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SWAP iSLEMLERININ MUHASEBE ve VERGISEL
ACIDAN ANALIZI

Burcin ACAR

1 - GIRIS

isletmeler, aktif ve pasiflerini organize etmek
ve etkin bir risk yonetimi saglamak amaciyla ulu-
sal veya uluslararasi sermaye piyasalarinda kulla-
nilan tirev Urlinlerinden (derivative product), fu-
tures (organize borsalarda donilemez vadeli is-
lemler), forward (organize olmayan borsalarda
teslim amaclh vadeli islemler), opsiyon (doénle-
bilir vadeli islemler) ve swap (bankalarin aracilik
yaptigl vadeli degis-tokus, takas ya da trampa is-
lemleri), yararlanmaktadirlar.

Bir risk yonetim teknigi olan swap islemleri
iki tarafin da bir varlik veya yukumlulige bagli
olan nakit akisini aralarinda degistirdikleri islem-
lerdir. Ornegin on yillik sabit faizli borca sahip
bir firma ile benzer ancak dalgali faizli borca sa-
hip bir firma birbirlerinin yaktumluliklerini swap
sozlesmeleri vasitasiyla degistirebilmektedirler.
Swap islemlerinde amag, faiz oranlari ile doviz
kurlarindaki degismeler sonucunda ortaya ¢ikan
riskleri en aza indirmektir.

" Vergi Denetmen Yardimcisi

Ancak tlkemizde oldugu gibi swap islemleri
yetersiz yasal dizenlemeler ile uygulanma ola-
nagi buldugunda, vergi pecelemesi amaciyla kul-
lanilmakta ve vergisel kayiplara neden olabil-
mektedir.

Calismanin birinci bolimu swap islemlerinin,
tanimi, tarihcesi ve swap turlerine ayrilirken ikin-
ci bolum Turkiye’deki uygulama alanlari, glincel

veriler ve muhasebe islemlerine ayrilmistir.

2- SWAP iSLEMLERININ TANIMI ve

UYGULAMA ALANLARI

2.1- Swap islemleri

Guntmuzin modern ekonomileri swap, for-
ward, futures ve opsiyon gibi tirev Grtnleri risk
yonetimi ve alternatif finansman yollari olarak
gelistirmis ve beklenmedik degismelere karsi ko-
ruma saglamayi amaclamistir. Ancak spekilatif
amaclarla da kullanilabilen bu tarz ttrev trinle-
ri, riski ortadan kaldirmamakta, riski riskten daha
az kacinanlara devretmektedir. Riskliligin dizeyi

de kazanci belirlemektedir.
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ingilizce’de sozlik anlami degisim, kaydirma,
takas, trampa olan ‘swap’ bir veya birden fazla
forward sézlesmesine' dayanan, iki taraf arasinda
onceden belirlenen ve gelecekte bir tarihte nakit
akiglarimin karsilikh olarak degisimini saglayan
islemlerdir. Swap islemlerde bir spot bir de vade-
li islem veya spot islemlere ilaveten vadeleri fark-
li iki forward islem olabilir. Diger bir ifadeyle
swap; doviz kurlari ve faiz oranlan riskine kars
gelistirilen, fon kullanicilarina farkli piyasalarda-
ki uygun fonlara erisebilme, bu fonlarin uygun
kullanimini saglama, riski azaltma ve sabit faizli
bir fonu degisken faizli bir fona degistirme imka-

ni veren finansal bir tekniktir’,

Yukaridaki detayl aciklamalarin ardindan
swap islemleri ile ilgili olarak daha sade bir ta-
nim yapilacak olursa: Belirli bir miktar ve nitelik-
teki para, doviz, altin, mali arag, alacak, mal gi-
bi varliklarla; yukumlultklerin, dnceden belirle-
nen fiyat ve kosullara gore, gelecekteki bir tarih-
te ve banka seklinde organize olan bir piyasada
takasini kapsamina alan vadeli islemler olarak ta-

e 3
nimlanabilir .

2.2- Swap islemlerinin Tarihsel Gelisimi

Ekonomik hareketlerin yogun olarak yasandi-
g1 giiniimiiz diinyasinda globallesme ile birlikte
uluslararasi finansal iligkilerin birbirine daha ba-
gimli hale gelmesi ve teknolojideki hizli gelisme-
lerin tilkeler arasindaki fiziksel sinirlar1 ortadan
kaldirmasi para ve sermaye piyasalarini hizh bir

entegrasyona dogru iterken, mali piyasalardaki
iiriin cesitliligi de siirekli olarak artmistir. Swap
islemleri de, bu entegrasyon siirecinin ve gelis-
melerin bir Giriiniidiir.

1929 Buyuk Buhranindan sonra yaganan si-
kintili dénemin ardindan, déviz kurlarindaki sta-
bilitenin en dnemli garantort olan Bretton Wo-
ods sisteminin de terk edilmesi piyasalardaki sa-
bit kur sistemi yerini dalgal kur sistemine birak-
mistir. Doviz piyasalarindaki dalgalanmayi, para
piyasalarindaki faiz oranlari dalgalanmalar takip
etmis ve bu durum firmalarin daha ytksek risk
oranlari ile faaliyet gostermelerine neden olmus-
tur. Ancak yuksek risklilik isletmelere daha yik-
sek getiri olanaklari sunmustur. Daha yuksek ge-
tiriyi daha dusuk riskle elde etme cabalar swap
ve swap tarzi (futures, forwards, hedge, opsiyon)
ttrev Urtnlerin gelisimini saglamistir.

