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1. FOREX NE DEMEK?*

Esas itibariyle forex, bir iilkenin para birimi karsiliginda bagska bir iilke parasinin alimi ya da
satim1 olarak tanimlanmaktadir. Forex, yani doviz alim satim islemleri ticari, yatirim, riskten
korunma ya da spekiilatif amaclarla dovize duyulan ihtiyagtan dolayr yillardir uluslararasi
kambiyo piyasalarinda gerceklestirilmektedir. En basit ifadesiyle, 1 ABD Dolari=1.50 TL
kurundan 150 TL karsilig1 100 ABD Dolar1 alinmasi bir forex iglemidir.

Son yillarda geleneksel kullanimindan farkl bir sekilde yatirim amacli yapilan doviz islemleri
tim diinyaya yayilmis ve yatirimcilar tarafindan biiyiik ragbet gormiistiir. Forex olarak
adlandirilan bu islemlerde iki iilke parasinin birbirine ya da petrol, altin gibi emtia ve kiymetli
madenlerin bir iilke parasna gore degeri alim satima konu olmakta ve yatirimcilara
yatirdiklar1 teminatin belirli bir katina kadar islem yapma olanag: verilmektedir.
Kaldira¢ orami olarak adlandirilan bu oran, bazen 1’e 50, 1’¢ 100 ve hatta 1°¢ 400’lere kadar
ulasabilmektedir.

Peki kaldira¢ oran1 yatirnmcilara ne saglar?

Bunu bir 6rnekle agiklamak gerekirse; Kaldiracin s6z konusu olmadigi bir forex isleminde 1
ABD Dolari=1,50 TL ise, elinizdeki 100 TL yaklasik olarak 67 dolar alirsiniz. Dolardan kar
elde etme diisiincesiyle bu islemi yaparsaniz, beklentiniz dolarin TL karsisinda deger
kazanmasidir. Dolar 1.70 olursa, o zaman elinizdeki 67 dolarla 67*1.70=114 TL almaniz
miimkiin hale gelir. Yani 14 TL kar elde etmis olursunuz.

Kaldiracin varligi halinde ise; 1’e 100 kaldira¢ oraniyla forex islemi yaptiran kurulus
yatirimcisina soyle bir teklifte bulunur:

1.000 TL karsiliginda ben sana 100.000 TL’lik islem yaptiracagim ve doviz satacagim. Ama
dovizi banknot olarak vermeyecegim. Islemi yaptigin kur iizerinde meydana gelen
degisiklikler neticesinde bir kar olusursa onu ddeyecegim. Yani 100.000 TL’yi vermis ve
karsiliginda 1 ABD Dolar1i=1.50 TL den 66.667 dolar almis gibi olacaksmn. Kur 1,60 olursa o
zaman, 66.667 Dolar karsiliginda 106.667 TL alacaksiniz. Yani, 1.000 TL’lik teminatla 6.667
TL kar elde etmis olacaksiniz.

Forex islemlerini tiim diinyada cazip kilan da, vukarida aciklandigi iizere, az
miktardaki vatirnmla viiksek kar elde etme UMIDIDIR.

Bircok yatirnmei, siirekli kar elde edildigi gibi gercege aykinn reklam, ilan ve
duyurulardan etkilenerek, ellerindeki simirh tasarruflarn1 bu alana yonlendirmekte,

! http://www.spk.gov.tr/displayfile.aspx?action=displayfile&pageid=836&fn=836.pdf (Erisim: 04.10.2013)
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ancak kar elde edemedikleri gibi, tasarruflarin tiimiiyle kaybedebilmektedirler. Ciinkii
kurlarm, yatirimcilarin beklentilerinin aksine hareket etmesi durumunda, biiyiik zararlarla
karsilasilmas1 kaginilmazdir.

Yukarida yer verdigimiz Ornekten hareket edersek, 1.000 TL teminat yatirarak, 1’e 100
kaldirag oraniyla, 1 ABD Dolar1 =1.50 TL’den yapilan 100.000 TL’lik bir dolar alim
isleminde, fiyatin 1.40 seviyesine diismesi durumunda, 6.667 TL zararla karsilasilacaktir.
Kurdaki diisiisiin birden degil de, kademe kademe oldugunu goz Oniinde bulundurursak,
yatirimecmin pozisyonu fiyat 1.40°a dahi ulasmadan 1.000 TL’lik teminatinin tiikendigi
seviyede kapatilacak, yatirimei yatirimmin tiimiinii kaybedecektir.

