot, 2002 : 2352).

1. Goriige gore, birlesme ile birlesen kurum ortaklarinin bu kuruma ait
sermaye paylar1 yerine birlesilen kurumun sermayesinden pay verilmektedir.
Birlesen kurum ortaklarina verilen yeni hisse senetlerinin degerlerinin birlesen
kurumun nominal sermayesine isabet eden disinda kalan kisminin kendileri
yoniinden menkul sermaye irad1 sayilmasi gerekliligi dogacaktir (Ozbalc1, 1998 :

683).
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2. Goriige gore, Bir kuruma ait hisse senedinin verilip bir baska kuruma ait
hisse senedinin iktisap edilmesi durumunda bir hisse senedi trampasi s6z konusu
olmaktadir. Bu durumda menkul sermaye iradi elde edildiginden sz edilemez.
Trampa sonucu elde edilen fark menkul kiymet satis geliri kabul edilmelidir

(Ozbalci, 1998 : 685).

Ancak bu konuda ki goriisiim s6z konusu islemlerde gerek kar payr geliri
gerekse de alim satim kazanci elde edilmedigi yoniindedir. Kurumlarin
birlesmelerinde katilan kurum birlesilen kurum i¢inde devam etmektedir. Birlesme
sonucunda verilen hisseler katilan kurumun sermayesini temsil etmektedir. Hisselerin

devri s6z konusu olmadig1 gibi, elde edilen nakit bir gelir de s6z konusu degildir.
3.1.2. Hisse senedi alim — satim kazanglari

Hisse senetlerinin alim - satim kazanglarinin vergilendirilmesi ile ilgili
diizenleme GVK’nun 80. maddesinde yer almaktadir. S6z konusu maddede hangi
hisse senetlerinin alim-satim kazanglarinin  vergiye tabi olmadig1 agikca

belirtilmektedir.

Buna gore hisse senetleri alim - satimindan elde edilecek kazanglarin
vergiye tabi tutulmasinin gerekip gerekmediginin belirlenmesinde asagida belirtilen

hususlar 6nem arz etmektedir.

-Hisse senetlerinin Tiirkiye’de kurulu menkul kiymet borsalarinda islem
goriip gormedigi,

-Hisse senetlerinin ait oldugu kurumun miikellefiyet durumu,

-Hisse senetlerinin ediniminin ivazli m1 ivazsiz m1 oldugu,

-Elde tutma siiresi (Ozbalci, 2003 : 634).

Diger taraftan maddede sozii edilen hisse senedi kavrami senede
baglanmamis ortaklik paylarini kavramamakta, sadece hisse senedi 6zelligini tagiyan
kiymetli evraklar1 kapsamaktadir. Yani hisse senedine baglanmamis ortaklik

paylarinin sozlesme ile devri hisse senedi devri anlamina gelmemektedir (Sevig,

1999).
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3.1.2.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek Kisiler
3.1.2.1.1. Vergiye tabi olmayan alim-satim kazanclar

- Hisse senedi ivazsiz olarak edinilmis ise (6rnegin; veraset yolu ile veya
bagislama yolu ile iktisap edilmigse) bu hisse senedinin elden c¢ikarilmasindan
dogacak kazanglar vergiye tabi degildir. Bu durumda elden ¢ikarma belli bir siireye

de baglanmamustir.

- Tiirkiye'de kurulu menkul kiymet borsalarinda islem goren ve ivazlh
olarak edinilen hisse senetlerinin 3 aydan sonra elden c¢ikarilmasi halinde dogan

kazanglar vergiye tabi degildir.

- Son olarak Tiirkiye'de kurulu menkul kiymet borsalarinda islem
gormemekle beraber tam miikellef kurumlara ait olup; ivazli olarak elde edinilen ve
bir yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasindan dogan
kazanclar da vergiye tabi degildir. Tam miikellef kurumlar kanuni veya is merkezleri
Tiirkiye'de bulunan kurumlardir (Alim-satim ile ilgili hiikiimler 01.01.2006’dan

sonra degisiklige ugrayacaktir).
3.1.2.1.2.Vergiye tabi alim - satim kazanclari

Yukarida belirtilen durumlarin disinda gergeklestirilecek tiim alim - satim

kazanglar1 yani;

- Tirkiye'de kurulu menkul kiymet borsalarinda islem goren ve ivazli
olarak edinilen hisse senetlerinin 3 ay i¢inde elden c¢ikarilmasi halinde dogan

kazanglar ile

- Tirkiye'de kurulu menkul kiymet borsalarinda islem gdrmemekle
beraber tam miikellef kurumlara ait olup; ivazli olarak elde edinilen hisse senetlerinin

bir y1l icinde elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar,

- Elde tutma siiresi ne olursa olsun dar miikellef kurumlara ait hisse
senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan kazancglar, kanunda belirtilen tutari

[2004y1linda elde edilen kazanglar i¢in bu tutar 12.000.000.000.- TL (12.000.-YTL).
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2005 yilinda elde edilen kazanglar i¢in 13.000.000.000.- TL (13.000.- YTL)]asmas1

kosulu ile asan kisim vergiye tabi kazang olarak dikkate alinacaktir.

S6z konusu kazanclarin  vergilendirilmesinde endeksleme(maliyet
revizesi). uygulamasinin goéz oniinde bulundurulmasi ve bu uygulama sonrasinda ki
toplam kazancin diger deger artis kazanclari ile birlikte 2004 yili i¢in belirlenen
istisna tutart olan 12.000.000.000.-TL (12.000.-YTL)’yi asip asmadiginin tespit

edilmesi gerekmektedir.
3.1.2.1.3. Satilan hisse senetlerinin iktisap tarihlerinin belirlenmesi

Belirli bir sirketin hisse senedinden degisik tarihlerde alimlar yapildiktan
sonra, alinan hisse senetlerinin bir kisminin elden ¢ikarilmasi halinde, elden ¢ikarilan
hisse senetlerinin hangi islem ile alindigi konusunda serbestge karar
verilebilmektedir. Bir bagka ifade ile, satis aninda elde bulunmasi kosulu ile satilan
hisse senedinin hangi tarihteki alimdan geldigi satis1 yapan kisi tarafindan serbestce

belirlenebilmektedir.
3.1.2.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kkisiler

Bu konuda yurticinde yerlesik gercek kisilerle tek farkliliklar
alim - satimdan dogan kazanglari 15 giin ig¢inde bildirmelerinin gerekliligidir

(Sabuncu, 2005 : 158-162).

3.2.Yatirinm Ortaklhiklar1 Hisse Senetlerinden Elde Edilen Gelirlerin

Vergilendirilmesi

YO hisse senetlerinden elde edilen gelirler diger hisse senetlerinde oldugu
gibi kar pay1r ve alim - satim kazancidir. YO hisse senetleri kar pay1 gelirlerinin
vergilendirilmesi diger hisse senedi kar paylarinin vergilendirilmesinden birkag
noktada farklilik gostermekle beraber, YO hisse senetleri alim - satim kazanglarinin
vergilendirilmesi ile diger hisse senedi alim - satim kazanclarinin vergilendirilmesi

arasinda herhangi bir farklilik bulunmamaktadir.
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3.2.1.Yo hisse senedi kar paylar:

Yatirnm ortakliklart hisse senetlerinden elde edilen kar paylarinin
vergilendirilmesi diger hisse senetlerinin vergilendirilmesinden iki noktada farklilik

gostermektedir.

1) Ik fark, yatimm ortakliklar1 hisse senetleri kar paylari hakkinda
indirim uygulamasinin gegerli olmasidir. GVK 76.maddede yer alan yasal diizenleme
geregi, indirim menkul kiymetler yatirnm ortakliklari, risk sermayesi yatirim
ortakliklart ve gayrimenkul yatirnm ortakliklarindan saglanan kar paylarina

uygulanmaktadir.

2) lkinci fark ise stopajin uygulanma zamani ve oranlarinda kendini
gostermektedir. Stopaj oram1 A tipi (portfOyiiniin en az %25°i hisse senetlerinden
olusan) menkul kiymet yatirim ortaklart ile Risk Sermayesi Yatirim Ortakliklar1 ve
Gayrimenkul Yatirim ortakliklart i¢in %0, B tipi (portfOyliniin en az %25’1 hisse
senetlerinden olusmayan) menkul kiymet yatirnm ortakliklar1 i¢in %10 dur. Kurum
biinyesinde karin dagitimina bagli olmaksizin yapilan bu stopaj nedeniyle fiili kar

dagitimi yapildiginda stopaj yapilmamaktadir.
3.2.1.1. Yo hisse senedi kar paylarimin genel vergilendirme esaslari

YO Hisse senedi kar paylarinin genel vergilendirme esaslar1 da Tiirkiye’de
yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler ve yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gergcek

kisiler olmak iizere 2 boliimde incelenmektedir.
3.2.1.1.1. Tiirkiye'de yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler

3.2.1.1.1.1. Tiirk yatirinm ortakhg hisse senetlerinden elde edilen kar

paylan

Yasal diizenleme geregi, tam miikellef gercek kisilerin tam miikellef
kurumlardan elde ettikleri kar paylarinin 1/2’si vergiden istisnadir. Bu durumda, tam
miikellef Yatirnm Ortakliklar1 hisse senetlerinden elde edilen kar paylarinin indirim
orani (2004 yili gelirlerine uygulanacak indirim orant % 43,8) uygulamasindan
sonraki tutarimin 2’si vergiden istisna olup, kalan tutarin stopaja tabi diger gelirlerle

(stopaja tabi menkul kiymet faizleri, stopaja tabi gayrimenkul sermaye iratlari,
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stopaja tabi birden fazla isverenden elde edilen iicret gelirleri gibi) birlikte 2004
yilinda elde edilen gelirler i¢in belirlenmis olan 14.000.000.000.-TL'yi (14.000.-
YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirleri icin 15.000.000.000.- TL’yi ( 15.000.-YTL)
asmasi halinde indirim oran1 ve istisna uygulandiktan sonraki kismin beyan edilmesi

sOz konusudur.

3.2.1.1.1.2. Yurt disindaki yatirnm ortakhklarindan elde edilen kar
paylan

Tiirkiye'de yerlesik gercek kisilerin yurt disindaki Yatirim Ortakliklarindan
elde ettikleri kar paylart Tirkiye'de tevkifata ve istisna uygulamasina konu
olmadigindan stopaj ve istisna uygulanmayan diger menkul sermaye iratlari ve
gayrimenkul sermaye iratlar1 ile birlikte 2004 yilinda elde edilen gelirler igin
belirlenen tutar olan 750.000.000.- TL'yi (750.- YTL), 2005 yilinda elde edilen
gelirler i¢in 800.000.000.- TL(800.-YTL) asmasi halinde tamaminin beyan edilmesi
gerekmektedir. Bu gelirlerin yurt diginda tevkifata tabi tutulmasi halinde
750.000.000.- TL'nin(750.-YTL) hesabinda stopaj dahil tutar dikkate alinmalidir.

Yurtdisindan elde edilen kar paylarinin ve mahsup edilecek verginin Tiirk
Lirasi’na ¢evrilmesi ve Tiirk Lirasi’na ¢evrilmesinde de TCMB doéviz alis kurunun

uygulanmasi gerekmektedir.
3.2.1.1.2. Yurt disinda yerlesik (dar miikellef) gercek kisiler

Yurt disinda yerlesik gercek kisilerin Tiirkiye'de kar payr elde etmesi
halinde dar miikellefler i¢in getirilen 6zel diizenleme geregi, tamami Tiirkiye'de
tevkif suretiyle vergilendirilmis olan kar payr gelirleri beyana tabi degildir. Yani
Kurum biinyesinde yapilan stopaj (%0 veya %10) dar miikellef gercek kisiler icin
nihai vergileme niteligindedir (Sabuncu, 2005 : 175-176).

3.2.1.2. Yo hisse senedi alim-satim kazanclari

YO Hisse senedi alim - satim kazanglarinin vergilendirme esaslari
Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gergek kisiler ve yurtdisinda yerlesik (dar

miikellef) gergek kisiler olmak tizere 2 bdliimde incelenmektedir.
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3.2.1.2.1. Tiirkiye'de yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler
3.2.1.2.1.1. Vergiye tabi olmayan yo hisse senedi alim-satim kazang¢lari

YO hisse senedi ivazsiz olarak edinilmis ise (6rnegin; veraset yolu ile veya
bagislama yolu ile iktisap edilmigse) bu hisse senedinin elden c¢ikarilmasindan

dogacak kazanclar vergiye tabi degildir.

- Tiirkiye'de kurulu menkul kiymet borsalarinda islem goren ve ivazl
olarak edinilen YO hisse senetlerinin 3 aydan sonra elden ¢ikarilmasi halinde dogan

kazanclar vergiye tabi degildir.
3.2.1.2.1.2. Vergiye tabi yo hisse senedi alim - satim kazanclari

Yukarida belirtilen durumlarin disinda gergeklestirilecek tiim alim - satim
kazanclar1 kanunda belirtilen durumu asmasi kosulu ile vergiye tabi kazang olarak

dikkate alinacaktir.

S6z konusu kazanglarin vergilendirilmesinde endeksleme (maliyet
revizesi) uygulamasinin géz oOniinde bulundurulmasi, indirimi miimkiin giderlerin
indirimi sonrasinda kalan kazancin diger deger artis kazanglari ile birlikte 2004
yilinda elde edilen kazanglar i¢in belirlenen 12.000.000.000.-TL’yi (12.000.-YTL),
2005 yilinda elde edilen kazanclar i¢in 13.000.000.000.-TL’yi (13.000.-YTL) asip

asmadiginin tespit edilmesi gerekmektedir.
3.2.1.2.2.Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kkisiler

Bu konuda yurticinde yerlesik gercek kisilerle tek farkliliklar

alim - satimdan dogan kazanglar1 15 giin i¢inde bildirmelerinin gerekliligidir.

3.3.Yatirnm Fonu Katilma Belgelerinden Elde Edilen Gelirlerin

Vergilendirilmesi
3.3.1.Yatirim fonu katilma belgeleri kar paylar

GVK, SPK’ ya gore kurulan yatirim fonu katilma belgelerine fon tarafindan

O0denen kar paylarin1 menkul sermaye iradi olarak kabul etmektedir.
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3.3.1.1. Tiirkiye 'de yerlesik (tam miikellef) gercek Kisiler

3.3.1.1.1. Tiirkiye'de kurulu yatirim fonlar1 katilma belgelerinden elde

edilen kar paylar

Bu kar paylar1 i¢in 31.12.2005 tarihine kadar beyanname verilmeyecek,
baska gelirler nedeniyle beyanname verilse bile menkul kiymet yatirim fonlar1 kar

paylar1 beyannameye dahil edilmeyecektir (GVK, Geg¢. madde : 55).

3.3.1.1.2. Yurtdisinda kurulu yatirim fonlar1 katilma belgelerinden elde

edilen kar paylar

Tiirkiye'de yerlesik gercek kisilerin yurt disinda kurulu yatirim fonlarina ait
katilma belgelerinden elde ettikleri kar paylar1 (sahip olduklar1 katilma belgelerini
fona iade etmek suretiyle elden ¢ikarmalart suretiyle) tevkifata ve istisna
uygulamasina konu olmadigindan 2004 yilinda elde edilen gelirler i¢in belirlenmis
tutar olan 750.000.000.-TL'yi (750.-YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler i¢in
800.000.000.-TL’yi (800.-YTL). asmasi halinde tamaminin beyan edilmesi
gerekmektedir (GVK, madde : 86).

Yurt disindaki fonlardan katilma belgesi kar pay1 elde edilmesi durumunda
s6z konusu kar payr gelirleri i¢in yurtdisinda vergi 6denmesi durumunda bu
vergilerin mahsup edilme imkaninin bulundugu ve gelirin elde edildigi iilke ile
Tirkiye arasinda ¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlasmasi bulunmasi halinde bu
anlagsmadaki vergileme prensiplerinin gecerli oldugu hususlar1 gbéz Oniinde

bulundurulmalidir (Sabuncu, 2005 : 179).
3.3.1.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef). gercek Kisiler

Menkul kiymet yatirnm fonu katilma belgeleri kar paylart 31.12.2005
tarithine kadar beyana tabi degildir. Bu hiikmiin uygulanmasinda tam veya dar

miikellef gercek kisi ayrimi yapilmamistir (GVK, Geg. madde: 55).

Dar miikellefiyette, tamami Tiirkiye'de tevkif suretiyle vergilendirilmis olan
menkul sermaye iratlar1 beyana tabi olmadigindan stopaj yolu ile vergilendirilen
katilma belgesi kar paylar1 bu madde uyarinca da beyana tabi degildir (GVK madde:
86/2).
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MKYF’larinin portfoy isletmeciliginden elde ettikleri kazanglari kurumlar

vergisinden istisna olmakla beraber fon biinyesinde;
A tipi yatirim fonlar1 %0
B tipi yatirim fonlar1 %10 oranlarinda stopaja tabidir.
3.3.2. Yatirim fonu katilma belgeleri alim — satim kazanclarn

Yatirim fonu katilma belgelerinden saglanan kazang, alim ve satim fiyatlari
arasindaki farktir. Alim ve satim fiyatlar1 portfoye dahil menkul kiymetlerin borsada
olusan degerlerine gore belirlenmektedir. Yatirim fonlarindan saglanan kazang
portfoye dahil menkul kiymetler vasitasiyla portfoye intikal eden kar payi, faiz ve bu
menkul kiymetlerin borsada alinip satilmasindan kaynaklanan deger artig
kazancindan olusabilir. Bu 3 tiir gelirin biri, birkag1 veya tiimii portfdy kazancini
olusturabilir. Ve ortaya ¢ikan kazang katilma belgelerine yansitilir. Yansitma sonucu
katilma belgelerinin alim ve satim fiyatlar1 saptanmaktadir. Bu agiklamalar esasen
katilma belgelerinden kar payr elde edilemeyecegini gostermektedir (Sengiil

2002 : 73).