Bu gelismelere ilave olarak globallesme siire-
cinin son elli yili icerisinde yasanan hizli enteg-
rasyon sireci finansal piyasalarin tek bir pazar
icinde calismasini saglamayi amag edinmistir. Bu
entegrasyon surecini gerceklestirmenin temel ko-
sulu ise Ulkelerin sermaye hareketleriyle kambi-
yo rejimine uyum gostermelerini saglayacak fi-
nansal araclar yaratmaktan gecmektedir. Bu ne-
denle finansal hizmetlerin artmasi, doéviz kurlari-
nin ve faiz oranlarinin asin degiskenligi, sermaye
piyasalarinin arbitraj imkanmimn artmasi ve tele-
komtinikasyondaki gelismeler bu tarz yeni finan-
sal araglarin gelisimini ve kullanimini artirmistir.
Gelecek islemleri arasinda ifade edilen swap gibi

"Forward Sozlesmeleri: Gelecekteki bir tarihte (vadede) teslimi s6z konusu olacak belirli bir miktardaki dovizin kuru-

nu yada ileride alinacak belirli bir para piyasasi pozisyonunu {mevduat veya krediye) uygulanacak faiz oranini bugiin-

den sabitleyen s6zlesme.
"BAL: 2001, S.149
*Orten, Remzi ve ipek Orten: 2001, 5.312
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futures, forwards ve opsiyon tarzi ‘tirev’ mali
araglar gelismistir. Swaplarin kullanimi ise
1980li yillarda 6nemli bir gelisme gostererek gu-
nimuzde de en ¢ok kullanilan vadeli islem piya-
sasl araclarindan biri olmustur. 1980’li yillarin
basinda ortaya ¢ikan swap piyasalari, byuk bir
hizla buytyerek, 1984 yilinda 75 milyar dolar-

dan 1988 yilinda 500 milyar dolara ulasmistir.’

Swap piyasasinin gelisiminin en 6nemli nede-
ni, swaplarin bir para piyasasi araci olmaktan ¢i-
karilarak, isletmelerin fon ihtiyaglarini karsilama-
yI saglayan alternatif bir kredi piyasasi araci hali-
ne gelmesidir.

2.3- Swap islemlerinin Tiirleri

Cok sayida swap islemi olmasina karsin gu-
ntimuzde en ¢ok kullanilan iki swap ttrt bulun-
maktadir. Bunlar; currency swap (doviz swabi)
ve interest rate swap (faiz swapi) tir. Temelde her
iki islem de taraflarin karsilikli nakit degisimine
dayanmaktadir.

Diunyada en fazla kullanilan doviz ve faiz
swaplari olmasina karsin bu siniflamaya varlik ve
aktif para swaplari ilave edildiginde asagidaki si-
niflandirmaya ulagsmak mumkundar;

1. Interest rate swap (Faiz swabi)

2. Cross currency interest rate swap

(Capraz faiz swabi)

3. Currency swap (Doviz swabi)

4. Forward start swap (Gelecek tarihli swap)

5. Delayed start or deferred swap

(Gecikmeli swap)

6. Swaption (Opsiyonlu swap)

7. Plain vanilla swap (Duz swap)

8. Flayered interest rate swap

(Karma ozellikli faiz swabi)

"KIRIM: 1991, $.30
* Dilger ve Onal: 1992, $.55

8.1. Amortizing swap (Azalan bakiyeli swap)
8.2. Accreting swap (Artan bakiyeli swap)
8.3. Seasonal swap (Mevsimsel swap)

8.4. Rollar coaster swap (Dalgali anapara
swabi)

8.5. Off-Market swap (Dalgali faiz swabi)
8.6. Basis swap (Basis swap)

8.7. Yield curve swap (Getiri egrisi swabi)
9. Flavered currency swap (Karma 6zellikli
para swabi)

9.1. Fixed to fixed swap (Sabit faizden-sabit
faize swaplar)

9.2. Floating-to fixed swap (Degisken
faizden-sabit faize swaplar)

9.3. Fixed-to floating (Sabit faizden
degisken faize)

10. Commodity swap (Mal swap)

11. Equity swap (Hisse senedi swap)

12. Extention swap (Uzatmali swap)

13. Zero-coupon swap (Sifir kupon swap)
14. Multi-Legged swap (Cok bacakh swap)

Swap piyasalari diger piyasalara gore, yat-
rimcilarin diger mali araglarla kargilanamayan is-
teklerinin bu piyasadan kolaylikla karsilanabilir
olmasi ve trin ¢esidinin ¢ok daha fazla olmasi
bu piyasayr daha ozellikli hale getirmektedir.
Swap piyasasi sirketlerin, bankalarin hatta dev-
letlerin veya portfoy yoneticilerinin son derece
cesitlilik arz eden isteklerini aktif ve etkili bir se-
kilde karsilama imkanina sahiptir. Bu nedenle de
yeni swap gesitleri ortaya ¢ikmistir. Dolayisiyla
bu piyasada faaliyet gosteren bankalar ve diger
kuruluglar, musterilerinin swap isteklerini karsila-
yabilmek icin oldukca farkli yontemler gelistir-

mislerdir .
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Makalede, yaygin olarak kullanilan iki swap
turd; faiz ve doviz swaplar ile ozellikli bir yapi
arz eden swaption (opsiyonlu swap) detaylandi-
rilmistir.

2.3.1- Faiz Swaplan

ilk olarak 1980 yilinda uygulanan faiz swap
islemleri isletmelere kredi temin ettikten sonra,
bu kredilerin faizlerini arzu ettikleri bicimde 6de-
me imkani saglamaktadir. Faiz swap islemlerinin
hizli gelisme nedeni, swap yapan her iki tarafin
da bu islem sonucunda kredilerinin maliyetlerini
ucuzlatabilmeleri veya kendi lehlerine sonug ya-
ratabilmeleridir. Faiz swap islemini para swapin-
dan ayiran en buyuk farkhlik, faiz swap islemin-
de anaparanin ne baslangicta, ne de vade sonun-
da degistirilmemesidir. Sadece faizler kargilikh
olarak degistirilir. Bu nedenle, risk yalniz faiz
odemeleri icin gecerlidir.

