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RAPORU

LALE CILGINLIGINDAN MODERN VADELI ISLEM
BORSALARINA, VADELI iISLEM ve OPSIYON BORSALARINDA
ELDE EDILEN KAZANCLARIN VERGILENDIRILMESI

FROM THE MADNESS OF TULIP TO MODERN FUTURE EXCHANGES
TAXATION OF PROFITS GAINED IN FUTURES AND OPTIONS EXCHANGES

Oguzhan KAPCI*

oz

Vadeli islem ve opsiyon sézlesmelerinden
elde edilen kazanglar ve bu kazanglarin ver-
gilendiriimesi anlatimaya baslanmadan 6nce
“vadeli islem nedir?” sorusuna yanit aranilmasi,
konunun anlasiimasi agcisindan faydal goérul-
mektedir. Bu soru; ilk vadeli islem piyasasinin
kurulusu, Ulkemizde Vadeli islem Borsasinin
kurulusu ve Vadeli islem ile Opsiyon Sézlesmesi
turleri anlatilarak cevaplanmaya calisilacaktir.
Sonraki asamada ise; Vadeli islem ve Opsiyon
Sozlesmelerinden elde edilen kazanclarin, Ge-
lir Vergisi Kanunu acisindan vergilendiriimesi,
yasal dizenlemeler ve alt mevzuat isiginda, or-
nekler yardimiyla anlatilacaktir.
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¢ici 67, Dolayli Finansman.
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ABSTRACT

It seems to be helpful to search for an
answer to the question “what is futures?”
before examining the taxation of profits gained
in futures and options exchanges. We attempt
to answer this question by expressing the
establishment of the first futures market, the
establishment of the futures exchange in our
country and the types of futures and options
contracts. Then, the taxation of the gains
derived from the future and option contracts
with regards to the Turkish Income Tax Law will
be explained by giving examples with reference
to legal regulations and sub-legislation.

Keywords: Tulip, future exchange, temporary
67, indirect financing
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1- GIRIS

iranl filozof ve sair Omer Hayyam'in siirlerine konu olan, Turklerle birleserek sembollesen “la-
le”, Osmanli saray bahgelerinin en nadide cicegdi olmustur. Laleler globallesmeye baslayan diinya
sartlarinda, Hollandali tiiccarlar tarafindan, 15'inci yiizyilda kesfedilmis ve istanbul'dan Hollanda'ya
gotaralmastar.

Bu tarihlerde; medeniyet ve kiltiiriin Osmanli'da yikselise gectigi ve Avrupa Burjuvazisi igin liks
ve satafatli hayatin, Osmanli yasam tarzi olarak algilandigi varsayildiginda; 16'inci yiizyilda Hollanda
Saray Bahcelerinin Osmanli'dan giden laleler ile siislenmesi sasilacak bir durum degildir. Avrupali
tarihgiler Akerlof ve Shiller'in anlattiklarina gore, Hollanda'daki ‘lale tutkusu' 17'inci yuzyilda mo-
daya donlismis ve ekonominin st sinifindan alt sinifina dogru yayilmis; nihayetinde ‘lale’, orta ve
alt sinifin da tutkusu haline gelmistir. O gunln sartlarinda Laleye olan talebin patlamasina karsin,
lale arzi sinirli diizeydedir. Asiri talebi karsilayamayan lale Ureticileri “stoktan satis" yerine “tarladan
satis” denilen yeni bir satis yontemi gelistirmiglerdir. Bu satis yéntemine gore, ¢icek haline gelmis
laleler degil; tarladaki lale soganlarini temsil eden belgelerin (bugiinkii anlamda tirevlerinin) alinip
satilmasina baslanmistir.1

Lale sogandan hangi tiir ve renkte lalenin gikacagi tam olarak bilinemedigi icin, lale soganini tem-
sil eden belgelerin daha riskli veya daha degerli olabilecegi varsayilmaktadir. Bu soganlar, tarlalarda
laleye donusene kadarki suregte, lale soganini temsil eden belgelerin, kisiler arasinda alinip satilmasi
ile ilkel anlamda, ilk vadeli islem piyasasinin kurulmus oldugu akademisyenler tarafindan kabul g6-
ren bir tezdir.

Genel anlamda Vadeli iglem; ileri bir tarihte, 6nceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte ekono-
mik veya finansal gostergeyi, sermaye piyasas! aracini, mali, kiymetli madeni veya dévizi alma veya
satma yukimlilugu getiren s6zlesmedir. Yukaridaki 6rnekte kisaca izah edildigi Uzere; lale soganlari
daha tarladayken belirli bir fiyat Gizerinden yapilan sézlesmeler ile lale soganlarinin heniiz laleye do-
niistiga zamanda (ileri bir tarihte) alip-satma taahhidi altina girilmistir. Bu yapilan s6zlesmenin adi
Vadeli islem Soézlesmesi, bu sézlesmelerin alinip satildiji piyasa ise Vade islem Borsasidir. 2

2- VADELI ISLEM ve OPSIYON BORSALARININ TURKIYE’DE KURULUSU

Ulkemizde 1999 yilinda, 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu madde 40'ta, 4487 sayili Kanun ile
yapilan degisiklik sonucunda, vadeli islem ve opsiyon borsasi kurulmasinin yasal dayanagi hazirlan-
mistir. Bu Kanun'a gore; vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri ile her turli tirev araclardan olusan
Sermaye Piyasasi araglarinin islem gorecegi tiizel kisiligi haiz borsalar, Sermaye Piyasasi Kurulunun
(SPK) teklifi, ilgili bakanligin 6nerisi ve Bakanlar Kurulunun onayi ile kurulmaktadir.

Yukarida belirtilen Kanun degisikligi ile vadeli islem ve opsiyon borsasinin kurulusunun yasal alt
yapisi olusturulmasina ragmen fiilen borsanin kurulmasi daha ileri bir tarihte gerceklesecektir.