34. Kamu Menkul Kiymetlerinden Elde Edilen Gelirlerin

Vergilendirilmesi

3.4.1. Devlet tahvili ve hazine bonosundan elde edilen gelirlerin

vergilendirilmesi

Devlet tahvili ve hazine bonolarindan faiz geliri ve alim - satim kazanci

olmak {izere iki tiir gelir elde edilmektedir.
3.4.1.1. Faiz gelirleri

Gelir Vergisi Kanunu devlet tahvili ve hazine bonosu faizlerini menkul
sermaye iradi olarak kabul etmektedir. Ayn1 kanunun indirim ile ilgili diizenlemesi
TL cinsinden devlet tahvili ve hazine bonosu faiz gelirleri hakkinda da

uygulanmaktadir.

26.07.2001 tarihinden Once ihra¢ edilen devlet tahvili ve hazine bonosu

faiz gelirlerinin vergilendirilmesi ile 06zel sektor tahvil faiz gelirlerinin
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vergilendirilmesi arasinda stopaj oranlar1 disinda bir farklilik bulunmamaktadir
(GVK, Geg¢. madde : 59). Bu farkhiliklar disinda, 6zel sektor tahvil faizlerinin
vergilendirilmesi ile 26.07.2001 tarihinden 6nce ihrag¢ edilen devlet tahvili ve hazine

bonosu faiz gelirlerinin vergilendirilmesi paralellik arz etmektedir.

Dolayisiyla, Devlet tahvili ve hazine bonosu faiz gelirlerinin vergilen-

dirilmesinde;

- Devlet tahvili veya hazine bonosunun TL cinsinden mi, yoksa doviz

cinsinden veya doviz, altin gibi bir degere endeksli mi oldugu,

- Devlet tahvili ve hazine bonosunun 26.07.2001 tarihinden Once mi

yoksa sonra m1 ihra¢ edildigi hususlar1 6nem tagimaktadir (Sabuncu, 2005 : 190).
3.4.1.1.1. Tiirkiye'de yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler

3.4.1.1.1.1. 26.07.2001 tarihinden once ihra¢ edilen devlet tahvili ve

hazine bonosu faiz gelirleri

26/07/2001 tarihinden once Tiirk Lirasi cinsinden ihra¢ edilen devlet tahvili
ve hazine bonosu faiz gelirlerine indirim orani uygulandiktan sonra kalan tutar
stopaja tabi tutulmus diger gelirler ile (Stopaja tabi tutulmus diger menkul sermaye
iratlar1 (faiz, kar payr gibi) ve gayrimenkul sermaye iratlar1 ile birden fazla
isverenden alinan iicretler gibi) birlikte 2004 yilinda elde edilen gelirler icin
belirlenmis tutar olar1 14.000.000.000.-TL'yi (14.000.- YTL), 2005 yilinda elde
edilen gelirler icin 15.000.000.000.-TL’yi (15.000.- YTL) agmas1 halinde tamaminin

beyan edilmesi s6z konusu olacaktir.

26/07/2001 tarihinden once ihra¢ edilmekle birlikte doviz cinsinden veya
dovize, altina veya baska bir degere endeksli devlet tahvili ve hazine bonosu faizleri
hakkinda ise yasal diizenleme geregi indirim orani uygulanamayacagindan elde
edilen faiz gelirinin tutar1 stopaja tabi tutulmus diger gelirler ile (Stopaja tabi
tutulmus diger menkul sermaye iratlar1 (faiz, kar pay1 gibi) ve gayrimenkul sermaye
iratlar1 birden fazla igverenden alinmig tlicretler gibi) birlikte 2004 yilinda elde edilen

gelirler i¢in belirlenmis tutar olan 14.000.000.000 TL'yi (14.000.- YTL), 2005
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yilinda elde edilen gelirler icin 15.000.000.000.-TL’yi (15.000.-YTL) asiyorsa

tamami beyan edilecektir.

Doviz cinsinden yahut dovize, altina veya baska bir degere endeksli Devlet
I¢ Borglanma Senetlerinin itfas1 sirasinda ana paranin doviz ya da endekslenmis
deger lizerinden 6denmesi halinde anaparada ve faiz gelirlerinde meydana gelen
deger artiglar1 irat sayilmayacak olup, s6z konusu hazine bonosu ve tahvile iliskin

olarak sadece faiz gelirleri dikkate alinacaktir (Erol/Y1ldirim, 2001 : 205).

Diger taraftan, yine Maliye Bakanlig1 Gelirler Genel Miidiirliiglince verilen
bir Ozelgede, “iskontolu olarak ihra¢ edilen devlet tahvillerinde faiz {izerinden
alinacak verginin yatirimet senedi ihrag tarihinden daha sonraki bir tarihte almis olsa
dahi senedin ihra¢ bedeli ile itfa bedeli arasindaki fark iizerinden hesaplanmasi
gerektigi, faiz icin hesaplanan verginin itfa sirasinda Hazine tarafindan kesildigi ve
yatirimectya 0dendigi” ifade edilmistir (M. B. Gelirler Genel Miidiirliigii, 05.04.2000
Tarihli, 15185 sayili 6zelge).

3.4.1.1.1.2. 26.07.2001-31.12.2005 tarihleri arasinda ihrac edilen devlet

tahvili ve hazine bonosu faiz gelirleri

26.07.2001-31.12.2005 tarihleri arasinda ihra¢ edilen devlet tahvili ve
hazine bonosu faiz gelirleri ve elden c¢ikarilmasindan saglanan diger kazanglar
toplamma yasal diizenleme geregi 2004 yilinda elde edilen gelirler igin
156.505.290.000 TL (156.505, 29.-YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler igin
174.033.880.000 TL (174.033, 88.- YTL) olarak belirlenen 6zel bir istisna tutari

uygulanmaktadir.
Buna gore;

- 26.07.2001-31.12.2005 tarihleri arasinda Tiirk Lirasi cinsinden ihrag
edilen devlet tahvili ve hazine bonosu faiz gelirleri hakkinda indirim oran1 ve 2004
yilinda elde edilen gelirler i¢in 156.505.290.000.- TL (156.505, 29.-YTL), 2005 yili
gelirleri i¢in 174.033.880.000.-TL (174.033, 88.- YTL) olarak belirlenen istisna
uygulandiktan sonra kalan tutar stopaja tabi tutulmus diger gelirler ile (Stopaja tabi

tutulmus diger menkul sermaye iratlari, faiz, kar pay1 gibi, ve gayrimenkul sermaye
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iratlar1 birden fazla igverenden alinmis iicretler gibi) birlikte 2004 yilinda elde edilen
gelirler icin belirlenmis tutar olan 14.000.000.000.- TL'yi (14.000.- YTL), 2005
yilinda elde edilen gelirler i¢cin 15.000.000.000.-TL’yi (15.000.- YTL) astyorsa,

indirim oran1 ve istisna sonrasi tutarlar i¢in beyanname verilecektir.

- 26.07.2001-31.12.2005 tarihleri arasinda doviz cinsinden veya dovize,
altina veya bagka bir degere endeksli olarak ihra¢ edilen devlet tahvili ve hazine
bonosundan elde edilen faiz gelirlerine ise yasal diizenleme geregi indirim orani
uygulanamayacagindan, s6z konusu faiz gelirlerine 2004 yilinda elde edilen gelirler
icin 156.505.290.000.- TL (156.505, 29.- YTL) 2005 yilinda elde edilen gelirler i¢in
bu tutar 174.033.880.000.-TL (174.033, 88.- YTL) olarak belirlenen istisna
uygulandiktan sonra kalan tutar stopaja tabi tutulmus diger gelirler ile (Stopaja tabi
tutulmus diger menkul sermaye iratlar (faiz, kar pay1 gibi) ve gayrimenkul sermaye
iratlar1 birden fazla igverenden alinmis {icretler gibi). birlikte 2004 yilinda elde edilen
gelirler icin belirlenmis tutar olan 14.000.000.000.- TL’ yi (14.000 YTL), 2005
yilinda elde edilen gelirler i¢in bu tutar 15.000.000.000.-TL’yi (15.000.- YTL)

astyorsa, indirim orani ve istisna sonrasi tutarlar i¢cin beyanname verilecektir.

Yasal diizenleme geregi doviz cinsinden yahut dovize, altina veya baska bir
degere endeksli tahvillerin itfasi sirasinda ana para da olusan deger artiglarinin irat
sayillmadig1 yani ana para kur veya endeks farklariin vergiye tabi olmadig1 hususu

da goz 6niinde bulundurulmalidir.

Ayrica istisna tutar1 kapsamdaki hazine bonosu ve devlet tahvillerinden
hepsinden (TL, dovize veya baska bir degere endeksli) elde edilen faiz ve
alim - satim kazanclarina ayr1 ayri uygulanmamaktadir. Bu tiir menkul kiymetlerin
faiz ve alim-satim kazanglarinin tiimiine s6z konusu istisna tutar1 bir defa

uygulanacaktir.

Faiz geliri ile alim-satim kazancinin birlikte elde edildigi ve bunlarin
toplam tutarinin istisna tutarini astigi hallerde istisnanin hangi gelir grubuna
uygulanacagl (yani faiz gelirine mi yoksa alim - satim kazancina mi) hususu

miikellefin ihtiyarina birakilmigtir.
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3.4.1.1.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

Yurt disinda yerlesik gercek kisilerin Tiirkiye'de devlet tahvili ve hazine
bonosu faiz geliri elde etmesi halinde s6z konusu faiz gelirleri stopaja tabi
oldugundan (zira %0 orani da bu kapsamda degerlendirilmektedir) bu gelirler icin

beyanname verilmesine gerek bulunmamaktadir.
3.4.1.2. Devlet tahvili ve hazine bonosu alim - satim kazanglari

Devlet tahvili ve hazine bonosu alim-satim kazanglarinin vergilendirilmesi,
hisse senedi disindaki menkul kiymetlerin alim-satim kazanglarinin vergilendirilmesi
ile ayn1 esaslara tabi bulunmaktadir. Ancak Gelir Vergisi Kanunu devlet tahvili ve
hazine bonosu faiz gelirlerinde oldugu gibi 26.07.2001-31.12.2005 tarihleri arasinda
ihrag edilen devlet tahvili ve hazine bonosu alim - satim kazanclarinda da gegici bir
madde ile 2004 yilinda elde edilen kazanglar icin 156.505.290.000.- TL
( 156.505, 29.- YTL), 2005 yilinda elde edilen kazanclar i¢in 174.033.880.000.-TL
(174.033, 88.-YTL) olarak belirlenen bir istisna getirmektedir.

S6z konusu istisnanin uygulanmasi ile ilgili olarak g6z Oniinde
bulundurulmasi gereken hususlardan birisi de bu istisnadan yararlananlarin GVK
miik. 80.maddede belirtilen ve 2004 yilinda elde edilen kazanglar igin
12.000.000.000.-TL  (12.000.-YTL), 2005 yilinda elde edilen kazanglar igin
13.000.000.000.-TL  (13.000.-YTL) olarak tespit edilen istisnadan ayrica

yararlanamayacagidir.

Bu ¢ergevede devlet tahvili ve hazine bonosu alim - satim kazanglariin

vergilendirilmesi asagidaki sekilde olacaktir:
3.4.1.2.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek Kisiler

26.07.2001 tarihinden Once ihra¢ edilen hazine bonosu ve devlet tah-
villerinin elden c¢ikarilmas: halinde s6z konusu alim - satim kazanglarinin
vergilendirilmesinde endeksleme (maliyet revizesi) uygulamasinin dikkate alinmasi
ve endeksleme uygulamasi sonrasindaki tutarin diger menkul kiymet alim - satimlar1
da dahil tiim deger artis kazanclari ile birlikte 2004 yilinda elde edilen kazanclar i¢in
12.000.000.000.- TL'yi (12.000.- YTL), 2005 yilinda elde edilen kazanglar icin
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13.000.000.000.-TL’yi (13.000.- YTL) asmasi halinde asan kismin beyana tabi
tutulmas1 gerekmektedir.

26.07.2001-31.12.2005 tarihleri arasinda ihra¢ edilen hazine bonosu ve
devlet tahvillerinin alim - satim kazanclarinda ise maliyet revizesi (endekslemesi)
sonrasinda  kalan  kazancin 2004 yilinda elde edilenler agisindan
156.505.290.000.TL'si (156.505, 29.-YTL), 2005 yilinda elde edilenler agisindan ise
174.033.880.000.TL’s1 (174.033, 88.-YTL’s1) vergiden istisnadir. Bu istisna varsa

hazine bonosu ve devlet tahvili faiz gelirlerini de icermektedir.
3.4.1.2.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

Yurt disinda yerlesik gercek kisilerin Tiirkiye'de devlet tahvili ve hazine
bonosu alim - satim kazanci1 elde etmesi halinde bu kazanglar ihrag tarihine gore tam

miikellef gercek kisiler ile ayn1 prensiplere gore vergilendirilecektir.

Ancak dar miikellef gergek kisilerin bu kazanc¢larinin, dar miikelleflere
kazanci saglayanlar tarafindan 15 giin i¢inde miinferit beyanname ile beyan edilmesi
s06z konusudur. Ayrica, dar miikellef gergek kisinin mukimi oldugu iilke ile Tiirkiye
arasinda cifte vergilendirmeyi 6nleme anlagsmasi bulunmasi halinde bu anlagsmada

belirtilen vergileme prensipleri nazara alinacaktir.

3.4.2. Hazineye ait eurobondlardan elde edilen gelirlerin

vergilendirilmesi

Hazine tarafindan ihra¢ edilen eurobondlardan elde edilen gelirlerin
vergilendirme esaslar1 asagida da agiklanacagi tizere doviz cinsinden devlet tahvilleri

ile aynidir.
3.4.2.1. Eurobond faiz gelirleri

Eurobond faiz gelirleri Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) ger¢ek kisiler ve
yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) ger¢ek kisiler olmak iizere 2 bdliimde

incelenmektedir.
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3.4.2.1.1. Tiirkiye'de yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler

3.4.2.1.1.1. 26.07.2001 tarihinden once ihra¢ edilen eurobond faiz

gelirleri

26/07/2001 tarihinden once ihrag edilen eurobond faizleri hakkinda yasal
diizenleme geregi indirim orani uygulanamayacagindan bu faiz gelirleri diger gelirler
ile birlikte (Stopaja tabi tutulmus diger menkul sermaye iratlari, faiz, kar payr gibi,
ve gayrimenkul sermaye iratlar1 birden fazla isverenden alinan {icretler gibi) 2004
yilinda elde edilen gelirler i¢in belirlenen tutar olan 14.000.000.000.-TL’yi (14.000.-
YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler i¢cin 15.000.000.000.-TL’yi (15.000.-YTL)

astyorsa tamami beyan edilecektir.

3.4.2.1.1.2. 26.07.2001-31.12.2005 tarihleri arasinda ihra¢ edilen

eurobond faiz gelirleri

26.07.2001-31.12.2005 tarihleri arasinda ihra¢ edilen ecurobond faiz
gelirlerine Maliye Bakanlhigi goriisli ¢ercevesinde 2004 yilinda elde edilen gelirler
icin 156.505.290.000.-TL, (156.505, 29 YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler i¢in
174.033.880.000.-TL (174.033, 88, -YTL) olarak belirlenen istisna tutar1 uygu-

lanmaktadir.

Buna gore 26.07.2001-31.12.2005 tarihleri arasinda ihra¢ edilen
eurobondlardan elde edilen faiz gelirlerine yasal diizenleme geregi indirim oran
uygulanamayacagindan, s6z konusu faiz gelirlerine 2004 yilinda elde edilenler
acisindan 156.505.290.000.- TL (156.505, 29 YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler
icin 174.033.880.000.-TL (174.033, 88.- YTL) istisna uygulandiktan sonra kalan
tutar diger gelirler ile (Stopaja tabi tutulmus diger menkul sermaye iratlari, faiz, kar
pay1 gibi, ve gayrimenkul sermaye iratlar1 ve birden fazla isverenden alinan ticretler
gibi) birlikte 2004 yilinda elde edilen gelirler i¢in belirlenen tutar olan
14.000.000.000 TL'yi (14.000.-YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler i¢in bu tutar
15.000.000.000 TL’yi (15.000.- YTL) asiyorsa istisna sonrasi kazancin tamami

beyan edilecektir.
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3.4.2.1.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

Yurt disinda yerlesik gergek kisilerin Tiirkiye'de eurobond faiz geliri elde
etmesi halinde asagida da belirtilecegi lizere so6z konusu faiz gelirleri stopaja tabi
oldugundan (zira %0 orani da bu kapsamda degerlendirilmektedir) bu gelirler icin

beyanname verilmesine gerek bulunmamaktadir.
3.4.2.2. Eurobond alim-satim kazanglari

Eurobond alim - satim kazanglarmin vergilendirilmesi devlet tahvili ve

hazine bonosu alim - satim kazanglari ile ayn1 esaslara tabi bulunmaktadir.

Eurobond alim - satim kazancinin Tiirk Parasi cinsinden tespit edilmesi ve
eurobondun TL alis bedeli ile satis bedelinin tespitinde de Merkez Bankasi Doviz

alis kurunun kullanilmasi gerekmektedir (Yaklasim Dergisi, 2004, say1:144).
3.4.2.2.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek Kisiler

26.07.2001 tarihinden Once ihra¢ edilen eurobondlarin elden c¢ikarilmasi
halinde s6z konusu alim-satim kazanglarinin vergilendirilmesinde endeksleme
(maliyet revizesi) uygulamasinin dikkate alinmasi ve endeksleme uygulamasi
sonrasindaki tutarin diger menkul kiymet alim - satim kazanglar1 da dahil deger artis
kazanclar ile birlikte 2004 yilinda elde edilen kazanglar icin belirlenen tutar olan
12.000.000.000.-TL  (12.000.-YTL), 2005 yilinda elde edilen kazanglar icin
13.000.000.000.-TL (13.000.-YTL) asmas1 halinde asan kismin beyana tabi tutulmasi

gerekecektir.