Faiz swaplari, kredibilitesi farkl iki firma ara-
sinda ayni ya da es tutarda, fakat faiz kogullar
degisik olan borglarinin gerektirdigi faiz 6deme-
lerini belli stre degistirmeleri seklinde yapiimak-

tadir’. Genelde ayni veya es degerli tutarlar ile
ayni vadedeki borglarin faizleri degistirilmek su-
retiyle faiz swapi yapilmaktadir. Faiz swapinda
anaparanin ne baslangicta ne de vade sonunda
degistirilmemesi faiz swapini para swapindan
ayiran en onemli farktir. Sadece faizler karsilikli
olarak degistirilmekte ve boylece risk de sadece
faiz odemeleri ile sinirlandirilabilmektedir. Faiz
swapinin para swapina gore uluslararasi piyasa-

da daha c¢ok kullaniimasinin sebebi de budur .

* Ceylan: 1998, S.180
" Norman: 1998, S.41

" Kinm: 1991, S.34

’ Ceylan: 1998, 5.187
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Kredi degerliligi yiksek olan banka ve islet-
meler portfoylerine esneklik kazandirmak igin
degisken faizli kredileri tercih etmekte, kredibi-
litesi dustik olan isletmeler ise temin ettikleri de-
gisken faizli kredileri kredibilitesi yiksek olan is-
letmelerin sabit faizli kredileriyle degistirebil-
mektedirler (swap islemi). Diger yandan girisim-
ciler ya da spekdlatorler de bagka tilkelerdeki pa-
ra piyasalarinda yapilan yatinmlardan, daha yik-
sek getiri beklediklerinde o tlkelerde swap yap-
maktadirlar.

Faiz orani swapina basvurulma nedenlerin-
den bir digeri de, sabit faizle bor¢glanma olanak-
lari dustk olan ulkelerin ellerindeki sabit faizli
tahvillerin bulunan kredibilitesi yuksek borglu-
larla faiz swapina giderek, degisken faizli borgla-

rini sabit faize ¢evirmek istemeleridir .

2.3.2- Doviz Swaplarn

Doviz swapinda taraflar dnceden anlastiklari
oranda ve kosullarda belirli miktarda dovizi de-
gistirirler. Uluslararasi finansta kullanilan bu
yontem, temelde Amerikan sirketleri ile ingilte-
re’deki sube kuruluglar arasindaki fon transferin-
den kaynaklanmistir. Ilk defa Banker Trust Co. ta-
rafindan 1981 Temmuz’unda dizenlenen karsi-
likh paralarda sabit faizden degisken faize borg
kaydirilirken anaparalar da degistirilerek uygu-

lanmistir’.

Para swapi da denilen bu swap tirtinde, diger
bir uygulama ornegi 1982 yilinda IBM ile Diinya
Bankasi arasinda gerceklestirilen ve sabit faizli
DM ve lIsvigre Franki borglarinin, Diinya Banka-
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si’nca Euro bond ihrag edilerek saglanan US Do-

lar borcu ile swap edilmesini iceren anlasma oImU§turm.

Doviz swapi temelde iki tarafin iki ayr para
birimi Uzerinden mevcut yada alacag tahmin
edilen borglarini veya alacaklarini degistirmeye
razi olmalari da denilebilir. Bu durumda birinci
taraf kargi tarafin borglarini dderken diger taraf
da bu tarafin borglarini 6demektedir. Diger bir
tamimla da doviz swapi, genellikle anapara ode-
melerini iceren onceden belirlenmis kurallar ve
streler icinde iki tarafin belirli miktarda iki farkl
para biriminin trampasi ve belli bir vade sonun-
da geri almasi konusunda anlagmaya vardiklari

finansal bir islemdir".

2.3.3- Swaption (Opsiyonlu Swap)

Swaption, swap sozlesmesinin opsiyon isle-
mine baglanmasi olarak tanimlanabilir. Swapti-
onda, taraflardan birine o6nceden belirlenen
ozelliklerde gelecekteki bir tarihte, opsiyon soz-
lesmesini elinde bulundurana swap anlasmasina
girme, var olan bir swap sozlesmesini sona er-
dirme veya vadesini uzatma hakki veren islem-
lerdir. Bu tiir islemler gerek opsiyon islemlerinin
ozelliklerini gerekse de swap islemlerinin 6zel-
liklerini tasir.

2.4- Swap islemlerinin Ozellikleri

Genellikle orta vadeli islemler olan swaplarin
vadelerinin uzun ya da kisa olmasi da mimkiin-
dur. Resmi ve organize bir piyasasi bulunmayan
swap islemlerinin belirli bir standardi bulunma-
maktadir. Swap, iki farkli vadede yapilan alig ve

" Chambers: 1998, S.132
"Bal: 2001, S.149

satig araciligl ya da zit yonlu ve farkl para cinsin-
deki varliklarin para piyasalarindaki islemleriyle

ileri vadeye tasinmasidir’ .

Swap islemleri, farkli kuruluslarin farkl finan-
sal piyasalardaki, farkli kredi degerliliklerine bag-
Il olarak, farkh kredi sartlan ile karsi karsiya kal-
malar ve bu farkliliklardan swap islemine taraf
olanlardan her birinin yararina olacak sekilde so-
nug saglayan islemlerdir. Diger yandan, finansal
piyasalarin kurumsal ve yapisal acilardan farkli-
lik gostermeleri, swap islemlerinden yararlanma
olanaklarini 6zendirmektedir.

Swap islemleri, tlkelerin ddemeler bilango-
sunda meydana gelebilecek gecici aciklarin fi-
nansmaninda kullanilabilecegi gibi, ulusal para-
nin deger kaybi donemlerinde spekulatif neden-
lerle olusacak kagiglarin da onlenmesinde fayda-
lanilabilir. Ulke parasinin serbest dalgalanma ko-
sullarinda iken degerinin dustigu (devalte edil-
digi) donemlerde spekilatorler, daha glcli para
birimlerine yonelmektedirler. Bu durumda, swap
islemleri kullanilarak gliclt para birimleri elde tu-
tulur ve bu paralar merkez bankasinin piyasaya
mudahalelerinde kullanilabilir. Bu sekilde speku-
latif hareketlerin ontine gecilebilir. Spekdlatif ha-
reketlerin oniine gecildikten sonra, giicli para bi-
rimleri iade edilerek ve ulusal paralar geri alinir.