Doviz piyasasinin, diinya tizerindeki bir¢ok gelismeden etkilendigi ve fiyatlarin
degiskenliginin olduk¢a yiliksek oldugu g6z Oniine alindiginda, fiyatlarin yatirimcilarin
beklentilerinin aksi yonde degismesi ve yatirnmcilarin bu pivasalarda para kaybetmesi
sikhkla yasanmaktadir. Bu nedenle, tasarruflarini kaldiraghh alim satim islemlerine
yonlendirmeyi diisiinen yatirimcilar, bu islemlerin yiiksek oranda risk icerdigini, doviz
piyasalar1 ile ilgili bilgi ve tecriibe sahibi olmay1 gerektirdigini ve yatmrimlarmimn timiini
kaybetme olasilig1 ile kars1 karsiya kalabileceklerini dikkate alarak karar vermeleri gereklidir.

Forex piyasasinda ortaya cikan tek risk fiyatlarin beklentilerin aksine degismesi sebebiyle
zarar etme riski degildir. Bu islemlerin yetkilendirilmemis, higbir denetim ve gozetime tabi
Olmayan kurumlarin sagladig1 platformlar iizerinden yapilmasi durumunda, bu islemler
aslinda yurt disinda yerlesik ve kim oldugu dahi bilinmeyen kisilerle yapilmakta ve
yatirimcilar kar elde etseler dahi, cesitli gerekgelerle karlar1 6denmeyebilmektedir. Bu
nedenle, yatirimei islemlerinin, s6z konusu hizmeti sunmak iizere yetkilendirilmis, gézetim ve
denetime tabi olan kurumlar nezdinde gergeklestirilmesi en onemli hususlardan biri olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.

2. SERMAYE PiYASASI DUZENLEMELERI

Kaldiragli Alim Satim (forex) piyasasina iliskin Sermaye Piyasasi diizenlemelerine kisaca
bakmakta yarar var. Forex islemleri hakkinda ilk yasal diizenleme ‘‘sermaye piyasasi
faaliyetleri” kapsaminda miilga 2499 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu’nda yapilmis ve
27.08.2011 tarihli Resmi Gazete’de “Kaldwragli Alim Satim Islemleri ve Bu Islemleri
Gergeklestirebilecek Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” yaymlanmisti. 6362 sayil
yeni Sermaye Piyasasi Kanunu’nda ise forex islemlerine yonelik yeni diizenlemeler yapilmus,
11.07.2013 tarihli Resmi Gazete’de yayinlanan “Yatirim Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan
Hizmetlere Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” ile kaldiracl: islemler hakkinda uygulamaya dair
yeni diizenlemelere yer verilmis, yukarida anilan teblig ise yiiriirlikten kaldirilmistir. Yeni
tebligde kaldiragli islem; “yatirilan teminat tutar1 karsiliginda, déviz ve kiymetli madenler ile
Kurulca belirlenecek diger varliklarin kaldiragh olarak elektronik ortamda olusturulmus bir
platformda alim satimi islemleri” seklinde tanimlanmustir.

3. FOREX KAZANCLARININ VERGILENDIRILMESI

Forex (kaldiragh alim satim) islemlerinden elde edilen kazanglarin vergilendirilmesine dair
mevcut vergi mevzuatimizda somut ve 6zel bir diizenleme bulunmamakta, bu konuda farkli
goriisler bulunmaktadir. 19 Ocak 2012 tarihli Resmi Gazete’de yaymlanan 89 seri numarali
gider vergileri genel tebliginde “kaldiracli alim satim islemlerinin vergilendirilmesi” baslig1
altinda forex islemleri yalnizca Banka Sigorta Muameleleri Vergisi (BSMV) agisindan



diizenleniyor. Bu durumda forex islemlerinden elde edilen kazanglarin genel vergi
diizenlemeleri kapsaminda ele alinmasi gerekiyor.

Tam miikellef kurumlar: Elde ettikleri kazang ticari kazang kapsaminda degerlendirilmek
suretiyle kurumlar vergisine tabi kazanca dahil olacaktir.