26.07.2001-31.12.2005 tarihleri arasinda ihra¢ edilen eurobondlarin
alim-satim kazanglarinda ise maliyet revizesi (endeksleme) sonrasinda kalan
kazancin 2004 yilinda elde edilenler acgisindan 156.505.290.000.-TL’si,
(156.505, 29.-YTL) 2005 yilinda elde edilenler acisindan ise 174.033.880.000.-TL’si
(174.033, 88.-YTL) vergiden istisna olup, istisnay1 asan kazan¢ beyana tabidir (2004
yil1 i¢in 12.000.000.000 TL’lik (12.000.-YTL) ve 2005 yili i¢in 13.000.000.000.-
TL’lik (13.000.-YTL) istisna ayrica uygulanmayacaktir).
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Istisna tutarmin kapsamdaki hazine bonosu ve devlet tahvillerinden
hepsinden (TL, dovize veya baska bir degere endeksli) elde edilen faiz gelirleri ve
alim - satim kazanglarina ayr1 ayri1 uygulanmayacagina dikkat edilmelidir. Bu tiir
menkul kiymetlerin faiz ve alim - satim kazanglarinin tiimiine s6z konusu istisna bir

defa uygulanacaktir.
3.4.2.2.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

Yurt disinda yerlesik gergek kisilerin Tirkiye'de eurobond alim - satim
kazanci elde etmesi halinde bu kazanclar ihrag¢ tarihine gore tam miikellef gergcek

kisiler ile ayni prensiplere gore vergilendirilecektir.

Ancak dar miikellef gergek kisilerin bu kazanglarinin dar miikelleflere
kazanci saglayanlar tarafindan 15 giin i¢inde miinferit beyanname ile beyan edilmesi

sOz konusudur.

3.5. Ozel Sektor Tahvillerinden FElde Edilen Gelirlerin

Vergilendirilmesi

Hisse senetlerinden elde edilen gelir tiirleri kar pay1 ve alim - satim kazanci
iken tahvillerde kar payinin yerini faiz geliri almaktadir. Dolayisiyla tahvillerden faiz
geliri ve alim - satim kazanci olmak iizere baslica iki tiir gelir elde edilmesi s6z

konusu olmaktadir.
3.5.1. Ozel sektor tahvili faiz gelirleri

Tahvil faizleri Gelir Vergisi Kanunu’nda menkul sermaye iradi olarak

nitelendirilmekte ve bu gelir grubunun vergilendirme esaslarina tabi bulunmaktadir.

Genel olarak tahvil faizlerinin vergilendirilmesinde dikkate alinmasi

gereken hususlar ise;
- Tahvilin 6zel sektor tahvili mi, kamu kesimi tahvili mi oldugu,
- Stopaja tabi olup olmadig1

- Tahvilin TL cinsinden bir tahvil mi, yoksa doviz cinsinden veya doviz

altin gibi bir degere endeksli bir tahvil mi oldugudur.
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3.5.1.1. Tiirkiye 'de yerlesik (tam miikellef) gercek Kisiler
3.5.1.1.1. Tiirkiye'deki kuruluslardan elde edilen tahvil faizleri

Tiirkiye’deki kuruluslardan elde edilen tahvil faiz gelirleri iki boélim

halinde incelenebilir.

3.5.1.1.1.1. Doviz cinsinden ve dovize, altina veya baska bir degere

endeksli 0zel sektor tahvillerinden elde edilen faiz gelirleri

Bu tiir tahvillerden elde edilen gelirler indirim oranina tabi degildir.
Dolayisiyla bu tahvillerden elde edilen faiz gelirlerinin briit tutarinin indirim orani
uygulanmaksizin stopaja tabi diger gelirler (Stopaja tabi tutulmus diger menkul
sermaye iratlar1 -faiz, kar pay1 gibi- ve gayrimenkul sermaye iratlar ile birden fazla
isverenden elde edilmis ticretler gibi) ile birlikte 2004 yilinda elde edilen gelirler i¢in
belirlenen tutar olan 14.000.000.000 TL'yi (14.000 YTL), 2005 yilinda elde edilen
gelirler i¢in 15.000.000.000.-TL’yi (15.000 YTL) asmasi halinde tamaminin beyan

edilmesi s6z konusu olacaktir.

3.5.1.1.1.2. TL cinsinden olan 6zel sektor tahvillerinden elde edilen faiz

gelirleri

TL cinsinden olan tahvillerden elde edilen faiz gelirleri indirime tabi olup
s6z konusu faiz gelirlerinin briit tutarina indirim orani uygulamasi sonrasinda stopaja
tabi diger gelirler ile (Stopaja tabi tutulmus diger menkul sermaye iratlar (faiz, kar
pay1 gibi) ve gayrimenkul sermaye iratlari ile birden fazla isverenden alinmuis iicretler
gibi) birlikte 2004 yilinda elde edilen gelirler icin belirlenen tutar olan
14.000.000.000 TL’yi (14.000 YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler icin
15.000.000.000 TL’yi (15.000 YTL) agsmas1 halinde, indirim orani uygulandiktan

sonraki kismin tamaminin beyan edilmesi s6z konusu olacaktir.
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3.5.1.1.2. Yurt disinda elde edilen tahvil faizleri

Tiirkiye'de yerlesik gercek kisilerin yurt disindaki kuruluslardan elde
ettikleri tahvil faizleri Tirkiye'de tevkifata ve istisna uygulamasina konu
olmadigindan stopaj ve istisna uygulanmayan diger menkul sermaye iratlar1 ve
gayrimenkul sermaye iratlar1 ile birlikte 2004 yilinda elde edilen gelirler icin
belirlenen tutar olan 750.000.000 TL'yi (750 YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler
icin 800.000.000.-TL (800 YTL) asmast halinde tamaminin beyan edilmesi
gerekmektedir. Bu gelirlerin yurtdisinda tevkifata tabi tutulmasi halinde 750.000.000
TL'nin (750.-YTL) hesabinda stopaj dahil tutar dikkate alinmalidar.

3.5.1.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kkisiler

Yasal diizenleme geregi dar miikellef gercek kisilerin, tamami Tiirkiye'de
tevkif suretiyle vergilendirilmis olan menkul sermaye iratlarinin beyan edilmesi
gerekmemektedir. Nama ve hamiline yazili tahvil faizleri stopaja tabi olup, stopaj

oranit halen %10 olarak belirlenmistir.
3.5.2. Ozel sektor tahvilleri ahm-satim kazanclar

Ozel sektor tahvilleri alim — satim kazanglar1 Tiirkiye’de yerlesik (tam
miikellef) gercek kisiler ve yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gergek kisiler olmak

tizere 2 boliimden olusmaktadir.
3.5.2.1. Tirkiye 'de yerlesik (tam miikellef) gercek Kisiler
3.5.2.1.1. Tiirkiye'de elde edilen alim - satim kazanclar

GVK menkul kiymetlerin alim - satim kazang¢larinin vergilendirilmesinde
hisse senetleri ile diger menkul kiymetler acisindan farkli diizenlemelere yer
vermektedir. Dolayisiyla, ivazsiz olarak edinilenler disindaki tiim tahvillerin alim-
satim kazanclar1 belli bir tutar1 agsmas1 kosulu ile vergiye tabidir. Buna gore, s6z
konusu alim - satim kazanglarinin vergilendirilmesinde maliyet revizesi
(endeksleme) uygulamasinin dikkate alinmasi ve endeksleme uygulamasi
sonrasindaki tutarin diger menkul kiymet alim - satim kazanclar1 da dahil tiim deger
artis kazanglar1 ile birlikte 2004 yilinda elde edilen kazanclar i¢in belirlenen
12.000.000.000.- TL’lik (12.000.- YTL), 2005 yilinda elde edilen kazanclar igin
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13.000.000.000.- TL’lik (13.000.-YTL) istisnay1 agmasi halinde asan kismin beyana

tabi tutulmas1 gerekecektir.

Doviz cinsinden ve dovize, altina veya bagka bir degere endeksli 6zel sektor
tahvillerinden elde edilen alim - satim kazancinin hesabinda, tahvilin satildigi
tarihteki TL tutar1 ile tahvilin alindig:1 tarihteki TL tutarlar kazancin hesabinda
dikkate almacaktir. Hesaplamalarda Merkez Bankasi doviz alis kuru kullanilmasi

gerekmektedir.

Diger taraftan, tahvillerin elden ¢ikarilmasindan saglanan kazancin
tespitinde, kullanilan yabanci kaynaklara iligkin finansman giderlerinin indirim
konusu yapilmas: miimkiin bulunmamaktadir. Ornegin; tahvil iktisab1 igin kredi
kullanilmis ise bu kredi i¢in 6denen faizler elde edilen kazangtan indirilemeyecektir

(Sabuncu, 2005 : 186).
3.5.2.1.2. Yurtdisindan elde edilen alim - satim kazanclari

Tiirkiye'de yerlesik gercek kisilerin yurt disinda elde ettikleri tahvil alim -
sattim kazanglart icin GVK'da 6zel bir diizenleme bulunmamaktadir. Yani, 2004
yilinda elde edilen kazanglar icin belirlenen 12.000.000.000.-TL (12.000 YTL), 2005
yilinda elde edilen kazanclar icin 13.000.000.000.-TL (13.000 YTL) istisna ve

endeksleme uygulamasi bu kazanglar i¢in de gegerlidir.

S6z konusu faiz gelirleri i¢in yurtdisinda vergi 6denmesi durumunda bu
vergilerin mahsup edilme imkaninin bulundugu ve gelirin elde edildigi iilke ile
Tiirkiye arasinda g¢ifte vergilendirmeyi Onleme anlagsmasi bulunmasi halinde bu
anlagmadaki vergileme prensiplerinin (temettii stopaj orani ve gelirin beyan1 gibi)

gecerli olacagi hususlar1 da g6z onilinde bulundurulmalidir.
3.5.2.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

Tam miikellef gercek kisilerde oldugu gibi, dar miikellef gergcek kisilerin
tahvillerin alim - satimindan elde ettikleri kazanglarimin maliyet endeksleme
uygulamasi sonrasinda diger menkul kiymet alim - satim kazanclar1 da dahil deger

artis kazanglar1 ile birlikte 2004 yilinda elde edilen kazanglar icin belirlenen
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12.000.000.000.-TL'yi (12.000.- YTL), 2005 yilinda elde edilen kazancglar icin
13.000.000.000.-TL’yi (13.000.- YTL) asan kism1 beyana tabidir.

Ancak dar miikellef gergek kisilerin bu kazanglarinin, dar miikelleflere
kazanci saglayanlar tarafindan 15 giin icinde miinferit beyanname ile beyan edilmesi
s0z konusudur. Ayrica dar miikellef ger¢ek kisinin mukim oldugu {ilke ile Tiirkiye
arasinda cifte vergilendirmeyi onleme anlagmasi bulunmasi halinde bu anlasmada

belirtilen vergileme prensipleri nazara alinacaktir.

3.5.3. Tirk ozel sektor Kkuruluslari tarafindan ihra¢ edilen

eurobondlardan elde edilen gelirlerin vergilendirilmesi

Tirk 06zel sektor kuruluslari tarafindan ihra¢ edilen eurobondlardan elde
edilen gelirlerin vergilendirilmesi faiz gelirleri ve alim - satim kazanglarinin

vergilendirilmesi olarak 2’ye ayrilmaktadir.
3.5.3.1. Faiz gelirleri
3.5.3.1.1. Tiirkiye'de yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler

Tirk ozel sektor kuruluslart tarafindan yurtdisinda ihra¢ edilen
eurobondlarin faiz gelirlerinin vergilendirme esaslari, doviz cinsinden ve dovize
altina veya baska bir degere endeksli 6zel sektor tahvillerinden elde edilen faiz

gelirleri ile aynidir.
3.5.3.1.2. Yurt disinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

Dar miikellef gercek kisilerin stopaj yolu ile vergilendirilmis Tiirk 6zel

sektor eurobond faizi gelirleri i¢in beyanname verilmesine gerek yoktur.
3.5.3.2. Alim - satim kazanclan
3.5.3.2.1. Tiirkiye'de yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler

S6z konusu alim - satim kazanglariin vergilendirilmesinde maliyet revizesi
(endeksleme) uygulamasinin dikkate alinmasi ve endeksleme uygulamasi
sonrasindaki tutarin diger menkul kiymet alim - satim kazanglar1 da dahil tiim deger

artis kazanglar1 ile birlikte 2004 yilinda elde edilen kazanglar icin belirlenen
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12.000.000.000.- TL'ik (12.000.-YTL), 2005 yilinda elde edilen kazanglar icin
13.000.000.000.-TL’lik (13.000.-YTL) istisnay1 asmasi halinde asan kisim beyana
tabidir. Alim - satim kazancinin hesabinin Tiirk Parasi cinsinden yapilmasi ve
eurobondun satildig1 tarihteki TL tutar1 ile alindig1 tarihteki TL tutarlarinin Merkez

Bankas1 Doviz Alis Kuru kullanilarak hesaplanmasi gerekmektedir.
3.5.3.2.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

Tiirkiye'de elde edilmesi halinde maliyet revizesi (endeksleme) uygulamasi
sonrasinda diger menkul kiymet alim - satim kazanglari da dahil deger artis
kazanglar1 ile birlikte 2004 yilinda elde edilen kazanglar igin belirlenen
12.000.000.000. -TL’yi (12.000.-YTL), 2005 yilinda elde edilen kazanglar igin
13.000.000.000.- TLyi (13.000.-YTL) asan kismi beyana tabidir. Alim - satim
kazancinin hesabinin Tiirk Parasi cinsinden yapilmasi ve eurobondun satildigi
tarihteki TL tutar1 ile alindig1 tarihteki TL tutarlarinin Merkez Bankas1 Doviz Alis

Kuru kullanilarak hesaplanmasi gerekmektedir (GVK madde : 7).

Ancak dar miikellef gergek kisilerin bu kazan¢larinin, dar miikelleflere
kazanci saglayanlar tarafindan kazancin elde edildigi tarihten itibaren 15 giin i¢inde

miinferit beyanname ile beyan edilmesi s6z konusudur.

3.5.4. Tahvillerin vadesi gelmemis faiz kuponlarimin satisindan elde

edilen gelirler

Hisse senetleri kuponlarinda oldugu gibi tahvillerin de vadesi gelmemis
kuponlarinin satisindan elde edilen gelirler menkul sermaye iradi olarak vergiye tabi

tutulmaktadir.

Hisse senetlerinde temettii (kar payi) ve riichan (yeni pay alma) hakki
kuponlar1 olmak tizere iki tiir kupon var iken tahvillerde faiz kuponu olmak tizere tek

tiir kupon bulunmaktadir.
3.5.4.1. Tiirkiye 'de yerlesik (tam miikellef) gercek Kisiler

Tirkiye'de yerlesik gercek kisilerin tahvillerin  vadesi gelmemis
kuponlarinin satisindan elde edilen gelirleri indirime tabi menkul sermaye

iratlarindan degildir. Ayrica bu gelirler tevkifata ve istisnaya da tabi olmadig1 igin
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s0z konusu gelirlerin stopaj ve istisna uygulanmayan diger menkul sermaye iratlari
ve gayrimenkul sermaye iratlar ile birlikte 2004 yilinda elde edilen gelirler igin
belirlenen 750.000.000.- TL'yi (750.- YTL), 2005 yilinda elde edilen gelirler i¢in
800.000.000.-TL  (800.- YTL) asmast halinde tamamimin beyan edilmesi
gerekmektedir.

3.5.4.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

2004 yilinda elde edilen gelirler i¢in 750.000.000.-TL (750.-YTL), 2005
yilinda elde edilen gelirler i¢in 800.000.000.- TL (800.-YTL) smir dikkate
alinmaksizin elde edilen gelirin tamaminin miinferit beyanname ile elde ettikleri

tarihten itibaren 15 giin i¢inde beyan edilmesi gerekmektedir (GVK madde : 86/1I).
3.6. Repo Gelirlerinin Vergilendirilmesi
3.6.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek Kkisiler

Repo gelirleri iizerinden stopaj yapildigindan, 31.12.2005 tarihine kadar
elde edilen bu gelirler i¢in yillik yada 6zel beyanname verilme zorunlulugu

bulunmamaktadir (GVK madde: 55).
3.6.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

GVK’nin 5.Maddesinde tam miikellef ve dar miikellef ger¢ek kisi ayrim
yapilmamis olup repo gelirleri {izerinden stopaj yapildigindan, 31.12.2005 tarihine
kadar elde edilen bu gelirler dolayisiyla yillik yada ©6zel beyanname verilme

zorunlulugu bulunmamaktadir.
3.7. Mevduat Faizlerinin Vergilendirilmesi
3.7.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek Kkisiler

Mevduat tizerinden stopaj yapildigindan, 31.12.2005 tarihine kadar elde
edilen gelirler i¢in yillik yada 6zel beyanname verilme zorunlulugu bulunmamaktadir

(GVK, Geg. madde : 55).
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3.7.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

GVK’nin 5. Maddesinde tam miikellef ve dar miikellef gergek kisi ayrimi
yapilmamis olup mevduat faizleri lizerinden stopaj yapildigindan, 31.12.2005
tarithine kadar elde edilen bu gelirler i¢cin yillik yada 6zel beyanname verilme

zorunlulugu bulunmamaktadir.

3.8. Faizsiz Olarak Kredi Verenlere Odenen Kar Paylan ile Kar ve
Zarar Ortakhg Belgesi Karsihgn Odenen Kar Paylari ve Ozel Finans
Kurumlarinca Kar ve Zarara Katilma Hesab1 Karsihginda Odenen Kar

Paylarinin Vergilendirilmesi

Faizsiz olarak kredi verenlere 6denen kar paylar ile kar ve zarar ortakligi
belgesi karsilig1 6denen kar paylar1 ve 6zel finans kurumlarinca kar ve zarara katilma
hesab1 karsiliginda 6denen kar paylart Gelir Vergisi Kanununda menkul sermaye
irad1 olarak nitelendirilmis olup, bu kar paylar ile ilgili vergileme prensiplerine

asagida yer verilmektedir:
3.8.1. Tiirkiye'de yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler

Gelir Vergisi Kanununun Geg. 5. maddesi ile faizsiz olarak kredi verenlere
Odenen kar paylari ile kar ve zarar ortaklig1 belgesi karsilig1 6denen kar paylart ve
0zel finans kurumlarinca kar ve zarara katilma hesabi karsiliginda 6denen kar paylari
icin 31.12.2005 tarihine kadar beyanname verilmeyecegi, bagka gelirler nedeniyle
beyanname verilse bile bu kar pay1 gelirlerinin beyannameye dahil edilmeyecegi

diizenleme altina alinmistir.