Swap islemleri, krediden farkh olarak, son de-
rece hizli bir sekilde gerceklestirilmektedir. Uy-
gulamada genellikle telefonla kurulan baglanti-
lar, daha sonra faksla teyit edilmektedir. Boylece,
kisa strede anlasma yapilmakta ve maliyetler

onemli olcide d(]§[]rulmektedir.13

b Swap islemlerinde genellikle stire 3-10 yil arasinda degismekle birlikte bu sire daha kisa ya da uzun olabilmektedir.

" VARLIK: 1986, S.26
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2.5- Swap isleminin Taraflari ve Asamalari

Herhangi bir nedenle belirli bir riskten kurtul-
mak veya var olan riskin yonunu degistirmek icin
yapilan swap anlagmalari taraflarin islemlerine
yonelik iradelerini acikca belirttikleri sozlesme
ile meydana gelir.

Swap islemlerindeki degisime konu &deme-
ler; anapara, faiz ya da ikisi de olabilmektedir.
Yani swap, iki taraf arasinda yapilan faiz veya
anapara 6demelerinin, kosullarini 6nceden tespit
eden ve standart kosullarda degisimi saglayan
mali bir islemdir. Swapta bir para birimi bagka
bir para birimi ile ayni gin icerisinde degistiril-
mektedir. Ancak, vadeli bir islem cesidi olan
swaplarda satilan para birimi gelecekteki bir ma-
li i§|emdir.14

Swap anlagsmalari taraflar tim tiizel ve ger-
cek kisiler olabilmektedir. Ancak bir tur riskten
korunma yontemi olan swap islemleri, agirlikli
olarak risk algilayicilar tarafindan kullaniimakta-
dir. Diger yandan bu islemlerin taraflarindan bi-
ri, spekulatif amacli faaliyet gosteren birimlerden
de olabilmektedir.

Herhangi bir nedenle belirli bir riskten kurtul-
mak veya var olan riskin yonini degistirme ar-
zusu i¢inde olan taraflar, bu tir islemleri yap-
maktadir. Spekilatif amacgh olarak bu islemleri
yapanlar ise swap islemlerinden kar elde etmeyi
arzulamaktadirlar.

Swap sozlesmeleri, taraflarin islemlere yone-
lik iradelerini acikca belirttikleri bir sozlesme ile
olusturulmaktadir. Genellikle taraflardan biri
dogrudan bir banka olabildigi gibi, bazen banka-
lar taraflar bir araya getiren araci kurumlar da
olabilmektedir.

" CERAN: Nisan 1991/2, S.21
" Mengiitiirk: 1995, S:110
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islem tic asamali bir sirecten olusmaktadir.
ilk asamada, iki taraf anaparalar anlastiklari kur
izerinden degistirmektedirler. ikinci asamada,
faizlerin swap stresi icinde periyodik olarak 6de-
mesi (ya da takasi) yapilmaktadir. Uclincii aga-
mada ise, taraflar vade sonunda anaparalarini
birbirlerine iade etmektedirler'.

Swap, belirlenen vadeye gore sartlara uymayi
karsilikli olarak kabul eden, en az iki tarafin var-
ligini gerektirmektedir. Swap islemlerinin kosulla-
r, taraflarin ticari ihtiyaclari, déviz kontrolleri ve
cesitli hukuksal dizenlemelere gore degisebil-
mektedir. Swap islemleri icin yapilan sozlesme-
lerde genellikle dustk miktarlarda nakit &den-
mekte ve taraflara swap islemi yapma imkani sag-
layan bankalar (broker veya dealerlar) taraflari bir
araya getirerek sozlesmeleri tamamlamaktadir.

Son olarak glinimtzde swap islemlerinin en
onemli aktorleri bankalardir. Ctnki bankalar,
swap islemlerini nihai kullanicilarn olup ayrica
araci (broker, dealer) rolt tstlenmektedirler. Bu-
nun yani sira yasal sinirlamalardan kaynaklanan
yuksek maliyetlerin dustrilmesinde ve faiz-fon
cesitliligi ile farkli kaynaklara dayali firsatlardan
yararlanarak kar elde ederler ve bu tarz tirev
artinleri kullanarak risk yonetiminin etkinlestiril-
mesini saglarlar. Sayilan bu nedenler 1980’li yil-
larin sonundan itibaren bankalarin swap piyasa-
larindaki faaliyetlerini genisletmistir.

2.6- Swap islemlerinde Fiyatlama

Swap fiyatlamasi, sabit faizle bor¢lanma ma-
liyeti, degiskin faizle bor¢lanma maliyeti ve kre-
di degerliligi ile ilgili piyasa sartlarina baghdir.
Finansal piyasalarda swap kotasyonlari arz ve ta-
lep dengesine bagl olarak olusmaktadir.



vergi
raporu

MAKALELER

sayl: 114  mart 2009

2.7- Swap lislemleri ile Diger Tiirev islemleri

Arasindaki Farklar

Temelde hepsi de tlrev trtin olan ve daha zi-
yade risk yonetimi ve finansman saglama amaci
ile kullanilan swap, forwards, futures ve opsiyon
islemler arasinda baz farklar bulunmaktadir. Bu
farklar 6zetle;

* Swap islemleri ile ilgili olarak kamu tarafin-
dan dizenlenen hukuki dayanaklar ¢cok sinirli
yada bulunmamakla birlikte, futures ve opsiyon
islemlerinde dizenli piyasalarda islem gordukle-
ri icin, bu islemlerin nasil yapilacagi konusunda
ayrintih duzenlemeler bulunmaktadir.

* Swap s6zlesmelerinin standart bir tipi bulun-
mamakta ve sozlesmeler, taraflarin talepleri dog-
rultusunda olusturulmaktadir. Futures veya opsi-
yon tipi sdzlesmeler ise organize piyasalarda stan-
dart sozlesmelere bagli olarak yapilan islemlerdir.