Tam miikellef gercek Kkisiler: Sermaye tahsisi yapilmis ticari bir organizasyon dahilinde
yapilmadigi siirece, bir yilda birden fazla defa yapilan forex islemi, gelir vergisi kanununun
(GVK) ticari kazang baslikli 37/5 maddesinde yer alan “Kendi nam ve hesaplarina menkul
kiymet alim-satimi ile devamli olarak ugrasanlarin bu faaliyetlerinden elde ettikleri kazang
ticari kazangtir” hiikkmii kapsaminda “devamlilik” arz eden bir ticari faaliyet olarak
degerlendirilemez kanaatindeyiz. Kaldi ki 37/5. madde lafzen agik¢a devamlik arz eden
“menkul kiymet alim satim” islemlerini diizenliyor. Oysa forex islemlerinde menkul kiymet
alim satimi s0z konusu degil. Ddviz, mal veya kiymetli madenlerin paritelerindeki
degisiklikler neticesinde daha ¢ok spekiilatif amagli kazang saglanmasi s6z konusudur.

GVK’nun 75’inci maddesinde menkul sermaye iradi kapsami iginde forex islemleri yer
almadig1 i¢in bu islem kazanglart menkul sermaye iradi olarak da degerlendirilemez.

GVK Gegici 67’inci madde de forex islemlerine 6zel bir diizenleme bulunmayip; bu
maddedeki menkul kiymet ve sermaye piyasasi araci tanimlarmin da forex iglemleri agisindan
gecerli olmayacagi diislincesindeyiz.

GVK’nun mikerrer 80’inci maddesinde ise “sermaye piyasasi araglarmm elden
¢ikarilmasindan saglanan kazanglar” deger artis kazanci olarak kabul ediliyor. Forex
isleminde (her ne kadar Sermaye Piyasas1 Mevzuati geregi forex islemleri “sermaye piyasasi
faaliyeti” olarak kapsama alimmis olsa da) elde edilen veya elden ¢ikarilan bir “sermaye
piyasas1 araci” olmadigi i¢in elde edilen kazancin “deger artis kazanci” olarak da
degerlendirilemeyecegi kanaatindeyiz. Bununla birlikte yaygin goriis forex islemlerinden elde
edilen kazanglarin deger artis kazanci olarak vergilendirilmesi gerektigi yOniindedir
diyebiliriz.

Gelir Vergisi Kanununun 82/1. maddesinde “Arizi olarak ticari muamelelerin icrasindan veya
bu nitelikteki muamelelere tavassuttan elde edilen kazanglar” arizi kazang olarak kapsama
alintyor. GVK’nun 37/5 maddesi kapsaminda ticari bir organizasyon dahilinde yapilmayan
forex islemlerinin, ayni kanunun 82/1. maddesi geregi arizi ticari kazang olarak
degerlendirilmesi  gerektigi  goriisi  de  bulunuyor.  Ancak, 82/1. kapsaminda
degerlendirilebilmek i¢in de forex igsleminin “ticari muamele” olarak tanimlanmasi gerekiyor.
Bir diger ifadeyle, nitelik olarak GVK madde 37 kapsamina giren ancak devamlilik unsuru
tagimayan bir ticari faaliyetin, ticari islemin olmas1 gerekiyor.

Bize gore forex islemlerinin vergilendirilmesi agisindan yasal bosluk bulunuyor. Bununla
birlikte mevcut mevzuatimiz agisindan zorlayici bir yorumla forex islem kazanglarinin GVK
82/1. kapsaminda ar1zi kazang olarak degerlendirilmesi muhtemeldir denilebilir.