2001 yilinda yukarida belirtilen yasal dizenlemenin verdigi yetkiye dayanarak SPK tarafindan
hazirlanan'Vadeli islem ve Opsiyon Borsalarinin Kurulus ve Calisma Esaslar Hakkinda Yé&netmelik”

1DR. Selim Soydemir, Abdullah Akyiiz, Sermaye Piyasasi ve Borsa, 1.Baski istanbul Scala Yayincilik ,2015' s92-93

2ilker Sadi isleyen Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinin Vergilendirilmesi, Mali C6ziim,Mayis-Haziran 2012, http://docp-
layer.biz.tr/1392070-Gelir-vergisi-kanunu-kapsaminda-vadeli-islem-ve-opsiyon-sozlesmelerinden-elde-edilen-gelirlerin-ve
rgilendirilimesi.html
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yurirlige girmis ve 2001/3025 Sayili Bakanlar Kurulu Karari ile Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi A.S
Unvanli bir Tuzel Kisiligin kurulmasi kararlastiriimistir. Adi gecen borsa 04.02.2005 tarihinde resmi
olarak faaliyete ge¢cmistir.3

3- VADELI iSLEM ve OPSIYON SOZLESMESI TURLERI

Vadeli islem sdzlesmeleri; belirli bir vadede, dnceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikteki mali,
kiymetli madeni, finansal gostergeyi, sermaye piyasas! aracini ya da dévizi alma ya da satma yikim-
lGlaga veren sozlesmelerdir.

Vadeli islem s6zlesmelerinde ‘Uzun Pozisyon’ ve ‘Kisa Pozisyon’ olmak Uzere iki pozisyon tiri
bulunmaktadir. Vadeli islem sb6zlesmesi satin alarak uzun pozisyon alan taraf, s6zlesmenin vadesi
geldiginde, stzlesmeye konu teskil eden varligi, sézlesmede belirtilen fiyattan ve miktarda satin al-
mak ya da nakdi uzlasmayi saglamak zorundadir. Vadeli islem s6zlesmesi satarak kisa pozisyon alan
taraf ise stzlesmenin vadesi geldiginde sozlesmeye konu teskil eden varligi sézlesmede belirtilen
fiyat ve miktarda satmak ya da nakdi uzlasmayi saglamakla yikamladur.

Nakdi uzlasma; s6zlesmenin vadesinde, sézlesmeye konu teskil eden varligin teslimi yerine, soz-
lesme fiyati ile sézlesme Uzerine yazilan varligin spot piyasa fiyati arasindaki fark tizerinden hesapla-
nacak tutarin 6édenmesi demektir (2)

282 No'lu Gelir Vergisi Kanunu Genel Tebligi (GVKGT) ile Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmesi tir-
leri tek tek sayilmis ve aciklanmistir. Buna gore;

3.1- Forward S6zlesmeleri

“Forward s6zlesmesi, taraflardan birinin s6zlesmeye konu olan finansal varligi, s6zlesmede be-
lirlenenfiyat Gzerinden gelecekteki belirli bir tarihte satin almasini, karsi tarafin da s6zlesmeye konu
finansal varligi satmasini sart kosan bir sézlesme tiradur.”

282 No'lu GVKGT'de belirtildigi lizere Forward Sozlesmeleri, yalnizca finansal varliklarin alinip
satildigi bir vadeli islem s6zlesmesi taridur.

3.2- Swap islemleri

“Swap, iki tarafin belirli bir zaman dilimi icinde farkli faiz 6demelerini ve/veyafarkli para birimle-
rini karsilikli olarak degistirdikleri bir takas s6zlesmesidir.”

282 No'lu GVKGT'de belirtildigi tizere iki tir swap islemi mevcuttur.

a) Para Swapi

b) Faiz Swapi

iki tir islemler de vadeli islem sbdzlesmesi turudur.

3.3- Opsiyon Sozlesmesi
“‘Belirli bir miktardaki varhgi (fiziksel emtia veyafinansal varlik), belirli birfiyattan, gelecekte belirli
bir tarihte satin alma veya satma hakki saglayan sézlesme tiriine”, Opsiyon S6zlesmesi denir.

3Erkan Aydin Vadeli islem ve Opsiyon Sozlesmelerinden Saglanan Gelirlerin Gelir Vergisi Kanunu Gegici 67 Kapsaminda Ver-
gilendirilmesi Marmara Universitesi i.i.B.F Dergisi Cilt:15 sayi:2 Yil:2008 syf. 365
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Tanimlardan da anlasilacag! uzere vadeli islem sozlesmelerinde, vade tarihinde taraflar satma/
satin alma yiukumlulaga altina girerler. Vade tarihinde de bu yikumluliga yerine getirir veya nakdi
uzlasma saglama segenegini icra ederler. Opsiyon s6zlesmesinde ise vadeli islem sézlesmelerinden
farkl olarak taraflar vade tarihinde, satma/satin alma yikimluligu altina girmez. Satma/satin alma
hakki elde ederler. Opsiyon sozlesmesi yiukumlilik yerine hak tanimladigi icin, bu hakki kullanip
kullanmamak taraflarin iradesine birakilmistir.

4- VADELI ISLEM ve OPSIYON BORSALARINDA ELDE EDILEN KAZANGLARIN GELIR

VERGISI YONUNDEN DEGERLENDIRILMESI

4.1- Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmesinden Elde Edilen Kazanclarin Dahil Oldugu Gelir

Unsuru

Elde edilen kazancin 193 sayili Gelir Vergisi Kanununa gore vergilendiriimesinde, kazancin, yine
ilgili Kanun'un 2’nci maddesinde belirtilen “Gelir Unsurlarindan” hangisine dahil oldugu 6nem arz
etmektedir. Oncelikle Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinden elde edilen kazanglarin gelirin hangi
unsuruna dahil oldugu tespit edilecektir.

Gelir Vergisi Kanunu'nun 37’inci maddesinde "Ticari Kazang” tanimlanmis, ardindan fikralar ha-
linde Ticari Kazang¢ taniminin disinda, Ticari Kazang sayilan ve 6zellik arz eden isler sayilmistir. ilgili
maddenin 5’inci fikrasina gore;

“5. (Degisik: 19/2/1963 - 202/17 md.) Kendi nam ve hesaplarina menkul kiymet alim-satimi ile
devamli olarak ugrasanlarin bufaaliyetlerinden;” seklinde belirtiimistir.