Dolayisiyla gerek 2004 yilinda elde edilmis ve gerekse de 2005 yilinda
elde edilecek bu nitelikteki gelirler beyana tabi bulunmamaktadir. Yapilan stopaj

nihai vergilendirme niteligindedir.
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3.8.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

Faizsiz olarak kredi verenlere ddenen kar paylar ile kar ve zarar ortakligi
belgesi karsilig1 6denen kar paylar1 ve 6zel finans kurumlarinca kar ve zarara katilma
hesabi karsiliginda 6denen kar paylar1 31.12.2005 tarihine kadar beyana tabi degildir.
Bu hiikmiin uygulanmasinda tam veya dar miikellef ger¢ek kisi ayrimi yapilmamistir

(GVK. Geg. madde : 55).

Dar miikellefiyette, tamam Tiirkiye'de tevkif suretiyle vergilendirilmis olan
menkul sermaye iratlar1 beyana tabi olmadigindan stopaj yolu ile vergilendirilen bu

kar paylar1 beyana tabi degildir ( GVK. madde : 86/2).
Bu kar paylar1 ile ilgili stopaj oranlar1 su sekildedir.

* (Ogzel finans kurumlarinca doviz katilma hesaplarina 6denen kar

paylarindan;
- 1 yila kadar vadeli hesaplarda %24
- 1 y1l ve daha uzun vadeli hesaplarda %18
Faizsiz olarak kredi verenlere 6denen kar paylarindan %0
Kar ve zarar ortaklig1 belgesi karsilig1 6denen kar paylarindan %18

* Ozel finans kurumlarinca kar ve zarara katilma hesabi karsihiginda denen

kar paylarindan;

- 3 aya kadar vadeli %18
- 6 aya kadar vadeli %16
- 1 yila kadar %12

- 1 yildan daha uzun %7
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3.9. Finansman Bonolari, Banka Bonolari, Banka Garantili Bonolar ve

Vdmk Gelirlerinin Vergilendirilmesi
3.9.1.Faiz gelirleri (tam ve dar miikellef gercek Kisiler i¢in)

Ozel sektdr tahvil faizlerinin vergilendirilmesinde yapilan belirlemeler
finansman bonolari, banka bonolari, banka garantili bonolar ve VDMK!'lardan elde

edilen faiz gelirlerinin vergilendirilmesi agisindan da gecerli bulunmaktadir.

3.9.2. Alim - satim kazanclar: (tam ve dar miikellef gercek Kisiler icin)

Ozel sektdr tahvillerinin  alim-satimindan  dogan  kazanglarinin
vergilendirilmesinde deginilen hususlar finansman bonolari, banka bonolari, banka
garantili bonolar ve VDMK'lardan elde edilen alim - satim kazanglarinin

vergilendirilmesi acisindan da gegerli bulunmaktadir.



DORDUNCU BOLUM

01.01.2006 TARIHINDEN ITIBAREN ELDE EDILECEK
GELIiRLER IiLE iLGILi VERGILEME REJiMi
(GVK GEC. 67.MADDE)

5281 sayili Kanun ile Gelir Vergisi Kanununa eklenen Gegici 67. madde ile
para ve sermaye piyasasi araglarindan elde edilen gelirlerin vergilendirilmesinde 10
yillik (01.01.2006-31.12.2015) bir siire i¢in stopaj yoluyla nihai vergilendirme rejimi

vergi mevzuatimizdaki yerini almis bulunmaktadir.

Kanunun amac1 dncelikle para ve sermaye piyasasi araclarindan elde edilen
gelirler acisindan vergi uygulamalarinin basitlestirilmesidir. Nitekim Kanunun genel
gerekcesinde, getirilen sistemin bankalar ve aract kurumlar tarafindan tutulacak
kayitlara gore, bu kurumlar tarafindan stopaj suretiyle yapilacak vergilemeyi ongoren
ve kazanci elde edenler agisindan basitlestirilmis bir uygulama mahiyetinde olacagi
ve bu uygulama ile basitligin saglanmasinin yani sira biitiin finansal araclar agisindan

vergilemede harmonizasyon (uyumluluk) saglanacag ifade edilmistir.

01.01.2006 sonrasinda para ve sermaye piyasasi araglarindan elde edilecek
gelirlerin vergilendirme durumlarinin ortaya konulabilmesi i¢in s6z konusu gelirlerin

GVK. Geg. 67. madde kapsaminda olup olmadiginin belirlenmesi gerekmektedir.

Diger bir anlatimla, 01.01.2006 tarihinden sonra elde edilecek para ve

sermaye piyasast gelirlerinin vergilendirilmesinde;
GVK. Geg. 67. maddeye tabi para ve sermaye piyasasi araglari,

GVK. Geg. 67. madde kapsami disindaki para ve sermaye piyasasi araglari

seklinde 2 farkli vergilendirme rejimi s6z konusu olacaktir.

Bu kapsamda, yapilan diizenlemelerin tam ve dar miikellef gercek kisilerin
01.01.2006 sonrasinda para ve sermaye piyasasi araglarindan elde edecekleri gelirler

tizerindeki durumu asagida ana hatlari ile agiklanacaktir.
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4.1. Hisse Senedinden Elde Edilen Gelirlerin Vergilendirilmesi (Yatirnm

Ortakliklar: Hisse Senetlerinden Elde Edilen Gelirler Haric)
4.1.1. Hisse senedi kar paylar

Yeni diizenlemede tam ve dar miikellef gercek kisilerin hisse senedi kar
paylarmin vergilendirme prensiplerinde bir degisiklik olmamistir. Dolayisiyla
01.01.2006 tarihinden sonra elde edilecek hisse senedi kar paylarinin vergilendirme
prensipleri, 31.12.2005 tarihi itibari ile gegerli olan vergilendirme prensipleriyle

aynidir.
4.1.2. Hisse senedi alim-satim kazanclari

Hisse senedi alim - satim kazanglar1 GVK Geg. 67. madde kapsamindaki ve
GVK Geg. 67. madde kapsami disindaki hisse senetlerinin alim - satim kazanci

olmak {izere 2’ye ayrilmaktadir.

4.1.2.1. GVK Geg¢. 67. madde kapsamindaki hisse senetlerinin alim -

satim kazanclari

4.1.2.1.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek Kisiler

Tiirkiye’de ihra¢ edilmis ve Sermaye Piyasasi Kurulu'nca kayda alinmis
ve/veya Tiirkiye’de kurulu menkul kiymet borsasinda islem goren hisse senetleri

GVK Geg. 67. maddede tanimlanan menkul kiymetlerden birisidir.

Ancak, GVK Geg. 67. kapsamindaki vergilendirme rejimine tabi olabilmesi
icin bu hisse senetlerinin alim-satiminin Tirkiye’de faaliyette bulunan bankalar ve

araci kurumlar araciligi ile yapilmasi gerekmektedir.

Bu sekilde elden ¢ikartilan hisse senetlerinin alim-satim bedelleri arasindaki
fark iizerinden satima aracilik eden banka veya araci kurum tarafindan %15 oraninda
stopaj yapilacaktir. Stopaj matrahinin tespitinde alis bedeli, FIFO (ilk giren ilk ¢1kar)
yontemi kullanilmak suretiyle tespit edilecektir. Alis ve satis islemleri dolayisiyla
Odenen komisyonlar ile BSMV stopaj matrahinin tespitinde indirim olarak dikkate

alinacaktir.
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Stopaja tabi tutulan bu kazanglar i¢in tam miikellef gercek kisiler yillik
beyanname vermeyecektir. Bagka gelirler nedeniyle beyanname verilse dahi bu
kazanglar beyannameye dahil edilmeyecektir. Stopaja tabi tutulan vergiler yillik

beyannamede hesaplanan vergiden mahsup edilmeyecektir.

Stopaj iicer aylik donemler halinde yapilacaktir. Ug aylik donem igerisinde
birden fazla alim-satim islemi yapilmasi halinde stopajin gerceklestirilmesinde bu
islemler tek bir islem olarak dikkate alinacaktir. Yani 3 aylik donem i¢inde yapilan
hisse senedi alim-satimlarinin net kazanci stopaja tabi olacaktir. Hisse senedi
disindaki menkul kiymet (Hazine bonosu gibi) ve diger sermaye piyasasi araglarinin
alim-satimindan dogan zararlar hisse senedi alim-satim kazancindan mahsup

edilemeyecektir.

Hisse senedi alim-satimindan dogan =zararlar takvim yili asilmamak

kaydiyla izleyen ii¢ aylik donemlerin stopaj matrahindan mahsup edilecektir.

Tam miikellef kurumlara ait olan ve iki yildan fazla siireyle elde tutulan
hisse senetlerinin elden c¢ikarilmasinda, bu hisse senetleri GVK Geg¢. 67. madde
kapsaminda olsa (yani yukaridaki hisse senedi tanimina giren ve banka veya araci
kurum araciligiyla elden ¢ikarilan hisse senetleri) dahi stopaj yapilmayacaktir. Bu
hisse senetlerinden elde edilen kazanclar GVK Geg. 67. madde kapsami disinda
degerlendirilecek olup s6z konusu kazanclar vergilendirme konusunun disinda

birakilmislardir.

Ayrica 01.01.2006 tarihinden Once iktisap edilmis bulunan hisse
senetlerinin  elden c¢ikarilmasinda da GVK. Ge¢. 67. madde hiikiimleri
uygulanmayacaktir. Bu kazanglarin vergilendirilmesinde 31.12.2005 tarihi itibar1 ile

gegcerli olan hiikiimler uygulanacaktir.

4.1.2.1.2. Yurt disinda yerlesik (dar miikellef) gercek kisiler

GVK. Geg. 67.madde kapsaminda tam miikellef gercek kisiler i¢in gecerli
olan vergilendirme prensipleri dar miikellef gercek kisiler i¢cin de gecerli olacaktir.

Yani dar miikellef gergek kisilerin elde edecegi bu tiir kazanglarda da stopaj nihai
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vergilendirme niteliginde olacaktir. Dar miikellefler gercek kisilerce bu madde
kapsaminda stopaja tabi tutulan kazanglar icin yillik veya miinferit beyanname

verilmeyecektir.

Ancak dar miikellef ger¢ek kisinin mukim oldugu tilke ile Tiirkiye arasinda
cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlasmadaki

hikimler de dikkate alinmalidir.

4.1.2.2 GVK gec. 67. madde kapsam disindaki hisse senetlerinin

alm —satim kazanclar

Tam ve dar miikellef gergek kisiler tarafindan 01.01.2006 tarihinden
itibaren elde edilecek GVK Geg. 67.kapsami1 disindaki hisse senetlerinin alim-satim
kazanglart 31.12.2005 tarihi itibari ile gecerli olan vergilendirme prensipleri

cercevesinde vergilenecektir.

Ancak bu prensiplere iliskin olarak 5281 sayili kanun ile 01.01.2006
tarthinden itibaren yiirlirliige girmek iizere bazi1 degisiklikler yapilmis olup, soz

konusu degisikliklerin asagidaki sekilde 6zetlenmesi miimkiindiir:

4.1.2.2.1. Elde tutma siiresine bagh olarak vergilendirilmeyecek

kazanclar

01.01.2006 tarihinden itibaren IMKB de islem goren hisse senetlerinin 3 ay
ve tam miikellef kurumlara ait hisse senetlerinin 1 yil siire ile elde tutulmasindan
sonra elden c¢ikarilmasindan dogacak kazanglarin vergi dist kalmasini saglayan
hiikiimler yiiriirlilkten kalkacaktir. Bu hiikiimlerin yerine IMKB de islem goriip
gormedigine bakilmaksizin tam miikellef kurumlara ait hisse senetlerinin iki y1l siire
ile elde tutulmasindan sonra dogacak kazanclarin vergi dis1 kalmasini saglayan bir
hiikiim getirilmis olup, s6z konusu hiikiim 01.01.2006 tarihinden itibaren yiiriirliige

girecektir.
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4.1.2.2.2. Maliyet bedeli endekslemesi

GVK miik. 80. maddede yapilan degisiklik ile, deger artis kazancinin
hesabinda uygulanan maliyet bedeli endekslemesinin yapilabilmesi artis oraninin
%10 veya tlizerinde olmasi sartina baglanmistir. Yani, artig oraninin %10 dan az

oldugu durumlarda maliyet bedeli endekslemesi yapilmayacaktir.

4.1.2.2.3. Maktu istisna tutar1 (2004 yih i¢cin 12.000-YTL, 2005 yih i¢in
13.000-YTL)

GVK miik. 80. maddede geregi deger artis kazanglar1 i¢in uygulanan maktu
istisna 01.01.2006 tarihinden gegerli olmak iizere menkul kiymetler ve diger sermaye

piyasasi araglarindan elde edilen alim - satim kazanglar1 i¢in kaldirilmistir.

4.2. Yatirnm Ortakhklar1 Hisse Senetlerinden Elde Edilen Gelirlerin

Vergilendirilmesi

Yatinm ortakliklar1  hisse senetlerinden elde edilen gelirlerin
vergilendirilmesi kar paylari ve alim - satim kazanclarinin vergilendirilmesi olarak

2’ye ayrilmaktadir.
4.2.1. Kar paylan
4.2.1.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler

01.01.2006 tahinden itibaren elde edilecek kar paylari, 31.12.2005
tarthinde gegerli olan vergilendirme prensipleri cercevesinde vergilendirilecek
olmakla birlikte 5281 sayili kanunla indirim oraninin 01.01.2006 tarihinden itibaren
yurilirlikten kalkacak olmast nedeniyle bu kar paylart icin indirim orani
hesaplanmayacaktir. Yani, elde edilecek kar payimin yaris1 vergiden istisna edilmeye

devam edilecek, kalan tutar vergiye tabi olacaktir.
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4.2.1.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kkisiler

Yatirnm ortaklig1 bilinyesinde yapilan stopajin (GVK Geg. madde : 67/8)
nihai vergileme olarak degerlendirilmesi ve bu kazanglar i¢in yillik beyanname

verilmemesi gerekmektedir.
4.2.2. Alim-satim kazanclari

Alim - satim kazanglar1 Tirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler
ve yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek kisiler olmak {izere 2 boliim halinde

incelenmektedir.
4.2.2.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek kisiler

4.2.2.1.1. GVK ge¢. 67. madde kapsamindaki yatirim ortakhiklar: hisse

senetlerinin alim-satimindan elde edilen kazanclar

Yatirim ortakliklart hisse senetleri asil olarak GVK Geg. 67. maddede yer
alan menkul kiymet tanimina girmektedir. Daha 6nce de ifade edildigi lizere, GVK
Geg. 67. kapsaminda degerlendirilebilmesi i¢in s6z konusu hisse senetlerinin alim -

satiminin banka veya araci kurum araciligryla yapilmasi gerekmektedir.

GVK Geg. 67. madde kapsamindaki Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari
hisse senetlerinin alim - satimindan elde edilen kazanglar GVK Geg. 67. uyarinca

stopaja tabi degildir. Ayrica bu kazanglar icin yillik beyanname de verilmeyecektir.

Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklar1 disindaki ortakliklarin (Gayrimenkul
Yatirim Ortakliklar ile Girisim Sermayesi Yatirnm Ortakliklart ) hisse senetlerinin
bankalar ve aract kurumlar araciligi ile alim-satimindan elde edilen kazanglarin
vergilendirilmesi ise yukarida aciklanan GVK Geg¢. 67. kapsamindaki hisse
senetlerinin elden c¢ikarilmasindan elde edilen kazanglarin vergilendirilmesi
prensipleri ile ayn1 olacaktir. Yani, GVK Geg¢. 67. madde kapsamindaki s6z konusu
kazanglar stopaja tabi olacak ancak bu kazanclar hicbir surette yillik beyanname ile

beyan edilemeyecektir.
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4.2.2.1.2. GVK ge¢. 67. madde kapsam disindaki yatirnm ortakhklar:

hisse senetlerinin alim-satimindan elde edilen kazanclar

GVK Geg. 67. kapsami digindaki Yatirnm Ortakliklart hisse senetlerinin
alim-satimindan elde edilen kazanclarin vergilendirilmesi GVK Geg. 67. kapsami
disindaki  hisse senetlerinin  alim-satimindan elde edilen kazanclarin

vergilendirilmesiyle ayni prensipler ¢ergevesinde yapilacaktir.
4.2.2.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

4.2.2.2.1. GVK ge¢. 67. madde kapsamindaki yatirim ortaklhiklar: hisse

senetlerinin alim- satimindan elde edilen kazancglar

Dar miikellef gercek kisilerin GVK Geg. 67. madde kapsamindaki Menkul
Kiymet Yatirim Ortakliklar1 hisse senetlerinin alim- satimindan elde edilen
kazanglart GVK Geg. 67. madde uyarinca stopaja tabi degildir. Ayrica bu kazanglar
icin miinferit beyanname de verilmeyecektir. Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari
disindaki ortaklarin (GMYO ile GSYO) hisse senetlerinin (GVK Geg. 67
kapsamindaki) alim-satimindan elde edilen kazanglarin vergilendirilmesi ise dar
miikellef gercek kisiler i¢in belirtilen GVK Geg¢. 67 kapsami digindaki hisse
senetlerinin  elden ¢ikarilmasindan elde edilen kazanglarin vergilendirme
vergilendirme prensipleri ile ayni olacaktir. Yani, sz konusu kazanclar da stopaja
tabi olacak ancak bu kazanglar hicbir surette miinferit beyanname ile beyan

edilmeyecektir.

Ancak dar miikellef gergek kisinin mukim oldugu tilke ile Tiirkiye arasinda
cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlasmadaki

hikimler de dikkate alinmalidir.