Gelir idaresi Bagkanliginin internet sitesinde yaymlanan dzelgeler arasinda konu hakkinda
verilmis iki adet 6zelge tespit edilmistir. 14.08.2012 tarih ve B.07.1.GiB.4.34.16.01-125[6-
2012/55]-2569 sayili 6zelgede, forex kazanglari lizerinden GVK Gegici 67 kapsaminda vergi
tevkifat1 yapilip yapilmayacagi sorusuna, so6z konusu islemlerin GVK Gegici 67. Madde
kapsaminda degerlendirilemeyecegi, dolayisiyla vergi tevkifat1 yapilmayacag1 yoniinde cevap



verilmigtir. 14.08.2012 tarih ve B.07.1.GiB.4.34.16.01-120[37-2012/281]-2554 sayili
Ozelgede ise, forex kazanglarmin beyan edilip edilmemesi hususunda iletilen soruya verilen
cevapta so6z konusu kazanglarin GVK Miikerrer Madde 80 ve Gegici Madde 67 kapsaminda
olmadigi, dolayisiyla vergi tevkifat: yapilmayacagi ve deger artis kazanci hiikiimleri
kapsaminda beyanname verilmeyecegi; ancak, “so6z konusu faaliyetin ticari organizasyon
icerisinde devamhhk arz edecek sekilde yapilmasi durumunda ticari faaliyet olarak
degerlendirilmesi ve bu faaliyetler neticesinde elde edilen kazancin, Gelir_Verqgisi
Kanununun ticari kazanclara iliskin hiikiimleri cercevesinde beyan yoluyla
vergilendirilmesi gerekmektedir” goriisiine yer verilmistir. Maliye Idaresi iki sartmn; “ticari
organizasyon” ve “devamlilik” tespiti halinde forex kazanclarini ticari kazang hiikiimleri
kapsaminda vergilenecegi yoniinde goriis agiklamistir. “Ticari organizasyon” ve “devamlilik”
unsurlarmnin tespiti tartismal ve farkli yorumlara acgik konular olup, bu yazimizin smirlarmi
asmaktadir.

Dar miikellef kurumlar: Yukarida forex kazanclarin mevcut vergi mevzuatimiz itibariyle
nitelik olarak arizi kazang kapsaminda degerlendirilmesinin muhtemel olabilecegini
belirtmistik. Arizi kazanglar GVK’nda “diger kazang ve iratlar” bashgl altinda
diizenlenmistir. Bu kabulden hareketle, KVK’nun 26. maddesine gore dar miikellefiyete tabi
yabanci1 kurumlarin vergiye tabi kazancinin GVK’nda yazili diger kazang ve iratlardan ibaret
bulunmasi halinde, dar miikellef kurum adma hareket eden veya bu kazanci saglayan
Tirkiye’deki kisi, kazancin elde edildigi tarihten itibaren 15 giin i¢inde 6zel beyanname
verecek ve %20 vergi ddeyecek, ayrica vergi sonrasi kazang tizerinden de 30/6 geregi %15
vergi kesintisi yaptiktan sonra kazanci yurt disina transfer edebilecektir. Bununla birlikte,
cifte vergilendirmeyi 6nleme anlasmasi mevcut ise, anlagsma hiikiimleri de bilahare dikkate
almmalidir.

Diger taraftan, Maliye Bakanlig1 6zelgeleri kapsaminda hareket edilecek olursa, yani ticari
organizasyon ve devamlilik unsurlarinin varlhig1 tespit edilir ve bu kazanglar ticari kazang
olarak kabul edilirse, s6z konusu yabanci kurumlar, Tirkiye’de dar miikellef kurum
statiisiinde kurumlar vergisi miikellefiyeti tesis ettireceklerdir.

Dar miikellef gercek Kisiler: Forex islemlerinden dogan kazancin arizi kazang olarak kabulii
varsayimiyla, dar miikellef gergek kisi tarafindan forex islemlerinden saglanan kazanglarin
ilgili kisi ya da Tiirkiye’de kisi adma hareket eden kimse tarafindan GVK’nun 101’inci
maddesine gore, bu kazanglarin elde edilme tarihinden itibaren 15 giin i¢inde miinferit
beyanname ile beyan edilmesi ve beyan edilen verginin de ayni siirede 6denmesi gerektigi
gorilisiindeyiz. Bununla birlikte, ¢ifte vergilendirmeyi 6nleme anlagmasi mevcut ise, anlasma
hiikiimleri de bilahare dikkate alinmalidir.

Diger taraftan, Maliye Bakanlig1 6zelgeleri kapsaminda hareket edilecek olursa, yani ticari
organizasyon ve devamlilik unsurlarinin varhigi tespit edilir ve bu kazanglar ticari kazang
olarak kabul edilirse, s6z konusu yabanci gergek kisiler, Tiirkiye’de gelir vergisi miikellefiyeti
tesis ettireceklerdir.