Goruldugu tzere; devamli olarak menkul kiymet alim-satimi ile ugrasanlarin, bu faaliyetten elde
ettikleri kazanclar, 193 sayih Kanun'un 37/5’inci maddesine gére <Ticari Kazangtir. Yukarida anlati-
lanlar 1s1ginda; Kendi nam ve hesaplarina, devamli olarak Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmesi alim
satimi ile ugrasanlarin, elde ettikleri kazanglar igin Ticari Kazang diyebilir miyiz? (Takip eden kisimda
bu soruya yanit verilecektir.)

193 sayih Gelir Vergisi Kanununun mikerrer 80’inci maddesi, hangi kazanglarin deger artis ka-
zanci sayllacagini tek tek agiklamistir. ilgili maddenin 1’inci fikrasinda;

“1 (Degisik: 30/12/2004-5281/27 md.) ivazsiz olarak iktisap edilenler ile tam miikellefkurumlara
ait olan ve iki yildan fazla sireyle elde tutulan hisse senetleri harigc, menkul kiymetlerin veya diger
sermaye piyasasi araglarinin elden cikariimasindan saglanan kazanclar.” seklinde ifade edilmektedir.

ilgili madde; menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarinin elden ¢ikariimasindan saglanan
kazanclarin deger artis kazanci oldugunu belirtmistir. Oysa ki, yukarida anlattigimiz, ilgili Kanun'un
37/5’inci maddesinde, yalnizca menkul kiymet alim satimindan bahsedilmistir. Bu durumda Vadeli
islem ve Opsiyon Sozlesmelerinin elden c¢ikariimasindan saglanan kazanglarin Ticari Kazang-Deger
Artis Kazanci oldugunu tespit etmek icin, Vadeli islem ve Opsiyon Sozlesmesinin, menkul kiymet mi,
diger sermaye piyasasi araci mi oldugunu tespit etmek gerekir. Bu tespit 193 sayil GVK’nin gegici
67'nci maddesinin 13'tinct fikrasinda yapilmistir. ilgili fikraya gore;

‘Bankalarin ve araci kurumlarin taraf oldugu veya bunlar araciliiyla yapilan; belirli bir vadede,
onceden belirlenen fiyat, miktar ve nitelikte, ekonomik veyafinansal gostergeye dayall olarak dizen-
lenenler de dahil olmak Uzere, para veya sermaye piyasasi aracini, mal, kiymetli madeni ve doévizi
alma, satma, degistirme hak ve/veya yukumliliginu veren vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri bu
madde uygulamasinda diger sermaye piyasasi araci addolunur.” seklinde belirtilmistir.
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Bu durumda Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmeleri, ilgili Kanun’un gegici 67°'nci maddesinde, Diger
Sermaye Piyasasi Araci olarak sayllmistir. Diger Sermaye Piyasasi Araci oldugu igin; ticari isletmeye
dahil olmadiklari surece, alinip-satiimalari halinde, 193 sayili GVK mukerrer 80’inci maddesine gore
elde edilen kazang Deger Artis Kazancidir. Ticari isletmeye dahil Vadeli islem ve Opsiyon Sozlesmele-
rinin satisindan elde edilen kazang ise Ticari Kazangtir. Yazinin takip eden boélumlerinde; Vadeli islem
ve Opsiyon Sozlesmelerinin elden cikariimasindan saglanan, deger artis kazanci sayilan gelirlerin
vergilendirilmesi tzerinde durulacaktir.

4.2- Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinden Saglanan Kazanclarda Tevkifat

193 Sayil GVK’nin Mukerrer 80/1 ‘inci maddesine goére elde edilen kazanglar; ilgili kanunun Gegici
67’inci maddesine gdre vergilendirilecektir. Buna gore;

“Gegici Madde 67- (Ek: 30/12/2004-5281/30 md.) (1)

1) Bankalar ve araci kurumlar takvim yilinin tger aylik dénemleri itibaryla;

a) Alim satimina aracilik ettikleri menkul kiymetler ile diger sermaye piyasasi araglarinin alis ve

satis bedelleri arasindakifark,

b) Alimina aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araglarinin itfasi halinde

alis bedeli ile itfa bedeli arasindakifark,

c) Menkul kiymetlerin veya diger sermaye piyasasi araglarinin tahsiline aracilik ettikleri donem-

sel getirileri (herhangi bir menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracina bagl olmayan),

d) (Ek 22/12/2005-5436/14 md.) Aracilik ettikleri menkul kiymet ve-

ya diger sermaye piyasasi araclarinin  6ding islemlerinden saglanan  gelirler,
Uzerinden % 15 oraninda vergi tevkifati yaparlar. (Ek ciimle: 27/6/2006-5527/1 md.; iptal: Anayasa
Mahkemesinin 15/10/2009 tarihli ve E.: 2006/119, K.: 2009/145 sayili Karar! ile.; Yeniden dizen-
leme: 23/7/2010- 6009/4 md.) 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 2 nci maddesinin birinci
fikrasi kapsamindaki mukellefler ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aracl
getirileri ile deg@er artisi kazanclar elde etmek ve bunlara bagh haklari kullanmak amaciylafaali-
yette bulunan mukelleflerden 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa gére kurulan yatirimfonlari
veyatirim ortakliklariyla benzer nitelikte oldugu Maliye Bakanhginca belirlenenler igin bu oran %0
olarak uygulanir.”

Madde lafzindan da anlasilacagi Uzere; vadeli islem ve opsiyon sdzlesmelerinin(diger sermaye
piyasas! araci) alim-satim islemlerinde bu isleme aracilik eden bankalar veya araci kurumlar bu is-
lemler dolayisiyla a,b,c,d bentlerine giren kazanclar tizerinden %15 oraninda vergi tevkifati yaparlar.
Bu tevkifat, tevkifat yapmak zorunda olan kurumlar tarafindan her bir islem bazinda degil, takvim
yilinin Gger aylik donemleri itibari ile topluca yapilir.