* Swap sozlesmelerinin belirli bir standarda
sahip olmamasi ve organize borsalarda iglem gor-
memesi nedeniyle ikili bir nitelige sahip olup, ka-
muya acik olmadigindan daha dar bir kapsama
sahiptir ve bu da isletme sirlarinin saklanmasi hu-
susunda etkinlik saglamaktadir. Ancak futures ve
opsiyon islemlerinin kamuya acik niteligi ticari
sirlarin saklanmasini olanaksizlastirabilmektedir.

* Swap islemlerinde vadeler taraflarin talebi-
ne bagli olarak belirlenmektedir. Genellikle orta
vadeli olan swap sozlesmelerine gore diger tu-
rev Urlnlerinin vadesi kisadir (Ornegin swap soz-
lesmeleri 3 yil ile 9 yil arasinda degisen vadeler-
le yapilirken, futures sozlesmeler ise 3 ay ile 3 yil
arasinda degisen vadelere sahip olmanin yani si-
ra, agirlikh olarak 9 aylik islemler yapilmaktadir).

» Swaplarda spektlatif amaclar daha az etki-
li ve daha az bagvurulan bir yontem iken futures

" Chambers, 1998:124

ve forwardda riske karsi korunmanin yaninda,
spekulatif amag on plana ¢ikmaktadir,

* Swap islemlerinde taraflardan her biri, degi-
sen oranda, kazang saglayabilmektedirler. Ancak
futures ve forward islemlerinde taraflardan birisi
kazang saglarken digeri zarara ugrayabilmektedir,

* Swap islemlerine bir banka aracilik eder-
ken, futures islemleri organize borsalara ihtiyag
duyarken aracisiz gerceklestiriimektedir.

e Bazi swap turlerinde (faiz swaplarinda ol-
dugu gibi) sonsuz sayida swap islemi yapma im-
kani vardir. Bu da swapin, diger tirev Uriinlere
gore, daha fazla ihtiyaca cevap verecek olctide

cesitli bir yapida oldugunu g(‘jstermektedirw.

2.8- Swap Islemlerinin Risk ve Faydalari

Swap islemleri faydalarinin yaninda baz risk-
leri de bunyelerinde barindirmaktadir. Bu islem-
ler dogru kullaniimadigi takdirde isletme aleyhine
sonuglar da meydana getirebilmektedir. Swap is-
lemlerinin risk ve yararlari su sekilde siralanabilir.

Riskleri;

* Faiz ve kur riski tamamen ortadan kalkma-
maktadir.

e islemler resmi ve organize piyasalarda ya-
ptimamaktadir.

¢ islemler ve sézlesmeler belirli bir standarda
baglanmamistir.

Yararlari;

e Firmalar, fonlama maliyetlerini azaltabilirler.

e Etkin bir aktif ve pasif yonetimi saglayabilir.

* Mevcut kredibilite ile kredi kullanma mali-
yetinin altinda bir maliyetle fon imkani saglar.

e Farkli vadelerle sozlesme imkani saglar.

Ticari sirlari korumaya imkan verir.

107



sayl: 114  mart 2009

MAKALELER

vergi
raporu

3- TURKIYE'DE SWAP SOZLESMELERININ
UYGULANISI, VERGISEL ACIDAN
DEGERLENDIiRME ve MUHASEBE iSLEMLERI
3.1- Tiirkiye’de Swap islemleri ve Hukuki
Degerlendirme

Turkiye'de swap islemleri 6nemli boyutlara
ulasmakla birlikte, kullaniimakta olan finansal
araglar arasinda yerini 1990’ yillarin baginda al-
mistir. Turkiye Bankalar Birligi verilerine gore
Tarkiye'de swap islemleri agirlikli olarak, banka-
larin doviz kuru pozisyonlarini dengelemek ve
faiz oranlar igin yapilmaktadirlar. Ayrica ulusal
bankalarimiz swapi aktif getiri oranlarini yikselt-
mek, kaynak kullanim maliyetlerini dustrmek,
risk yonetiminde etkinlik saglamak amaciyla ve
arbitraj islemlerinde de kullanmaktadir.

Tarkiye'nin mevcut hukuk mevzuatinda swap
islemlerine yonelik olarak 6zel bir htikim bulun-
madigindan, swap sozlesmeleri menkul kiymet
olarak nitelendirilmemektedir. Ancak Borglar Ka-
nunu’nun 19. madde hikmu uyarinca swapi; bir
sozlesmenin konusunun, kanunun gosterdigi si-
nirlar icinde serbestce tayin olunabilecegi huk-
mune dayanilarak dizenlenen, iki tarafl ticari
sozlesme oldugu soylenebilir.

Bankalar Kanununun 37. maddesi hikmu
uyarinca ise, mevduat hesaplarina verilecek as-
gari ve azami faiz oranlarini tespit yetkisi Bakan-
lar Kurulu’nun 87/11921 sayil Karari ile Turkiye
Cumbhuriyeti Merkez Bankasina (TCMB) aittir. Bu
nedenle bankalarin mevduat hesaplari igin uygu-
layacaklari azami faiz oranlari, serbestce belirle-
yerek TCMB’na bildirdikleri ve tasarruf sahipleri-
ne ilan ettikleri faiz oranlarini ifade etmektedir.

v http://www.thb.org.tr,2008
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Belirli mevduat sahiplerine ilan edilen faiz orani-
nin tzerinde bir faiz uygulanmasi Bankalar Ka-
nunun 37. maddesinin 2. fikrasinda yer alan “.....
mevduat sahiplerine, yukaridaki fikraya gore ali-
nan ve karar ve tedbirlere aykir olarak munzam
menfaat temin edemezler ve bunlara aykirliga
yol acacak islemeler yapamazlar.” hikmine ay-
kirilik olusturmaktadir.