4.2.2.2.2. GVK Geg¢. 67. madde kapsam disindaki yatirim ortakhklar:

hisse senetlerinin alim-satimindan elde edilen kazanclar

GVK Geg. 67. madde kapsami disindaki Yatirnm Ortakliklarinin hisse

senetlerinin alim - satimindan elde edilen kazanglarin vergilendirilmesi GVK Geg.
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67. madde kapsami disindaki hisse senetlerinin alim-satimindan elde edilen

kazanglar ile ayn1 prensipler ¢er¢cevesinde yapilacaktir.

4.3. Yatirnm Fonlarn Katilma Belgelerinden Elde Edilen Gelirlerin

Vergilendirilmesi

Uygulamada Yatirim Fonlar1 Katilma Belgelerinin sadece banka veya araci
kurum araciligtyla alinip satilma durumu s6z konusu oldugundan ve GVK Geg. 67.
madde de bu belgeler menkul kiymet olarak tanimlandigindan bu belgelerden elde
edilen gelirlerin sadece GVK Geg¢. 67. madde kapsami iginde olduklari durum

irdelenmistir.
4.3.1. YFKB nin fona iade edilmesinden elde edilen gelirler

YFKB’ nin fona iade edilmesinden elde edilen gelirler Tiirkiye’de yerlesik
(tam miikellef ) gercek kisiler ve yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek kisiler

olmak iizere 2 boliim halinde incelenmektedir.
4.3.1.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef ) gercek kisiler

4.3.1.1.1. GVK ge¢. 67. madde kapsamindaki yfkb nin fona iade

edilmesinden elde edilen gelirler

Menkul Kiymet Yatirim Fonlar1 Katilma Belgelerinin (Borsa Yatirim
Fonlar1 Katilma Belgeleri hari¢) fona iade edilmesinden elde edilen gelirler stopaja
tabi degildir. Ayrica bu belgelerin fona iade edilmesinden elde edilen gelirler i¢in
yillik beyanname verilmeyecek, bagka gelirler i¢in yillik beyanname verilse dahi s6z

konusu gelirler yillik beyannameye dahil edilmeyecektir.

Borsa Yatirim Fonlar1 Katilma Belgelerinin fona iade edilmesinden elde
edilen gelirler ise stopaja (%15) tabidir. Bu gelirler i¢cin de yillik beyanname
verilmeyecek, baska gelirler icin beyanname verilse dahi bu kazanglar yillik

beyannameye dahil edilmeyecektir.
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Diger fonlarin (uygulamada goriilmemekle birlikte GMYF ile RSYF gibi)
katilma belgelerinin fona iade edilmesi dolayisiyla elde edilen gelirler de stopaja tabi
olup, bu gelirler icin yillik beyanname verilmeyecek, baska gelirler i¢in beyanname

verilse dahi bu kazanglar yillik beyannameye dahil edilmeyecektir.

4.3.1.1.2. GVK ge¢. 67. madde kapsamindaki yfkb nin alim-satimindan

elde edilen gelirler

BYF Katilma Belgeleri haric YFKB’nin fon disinda alim-satimi
uygulamada goriilmemektedir. Zaten kanun koyucu da bu hususu goz oniine alarak

BYF disindaki fonlarin alim-satim kazanci ile ilgili bir hiikiim getirmemistir.

Diizenleme geregi, BYF katilma belgelerinin alim-satim kazanglar1 stopaja
(%15) tabi olacak bu kazanglar icin yillik beyanname verilmeyecektir. Yillik

beyanname verilse dahi bu kazanglar beyannameye dahil edilmeyecektir.
4.3.1.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kkisiler

4.3.1.2.1. GVK ge¢. 67. madde kapsamindaki yfkb nin fona iade

edilmesinden elde edilen gelirler

Tam miikellef gercek kisiler i¢in gecerli olan vergisel prensipler dar

miikellefler i¢in de gegerlidir. Yani;

Menkul Kiymet Yatirnm Fonlar1 Katilma Belgelerinin (BYF katilma
belgeleri hari¢) fona iade edilmesinden elde edilen gelirler stopaja tabi degildir.
Ayrica, fona iade edilmesinden elde edilen gelirler icin yillik veya miinferit
beyanname verilmeyecek, baska gelirler igin yillik veya miinferit beyanname verilse

dahi s6z konusu gelirler bu beyannamelere dahil edilmeyecektir.

Borsa Yatirim Fonlar1 Katilma Belgelerinin fona iade edilmesinden elde
edilen gelirler ise stopaja (%15) tabidir. Bu gelirler i¢in yillik ve miinferit beyanname
verilmeyecek, baska gelirler icin beyanname verilse dahi bu kazanglar yillik

beyannameye dahil edilmeyecektir.
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Diger fonlarin (uygulamada goriilmemekle birlikte GMYF ile RSYF gibi)
katilma belgelerinin fona iade edilmesi dolayisiyla elde edilen gelirler de stopaja
tabidir. Bu gelirler i¢in yillik ve miinferit beyanname verilmeyecek, baska gelirler
i¢in yillik veya miinferit beyanname verilse dahi bu kazanglar yillik beyannameye ve

miinferit beyannameye dahil edilmeyecektir.

Ancak dar miikellef gercek kisinin mukim oldugu iilke ile Tiirkiye arasinda
cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlagsmadaki

hikimlerde dikkate alinmalidir.

4.3.1.2.2. GVK ge¢. 67. madde kapsamindaki yfkb nin alim-satimindan

elde edilen gelirler

Tam miikellef gercek kisiler i¢in gecerli olan hiikiimler dar miikellefler igin

de gecerli olacaktir.

BYF Katilma Belgeleri harig, YFKB’nin fon disinda alim-satimi
uygulamada goriilmemektedir. Zaten kanun koyucu da bu hususu goz oniine alarak

BYF digindaki fonlarin alim-satim kazanci ile ilgili bir hiikiim getirmemistir.

Diizenleme geregi, BYF katilma belgelerinin alim-satim kazanglar1 stopaja
tabi olacak ve bu kazanclar i¢in yillik beyanname verilmeyecektir. Yillik beyanname

verilse dahi bu kazanglar beyannameye dahil edilmeyecektir.

Ayrica dar miikellef gergek kisinin mukim oldugu iilke ile Tiirkiye arasinda
cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlagsmadaki

hikimler de dikkate alinmalidir.

4.4. Ozel Sektor Tahvillerinden FElde Edilen Gelirlerin

Vergilendirilmesi

Ozel sektor tahvillerinden elde edilen gelirlerin vergilendirilmesi faiz

gelirleri ve alim - satim kazanglar1 olarak 2 boliim halinde incelenmektedir.
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4.4.1. Faiz gelirleri

GVK Geg. 67. madde kapsamindaki tahvillerin faiz gelirleri ve GVK Geg.

67. madde kapsami disindaki faiz gelirleri olmak {izere 2’ye ayrilmaktadir.
4.4.1.1. GVK ge¢. 67. madde kapsamindaki tahvillerin faiz gelirleri
4.4.1.1.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek Kkisiler
GVK Geg. 67. madde kapsamindaki 6zel sektor tahvil faizleri;

- GVK Geg. 67. maddedeki menkul kiymet tanimina giren,
- 01.01.2006’ dan sonra ihrag¢ edilen ve

- Faiz geliri banka veya aract kurum aracilifiyla yada dogrudan tahvili

ihra¢ eden yada onun adina hareket edenlerce 6denen faizlerdir.

Bu kapsamdaki faizler %15 oraninda stopaja tabi tutulacaktir. Stopaj
matrahi da itfa ve alig bedeli arasindaki fark olacaktir. Tahvilin bir banka veya araci
kurumdan alinmamis olmasi halinde ise stopaj matrahi itfa bedeli ile ihra¢ bedeli

arasindaki fark olacaktir.

Stopaja tabi tutulan bu tiir faiz gelirleri i¢in yillik beyanname verilmeyecek
bagka gelirler icin yillik beyanname verilmesi halinde dahi verilecek yillik

beyannameye bu kazanclar dahil edilmeyecektir.
4.4.1.1.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

Tam miikellef gercek kisiler icin gecerli olan vergisel prensipler dar

miikellef gercek kisiler i¢in de gegerli olacaktir. Yani;

Bu faizler %15 oraninda stopaja tabi olacaktir. Stopaj matrahi de itfa ve
alis bedeli arasindaki fark olacaktir. Tahvilin bir banka veya araci kurumdan
almmamis olmasi halinde ise stopaj matrahi itfa bedeli ile ihra¢ bedeli arasindaki

fark olacaktir.
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Stopaja tabi tutulan bu tiir gelirler i¢cin yillik veya miinferit beyanname
verilmeyecek, baska gelirler i¢in yillik veya miinferit beyanname verilmesi halinde

dahi verilecek yillik beyannameye bu gelirler dahil edilmeyecektir.

Ayrica dar miikellef gergek kisinin mukim oldugu iilke ile Tiirkiye arasinda
cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlasmadaki

hiikiimler de dikkate alinmalidir.
4.4.1.2. GVK gec. 67. madde kapsam disindaki faiz gelirleri

GVK Ge¢. 67.maddedeki menkul kiymet tanimina girmekle birlikte
01.01.2006 tarihinden o©nce ihra¢ edilmis olan Ozel sektor tahvillerinden elde
edilecek faiz gelirleri 31.12.2005 tarihinde yiiriirliikkte bulunan hiikiimlere gore

vergilendirilecektir.

Ayrica GVK Geg. 67. madde kapsamina girmeyen 6zel sektor tahvillerine
(yurt dis1 sirketlerin ¢ikarmis oldugu tahviller gibi) ait faiz gelirleri de elde

edildikleri tarihte yiiriirliikte bulunacak hiikiimlere gore vergilendirileceklerdir.

GVK Geg. 67. madde disindaki faiz gelirlerinin vergilendirilmesi tam ve
dar mikellef gergek kisiler i¢in 31.12.2005 tarihi itibari ile gegerli olan

vergilendirme prensipleri ¢er¢evesinde yapilacaktir.

Diger taraftan dar miikellef gercek kisinin mukim oldugu {ilke ile Tiirkiye
arasinda cifte vergilendirmeyi Onleme anlasmast bulunmasi durumunda bu

anlagsmadaki hiikiimler de dikkate alinmalidir.
4.4.2. Ozel sektor tahvilleri ahhm-satim kazanclar

Ozel sektdr tahvilleri alim - satim kazanclart GVK Geg. 67.madde
kapsamindaki 6zel sektor tahvillerinin alim - satim kazanglar1t ve GVK Geg. 67.
madde kapsami disindaki 6zel sektor tahvilleri alim - satim kazanglar1 olmak {izere 2

boliim halinde incelenmektedir.
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4.4.2.1. GVK ge¢c. 67. madde kapsamindaki 6zel sektor tahvillerinin

alim - satim kazanclari
4.4.2.1.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef ) gercek Kisiler
GVK Geg. 67. kapsamindaki 6zel sektor tahvilleri alim-satim kazanglart;
- GVK Geg. 67. maddedeki menkul kiymet tanimina giren,
- 01.01.2006 tarihinden sonra iktisap edilen ve

- Alm-satim kazanci banka veya aract kurum aracilifiyla elde edilen

kazanclardir.

Yani, ihra¢ tarihinin 01.01.2006’dan 6nce olmasi onem arz etmemektedir.
Ancak, ihra¢ tarihi 01.01.2006’dan 6nce olanlarin 01.01.2006°’dan sonra iktisap
edilip elden c¢ikartilmalar1 halinde 31.12.2005.tarihi itibariyle gegerli olan

hiikiimlerin uygulanacagi konusunda goriisler bulunmaktadir.

Bu sekilde elden ¢ikartilan tahvillerin alim-satim bedelleri arasindaki fark
lizerinden satima aracilik eden banka veya aracit kurum tarafindan %15 oraninda
stopaj yapilacaktir. Stopaj matrahinin tespitinde alis bedeli FIFO(ilk giren ilk ¢ikar)
yontemi kullanilmak suretiyle tespit edilecektir. Alis ve satig islemleri dolayisiyla
O0denen komisyonlar ile BSMV stopaj matrahinin tespitinde indirim olarak dikkate

alinacaktir.

Doévize, altina veya baska bir degere endeksli tahvilin alis ve satis bedeli
olarak islem tarihindeki Yeni Tiirk Liras1 karsiliklar1 esas alinarak stopaj matrahi
tespit edilecek, tahvilin yabanci bir para cinsinden ihra¢ edilmis olmasi halinde ise

stopaj matrahinin tespitinde kur farklar1 dikkate alinmayacaktir.

Stopaja tabi tutulan bu kazanglar i¢in tam miikellef gercek kisiler yillik
beyanname vermeyecektir. Baska gelirler nedeniyle beyanname verilse dahi bu

kazanglar beyannameye dahil edilmeyecektir. Stopaj suretiyle kesilen vergiler diger
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kazanglar icin verilen yillik beyannamede hesaplanan vergiden mahsup

edilmeyecektir.

Stopaj iicer aylik dénemler halinde yapilacaktir. Ug aylik dénem igerisinde
birden fazla alim-satim iglemi yapilmasi halinde stopajin gerceklestirilmesinde bu
islemler tek bir islem olarak dikkate alinacaktir. Yani, 3 aylik donem iginde yapilan
tahvil alim-satimlarinin net kazanci stopaja tabi olacaktir. Tahvil disindaki menkul
kiymet (hisse senedi gibi) ve diger sermaye piyasasi araglarinin alim-satimindan

dogan zararlar tahvil alim - sattmindan dogan kazanglardan mahsup edilemeyecektir.

Tahvil alim - sattmindan dogan zararlar takvim yili agilmamak kaydiyla

izleyen donemlerin stopaj matrahindan mahsup edilecektir.
4.4.2.1.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

GVK Geg. 67. madde kapsaminda tam miikellef gergek kisiler i¢in gecerli
olan vergilendirme prensipleri dar miikellef gercek kisiler i¢in de gecerli olacaktir.
Dolayisiyla stopaj nihai vergilendirme niteliginde olacak, dar miikellef gercek kisiler
bu madde kapsaminda stopaja tabi tutulan kazanglari icin yillik veya miinferit

beyanname vermeyecektir.

Ayrica dar miikellef ger¢ek kisinin mukim oldugu {ilke ile Tiirkiye arasinda
cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlagsmadaki

hikimler de dikkate alinmalidir.

4.4.2.2. GVK Geg¢. 67. madde kapsami disindaki tahvillerin alim-satim

kazanclar

GVK Geg¢. 67. madde kapsami disindaki tahvillerden 01.01.2006
tarihinden itibaren elde edilecek alim-satim kazanglar1 31.12.2005 tarihi itibari ile
gecerli olan vergilendirme prensipleri ¢ercevesinde vergilendirilecektir. Bu
prensiplere iligskin olarak 5281 sayili Kanun ile yapilan ve 01.01.2006 tarihinden
itibaren ytiriirliige girecek olan degisiklikler asagida gibidir.
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4.4.2.2.1. Maliyet bedeli endekslemesi

Yapilan degisiklik ile deger artis kazancinin hesabinda uygulanan maliyet
bedeli endekslemesinin yapilabilmesi artis oraninin %10 veya {izerinde olmasi
sartina baglanmistir. Yani, artis oraninin %10’dan az oldugu durumlarda maliyet

bedeli endekslemesi yapilamayacaktir.

4.4.2.2.2. Maktu istisna tutari (2004 yih icin 12.000.-YTL, 2005 y1ih icin
13.000.-YTL)

01.01.2006 tarihinden gegerli olmak iizere 2004 ve 2005 yillarinda deger
artis kazancglar1 i¢in uygulanan maktu istisna menkul kiymetler ve diger sermaye

piyasasi araglarindan elde edilen alim - satim kazanglar1 i¢in kaldirilmistir.

4.5. Devlet Tahvili ve Hazine Bonolarindan Elde Edilen Gelirlerin

Vergilendirilmesi

Devlet tahvili ve hazine bonolarindan elde edilen gelirlerin
vergilendirilmesi faiz gelirleri ve alim — satim kazanclarinin vergilendirilmesi olarak

2 boliim halinde incelenmektedir.
4.5.1. Faiz gelirleri

GVK Geg. 67. madde kapsamindaki devlet tahvilleri ve hazine bonolarinin
faiz gelirleri ve GVK Geg. 67. madde kapsami digindaki devlet tahvili ve hazine

bonolarinin faiz gelirleri olmak tizere 2’ye ayrilmaktadir.

4.5.1.1. GVK ge¢. 67. madde kapsamindaki devlet tahvilleri ve hazine

bonolarmin faiz gelirleri
4.5.1.1.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek Kkisiler

Devlet tahvilli ve hazine bonolar1 GVK Geg. 67. maddedeki menkul kiymet
tanimina girmektedir. Bunlardan 01.01.2006’dan sonra ihra¢ edilenlerin (Yurt
disinda ihra¢ edilenler harig¢) faiz gelirleri GVK Geg¢. 67°deki vergilendirme

prensiplerine tabi tutulacaktir.
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Dolayisiyla bu faizlere %15 oraninda stopaj uygulanacak, stopaj matrahi
da itfa ve alis bedeli arasindaki fark olacaktir. Tahvilin veya bononun bir banka veya
aract kurumdan alinmamis olmasi halinde ise stopaj matrahi itfa bedeli ile ihrag

bedeli arasindaki fark olacaktir.

Stopaja tabi tutulan bu gelirler i¢in yillik beyanname verilmeyecek, baska
gelirler i¢in yillik beyanname verilmesi halinde dahi verilecek yillik beyannameye bu

gelirler dahil edilmeyecektir.
4.5.1.1.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

Tam miikellef ger¢ek kisiler i¢in gecerli olan vergisel prensipler dar

miikellef gercek kisiler i¢in de gegerli olacaktir. Yani;

Dar miikellef gercek kisilerin elde edecegi bu tiir faizler %15 oraninda
stopaja tabi tutulacaktir. Stopaj matrahi itfa ve alis bedeli arasindaki fark olacaktir.
Tahvilin veya bononun bir banka veya aract kurumdan alinmamis olmas1 halinde ise

stopaj matrahi itfa bedeli ile ihra¢ bedeli arasindaki fark olacaktir.

Stopaja tabi tutulan bu gelirler i¢in yillik beyanname verilmeyecek, baska
gelirler i¢in yillik beyanname verilmesi halinde dahi verilecek yillik beyannameye bu

gelirler dahil edilmeyecektir.