Bu sekilde, tevkifat yolu ile vergilendirilen deger artis kazanclarinin, yillik veya munferit beyan-
name ile beyan edilmesi, diger gelirler dolayisiyla beyanname verilmesi halinde beyannameye dabhil
edilmesi s6z konusu degildir. Sonug olarak, Vadeli islem ve Opsiyon Sozlesmeleri alinip satiimasi
dolayisiyla elde edilen kazang icin tevkifat, nihai vergi olacaktir.4

4Erkan Aydin Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinden Saglanan Gelirlerin Gelir Vergisi Kanunu Gegici 67 Kapsaminda Ver-
gilendirilmesi Marmara Universitesi i.i.B.F Dergisi Cilt:15 sayi:2 Yil:2008 syf. 373
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4.3- Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinden Saglanan Kazanglarda Tevkifat Oranlari

Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinin alim-satim islemi sirasinda, bu isleme aracilik eden ban-
ka veya araci kurum tarafindan, tevkifat matrahina (tevkifat matrahinin hesaplanmasi bir sonraki b6-
limde anlatilacaktir.) uygulanacak tevkifat orani, 193 sayili GVK’'nin gecici 67’nci maddesinin 14’Uncl
fikrasinda belirlenmistir. Soyle ki;

“14) (Degisik: 22/12/2005-5436/14 md.) Tirkiye'de kurulu vadeli islem ve opsiyon borsalarinda
31/12/2008 tarihine kadar yapilan islemlerden elde edilen kazanclar i¢cin (1) numaral fikrada be-
lirtilen tevkifat orani sifir olarak uygulanir. Tam ve dar mukellef kurumlarin (Turkiye'de igyeri veya
daimi temsilci araciligiylafaaliyette bulunmayanlar harig) (...) (1) aralarinda yaptiklari vadeli islem ve
opsiyon s6zlesmelerinden dogan kazanclari bakimindan bu madde hikimleri uygulanmaz. Su kadar
ki, banka ve benzerifinans kurumlari icin Tirkiye'de isyeri veya daimi temsilci araciligiyla faaliyette
bulunma sarti aranmaz.(2)"

Vadeli islem ve Opsiyon Borsasi, yazimizin ilk béliimlerinde anlatildigi tizere 2005 yilinda faaliyete
gecmistir. Bu tarihte, Vadeli islem ve Opsiyon Borsasini tesvik etmek ve Vadeli islem ve Opsiyon
Sozlesmeleri alip-satan yatirimcilarin borsaya girmesini saglamak amaciyla, kanun koyucu, borsada
yapilan alim-satim islemlerinden elde edilen kazanglara, 31/12/2008 tarihine kadar %0 tevkifat uy-
gulamak suretiyle, bu kazanclari vergi disi tutmustur.

Son olarak, dar miikellef banka ve benzeri finans kurumlarinin, Vadeli islem ve Opsiyon Borsa-
sindan elde ettigi kazanclar bakimindan (Vadeli islem ve opsiyon borsasinda aracilik faaliyeti yiriiten
kurumlar igin ) %0 tevkifat orani uygulamak igin, isyeri ve daimi temsilci sarti aranmayacag! belirtil-
mistir. Yani, banka ve benzeri finans kurumalari tam mukellef olsa da, Turkiye'de isyeri ve daimi tem-
silcisi olan/olmayan dar mukellef kurum olsa da, Vadeli islem ve Opsiyon Borsalarinda elde ettikleri
kazancglar 31/12/2008 yilina kadar %0 oraninda vergi tevkifatina tabidir.

Bu karmasik sistem, 282 No’lu GVKGT'de sade bir tablo ile anlatiimigtir.

Daimi Temsilci/ Gegici 67'nci Mad.
Sozlesmenin Taraflari

isyeri Gore Tevkifat
Tam Mik. Kurum - Tam Mik. Kurum - Yapilmayacak
Dar Mik. Kurum - Tam Muk. Kurum Var Yapilmayacak
Dar Mik. Kurum - Tam Muk. Kurum Yok Yapilacak
Dar Muk. Banka ve Benzeri Finans Kurumu-Tam Mik. Kurum Var Yapilmayacak
Dar Miik. Banka ve Benzeri Finans Kurumu-Tam Mik. Kurum Yok Yapilmayacak

282 No’lu GVKGTnin ilgili béluminde, yukaridaki tablonun tg¢tincii satirinda belirtilen tevkifat ya-
pilacak dar mikellef kurumlardan, teblig ile belirlenenlerin ve teblig ile belirlenenler ile ayni nitelikte
oldugu Maliye Bakanhgr'nca tespit edilenlerin elde etmis olduklari kazanglara %0 tevkifat oraninin
uygulanacag belirtiimistir.

“Turkiye'de isyeri veya daimi temsilci aracihigiyla faaliyette bulunmayan dar mukellef kurumlar
icin tevkifat yapilmasi 6ngorulen durumda, 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun 2 nci maddesi-
nin birincifikras1 kapsamindaki mikelleflerile miinhasiran menkul kiymet ve dijer sermaye piyasasi
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araci getirileri ile deg@er artisi kazanclari elde etmek ve bunlara bagl haklari kullanmak amaciylafaa-
liyette bulunan mikelleflerden 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa gére kurulan yatirimfonlari ve
yatirnm ortakliklariyla benzer nitelikte oldugu Maliye Bakanlginca belirlenenler igcin uygulanacak tev-
kifat orant % 0'dir.”

4.3.1- 31/12/2008 tarihinden sonra uygulama

Madde lafzindan anlasilacag Uizere, Gegici 67'nci maddenin 14'tncu fikrasi igin yirirlikte kalma
suresi 31/12/2008 tarihine kadar belirlenmistir. Bu tarihten sonra Vadeli islem ve Opsiyon Borsala-
rinda elde edilen kazanglarin nasil vergilendirilecegi ise Tebli§ ve Bakanlar Kurulu Kararlari ile belir-
lenmistir. Soyle ki;

“Buna gore, gegici 67 nci maddenin (14) numarali fikrasi hikm( geregi Tirkiyede kurulu vadeli
islem ve opsiyon borsalarinda yapilan islemlerden elde edilen kazanglar i¢in, anilan maddenin (1)
numarali fikrasinda belirtilen tevkifat oraninin sifir olarak uygulanmasina, 31/12/2008 tarihi itiba-
riyla son verilmis olmasina ragmen, anilan borsalarda hisse senetlerine (menkul kiymetler yatirim
ortakliklari hisse senetleri hari¢) ve hisse senedi endekslerine dayall olarak yapilan vadeli islem ve
opsiyon sozlesmelerinden elde edilen kazanclar igin 2009/14580 sayili Bakanlar Kurulu Karari geregi
1/1/2009'dan itibaren, 2010/926 sayil Bakanlar Kurulu Karari gereg@i ise 1/10/2010 tarihinden itiba-
ren % 0 oraninda tevkifat uygulanmasina devam edilmektedir.”