Bize gore mevcut GVK’da forex kazanglari yoniinde yasal bosluk bulunmaktadir. Bu
konudaki genel yaklagim da bu yondedir. *

2 Bayram Kogak, “Foreks Gelrinin Gelir Vergisi Karsisindaki Durumu”, Vergi Sorunlari Dergisi, Mart 2013.



Yeni Gelir Vergisi Kanunu’nun yazmminin devam ettigi bugilinlerde, kanuna forex
kazanglarinin vergilendirilmesine yonelik hiikiimlerin eklenmesi tereddiitleri giderecek,
konunun 6zelge bazinda ¢6ziimii yerine kanun dahilinde yasal alt yapisi saglanmis olacaktir.
Bize gore forex kazanglari i¢in deger artis kazanglar1 bdliimiinde bir diizenleme yapilmasi
uygun olacaktir.

4. BSMV MEVZUATINDA FOREX iSLEMLERI

19 Ocak 2012 tarihli Resmi Gazete’de yaymlanan 89 seri numarali gider vergileri genel
tebliginde “kaldiragli alim satim islemlerinin vergilendirilmesi” baglig1 altinda; banka, banker
ve sigorta sirketleri tarafindan yapilan fiziki teslimath doviz alis ve satig islemleri, kambiyo
islemi  oldugundan sifir oraninda BSMV'ye tabi oldugu, iizerlerinden BSMV
hesaplanmayacagi, ancak, nitelik itibariyle banka muamele ve hizmetleri kapsaminda oldugu
kabul edilen foreks islemleri, dayanak varliktaki fiyat degisimlerinden fiziki alim satim
olmaksizin  yararlanmayr amacladigindan, kambiyo alim satim islemi olarak
degerlendirilemeyecegi, buna gore;

- Banka ve sigorta sirketlerinin foreks islemleri dolayisiyla lehe aldiklar1 paralarm,

- 1lgili kanunlarla yetkilendirilmek veya izin verilmek suretiyle 6802 sayili Kanunun 28 inci
maddesinin ikinci fikrasinda belirtilen islemleri esas istigal konusu olarak yapan ve banker
kapsaminda BSMV miikellefi olanlarin foreks islemleri dolayisiyla lehe aldiklar1 paralarin,

- Yetkili kuruluglar banker kapsaminda BSMV miikellefi olup kendileri veya baskalari
hesabina yaptiklar1 foreks islemleri dolayisiyla lehe aldiklar1 paralarin,

6802 sayil1 Kanunun 28’inci maddesi uyarinca BSMV'ye tabi bulundugu agiklandiktan sonra,
BSMV miikellefleri tarafindan Tiirkiye'de kurulu borsalarda yapilacak kaldiragh alim satim
islemlerinin, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri mahiyetinde olmadigi, 6802 sayili
Kanunun 29’uncu maddesinin (p) bendi kapsaminda degerlendirilemeyecekleri, buna bagh
olarak Tiirkiye'de kurulu borsalarda yapilan foreks islemleri dolayisiyla lehe alinan paralarin
tamaminin %5 oraninda BSMV'ye tabi tutulacagi yoniinde diizenleme yapilmustir.

5. SONUC

Bize gore meveut GVK’da forex kazanglar1 yoniinde yasal bosluk bulunmaktadir. Yazimizda
yer verdigimiz oOzelgeler mevzuat acisindan tartismaya agiktir. Yeni Gelir Vergisi
Kanunu’nun yaziminin devam ettigi  bugiinlerde, kanuna forex kazanclarinin
vergilendirilmesine yonelik hiikiimlerin eklenmesi tereddiitleri giderecek, konunun &zelge
bazinda ¢oziimii yerine kanun dahilinde yasal alt yapis1 saglanmis olacaktir. Bize gore forex
kazanclar1 i¢in deger artis kazanglar1 boliimiinde bir diizenleme yapilmasi miimkiin olmakla
birlikte, bu alanda islem yapan pek cok kisiyi beyanname verme kiilfeti ile kars1 karsiya
getirmek yerine, GVK Gegici 67. maddede forex kazanglarinin vergi tevkifati kapsamina
alinmasi en basit ve pratik ¢oziim yolu olacaktir kanaatindeyiz.