Ayrica dar miikellef gercek kisinin mukim oldugu iilke ile Tiirkiye arasinda
cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlagmadaki

hikimlerde dikkate alinmalidir.

4.5.1.2. GVK ge¢. 67. madde kapsam disindaki devlet tahvilleri ve

hazine bonolarinin faiz gelirleri

01.01.2006 tarihinden Once ihra¢ edilmis olan devlet tahvili ve hazine
bonolarindan elde edilecek faiz gelirleri 31.12.2005 tarihinde yiiriirliikkte bulunan

hiikiimlere gore vergilenecektir.
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4.5.2. Devlet tahvilleri ve hazine bonolar1 alm-satim kazanglari

GVK Geg. 67.madde kapsamindaki devlet tahvilleri ve hazine bonolarinin
alim - satim kazanclar1 ve GVK Geg. 67. madde kapsami disindaki devlet tahvili ve

hazine bonolarinin alim - satim kazanglar1 olmak iizere 2’ye ayrilmaktadir.

4.5.2.1. GVK ge¢. 67. madde kapsamindaki devlet tahvillerinin ve

hazine bonolarimin alim -satim kazanclari
4.5.2.1.1. Tiirkiye’de yerlesik (tam miikellef) gercek Kisiler

Devlet tahvilleri ve hazine bonolart GVK Geg¢. 67. maddedeki menkul
kiymet tanimina girmektedir. Dolayisiyla 01.01.2006’dan sonra iktisap edilen devlet
tahvili ve hazine bonolarindan (Yurt disinda ihra¢ edilenler haric) elde edilecek alim-
sattim kazanglar1 GVK Ge¢. 67. maddedeki vergilendirme prensiplerine tabi
tutulacaktir. Yani, ihra¢ tarihinin 01.01.2006’dan Once olmasi Onem arz

etmemektedir.

Ancak, ihrac tarihi 01.01.2006’dan Once olan devlet tahvili ve hazine
bonolarinin  01.01.2006’dan sonra iktisap edilip elden c¢ikartilmalar1 halinde
31.12.2005 tarihi itibariyle gecerli olan hiikiimlerin uygulanacagi konusunda goriisler

bulunmaktadir.

Bu seckilde elden cikartilan tahvillerin ve hazine bonolarmnin alim-satim
bedelleri arasindaki fark iizerinden satima aracilik eden banka veya araci kurum
tarafindan %15 oraninda stopaj yapilacaktir. Stopaj matrahinin tespitinde alis bedeli
FIFO (ilk giren ilk ¢ikar) yontemi kullamlmak suretiyle tespit edilecektir. Alis ve
sat1s islemleri dolayisiyla 6denen komisyonlar ile BSMV stopaj matrahinin tespitinde
indirim olarak dikkate alinacaktir. Dovize, altina veya baska bir degere endeksli
tahvilin veya bononun alig ve satis bedeli olarak islem tarihindeki Yeni Tiirk Lirasi
karsiliklar1 esas alinarak stopaj mahrahi tespit edilecektir. Tahvilin veya bononun
yabanci bir para cinsinden ihra¢ edilmis olmasi halinde ise stopaj matrahinin

tespitinde kur farklar1 dikkate alinmayacaktir.
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Stopaja tabi tutulan bu kazanglar i¢in tam miikellef gercek kisiler yillik
beyanname vermeyecektir. Bagka gelirler nedeniyle beyanname verilse dahi bu
kazanglar beyannameye dahil edilmeyecektir. Stopaj suretiyle kesilen vergiler bagka
kazanglar i¢in verilen yillik beyannamede hesaplanan vergiden mahsup

edilmeyecektir.

Stopaj iicer aylik dénemler halinde yapilacaktir. Ug aylik dénem igerisinde
birden fazla alim-satim islemi yapilmasi halinde stopajin gerceklestirilmesinde bu

islemler tek bir islem olarak dikkate alinacaktir.

Tahvil alim-satimindan dogan zararlar takvim yili asilmamak kaydiyla

izleyen donemlerin stopaj matrahindan mahsup edilecektir.
4.5.2.1.2. Yurtdisinda yerlesik (dar miikellef) gercek Kisiler

GVK Geg. 67. madde kapsaminda tam miikellef gergek kisiler i¢in gecerli
olan vergilendirme prensipleri dar miikellef gercek kisiler i¢in de gecerli olacaktir.
Yani, stopaj nihai vergilendirme niteliginde olacak, dar miikellef gercek kisilerin bu
madde kapsaminda stopaja tabi tutulan kazanclart igin yillilk veya miinferit

beyanname verilmeyecektir.

Ayrica dar miikellef ger¢ek kisinin mukim oldugu {ilke ile Tiirkiye arasinda
cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlagmadaki

hikimlerde dikkate alinmalidir.

4.5.2.2. GVK Geg. 67. madde kapsam disindaki devlet tahvillerinin ve

hazine bonolarinin alim-satim kazanclari

01.01.2006 tarihinde 6nce iktisap edilen devlet tahvili ve hazine bonolari
(yurtdisinda ihrag¢ edilenler haric) GVK Geg¢. 67. madde kapsami disindadir. GVK
Geg. 67 kapsami digindaki Devlet Tahvilleri ve Hazine Bonolarindan (yurt disinda
ihrag edilenler hari¢) 01.01.2006 tarihinden itibaren elde edilecek alim-satim
kazanclar1 31.12.2005 tarihi itibari ile yuriirliikte bulunan hiikiimler ¢ergevesi i¢inde

vergilenecektir.
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2004 yilindaki vergilendirme prensiplerine iligkin olarak 5281 sayili kanun
ile yapilan ve 01.01.2006 tarihinden itibaren yiiriirliige girecek olan degisiklikler
asagida belirtilecegi tlizere maliyet bedeli endekslemesi ve maktu istisna

uygulamalari ile ilgilidir:
4.5.2.2.1. Maliyet bedeli endekslemesi

Yapilan degisiklik ile deger artis kazancinin hesabinda uygulanan maliyet
bedeli endekslenmesinin yapilabilmesi artis oraninin %10 veya {lizerinde olmasi
sartina baglanmistir. Yani artis oraninin %10’dan az oldugu durumlarda maliyet

bedeli endekslemesi yapilamayacaktir.

4.5.2.2.2. Maktu istisna tutar1 (2004 yih i¢cin 12.000YTL- 2005 yil icin
13.000 YTL)

01.01.2006 tarihinden gecerli olmak iizere 2004 ve 2005 yillarinda deger
artis kazancglar1 i¢in uygulanan maktu istisna menkul kiymetler ve diger sermaye

piyasasi araglarindan elde edilen alim - satim kazanglar1 i¢in kaldirilmistir.

4.6. Yurt Disinda Ihrac Edilen Devlet Tahvili ve Hazine Bonolarindan

Elde Edilen Gelirlerin Vergilendirilmesi

Bu tiir menkul kiymetler prensip itibariyle tamamen GVK Geg¢. 67.madde
kapsami disinda tutulmuslardir. Yani, yurt disinda ihra¢ edilen devlet tahvili (Euro
Tahvil) ve hazine bonolar1 (Eurobond) iizerinden higbir surette tevkifat yapilmasi s6z

konusu degildir. Yapilan kanuni diizenleme ile ortaya ¢ikan duruma gore;

-01.01.2006° dan once yurt disinda ihra¢ edilen devlet tahvili ve hazine
bonolarindan elde edilen faizler 31.12.2005 tarihi itibariyle yiirtirliikte bulunan

hiikiimlere gore vergilenecektir.

-01.01.2006’dan once iktisap edilen yurt disinda ihra¢ edilmis devlet tahvili
ve hazine bonolarmin elden ¢ikartilmasindan saglanan alim-satim kazanglarinin
vergilendirilmesinde 31.12.2005 tarihi itibari ile gegerli olan hiikiimler

uygulanacaktir.
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-01.01.2006 tarihinden sonra yurt disinda ihra¢ edilecek devlet tahvili ve
hazine bonolarindan elde edilecek faizler ile alim-satim kazanclar1 bu faizlerin ve
gelirlerin ~ elde  edildigi  tarihte  yiiriirlikte bulunan  hiikiimlere  gore

vergilendirileceklerdir.

2005 ve izleyen yillarda vergi kanunlarinda bir degisiklik olmamas1 halinde
yukarida 3 grup halinde belirtilen gelirler, 31.12.2005 tarihi itibari ile gegerli olan

vergilendirme prensipleri dahilinde vergilenecektir.
4.7. Mevduat Faizlerinin Vergilendirilmesi

Mevduat faizleri 01.01.2006’dan itibaren %15 oraninda stopaja tabi
olacaktir. Bu gelirler lizerinden baska bir stopaj yapilmasi s6z konusu olmayip bu
gelirler hem tam miikellef gercek kisiler hem de dar miikellef gercek kisiler icin
beyan disidir. Yani, stopaj nihai vergileme niteliginde olacaktir. Baska gelirler
nedeniyle beyanname verilse dahi bu gelirler beyannameye dahil edilmeyecektir.
Ayrica dar miikellef gercek kisinin mukim oldugu iilke ile Tiirkiye arasinda cifte
vergilendirmeyi 6nleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlagsmadaki hiikiimler

de dikkate alinmalidur.
4.8. Repo Gelirlerinin Vergilendirilmesi

Repo gelirleri de 01.01.2006’dan itibaren %15 oraninda stopaja tabi
olacaktir. Bu gelirler lizerinden baska bir stopaj yapilmasi s6z konusu olmayip bu
gelirler hem tam miikellef gergek kisiler icin hem de dar miikellef gergek kisiler i¢in
beyan disidir. Yani, yapilan stopaj nihai vergileme niteliginde olacaktir. Bagka
gelirler nedeniyle beyanname verilse dahi bu gelirler beyannameye dahil

edilmeyecektir.

Ayrica dar miikellef gergek kisinin mukim oldugu iilke ile Tiirkiye arasinda
cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlagsmadaki

hiukumlerde dikkate alinmalidir.
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4.9. Faizsiz Olarak Kredi Verenlere Odenen Kar Paylar ile Kar-Zarar
Ortakhig Belgesi Karsihgi Odenen Kar Paylari fle Ozel Finans Kurumlarinca
Kar-Zarara Katilma Hesabi Karsihiginda Odenen Kar Paylarinin

Vergilendirilmesi

Bu nitelikteki kar paylar1 01.01.2006°dan itibaren %15 oraninda stopaja
tabi olacaktir. Bu gelirler lizerinden bagka bir stopaj yapilmasi s6z konusu olmayip
bu gelirler hem tam miikellef gercek kisiler hem de dar miikellef gercek kisiler igin
beyan disidir. Yani, yapilan stopaj nihai vergileme niteliginde olacaktir. Bagka
gelirler nedeniyle beyanname verilse dahi bu gelirler beyannameye dahil

edilmeyecektir.

Ayrica dar miikellef gergek kisinin mukim oldugu iilke ile Tiirkiye arasinda
cifte vergilendirmeyi Onleme anlagmasi bulunmasi durumunda bu anlagsmadaki

hiukumlerde dikkate alinmalidir.



SONUC VE ONERILER

Kamu hizmetlerinin yegane finansman kaynagi vergilerdir. Vergi, kisaca
devletin hiikiimranlik haklarina dayanarak, gercek ve tiizel kisiler i¢in, kanunla
koydugu yiikiimliliklerdir. Ancak c¢agdas anlamda vergi, sadece kamu
harcamalarinin finansman1 amacini tagimamakta bunun ¢ok O&tesinde sosyal ve
ekonomik hedeflere ulasabilmek icin etkili bir ara¢ olarak da kullanilmaktadir.
Vergilemenin, ¢ok biiyiikk miktarda kaynaklarin, 6zel kisi ve kurumlardan kamu
kesimine transferi sonucunu dogurmasi sebebiyle, ekonomik; gelir ve servet dagilimi

tizerindeki dogrudan etkileri sebebiyle de, dnemli sosyal boyutlar1 bulunmaktadir.

Ote yandan vergiler biiyiime ve kalkinmanin saglanmasi, ekonomik
dengesizliklerin giderilmesi ve servet dagiliminin adil hale getirilmesi seklinde
siralayabilecegimiz, Maliye Politikasinin temel amaclarmi gerceklestirmede

kullanilan, 6nemli ve etkili bir aragtir.

Gergekten de liberal ekonomi politikalarinin uygulandigi tiim {ilkelerde
sermaye piyasalarinin gelistirilmesinde vergi tesvikleri yaygin sekilde kullanilmakta
bu yolla ekonomik kalkinma icin gerekli olan uzun vadeli fonlarin toplanmasi imkan
dahiline girmektedir. Diger taraftan sermayenin tabana yayilmasi yoluyla da

toplumsal barigin giiclendirilmesi ve verimliligin arttirilmasi saglanabilmektedir.

Kamu hizmetinin c¢ergevesi ve bu hizmet icin yapilmasi gereken
harcamalarin toplami1 ne kadar kii¢lik olursa vergilere olan ihtiya¢ da o oranda diisiik
olacaktir. Biit¢celer ne kadar kiigiik baglanirsa harcamalarda o kadar kiigiik olacak,

harcamalar ne kadar kii¢iik olursa vergiye olan ihtiyagta o kadar diisiik kalacaktir.

Verginin konusu; iizerine konuldugu ve dogrudan ya da dolayli olarak
kaynagini olusturan iktisadi unsurlardir. Bu unsurlar bazen bir gelir (6rnegin:gelir
vergisi, kurumlar vergisi), bazen bir servet (6rnegin: emlak vergisi, motorlu tasitlar
vergisi), bazen bir harcama (6rnegin:katma deger vergisi, 6zel tiikketim vergisi) olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.
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Bunlardan biri olan menkul sermaye gelirlerinin vergilendirilmesi, son
yillarda gittikce 6nem kazanmustir. Para ve sermaye piyasalarinda kiigiik ve biiyiik

yatirimi olanlar agisindan hem giincel hem de 6nemli bir konu haline gelmistir.

Buglinkli mevzuatimiz, menkul kiymet kazanclarinin vergilendirilmesinde
bunlari ya “Menkul Sermaye Iradi” ya da “Deger Artis Kazanci” olarak
degerlendiriyor. Finansal enstriimanlarinin getirileri ya da verimleri bunlarin tabi
olduklar1 vergi rejimi ile direkt olarak ilgilidir. Getiri deyince tabi ki vergi sonrasi
verimi ve getiriyi kastettigimize gore finansal yatirim araglarinin vergi karsisindaki
durumunu mukayeseli olarak degerlendirebilmek acgisindan, her bir finansal
enstriimanin vergi rejimine bakmamiz gereklidir. Ciinkii dogru karsilastirma ve
dogru degerlendirme bunu gerektiriyor. Vergi planlamasi yapabilmek agisindan da

kisisel tasarruflarin degerlendirilmesinde vergi rejimini ¢ok iyi bilmemiz gerekiyor.

Finansal yatirim araglarinin vergilemesinde farkli uygulamalar s6z
konusudur. Mevduat, repo, hisse senedi, menkul kiymet yatirim fonu, hazine bonosu
ve devlet tahvili gibi farkli nitelikteki para ve sermaye piyasasi gibi yatirim
araclarinin vergilendirilmesi ve beyan esaslar1 farklilik gdosterir. Bu gelirlerin
vergilendirilmesine yonelik diizenlemeler, ¢ogu yatirimci tarafindan anlagilmasi zor

ve karmasik bir yapiya sahiptir.

Gergek kisilerin para ve sermaye piyasasi araglarindan elde ettikleri
gelirlerin vergilendirilmesi ile ilgili olup 2004 yili ve 2005 yili gelirlerine de

uygulanacak olan yasal diizenlemeler incelendiginde;

- Vergisel prensiplerin geliri elde eden gercek kisinin miikellefiyet

durumuna gore farklilastigi;

- Elde edilen gelirin tiirii itibariyle de(faiz, kar pay1, alim - satim kazanci

gibi) farkli yasal diizenlemelerin bulundugu;

- Belirli gelir tiirleri i¢in geg¢ici maddeler ile belirli donemlere

uygulanmak {izere diizenlemeler getirildigi;

- Gelirin yurt icinde veya yurt disinda elde edilme durumunun farkli

vergisel sonuglar dogurdugu;
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- Dar miikellefler agisindan cifte vergilendirmeyi 6nleme anlasmalarinda

ki hiikiimlerin dikkate alinmasinin da gerekli oldugu,

goriilmekte ve tiim bunlara ilaveten gelirin hesaplanmasi, beyani, farkli istisna ve
beyan sinirlari ile farkli istisna konular1 ve farkli stopaj tutarlar1 gibi diizenlemeler de
dikkate alindiginda olduk¢a karmasik yasal diizenlemeler ile kars1 karsiya

kalinmaktadir.

S6z konusu vergisel diizenlemeler ile ilgili olarak iizerinde durulmasi
gereken konulardan birisi de devlete kaynak saglamak amaciyla kamu menkul
kiymetleri icin vergisel tesvik getirilirken diger yatirnm araglarina ayni vergisel
tesviklerin saglanmadigidir. Kamu menkul kiymetlerine getirilen vergisel tesvikler
sonucunda da yatirimlarin %90’lara ulasan kismimin bu tiir menkul kiymetlere

yoneldigi gdzlenmektedir.

Ozel kesim menkul kiymetleri ile kamu menkul kiymetlerine saglanan
vergisel tesviklerin adil bir sekilde belirlenmemesi s6z konusu vergisel

diizenlemelerin en ¢ok elestirilen yanlarindan bir tanesi olmustur.

Ulkemizde sermaye piyasasi heniiz istenilen derecede kurumsallasamadig:
icin siirekli olarak vergi kanunlariyla desteklenmeye calisilmistir. Gerek hisse
senetlerinde ve yatirim fonu katilma belgelerinde gerekse basta kamu bor¢lanma
senetleri olmak iizere faiz getirili menkul kiymetlerden saglanan kazanglara ve bunun
yaninda yatirim fon ve ortaklariyla halka acik anonim sirketlere yonelik tesviklerle
sermaye piyasast araglarinin ve kurumlarin desteklenmesi amaglanmistir. Ancak s6z
konusu vergi tesviklerinin ne derece amacina ulastigi her zaman tartisma konusu
olmustur. Yapilmasi gereken; sermaye piyasasini tesvik edecek diizenlemelerin
yapilmasi ve bu yapilirken de spekiilatif amaglh faaliyetlerin miimkiin oldugunca bu

tesviklerin disinda birakilmasidir.