“Turkiye'de kurulu vadeli islem ve opsiyon borsalarinda 1/10/2010 tarihinden itibaren gergeklesti-
rilen ve hisse senetlerine veya hisse senedi endekslerine dayall olanlar disinda kalan vadeli islem ve
opsiyon sdzlesmelerinden elde edilen kazanglara uygulanacak tevkifat orani ise % 10 olup, Kurumlar
Vergisi Kanununun 2 ‘nci maddesinin birincifikrasi kapsamindaki mikellefler ile miinhasiran menkul
kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artisi kazanclari elde etmek ve bunlara bagl
haklari kullanmak amaciylafaaliyette bulunan mikelleflerden Sermaye Piyasasi Kanununa gére ku-
rulan yatirim fonlari veyatirim ortakliklariyla benzer nitelikte oldugu Maliye Bakanliginca belirlenenler
tarafindan elde edilen s6z konusu kazanclar tizerinden ise % 0 oraninda tevkifat yapilacaktir.”

31/12/2008 sonrasi durum 282 no’lu GVKGT’de anlasilir bicimde bir tabloya donustirul-
mustur:

Yatirimci Tipi Piyasa Turu
Vadeli islem
Tezgahustl
ve Opsiyon Borsasi
Tam Mukellef Gergek Kisi %10 tevkifat %10 tevkifat

Tam Mukellef Sermaye Sirketi . .
Tevkifata tabi

(Sermaye Piyasasl Kurulunun diizenleme ve denetimine tabi %0 tevkifat .
) degil
fonlar dabhil)
) ) Tevkifata tabi
Diger Tam Mukellef Kurum %10 tevkifat )
degil
Dar Mikellef Gergek Kisi %10 tevkifat %10 tevkifat
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Dar Miikellef Sermaye Sirketi ile minhasiran menkul kiymet ve
diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artis| kazanclari
elde etmek ve bunlara bagh haklari kullanmak amaciyla faaliyette
bulunan mikelleflerden 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa
%0 tevkifat %0 tevkifat
gore kurulan yatirim fonlari ve yatirim ortakliklariyla benzer
nitelikte oldugu Maliye Bakanliginca belirlenen dar mukellefler
(isyeri/daimi temsilcisi olmayan ve banka ve benzeri finans kurumu
da olmayan)
Dar Mikellef Sermaye Sirketi ve munhasiran menkul kiymet ve
diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artis| kazanclari
elde etmek ve bunlara bagl haklari kullanmak amaciyla faaliyette
bulunan mikelleflerden 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa
gore kurulan yatirim fonlari ve yatirim ortakliklariyla benzer %10 tevkifat %10 tevkifat
nitelikte oldugu Maliye Bakanliginca belirlenenler disinda kalan dar
mukellefler

(isyeri/daimi temsilcisi olmayan ve banka ve benzeri finans kurumu

da olmayan)
. . . o o ) Tevkifata tabi
Turkiye'de Isyeri veya Daimi Temsilcisi Olan Dar Mikellef Kurumlar %0 tevkifat desil
egi
o ) Tevkifata tabi
Dar Mikellef Kurum (banka ve benzeri finans kurumu olanlar) %0 tevkifat

degil

4.4- Tevkifat Matrahi

Yukarida belirtilen tevkifat oranlarinin uygulanacagi tevkifat matrahinin tespiti igin; 193 sayili
GVK'nin gegici 67/1’inci maddesinde ve 282 No’lu GVKGT'nde diizenlemeler yapiimistir.

Soyle ki;

“Gegici Madde 67-) Ayni menkul kiymet ve dijer sermaye piyasasi aracindan degisik tarihlerde
alimlar yapildiktan sonra bunlarin bir kisminin elden ¢ikarilmasi halinde, ilk giren ilk ¢ikar yéntemi
kullanilmak suretiyle, tevkifat matrahinin tespitinde dikkate alinacak alis bedeli belirlenir.”

282 No’lu GVKGT'nde verilen formuller ise soyledir;

1- Vadeli islem Sézlesmesi

Sozlesmeye baz alinan Sozlesmeye baz alinan
Tevkifat Matrahi = kiymetin piyasa fiyatina - kiymetin islem (kullanim) fiyatina
gore olusan degeri gore olusan degeri

Ornek 1:

‘Bay (A)'nin 4/1/2011 tarihinde (Y) Bankasi ile yapmis oldugu 3 ay vadeliforward USD alim sozles-
mesine iliskin veriler asagida yer almaktadir.

islem Tarihi 1 4/1/2011

Vade Tarihi 14/4/2011

Sozlesme Tutari : 1.000.000 USD

Sozlesme Kuru : 1,4890

Vadede Spot Kur : 1,5268
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Sodzlesmeye baz alman Sodzlesmeye baz alinan
Tevkifat Matrahi = kiymetin piyasafiyatina - kiymetin islem (kullanim) fiyatina

gore olusan degeri gore olusan degeri
Tevkifat Matrahi = 1.000.000 USD * (1,5268-1,4890)
=37.800 TL

Banka tarafindan Bay (A)'nm elde etmis oldugu 37.800 TL kazang lizerinden % 10 oraninda tevki-
fatyapilacaktir.”
2- Opsiyon Sodzlesmesi

Sozlesmeye baz alinan Sozlesmeye baz alinan Opsiyon
Tevkifat Matrahi = kiymetin piyasa fiyatina - kiymetin iglem (kullanim) fiyatina -  Pirimi
gore olusan degeri gore olusan degeri

Ayrica 282 No’lu GVKGT nin ilgili bélimiine goére; “Vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri dolayisiyla
o6denen komisyonlar ve BSMV tevkifat matrahinin tespitinde dikkate alinacaktir.”