Yukaridaki madde hukmu forward ve déviz
swap islemleri ile mevduat faiz gelirlerinin pece-
lenmesine neden olarak gosterilmektedir. Yani
swap islemleri; mevduat sahiplerine, TCMB’na
bildirilen ve ilan edilen azami faiz oranlarinin
tzerinde faiz 6deme imkanlarinin sunulabilmesi-
ni saglayabilmektedir. Buna bagli olarak diger bir
neden ise; ylksek tutarli mevduat kagislarinin
onlenebilmesi agisindan piyasada sunulan yik-
sek faiz oranlarinin net olarak uygulanabilme im-
kanlarinin mevcut olmasidir.

3.2- Tiirkiye’de Swap islemlerinin Ulastigi

Hacim

Turk Bankacilik sisteminin bilancolarina ba-
kildiginda 2000 yilinda 8,4 milyon YTL olan
swap sozlesmelerinin toplam buyuklagi 2006
yili itibari ile 16 milyon YTL seviyelerine ulas-
mistir. Bankacilik sistemi kamu sermayeli ve 6zel
sermayeli bankalar olarak ayrildiginda ise, swap
islemlerinin % 85’i ozel sermayeli bankalar tara-

findan gergek|e§tiriImektedirw.

Turkiye'de 2008 yili Kasim ayi icindeki swap
islemleri asagidaki tablodaki gibi olup, Turki-
ye'de swap islemlerinin ulasmis oldugu seviye
acisindan da bilgi vermektedir.


http://www.tbb.org.tr,2008
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BANKALARIN TURK LIRASI KARSILIGI SWAP ISLEM HACIMLERI

(MILYON $)B

Yurtdigl
Tarih Yurtigi Yurtici Yurtdisi Merkez Eﬁ?&lﬁg ve Toplam
Interbankl Musteriler2 ve Subeler3 Musteriler4

03.11.2008 65 2,832 1,624 4,522
04.11.2008 10 3,158 1,127 4,295
05.11.2008 12 3,494 1,413 4,919
06.11.2008 8 3,513 2,137 5,658
07.11.2008 1 3,631 1,834 5,466
10.11.2008 4,337 1,320 5,659
11.11.2008 1,801 798 2,600
12.11.2008 20 3,460 1,395 4,875
13.11.2008 15 3,864 1,756 5,635
14.11.2008 80 3,787 1,978 5,845
17.11.2008 3,858 2,329 6,187
18.11.2008 8 4,117 1,640 5,764
19.11.2008 60 5 3,987 1,700 5,752
20.11.2008 160 3,694 1,949 5,803
21.11.2008 10 6 3,540 1,837 5,393
24.11.2008 52 5,042 1,248 6,342
25.11.2008 20 3,758 1,160 4,938
26.11.2008 19 2 3,826 1,423 5,270
27.11.2008 2,391 338 2,729
28.11.2008 154 50 6,383 2,621 9,208
Gunluk
Ortalama 34 4 3,724 1,581 5,343
* Swap islemler, yurtici bankalarin islem tari- lemleri toplami (islemler ¢ift tarafli olup, TCMB

hi (s6zlesmenin yapildigi tarih) itibariyle, Turk li-
rasi karsihgi swap islemlerini ifade etmektedir.

1 Yurtici bankalarin birbirleri ile gerceklestir-

ile yapilan islemler de bu grupta yer almaktadir).

2 Yurtici bankalarin, yurticinde yerlesik yetki-
li miesseseler, kurumsal ve bireysel misteriler
ile gerceklestirdikleri Turk lirasi karsiligi doéviz

dikleri Turk lirasi karsiligi doviz alim ve satim is-  alim ve satim iglemleri toplami.

Bhttp://www.tcmb.gov.tr/piyasaverileri
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3 Yurtici bankalarin, yurtdisi merkez ve sube-
leri ile gerceklestirdikleri Turk lirasi karsihgr do-
viz alim ve satim islemleri toplami.

4 Yurtici bankalarin, yurtdisi banka, kurulus
ve musterilerle gerceklestirdikleri Turk lirasi kar-
siligr doviz alim ve satim islemleri toplami,

3.3- Swap islemlerinin Vergisel Acidan

Degerlendirilmesi

iki tarafin varliklarina veya yikimlulagine
bagh olarak nakit akislarini aralarinda takas ettik-
leri yada degistirdikleri islemler olarak ¢zetlene-
bilecek olan swap islemleri vergisel yikumlultk-
ler de ortaya g¢ikarmaktadir. Ancak Turkiye’'de
konu ile ilgili yasal mevzuat yetersizligi swap is-
lemlerinin vergi pecelemesi amaciyla kullanil-
masina olanak tanimaktadir.

3.3.1- Swap lslemlerinin Vergi Usul Kanunu

Acisindan Degerlendirmesi

213 Sayih Vergi Usul Kanununun 3. madde-
sinde vergiyi doguran olay ve bu olaya iliskin
muamelelerin gercek mahiyetinin esas oldugu
belirtilmistir. Swap islemlerinde, vergilendirme
acisindan esas alinmasi gereken gercek mahiyet,
tasarruf sahiplerine doviz tevdiat hesaplari icin
odenen bir kisim faizin kur farki adi altinda giz-
lenip gizlenmediginin belirlenmesidir.

Bankalarin “vadeli doviz alim satim genel
sozlesmesi” ile vade tarihinde uygulayacagi kuru
ilgili guindeki cari kurun oldukca Ustiinde tespit
etmesi ve bu yolla faiz 6demesini kur farki adi al-
tinda gizleme islemi, vergisel yuktumlulikten
kurtulmak amaciyla yapilmis muvazaal bir islem
olarak kabul edilebilir. Vergi pecelemesi olarak

adlandirilabilecek bu islem, mukellef veya vergi
sorumlularinin 6zel hukuk bigcimlerini ve kurum-
larini olagan kullanimlari disinda kullanarak,
vergi kaybina yol acabilecektir.