Bu arada, sermaye piyasalarina saglanan tesviklerin karmasik bir yapida
olmasi, oransal olarak yetersizligi ya da gegici siirelerle verilmis bulunmasi

nedeniyle amacina ulasamadig1 goriilmiistiir.
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Ulkemizde vergi diizenlemelerinde ve &zellikle mali enstriimanlarin
vergilendirilmesinde sik sik degisiklige gidilmesinin ¢ok ciddi sakincalari
goriilmiistiir. Degisikliklerin yarattig1 giivensizlik ortami ve yiliksek oranli vergiler de

tasarruflarin yurt digina veya kayit disina kagmasini adeta tesvik etmistir.

Para ve sermaye piyasasi araglarinin vergilendirilmesi ile ilgili karmagsik
yasal diizenlemelerin sadelestirilmesi gerektigi bir siireden beri herkesimin dile

getirdigi onemli bir konudur.

Sadelestirme yoniindeki yaklasimlar yasa koyucu tarafindan dikkate

alinarak 5281 sayili Kanun ile Gelir Vergisi Kanununa Geg. 67. madde eklenmistir.

Nitekim Kanunun genel gerekcesinde de, getirilen sistemin bankalar ve
aract kurumlar tarafindan tevkifat suretiyle yapilacak vergilemeyi Ongoren ve
kazanci elde edenler agisindan basitlestirilmis bir uygulama mahiyetinde olacagi ve
bu uygulama ile basitligin saglanmasinin yani sira biitiin finansal araglar agisindan

vergilemede uyumluluk saglayacag: ifade edilmistir.

Ozellikle devletin geg¢mis yillarda oldugu kadar borglanma ihtiyacinin
kalmayis1 devlet tahvili ve hazine bonolarn ile 6zel sektor tahvilleri arasindaki

vergisel farkliliklar1 ortadan kaldirmstir.

S6z konusu diizenleme Tiirkiye’de ihra¢ edilen kamu menkul kiymetleri ile
0zel sektore ait menkul kiymetler arasinda ki vergisel farkliliklara son vermesi

acisindan olumlu kargilanmalidir.

Ayrica belirtilen degisiklik ile vergisel diizenlemelerin sadelestirilmesinin
yaninda banka ve araci kurumlar vasitasiyla para ve sermaye piyasasi araglarindan

saglanan vergi gelirleri de artirilabilecektir.

Gergekten de GVK. Geg. 67. maddeden o6nceki yasal diizenlemeler sermaye
piyasasi araclarindan elde edilen gelirler iizerinden ¢ogu kez hi¢ vergi alinmamasi

sonucunu dogurmaktaydi.

Sermaye piyasalarina iliskin vergi diizenlemeleri; yurticinde sermaye
birikimini 6zendirici olmalidir, birikimlerin yurticinde yatirimlara yonlendirilmesini

tesvik etmeli, bir baska ifade ile sermayenin yurtdisina ¢ikmasini gerektiren veya
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0zendiren hiikiimler icermemelidir. Kisa vadeli spekiilatif islemleri degil uzun vadeli
gercek yatirimlart tesvik etmelidir. Tasarruflarin altin, doviz, gayrimenkul gibi
verimsiz alanlarda degil, hazine bonosu, kamu ve 6zel sektor tahvilleri ile hisse
senedi gibi para ve sermaye piyasast araglarinda yatirima yonlendirilmesini
O0zendirmelidir. Kii¢iik birikimlerin para ve sermaye piyasast araglarina

yonlendirmesine engel olmamalidir. Vergilendirme basit, adil ve esit olmalidir.

Bu baglamda sermaye piyasalarinin gelisimini tesvik amacli bazi vergi

Onerilerimizi ve elestirilerimizi su sekilde siralamak miimkiindiir:

- Mevcut vergi diizenlemeleri halka acgilmayr tesvik eden hiikiimler
icermemektedir. Sirketleri halka ag¢ilmayi 6zendirmek i¢in %30 olan kurumlar
vergisi oraninin hisse senetleri borsada islem goren sirketler icin daha diisiik
belirlenmesi halka ag¢ilmayr ve sirketlerin kurumsallagsmasini 6nemli Olciide

Ozendirecektir.

- Hisse senedi alim - satim kazanclarinin 3 ay elde tutma siiresine bagl
olarak vergilendirilmesi yeni vergi sistemiyle kaldirilmistir. Spekiilatif iglemlerin

Onlenmesi i¢in bu uygulamanin devam etmesi gerekmektedir.

- Hisse senedi kar paylar1 (temettii) i¢in herhangi bir vergilendirme
yapilmamas1 daha uygun olacaktir. Zaten kar pay1 dagitan kurumlar kar pay1 dagitimi
yaparken stopaj kesintisi yapmakta ayrica bu kar paylar1 IMKB de hisse senetlerinin
fiyatlarindan diismektedir. Yani yatirimcilarin reel olarak herhangi bir kazanci zaten

bulunmamaktadir.

- Yeni kanun ile getirilen %15°lik stopaj orani ¢ok yiiksektir. Bu oran
IMKB’de islem hacimlerinin diismesini, arac1 kurumlarin gelirlerinin azalmasimi ve

borsaya olan ilginin azalmas1 sonucunu dogurabilir.

- Yeni getirilen kanunun gecici bir diizenleme niteliginde olmasina

ragmen 10 y1l gibi uzun siire i¢in belirlenmesinin bazi sakincalari olabilir.

- Yeni kanunla getirilen degisikliklerde, sermaye piyasasi araglarindan
elde edilen tiim gelirler(6rn. hisse senedi kar paylar1) kapsanamamaktadir.

Dolayistyla tam anlamiyla harmonizasyondan bahsedilememektedir.
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- Vergisel diizenlemelerin para ve sermaye piyasasi aracglari iizerindeki
etkilerinin gergcekci bir bicimde degerlendirilebilmesi agisindan vergi idaresinin
finansal piyasalardaki yenilikleri takip edebilecek dinamizme kavusturulmasi
gerekmektedir. Vergi idaresindeki gorevlilerin diinya genelindeki finansal
piyasalarda islem goren enstriimanlarin isleyisi, ozellikleri ve tiirleri konusunda
temel bilgilere sahip olmasi, bu enstriimanlarin vergilendirilmesi ile ilgili

problemlerin ¢6ziimii agisindan gerekli olacaktir.
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EKLER

EK 1.

2004 YILINDA ELDE EDIiLEN MENKUL KIYMET GELIRLERININ BEYANI VE VERGILENDIRILMESI

TAM MUKELLEF DAR MUKELLEF KURUM (¥).

KURUM

HISSE  -Tam miikellef -Beyan edilmez.
SENEDI kummlardan elde
edilenler kurumlar

TEMETTU vergisinden istisna. bir isyeri veya daimi temsilci
araciligryla kar pay1 elde edenler

GELIRI  _gar pay1 stopajina tabi  hari¢) kar dagitimi yapan kurum
degil. tarafindan %10 oraninda stopaj

yapilir (2)

-Dar miikellef kuruma (Tiirkiye'de

TAM MUKELLEF GERCEK KiSi

-Kar dagitimi yapan kurum tarafindan % 10
oraninda stopaj yapilir.

-Gelirin beyani halinde stopaj hesaplanan gelir
vergisinden mahsup edilir.

-Tam miikellef kurumlardan elde edilenlerin
1/2 si gelir vergisinden istisna (GVK’nun
Gegici 62 nci maddesinde belirtilenler harig).

(16)

-Istisna sonrast tutar, stopaja tabi tutulmus;
diger menkul ve gayrimenkul sermaye iratlari
ile birlikte (2004 y1l1 igin) 14 milyar TL yi
asarsa gelirin tamami beyan edilir (1)

DAR MUKELLEF
GERCEK KiSi

-Beyan edilmez

- Dar miikellef kisiye kar
dagitimi yapan kurum
tarafindan %10 oraninda
stopaj yapilir (2) (GVK’nun
Gegici 62 nci maddesinde
belirtilenler harig). (16)
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HIiSSE
SENEDI
ALIM
SATIM
KAZANCI

-Kurumlar Vergisi, %

(33 @

-Kurumlar Vergisi,( % 33) (3) (2)

-Karin ana merkeze aktarilan kismi
%10 oraninda Gelir Vergisi
stopajina tabi (4)(2)

-Kur farkindan dogan kazanglar
vergiye tabi degil.

-fvazsiz olarak iktisap edilenler ile IMKB’de
islem goren ve 3 aydan fazla elde tutulanlar
vergiye tabi degil (5)

- IMKB de islem gérmeyenlerden tam
miikellef kurumlara ait olup 1 yildan fazla
elde tutulanlar vergiye tabi degil.

-Iktisap bedeli, sadece, elden ¢ikarilan ay
hari¢ olmak iizere TEFE artig oraniyla
endekslenebilir.

-Enflasyon indirimi uygulanmaz.

- Alim - satim zararlari, alim - satim karlarina
mabhsup edilir (17)

-Diger alim - satim kazanglariyla birlikte
(2004 y1l1 i¢in) 12 milyar TL’yi asarsa, asan
kisim beyan edilir (1)

-Ivazsiz olarak elde edilenler
ile IMKB’de islem goren ve 3
aydan fazla elde tutulanlar
vergiye tabi degil (5)

- IMKB de islem
gormeyenlerden tam
miikelleflere ait olup (1)
yildan fazla elde tutulanlar
vergiye tabi degil.

- Kur farkindan dogan
kazanglar vergiye tabi degil.

- Diger alim-satim
kazanglartyla birlikte 12
milyar TL’yi asarsa, agan
kisim beyan edilir (7)
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TAM MUKELLEF | DAR MUKELLEF KURUM (¥). TAM MUKELLEF DAR MUKELLEF
KURUM - GERCEK Kisi
GERCEK KISI
DEVLET -Stopaja tabi (% 0) (8) -Stopaja tabi (% 0) (8) - Stopaja tabi (% 0) (8) -Stopaja tabi (%0) (8)
TAHVILI,
HAZINE -Kurumlar Vergisi (%  -Kurumlar Vergisine tabi degil - Enflasyon indirimi uygulanir (6) -Stopaj nihai vergidir.
BONOSU 33) o Lo . R .
AlZ -Stopaj nihai vergidir. -Indirimden sonraki tutar, stopaja tabi -Beyan edilmez.
FAIZ . 2) tutulmus; diger menkul ve gayrimenkul
GELIRLERI sermaye iratlari ile birlikte (2004 y1li igin) 14
(TL). milyar TL’yi asarsa gelirin tamami beyan

edilir (1)

-26.07.2001-31.12.2004 tarihleri arasinda
ihrag edilen Hazine Bonosu ve Devlet
Tahvilleri’nden elde edilen faiz gelirlerinin
indirim orani uygulamasindan sonra kalan
kismu ile endeksleme sonrasi bulunan alim -
satim kazanglari toplaminin 156.505.290.000
TL’si (2004 y1l1 igin), gelir vergisinden istisna
edilmigtir (15)
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DEVLET
TAHVILI,
HAZINE
BONOSU
ALIM -
SATIM
KAZANCLAR
I(TL).

-Kurumlar Vergisi ( %
33)

2

-Kurumlar Vergisi ( % 33) (3) (2)

-Karin ana merkeze aktarilan kismi
%10 oraninda gelir vergisi
stopajina tabi (4) (2)

-Kur farkindan dogan kazanglar
vergiye tabi degil

-iktisap bedeli elden ¢ikarilan ay hari¢ olmak
iizere TEFE artis oraninda artirilabilir.

-Enflasyon indirimi uygulanmaz.

- Alim - satim zararlari, alim - satim karlarina
mahsup edilir (17)

- Diger alim - satim kazanclartyla birlikte 12
milyar TL’yi asarsa, agsan kisim beyan edilir.

-26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri arasinda
ihrag edilen Hazine Bonosu ve Devlet
Tahvilleri’nden elde edilen faiz gelirlerinin
indirim orani uygulamasindan sonra kalan
kismu ile endeksleme sonrasi bulunan alim -
satim kazanglart toplaminin 156.505.290.000
TL’si (2004 y1l1 igin), gelir vergisinden istisna
edilmistir (15)

-Kur farkindan dogan
kazanglar vergiye tabi degil

-Diger alim - satim
kazanglartyla birlikte 12
milyar TL’yi asarsa, agan
kisim beyan edilir (7) (18)

-26.07.2001 - 31.12.2004
tarihleri arasinda ihrag edilen
Hazine Bonosu ve Devlet
Tahvilleri’nden elde edilen
alim-satim kazanglarimin
156.505.290.000 TL’si (2004
yil1 i¢in), gelir vergisinden
istisna edilmistir (15)
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T. C. HAZINE
MUSTESARLIGI
TARAFINDAN iHRAC
EDILEN DOVizZ
CINSINDEN VE
DOVIZE ENDEKSLI
TAHVIL VE
BONOLARIN FAiZ
GELIRLERI

-Stopaja tabi (% 0) (8)

-Kurumlar Vergisi ( %
33)

2

-Stopaja tabi (% 0) (8)

-Kurumlar Vergisine tabi
degil

-Stopaj nihai vergidir.

- Stopaja tabi (% 0) (8)

- tfa sirasinda olusan ana para kur
farki veya endeks fark: gelir
sayilmaz.

- Enflasyon indirimi uygulanmaz.

- Stopaja tabi tutulmus; diger menkul
ve gayrimenkul sermaye iratlari ile
birlikte (2004 y1l1 i¢in) 14 milyar
TL’yi asarsa gelirin tamami beyan
edilir (1)

-26.07.2001 — 31.12.2004 tarihleri
arasinda ihrag edilen Hazine Bonosu
ve Devlet Tahvilleri’nden elde edilen
faiz gelirleri ile endeksleme sonrasi
bulunan alim-satim kazanglari
toplaminin, 156.505.290.000 TL’si
(2004 y1l1 igin) gelir vergisinden
istisna edilmigtir (15)

-Stopaja tabi (%0) (8)
-Stopaj nihai vergidir.

-Beyan edilmez.
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T. C. HAZINE
MUSTESARLIGI
TARAFINDAN iHRAC
EDILEN DOVizZ
CINSINDEN VE
DOVIZE ENDEKSLI
TAHVIL VE
BONOLARIN ALIM -
SATIM KAZANCLARI

-Kurumlar Vergisi, (%
33)

2

-Kurumlar Vergisi, (%

333

-Karmn ana merkeze
aktarilan kismi %10
oraninda gelir Vergisi
stopajina tabi (4) (2)

-Kur farkindan dogan
kazanglar vergiye tabi
degil

- Alim - satim kazanci Tirk Lirasi
bazinda hesaplanir.

- Iktisap bedeli elden gikarilan ay
hari¢ olmak iizere TEFE artis
oraninda artirilabilir.

- Enflasyon indirimi uygulanmaz.

- Alim - satim zararlari, alim - satim
karlarina mahsup edilir (17)

- Diger alim - satim kazanglarryla
birlikte 12 milyar TL’yi asarsa, agan
kisim beyan edilir.

-26.07.2001 —31.12.2004 tarihleri
arasinda ihra¢ edilen Hazine Bonosu
ve Devlet Tahvilleri’nden elde edilen
faiz gelirleri ile endeksleme sonrasi
bulunan alim-satim kazanglar1
toplaminin, 156.505.290.000 TL’si
(2004 y1li i¢in), gelir vergisinden
istisna edilmistir (15)

-Kur farkindan dogan kazanglar
vergiye tabi degil

-Diger alim - satim kazanglariyla
birlikte 12 milyar TL’yi asarsa,
asan kisim beyan edilir (7) (18)

-26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri
arasinda ihrag edilen Hazine
Bonosu ve Devlet Tahvilleri’'nden
elde edilen alim-satim
kazanglarmnin, 156.505.290.000
TL’si (2004 y1l1 i¢in) gelir
vergisinden istisna edilmistir (15)
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T. C. HAZINE
MUSTESARLIGI
TARAFINDAN
YURTDISINDA
IHRAC EDIiLEN
EUROBOND’LARIN
FAiZ GELIiRLERIi

-Kurumlar Vergisi,( %
33)(2)

-Biit¢e Kanununa gore
stopajdan istisna.

- Biitce Kanununa gore
stopajdan istisna.

- Beyan edilmez.

- Biit¢e Kanununa gore stopajdan
istisna.

-itfa sirasinda olusan anapara kur
farki gelir sayilmaz.

-Enflasyon indirimi uygulanmaz.

-Elde edilen faiz gelirlerinin, stopaja
tabi tutulmus diger menkul ve
gayrimenkul sermaye iratlari ile
birlikte 14 milyar TL’yi agmast
halinde, gelirin tamaminin beyan
edilmesi gerekmektedir.

-26.07.2001 — 31.12.2004 tarihleri
arasinda ihrag edilen
Eurobond’lardan elde edilen faiz
gelirleri ile endeksleme sonrasi
bulunan alim-satim kazanglari
toplaminin, 156.505.290.000 TL’si
(2004 y1l1 igin), gelir vergisinden
istisna edilmistir (15)

- Biit¢e Kanununa gore stopajdan
istisna.

- Beyan edilmez.
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T. C. HAZINE
MUSTESARLIGI
TARAFINDAN
YURTDISINDA
IHRAC EDIiLEN
EUROBOND’LARIN
ALIM - SATIM
KAZANCLARI

-Kurumlar Vergisi (%
33)

2

-Islem Tiirkiye’de
yapilmigsa, veya 6deme
Tiirkiye’de yapilmigsa
kazanglar Tiirkiye’de
vergilendirilir (Bu
durumda %33 oraninda
kurumlar vergisi ve karmn
ana merkeze aktarilan
kismu iizerinde fon pay1
dahil %10 oraninda gelir
vergisi stopaji
hesaplanacaktir ). (3) (2)

-Kur farkindan dogan
kazanglar vergiye tabi
degildir.