Son olarak 282 no’lu GVKGT'ye gdre; “Opsiyon sdzlesmesinin yapilmasinin ardindan satin alma/
satma hakkinin kullanilmadigr durumda édenen opsiyon primi ise zarar olarak dikkate alinacaktir.”

Ornek 2:

‘Bayan (G), 14/1/2011 tarihinde (2) Bankasi ile yaptigi 6 ay vadeli opsiyon s6zlesmesiile EURO alim
hakki elde etmis olup, s6z konusu sdzlesmeye iliskin veriler asagidayer almaktadir. Opsiyon priminin
sozlesmenin yapildigi tarihte 6dendigi varsayilimistir.

SoOzlesme Tutari  : 1.500.000 EURO

Vade Tarihi 1 14/7/2011

islem Anindaki Kur: 2,0630

Opsiyon Kuru 12,1200

Vadede Spot Kur :2,3250

Opsiyon Primi : 15.000 EURO (1.500.000*% 1)

Tevkifat Sozlesmeye baz alinan  SOzlesmeye baz alinan  Opsiyon

Matrahi =  (kiymetin piyasafiyatina - kiymetin islem fiyatina ) - Primi
gore olusan degeri gore olusan degeri

Tevkifat Matrahi = 1.500.000 EURO * (2,3250-2,1200) - (15.000*2,0630)

307.500 - 30.945
276.555 TL

Bu durumda, (2) Bankasi tarafindan Bayan (G)nin elde etmis oldugu 276.555 TL kazang tizerinden
% 10 oraninda tevkifat yapilacaktir.”

4.5- Teminatlarin Nemalandiriimasi

Organize borsalarda (VOB, vs.) islem yapan yatinmcilarin; Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmesi
alip-satabilmesi i¢in takas merkezine teminat yatirmasi zorunludur. Takas merkezine yatirilan nakdi
teminatlar dolayisiyla elde edilen nemalar; teminatlar icin isletilen faiz olarak kabul edilerek bunlar
Uzerinden GVK gecici mad. 67/4’e gore tevkifat yapilmasi gerekir. S6z konusu husus ilgili maddede,
aynen su sekilde diizenlenmistir.

“4) (Degisik: 22/12/2005-5436/14 md.) Bankalar arasi mevduat ile araci kurumlarin borsa para
piyasasinda deg@erlendirdikleri kendilerine ait paralarina yuritilen faizler hari¢ olmak tizere, 75 inci
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maddenin ikincifikrasinin (7), (12) ve (14) numarah bentlerinde yazili menkul sermaye iratlarindan
6demeyiyapanlarca %15 oraninda vergi tevkifatiyapilir. Bufikra kapsamindayapilan tevkifat tutarlari
98 inci ve 119 uncu maddelerde belirtilen siirelerde beyan edilir ve 6denir. Bu iratlar Gizerinden 94 (n-
cll madde veya Kurumlar Vergisi Kanununun 24 incii maddesi kapsaminda ayrica tevkifat yapiimaz.”
Madde lafzindan da anlasilacagi iizere; Vadeli islem veya Opsiyon Sézlesmesi alim- satimindan
elde edilen kazanclar tizerinden %10 vergi tevkifati yapilmasina ragmen, teminat merkezine yatirilan
teminatlarin nemalarina %15 vergi tevkifati, kanun koyucu tarafindan uygun gérilmustdr.

4.6- Zarar Mahsubu

Yukarida anlatildigi (izere Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmeleri; 193 sayili GVK gecici 67/13'e gére
diger sermaye piyasas! aracidir. ilgili maddenin T'inci fikrasina gére vergilendirilir. Yine, ilgili madde-
nin Vinci fikrasinda menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarinin alim-satimindan zarar elde
edilmesi durumunda, cesitli kosullar altinda, zararin; yine menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi
araci alim-satimindan elde edilen kazangtan mahsup edilebilecegi 6ngorilmustir. Soyle ki;

“Gegici 67 /1 Ug aylik donem igerisinde ayni tirden menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi
aracil ile ilgili olarak birden fazla alim satim islemiyapilmasi halinde tevkifatin gerceklestiriimesinde
bu islemler tek bir islem olarak dikkate alinir. Ayni tirden menkul kiymet veya diger sermaye piya-
sasl aracl alim satimindan dogan zararlar takvim yili asilmamak kaydiyla izleyen dénemlerin tevkifat
matrahindan mahsup edilir.”

Menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araclarinin alim satimindan dogan zararlarin mahsup
edilebilmesi igin;

4.6.1- Ayni Tarden Menkul Kiymet ve Diger Sermaye Piyasasi Araci

Zararin mahsup edilecegi kazancin, alim-satim sonucu zarar olusan menkul kiymet veya diger
sermaye piyasasl aracl ile ayni tiirden menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracinin alim-sati-
mindan elde edilmis olmasi gerekir.

Ayni tirden menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aracinin hangi siniflandirmaya gére tespit
edilecegi 257 No’lu GVKGT'de diizenlenmistir. Soyle ki;

“Ayni tir menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi aracinin degerlendiriimesinde asagidaki sinif-
landirma esas alinacaktir.