3.3.2- Swap islemlerinin Gelir ve Kurumlar

Vergisi Acisindan Degerlendirmesi

Swap sozlesmeleri, makalenin hukuki deger-
lendirmeler kisminda da aciklandig tizere, men-
kul kiymet olarak nitelendirilmeyeceginden, 193
sayih Gelir Vergisi Kanununun 37/5 kapsamin-

da”, yani kendi nam ve hesabina menkul kiymet
alim-satimi ile ugrasanlarin bu faaliyetlerinden
dogan kazancglan olarak sayilamayacak ve bu
kapsamda ticari kazang olarak degerlendirileme-
yecektir. Ancak bu durum s6z konusu kazancla-
rin genel hiktmler cercevesinde degerlendiril-
mesine engel teskil etmemektedir.

Swap yoluyla elde edilen kazanclar nakdi ser-
maye (para, doviz) kullanilarak elde edilmekte-
dir. Bunun yaninda swap islemlerinin ticari, zirai
ve mesleki faaliyet disinda bireysel bir yatinm
olarak da yapilmasi mamkandir. Bu iki ozelligi
bakimindan menkul sermaye iradi olarak deger-
lendirilebilir. Clnkd swap islemlerinden sagla-
nan gelirin 6zu itibar ile faiz ve kar payr olarak
nitelendirilmesi ve bu nedenle de menkul serma-
ye iradi olarak kabul edilmesi gerekmektedir.

Swap islemlerinden saglanan gelirlerin kur
farki olarak kabul edilip edilemeyecegi tizerinde
de tartisma yapilmakta olup, mevduat sahipleri-
nin swap islemlerinden sagladiklari gelirlerin
mevduatta aynen faizin sagladigi gibi bir artisa
neden oldugu ancak bu farkin, faiz olarak nite-
lendirilememesi nedeniyle 193 sayili Gelir Vergi-

" Kendi nam ve hesaplarina menkul kiymet alim-satimi ile devamli olarak ugrasanlarin bu faaliyetlerinden elde ettik-

leri kazanclar
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si Kanununun 94/8. maddesi” uyarinca stopaja
tabi tutulamadigi noktasindadir.

Kurumlar vergisi mukellefleri tarafindan swap
islemlerinden saglanan kazanglar herhangi bir si-
nirlama olmaksizin ve herhangi bir vergi kolayli-
g1 bulunmaksizin kurum kazancina dahil edile-
rek vergilendirilmesi gerekmektedir. Bu iglemle-
rin muvazaali islemler olarak yapilmasi duru-
munda (6rnegin vadeli doviz kurlar muvazaaya
acik bir sekilde belirlenmesi durumunda) 5520
saylll Kurumlar Vergisi Kanununun 12. madde-
sinde diizenlenen Ortiili Sermayeye iliskin hi-
kiimlerin uygulanmasi gerekir.

3.3.3- Swap Islemlerinin Katma Deger

Vergisi Kanunu Acisindan Degerlendirmesi

3065 Sayili Katma Deger Vergisi Kanununun
17/4-g maddesi geregince kilge altin, doviz,

20 pMevduat faizlerinden;

para, hisse senedi ve tahvil teslimleri KDV'nden
istisna edilmis olduklarindan bu trinlerin finan-
sal turev Urtinlere bagl teslimleri de KDV’'nden
istisnadir.

3.3.4- Swap lslemlerinin Damga Vergisi

Kanunu Acisindan Degerlendirmesi

Swap islemleri de yazil bir sozlesme ile ger-
ceklestirilmektedir. Taraflar taahhatlerini arala-
rindaki bu s6zlesme hiktumlerine tabi olarak ye-
rine getirirler. Bu sdzlesmeler belli bir para icer-
diginden ve damga vergisine tabi olacagl da
aciktir.

3.3.5- Swap lslemlerinin BSMV Karsisindaki

Durumu

6802 sayili Gider Vergileri Kanununun mis-
tesna islemlerini diizenleyen 29. maddesine go-
re, arbitraj islemlerinin BSMV’nden istisna oldu-

a) Doviz tevdiat hesaplarina yuritilen faizlerden ve 6zel finans kurumlarinca déviz katilma hesaplarina 6denen kar

paylarindan;

aa) 1 yila (6zel finans kurumlarinda 360 giine) kadar vadeli hesaplarda % 24,

ab) 1 yil (6zel finans kurumlarinda 360 glin) ve daha uzun vadeli hesaplarda % 18,

b) Nama yazili mevduat hesaplarina yuratilen faizlerden,

ba) Vadesiz ve ihbarli hesaplarda % 18

bb) 3 aya kadar (3 ay dahil} vadeli hesaplarda% 18,
bc) 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplarda% 16,
bd) 1 yila kadar vadeli hesaplarda% 12,

be) 1 yil ve daha uzun vadeli hesaplarda % 7,

¢} Hamiline yazili mevduat hesaplarina yardtilen faizlerden,

ca) Vadesiz ve ihbarli hesaplarda % 18
cb) 3 aya kadar (3 ay dahil) vadeli hesaplarda% 18,

)
)
cc) 6 aya kadar (6 ay dahil) vadeli hesaplarda% 16,
cd) 1 yila kadar vadeli hesaplarda % 12,

)

ce) 1 yil ve daha uzun vadeli hesaplarda % 7,
d) Digerlerinden;

da) Bankalar ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan araci kurumlar arasindaki borsa para piyasasin-

da degerlendirilen paralara 6denen faizler icin % 18,
db} (da) alt bendi disinda kalanlar i¢in % 0,
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guna dair bir htikim yer almakla birlikte ne bu
kanunda ne de vergi mevzuatinda arbitraj islem-

leri tanimlanmis degildir”.
Ayrica, mezkur kanunun istisnalar duzenle-
yen 29. maddesine 4008 sayili Kanunun 35’inci

" N

maddesi ile “0” ve “p” bentleri eklenmistir. Bu
bentlere gore ise, “bankalarin, yetkili muessese-
lerin, 6zel finans kuruluslarinin ve PTT'nin Turk
Lirasi Kiymetini Koruma Hakkindaki Kararlar ve
bu kararlara dayanilarak ¢ikarilan tebliglere gore
Merkez Bankasina yapacaklari zorunlu, doviz ve
efektif devirler ile arbitraj muameleleri ve bu mu-
ameleler sonucu lehe alinan paralarin BSMV’den
istisna edilmistir.