- Alim - satim kazanci Tirk Lirasi
bazinda hesaplanir.

- Iktisap bedeli elden gikarilan ay
hari¢ olmak iizere TEFE artis
oraninda artirilabilir.

- Enflasyon indirimi yapilamaz.

- Alim - satim zararlari, alim - satim
karlarina mahsup edilir (17)

- Diger alim - satim kazanglarryla
birlikte 12 milyar TL’yi asarsa, agan
kisim beyan edilir.

-26.07.2001 — 31.12.2004 tarihleri
arasinda ihrag¢ edilen
Eurobond’lardan elde edilen faiz
gelirleri ile endeksleme sonrasi
bulunan alim-satim kazanglari
toplaminin, 156.505.290.000 TL’si
(2004 y1l1 igin) gelir vergisinden
istisna edilmistir (15)

- Islem Tiirkiye’de yapilmigsa veya
06deme Tiirkiye’de yapilmigsa
kazanglar Tiirkiye’de
vergilendirilir.

- Kur farkindan dogan kazanglar
vergiye tabi degildir (7)

-26.07.2001 - 31.12.2004 tarihleri
arasinda ihrag edilenlerden elde
edilen alim-satim kazanglarinin,
156.505.290.000 TL’si (2004 yil
i¢in) gelir vergisinden istisna
edilmistir (15)

OZEL SEKTOR
TAHVILI (TAHVIL,
VARLIGA DAYALI
MENKUL KIYMET,
FINANSMAN
BONOSU). FAIZ
GELIRI

-Stopaja tabi, %10 (9)

-Kurumlar Vergisi( %
33) (2)

-Stopaja tabi, %10 (9) (2)

-Kurumlar Vergisine tabi
degil.

- Stopaj nihai vergidir.

- Stopaja tabi, %10 (9) (2)
- Enflasyon indirimi uygulanir (6)

-Indirimden sonraki tutar, stopaja
tabi tutulmus; diger menkul ve
gayrimenkul sermaye iratlar1 ile
birlikte (2004 y1l1 igin) 14 milyar
TL’yi asarsa gelirin tamami beyan
edilir (1)

-Stopaja tabi, %10) (9) (2)
-Stopaj nihai vergidir.

-Beyan edilmez.
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OZEL SEKTOR - Kurumlar Vergisi ,% -Kurumlar Vergisi( % 33) | - Iktisap bedeli elden ¢ikarilan ay -Kur farkindan dogan kazanglar
TAHVILI (TAHVIL, 33 (2) 3)© hari¢ olmak iizere TEFE artis vergiye tabi degil.
VARLIGA DAYALI oraninda artirilabilir. )
MENKUL KIYMET, - Karm ana merkeze -Diger alim - satim kazanglariyla
FINANSMAN aktarilan kismi %10 - Enflasyon indirimi uygulanmaz. birlikte 12 milyar TL’yi asarsa,
BONOSU). ALIM - oranlpda geh.r Vergisi - Alim - satum zararlar. alum - satm asan kisim beyan edilir (7)
SATIM KAZANCLARI stopajina tabi (4) (2) karlarma mahsup edilir (17)

-Kur farkindan dogan .

kazanglar vergiye tabi -Dlger alim - satim kazgnglarlyla

degil birlikte 12 milyar TL’yi asarsa, agan

kisim beyan edilir.

REPO GELIiRLERI -Stopaja Tabi (%22) -Stopaja tabi, %22 (9) (2) | -Stopaja tabi, %22 (2) -Stopaja tabi, %22 (2)

® @)

-Kurumlar Vergisi, %
33)

()

-Kurumlar Vergisine tabi
degil.

- Stopaj nihssai vergidir.

-Beyan edilmez (10)

-Stopaj nihai vergidir.

-Beyan edilmez.
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MEVDUAT FAIZLERIi

-Stopaja Tabi (9) (11)
2

TL Vadesiz ve Ihbarh
Hesaplar, %18

TL 3 aya kadar (3 ay
dahil) vadeli hesaplar,
%18

TL 6 aya kadar (6 ay
dahil) vadeli hesaplar,
%16

TL 1 yila kadar vadeli
hesaplar, %12

TL 1 yil ve daha uzun
vadeli hesaplar, %7

DTH vadesiz, %25

DTH 1 yila kadar vadeli

hesaplar, %24

DTH 1 yildan uzun
vadeli hesaplar, %18

-Kurumlar Vergisi, %
33

-Stopaja tabi (9) (12) (2)

TL Vadesiz ve Ihbarh
Hesaplar, %18

TL 3 aya kadar (3 ay
dahil) vadeli hesaplar,
%18

TL 6 aya kadar (6 ay
dahil). vadeli hesaplar,
%16

TL 1 yila kadar vadeli
hesaplar, %12

TL 1 yil ve daha uzun
vadeli hesaplar, %7

DTH vadesiz, %25

DTH 1 yila kadar vadeli

hesaplar, %24

DTH 1 yildan uzun vadeli

hesaplar, %18

-Kurumlar Vergisine tabi

degil.

- Stopaj nihai vergidir.

-Stopaja tabi (9) (2)
TL Vadesiz ve Ihbarli Hesaplar, %18

TL 3 aya kadar (3 ay dahil) vadeli
hesaplar, %18

TL 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli
hesaplar, %16

TL 1 yila kadar vadeli hesaplar, %12

TL 1 y1l ve daha uzun vadeli
hesaplar, %7

DTH vadesiz, %25

DTH 1 yila kadar vadeli hesaplar,
%24

DTH 1 yildan uzun vadeli hesaplar,
%18

- Beyan edilmez (10)

-Stopaja Tabi (9) (2)

TL Vadesiz ve Ihbarli Hesaplar,
%18

TL 3 aya kadar (3 ay dahil) vadeli
hesaplar, %18

TL 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli
hesaplar, %16

TL 1 yila kadar vadeli hesaplar,
%12

TL 1 y1l ve daha uzun vadeli
hesaplar, %7

DTH vadesiz, %25

DTH 1 yila kadar vadeli hesaplar,
%24

DTH 1 yildan uzun vadeli
hesaplar, %18

-Stopaj nihai vergidir.

-Beyan edilmez.
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OFF-SHORE - Kurumlar Vergisi, %  Beyan Edilmez. - Elde edilen faiz gelirlerinin Beyan edilmez.
MEVDUAT FAiZ 33 750.000.000 TL’yi agsmasi halinde,
GELIRLERI gelirin tamaminin beyan edilmesi
@ gerekmektedir.
- TL cinsinden olanlar i¢in enflasyon
indirimi uygulanir.
(A).TiPIi, (B). TiPi -Kurumlar Vergisi, % | Beyan Edilmez. Beyan edilmez (10) Beyan Edilmez.
MENKUL KIYMET 33
YATIRIM FONLARI
KAR PAYLARI (13)(2)
(A). TiPi (B). TiPi -Kurumlar Vergisi, %  Beyan Edilmez. -Enflasyon indirimi uygulanir (6) Beyan Edilmez.
MENKUL KIYMET 33(14) (2) o
YATIRIM -Enflasyon indirimi sonrasi kalan
ORTAKLIKLARI ILE tutarin ¥%2’si istisna
GAYRIMENKUL VE -Istisnadan sonraki tutar, stopaja tabi
RISK SERMAYESI tutulmus; diger menkul ve
YATIRIM gayrimenkul sermaye iratlari ile
ORTAKLIKLARI KAR birlikte (2004 yil1 igin) 14 milyar
PAYLARI

TL’yi asarsa gelirin tamami beyan
edilir (1)
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ACIKLAMALAR (2004)

(*) Dar miikellef kurumlara iligskin agiklamalarimiz, Tiirkiye’de isyeri ve

daimi temsilcisi bulunmayan dar miikellef kurumlar i¢in gegerlidir.
Gelir Vergisi Oranlari

2003 Yili Gelirlerine (Ucret Dis1 Gelirler) Uygulanacak Gelir Vergisi

Tarifesi
Gelir Dilimi Vergi
Oram (%)
5 milyar liraya kadar 20
12 milyar liranin 5 milyar liras1 i¢in 1 milyar, kalan kismi i¢in 25
24 milyar liranin 12 milyar lirasi i¢in 2.750 milyar, kalan kismi i¢in 30
60 milyar liranin 24 milyar liras1 i¢in 6.350 milyar, kalan kismi i¢in 35
120 milyar liranin 60 milyar lirasi i¢in 18.950 milyar, kalan kismi i¢in 40
120 milyar liradan fazlasimin 120 milyar lirasi i¢in 42.950 milyar, kalan kism1 45
icin

2004 Y1l Gelirlerine (Ucret Dis1 Gelirler) Uygulanacak Gelir Vergisi Tarifesi

Gelir Dilimi Vergi Oram

(%)

6 milyar liraya kadar 20

14 milyar liranin 6 milyar liras1 i¢in 1, 2 milyar, kalan kism1 i¢in 25

28 milyar liranin 14 milyar lirasi i¢in 3, 2 milyar, kalan kismi icin 30

70 milyar liranin 28 milyar liras1 i¢in 7, 4 milyar, kalan kismi i¢in 35

140 milyar liranin 70 milyar liras1 i¢in 22, 1 milyar, kalan kismi i¢in 40

140 milyar liradan fazlasinin 140 milyar liras1 i¢in 50, 1 milyar, kalan kismi i¢in 45

Ucret gelirlerinin vergilendirilmesinde, yukaridaki tarifede yer alan vergi

oranlar1 5 puan indirilmek suretiyle uygulanir.

Gelir Vergisi tarifesindeki gelir dilimleri, GVK’nun miikerrer 123.maddesi
hiikmii geregince her yil bir 6nceki yilin yeniden degerleme oraninda arttirilmalidir.
Anilan madde hiikkmii ile, Bakanlar Kurulu bu sekilde hesaplanacak dilimleri,
yarisina kadar arttirmaya veya yine yarisina kadar indirmeye yetkili kilinmistir. 2004
yilinda uygulanacak Gelir Vergisi tarifeside 30.12.2003 tarihli Resmi Gazetede
yayimlanan 2003/6578 sayilt BKK ile tespit edilmig bulunmaktadir.
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Yukaridaki tarifenin ikinci gelir diliminde yer alan tutari asmamasi
kosuluyla, Tiirkiye’de tevkifata tutulmus olan; menkul sermaye iratlar1 beyana tabi

degildir.

1. 01.01.2004° ten itibaren fon pay1 kesintisi yapilmayacaktir. 2003 yil1
vergilendirme donemine iligkin olarak 1.1.2004’ten sonra verilmesi gereken yillik
gelir ve kurumlar vergisi beyannamelerinde hesaplanan vergiler iizerinden ayrica fon

pay1 hesaplanmayacaktir.

2. (5035 sayili Kanun ile Kurumlar Vergisi Kanunu’na eklenen Gegici
32. madde hiikmii uyarmnca 2004 yilinda uygulanacak Kurumlar Vergisi oran1 %
33’diir. Bu oran, 2004 yilina iliskin gecici vergilendirme donemlerinde de

uygulanacaktir).

3. Dar miikellef kurumlarin, Tirkiye’de elde ettikleri kazanclar sadece
menkul kiymet alim - satimindan ibaret ise alim - satim kazanci yabanci kurum veya
Tiirkiye’de namina hareket eden kimse tarafindan kazancin elde edildigi tarihten

itibaren 15 giin i¢inde 6zel beyanname ile beyan edilir.

4. Kurumlar Vergisi Kanunu uyarinca yillik veya 6zel beyanname veren
dar miikellef kurumlarin indirim ve istisnalar dncesi kurum kazancindan kurumlar
vergisi diisiildiikten sonra kalan kismin ana merkeze aktarilan kismi iizerinden gelir

vergisi stopaj1 yapilir. Stopaj orant %10’dur.

5. Gelir Vergisi Kanunu’nun miikerrer 80. maddesi hiikmii ile, 2004 yil1
basindan itibaren gecerli olmak iizere, ivazsiz olarak iktisap edilenler, Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasinda islem goren hisse senetlerinden ii¢ aydan daha fazla
sire elde tutulanlarin alim - satimindan saglanan kazanglar gelir vergisinden
miistesna tutulmustur. 4842 sayili Kanunla, bu kapsama, tam miikellef kurumlara ait
olup bir yildan fazla siire elde tutulan hisse senetlerinin alim - satimindan saglanan

kazanglar da dahil edilmistir.
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6. Indirim Orani1 = Yeniden Degerleme Orani
Devlet Tahvili Hazine Bonosu
Ihalelerindeki Ort. Bilesik Faiz

Bu oran her y1l Maliye Bakanligi’nca ilan edilmektedir.

Menkul kiymet alim-satim kazanglar1 ile doviz cinsinden, dovize veya
baska bir degere endeksli tahvillerden elde edilen faiz gelirleri i¢in indirim orani

uygulanmaz.

7.  Dar miikellef gercek kisilerin menkul kiymet alim - satim kazanglari
ve stopaja tabi tutulmamis olan menkul sermaye iratlari, daimi temsilcileri ya da
yabanci1 kisiye kazang saglayanlar tarafindan (15) giin i¢inde miinferit beyanname ile

beyan edilmesi gerekir.

8. 01.10.1998 tarihinden sonra ihra¢ edilen hazine bonosu ve devlet
tahvilleri faiz gelirleri ile, TKI ve KOI tarafindan ¢ikarilan menkul kiymetlerin faiz

gelirleri tizerinden yapilacak stopaj orani %0°dur.

9. Bu stopaj hesaplanan kurumlar vergisinden mahsup edilir. Dar
miikellef gercek kisi ve kurumlar i¢in s6z konusu stopaj nihai vergidir. Tam miikellef
gercek kisiler, gelir vergisi beyannamesi vermeleri halinde, stopajin indirim orani
uygulandiktan sonra kalan kismi hesaplanan gelir vergisinden mahsup edilir,

beyanname verilmemesi halinde stopaj nihai vergi olur.

10. 01.01.1999-31.12.2004 tarihleri arasinda elde edilen ve stopaj yoluyla
vergilendirilen mevduat faizleri ve repo gelirleri ile menkul kiymet yatirim
fonlarindan elde edilen kar paylar1 ve Ozel Finans Kurumlarinca ddenen kar paylari
icin beyanname verilmeyecektir. S6z konusu gelirler, siirenin uzatilmasi yoniinde
yeni bir diizenleme yapilmadig: takdirde, 01.01.2005 tarihinden itibaren beyana tabi
hale gelecektir.

11. Tam miikellef statiisiindeki bankalarin elde ettigi mevduat faiz

gelirleri igin stopaj orani (0)’dur.

12. Yabanci bankalarin Tiirkiye’deki subelerinin elde ettigi mevduat faiz

gelirleri i¢in stopaj orani (0)’dur.
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13. Portfoyiiniin en az %51°1 Tirkiye’deki sirketlerin hisse senetlerinden
olusan yatirim fonlarinin katilma belgeleri alis bedeliyle, diger yatirim fonu katilma

belgeleri ise borsa rayici ile degerlenir.

14. S0z konusu yatirim ortakliklarinin hisse senetleri alis bedeli ile

degerlenir.

15. 24.10.2001 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 4710 sayili Kanunla
Gelir Vergisi Kanunu’na eklenen (4783 sayili Kanunla degisik) Gegici 59. madde
hiikmii ile, 26.07.2001-31.12.2004 tarihleri arasinda ihra¢ edilen hazine bonosu ve
devlet tahvillerinden elde edilen faiz gelirleri ve bunlarin alim - satimindan saglanan
kazanglarin 2001 yilinda 50 milyar lirasi, (2004 yilinda 156.505.290.000 TL) izleyen
yillarda da, bu tutarin her yil yeniden degerleme oraninda artirilmasi suretiyle
bulunacak tutara kadar olan kismi, 2006 yili sonuna kadar, gelir vergisinden istisna

edilmistir.

Maliye Bakanligi’nca miikelleflere verilen yazili goriislerde, dis bor¢clanma
programi c¢ercevesinde yabanci para cinsinden ihra¢ edilen devlet tahvillerinin
(eurobond) GVK Gegici 59. maddede sozii edilen devlet tahvili ve hazine bonosu
kapsaminda oldugu belirtilmektedir. Bu nedenle, Eurobond’lardan elde edilen
gelirlere de, 156.505.290.000 TL’lik (2004 yili i¢in) istisna uygulanabilecektir.
Ancak, istisna uygulanacak Eurobond faiz ve alim-satim gelirlerinin beyaninda hangi
smirin dikkate alinmasi gerektigi konusunda Maliye Bakanligi’nin agiklamasina
ihtiyag vardir. Clinkii, Eurobondlar, tevkifata tabi olmadiklart i¢in 14 milyar liralik
beyan sinirina, istisna uygulamasina tabi tutulduklari i¢in de 750 milyon liralik beyan

siirina tabi olmayacaklardir.

16. 4842 sayili Kanunun Gegici 62. maddesi hiikmii uyarinca, 31.12.1998
ve Onceki tarihlerde sona eren hesap donemleri karlarinin dagitimindan elde edilen

kar paylar1 gelir vergisinden istisnadir.

Ayni madde hiikmii ile, gercek kisilerce 31.12.2002 tarihinden 6nce sona
eren hesap donemlerine iligkin olup vergiden istisna edilen kazanclar ile GVK’ nun
Gegici 61. maddesi hiikkmii gercevesinde, eski tesvik belgeleri kapsaminda yatirim

indiriminden yararlandirilan kazanglardan dagitilan temettiilerden elde edilen kar



143

paymin net tutarina elde edilen kar payimnin 1/9’u eklendikten sonra bulunan tutarin
yarist vergiye tabi gelir olarak dikkate alimir. Bu gelirler ile ilgili olarak yillik
beyanname verilmesi halinde, beyannameye intikal ettirilen tutarin 1/5 i beyanname

tizerinden hesaplanan gelir vergisinden mahsup edilir.

17. Alim - satim karlarinin alim - satim kazanc¢larina mahsup edilmesine
iliskin olarak kanunda herhangi bir hiikiim yer almamasina ragmen Maliye Bakanlig1

basin agiklamasi ile s6z konusu mahsubun yapilabilecegini belirtmistir.
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