I) Sabitgetirili menkul kiymetler

Il) Degisken getirilimenkul kiymetler

Ill) Diger sermaye piyasasi araclari

IV) Yatinmfonlari katilma belgeleri

Menkul kiymetlerle yapilan vadeli islem ve opsiyon sézlesmelerinde siniflandirma, islemle ilis-
kilendirilen menkul kiymetin dahil oldugu gruba gore yapilacaktir. Menkul kiymete bagl olmaksizin
yapilan islemler ise lll. Gruptaki Diger sermaye piyasasi araclari kapsaminda degerlendirilecektir”

Gorulecegi Uizere vadeli islem ve opsiyon sézlesmeleri, ilgili Teblig'de ayri bir sinif olarak sayiimis-
tir. Bunun anlami, Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinin alim-satimindan olusan zararlar, ancak
Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinin alim-satimindan elde edilen kazanclardan mahsup edilebilir.
Bunun tek istisnasi sudur;

Menkul kiymetlere endeksli yapilan Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinin alim-satimindan
olusan zararlar, menkul kiymetin dahil oldugu gruptan elde edilen kazanctan mahsup edilebilir.
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Ornegin Bay A’'nin portféyiinde hisse senedine ve tahvile endeksli iki adet vadeli islem sdzlesmesi
vardir. Bu iki vadeli islem stézlesmesi Ocak ayi icinde farkli tarihlerde satilmistir. Hisse senedine en-
deksli olanin satisindan kazang elde edilmis, tahvile endeksli olanin satisi ise zarar ile sonuclanmistir.

Vadeli islem s6zlesmelerinin;

a) hisse senedi (degisken getirili)

b) tahvil (sabit getirili)

endeksli olduklari, menkul kiymetlerin farkli gruplara dahil olmasi sebebiyle; 257 No’lu GVKGT'ne
gore tahvile endeksli vadeli islem stézlesmesinin satisindan olusan zarar, hisse senedine endeksli
vadeli islem sdzlesmesinin satisindan elde edilen kazangtan mahsup edilemeyecektir.

4.6.2- Zararin Olustugu Takvim Yili icinde Mahsup Edilmesi

Yukarida belirtildigi tzere zarar mahsubu 193 sayili GVK'nin gegici 67/1'inci fikrasinda diizenlen-
mistir. ilgili maddeye goére;

“Uc aylik dénem igerisinde ayni tiirden menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracl ile ilgili
olarak birden fazla alim satim islemi yapilmasi halinde tevkifatin gerceklestiriimesinde bu islemler
tek bir islem olarak dikkate alinir. Ayni tirden menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araci alim
satimindan dogan zararlar takvim yili asilmamak kaydiyla izleyen donemlerin tevkifat matrahindan
mahsup edilir.”

Ayni tirden menkul kiymetler bazinda (GVKGT m.257'ye gore), Ug aylik donem zarfinda, birden
fazla alim-satim isleminin yapilmasi halinde; her bir alim-satim isleminin vergilendirilmesi yerine,
islemler toplami tek bir islem sayilacak ve islem bedelleri toplami tevkifat matrahini olusturacaktir.
Bu durumda, toplam matrah Uzerinden vergilendirme yapilacaktir.

Bir vadeli islem stzlesmesi alim-satiminin zarar ile sonuglanmasi halinde, alim satim isleminin
icinde bulundugu ug aylk donem zarfinda, diger vadeli islem sézlesmesi alim- satim islemlerinin
kazanclarindan, bu zarar mahsup edilecektir. Ug aylik dénemin zarar ile kapanmasi durumunda; bu
zarar takip eden ¢ aylik donemlerin tevkifat matrahindan mahsup edilecektir.

269 Sayil GVKGT'ne gore; senenin son U¢ aylik déneminin zarar ile kapanmasi durumunda, bu
zarar takip eden ¢ aylik dénemin tevkifat matrahindan mahsup edilemeyecektir.

4.7- ihtiyari Beyan

193 sayih GVK ge¢. 67 madde kapsaminda vergilendirilen faaliyetlerin zarar ile sonuglanmasi ha-
linde, bu zarari mahsup etmeninin bir diger yolu ihtiyari beyanname vermektir. ihtiyari beyanname,
ilgili maddenin 11’inci fikrasinda su sekilde diuzenlenmistir.

“11) (Ek: 22/12/2005-5436/14 md.) Dar mukellefler de dahil olmak Uzere, bu madde kapsamin-
da tevkifata tabi tutulan ve yillik veya miinferit beyanname ile beyan edilmeyecegi belirtilen menkul
kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarinin elden ¢ikariimasindan dogan kazanglari igin takvim yi-
I itibariyla yillik beyanname verilebilir. Beyan edilen gelirden, ayni tirden menkul kiymetler icin yil
icinde olusan zararlarin tamami mahsup edilebilir. Beyan edilen gelir Gizerinden %15 oraninda vergi
hesaplanir. Hesaplanan vergiden yil icinde tevkif edilen vergiler mahsup edilir, mahsup edilemeyen
tutar genel hilkimler gercevesinde red ve iade edilir. Su kadar ki, mahsup edilemeyen zararlar izleyen
takvim yillarina devredilemez”

Madde lafzindan anlasildi§i (zere; ihtiyari beyanname ile yapilan mahsup islemlerinde, 4.6'nci
bolimde acikladigimiz zarar mahsup islemlerinden farkli olarak (g aylk bir hesaplama s6z konusu
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degildir. Yil icinde menkul kiymet alim-satimi islemlerinin zararla sonuglanmasi halinde bu zararlar,
GVKGT 257’ ye gore, ayni tir menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci alim-satim islemlerin-
den elde edilen kazanglardan yillik olarak, beyannamede mahsup edilebilecektir.

Ornegin, gercek kisi bir miikellefin, Kasim ayinda vadeli islem sozlesmesi satis isleminden zarar
elde etmesi halinde, bu zarar, makalenin 4.6 béliminde anlatildigi izere takip eden U aylik dénemin
tevkifat matrahindan mahsup edilemeyecektir. Bu durumda, mukellef bu zararinin mahsubu i¢in GVK
gec. mad. 67/11'e gore ihtiyari beyanname vermesi halinde ayni takvim yili iginde ayni tirden diger
sermaye piyasasl araclarindan elde ettigi kazanctan, bu zararini mahsup edebilecektir.

Hangi zararin ihtiyari beyanname ile beyan edilece@i ve bu zararin hangi kazanglardan mahsup
edilebilecegi 6nem arz etmektedir. 257 Sayil GVKGT'ye gore; “S6z konusu beyan sadece menkul kiy-
met ve digersermaye piyasasi araclarinin alim-satimina iliskin olarak yapilacak olup, faiz veitfa gelir-
lerinin beyani séz konusu degildir. Ahm-satim islemlerine iliskin olarak beyan edilecek kazanclardan,
ayni tirden menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araclarina iliskin olmasi sartiylayil icinde olusan
zararlarin tamami mahsup edilebilecektir"

Mahsup ve iadenin yapilabilmesi icin tevkif yoluyla kesilen vergilerin, beyannameye dahil edilen
kazanclara iliskin olmasi sarttir.

Calismamin 4.3.1 béliminde agiklandigi Uizere “hisse senetlerine veya hisse senedi endekslerine
dayal olanlar (%0) disinda kalan vadeli islem ve opsiyon sézlesmelerinden elde edilen kazancla-
ra uygulanacak tevkifat orani ise %10'dur.” Oysa ilgili fikrada, ihtiyari beyanname verilmesi halinde
beyan edilen kazanglardan %15 oraninda vergi tevkifati yapilacagi belirtiimektedir. Bu durum, ayni
tirden kazanglar Gizerinden farkli oranlarda vergi alinmasina yol agmaktadir. Bu adaletsizligi engelle-
mek amaciyla, Bakanlar Kurulunun 2012/3141 sayili karar geregince;

“hisse senetlerine ve hisse senedi endekslerine dayali olarak yapilan vadeli islem ve opsiyon soz-
lesmeleri, istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda islem géren araci kurulus varantlari dahil olmak
Uzere hisse senetleri (menkul kiymetler yatirim ortakliklari hisse senetleri hari¢) ve hisse senediyo-
gun fonlarin katilma belgelerinden elde edilen kazanclar igin %0, diger kazanglar icin %10 olarak
tespit edilmistir.”

Ayrica 257 No’lu GVKGT'ye gore “Beyan edilen gelire, Gelir Vergisi Kanununun 103 tnci madde-
sinde yer alan artan oranh vergi tarifesi degil tek oran uygulanacaktir.”

Son olarak; Beyan edilen gelir Gizerinden hesaplanan vergiden yil icinde tevkif edilen vergiler
mahsup edilecek, mahsup edilemeyen tutar ise genel hiikiimler ¢ercevesinde red ve iade edilecektir.
Beyan yoluyla mahsup edilemeyen zararlarin bagka gelir unsurlarindaki kazanca mahsubu yapilama-
yacagi gibi ertesi yillara devredilmesi de s6z konusu degildir.

6- SONUC

Ekonomilerde fon arz edenler (tasarruf sahipleri) ile fon talep edenlerin(yatirimcilarin) bir araya
gelip fon akisini sagladiklar iki tir sistem vardir.

a) Dogrudan finansman sistemi (Borsa)

b) Dolayl finansman sistemi (Bankacilik sektdrii)

Dolaylifinansman sistemi, tlkemizde daha yaygin sekilde isleyen sistemdir. Bu sistemde fon faz-
lasi bulunanlar (tasarruf sahipleri) tasarruflarini mevduat olarak bankaya yatirir ve karsiliginda faiz
geliri elde ederler. Elde ettikleri kazang Uzerinden GVK gecici Madde 67ye gore tevkifat usull ile
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vergilendirilirler. Bankalar ise topladiklari fonlari, kredi olarak, fon talep edenlere(yatirimcilara) faiz
karsihgi verirler. Bankalar mevduat muameleleri sonucu elde ettikleri kazang lizerinden, 6802 sayili
Kanun un 33. maddesine gére BSMV dderler.

Dolayll finansman sistemindeki bankalarin, ekonomi tzerindeki rolind en iyi anlatanlardan birisi
de Unli ekonomist Schumpetere'dir. Schumpetere’e gore; “Bankalar sadece araci kurumlar degil,
toplum adina kaynaklari kullanacak olan girisimciyi segen kurumlardir.”

Dogrudan finansman sisteminde ise (vadeli islem ve opsiyon borsalari da dogrudan finansman
sistemine dabhildir). Fon fazlasi bulunan tasarruf sahipleri ile fon agigi bulunan yatinmcilar, tiizel kisi-
lik seklinde organize olmus borsalarda bir araya gelir ve bankalara etkin bir gérev diismeksizin, fon
akisini gergeklestirirler. Burada bankalarin elde edecegi kazang, bankalara etkin bir gorev diismedigi
icin yatinmcilar ve fon arz edenler tarafindan paylasiimaktadir. Bu durumda, yatirimci elde ettigi ka-
zanci yatirnma donistirdigunde, bu yatirim sonucu elde ettigi kazang Uzerinden gelir veya kurumlar
vergisi oderler, fon arz edenler ise makalede belirtildigi Gzere tevkifat yolu ile vergilendiriimektedir.

Sonug olarak; Schumpetere’in tezi i1siginda, dolayli finansman sisteminde, bankalara etkin bir rol
dismesi ve bankalarin sistemde (istlendikleri rol geregi kazanc elde etmeleri sebebiyle; dogrudan
finansman (orn. vadeli islem ve opsiyon borsasi) hem yatirimcilar hem fon arz edenler i¢in daha avan-
tajh bir sistemdir.

Dogrudan finansman sistemde (orn.Vadeli islem ve opsiyon borsasi) yatirimci agisindan, vergisel
anlamda, dolayh finansman sistemine gore bir degisiklik yoktur. Fon arz eden ise dolayl finansman
sisteminde oldugu gibi tevkifat usuli ile vergilendiriimektedir. Tevkifat usull ile vergilendirme uy-
gulamasinda; kazang elde eden igin beyanname verme gibi bir yikimliligin olmayisi ve vergisel
islemlerin bircogunun fon transferine aracilik eden kurumlar tarafindan yerine getiriimesi, fon arz
edenler icin buyuk avantajdir. Son olarak hisse senetlerine ve hisse senedi endekslerine dayali olarak
yapilan Vadeli islem ve Opsiyon Sézlesmelerinden elde edilen kazanclar icin %0 oraninda tevkifat
uygulanmasi, vergi gelirleri agisindan negatif etki yapsa da millet adina kaynaklari kullanacak giri-
simciyi, yine milletin se¢mesi acgisindan guizel ve tesvik edici bir uygulamadir.
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