Swap sozlesmeler bankalar tarafindan bir ar-
bitraj muamelesi olarak kabul edilmekte ve bu is-
lemler sonucunda lehe kalan paralar Gzerinden
BSMV beyan edilip 6denmemektedir. Bankalar
56z konusu doviz teslimlerini de % 01 oraninda-
ki BSMV’'ne tabi tutmamaktadirlar. Ancak maka-
lenin tamaminda da agiklanmaya calisildigi tize-
re swap islemi yalnizca bir arbitraj islemi olma-
yIp, ayri piyasalar arasinda yapilmamakta ve en
onemlisi bu islemler belli bir vadeyi icermekte ve
belirli bir faiz geliri meydana getirmektedir.

Maliye Bakanligi’nin bu konuda Bankalar Bir-
ligi'ne vermis oldugu muktezada, yalnizca doéviz
swapl islemlerinde, bir tarafin ihtiyacr olan dévi-
zi karsi taraftan almasi karsiliginda buna tekabiil
eden baska bir dovizin verilmesi, baslangicta be-
lirtilen kurdan vade tarihinde tekrar dovizlerin

degisimi seklinde cereyan eden bir arbitraj islemi
oldugunu, bu nedenle gerek baglangicta ve vade-
de meydana gelen iki ayr arbitraj isleminin, ge-
rekse arbitraj islemleri sonucu dévizler arasinda-
ki kur farkindan lehe kalan paralarin banka ve si-
gorta muameleleri vergisinden istisna oldugu be-
lirtilmistir.

3.4- Swap islemlerinin Muhasebe

Uygulamalari Acisindan Degerlendirmesi

Bir menkul kiymet niteligi bulunmayan bu
sozlesmelerde kar veya zarar ancak islemlerin re-
alize edildigi vade tarihinde gerceklesmektedir.
Bu nedenle donem sonlarinda swap sozlesmele-
rinin herhangi bir sekilde degerlemeye tabi tutul-
masi s6z konusu olmamaktadir.

Swap islemleri muhasebe uygulamalari aci-
sindan nazim hesaplarda izlenmesi gereken bi-
lanco disi islemlerdir. islemlerin realize edilmesi
sonucunda ortaya ¢ikacak kur farki gelir-giderle-
ri ile faiz gelir ve giderlerinin nasil degerlendiri-
lecegi tartisma yaratmaktadir. Ulkemizde heniiz
risk yonetim muhasebesinin bulunmamasi sebe-
biyle spekiilatif islemler ile hedging” amacl is-
lemlerin birbirinden ayrimasi s6z konusu olma-
maktadir. Ayni zamanda Turkiye’de mevcut ver-
gi kanunlar da boyle bir ayrima dayali farkli ver-
gileme rejimine imkan vermemektedir.

Uygulama Acisindan Ornek

Fransiz Callion ve Garanti A.S. firmalan 10
milyon $ tutarinda 5 yil vade ile bor¢lanmak

" 6802 saylll Gider Vergileri Kanun Madde 29: Asagida yazili muameleler dolayisiyle alinan paralar banka ve sigorta

muameleleri vergisinden mustesnadir:

p) Arbitraj muameleleri ve bu muameleler sonucu lehe alinan paralar,

" Hedge: Dovizli islem yapanlarin kur riskini karsilamak icin vadeli piyasalarda yaptigi islemlerdir. Doviz ile mal sa-

tacak ve alacak olanlar ¢cogunlukla Hedging’e bagvururlar. Burada isleme basvurmadaki mantik gelecekte doviz kurla-

rinda kisilerin bekledigi degisimlerden olumsuz etkilenmemeleri ya da olumlu etkilenmeleridir.
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istemektedirler. Kendilerine sunulan faiz oranlari
ise;

Sabit Faiz Orani Dalgali Faiz Orani

Gallion Coop. %10 6 aylhk Libor + %0,3

Garanti A.S. %11,2 6 aylk Libor + %1

Garanti A.S. sabit faiz orani ile borglanmak is-
terken, Galion Coop'a 6 aylik LIBOR'a bagl dal-
gall faiz oranindan borglanmak istemektedir.
Tablodan da anlasildigi gibi Galion Coop'un kre-
di degerligi, Garanti A.S.'nin kredi degerliginden
daha yuksektir. Cunkt Garanti A.S., Galion Co-
op.ne godre hem sabit faizde hem dalgali faizde
daha yiksek oranda ¢deme yaptigi gorilmekte-
dir.

Swap piyasasl agisindan durum incelendigin-
de, Galion Coop. ve Garanti A.S. sirketlerine su-
nulan sabit faiz oranlari arasindaki fark, dalgal
faiz oranlari arasindaki farktan daha yuksektir.
Sabit faiz oranlarinin séz konusu oldugu durum-
da, Garanti A.S.nin, Galion Coop.ne goére %1.20
daha fazla faiz 6demesi gerekirken, bu oran dal-
gal faizlerde yalnizca %0.70 olmaktadir. Bu du-
rumda Garanti A.S. dalgah faiz orani piyasasinda
bir Gstlnlige sahipken, Galion Coop. de sabit fa-
iz orani piyasasinda daha Ustiin durumdadir. Bu
da kéarl bir swap islemine girisiimesine olanak
saglamaktadir.

Galion Coop. yillik %10 sabit faiz orani tze-
rinden, Garanti A.fi.'de yillik LIBOR + 9%1.00
dalgal faiz orani Gzerinden borclanir. Daha son-
rataraflar, Galion Coop.nin dalgali faizle, Garan-
ti A.S.nin de sabit faizle borclanmasina olanak
saglayan swap anlasmasini yaparlar. Uygulama-
da genellikle sirketler, swap anlasmasi icin dog-
rudan birbirlerine basvurmazlar. Bunun yerine
bir finansal araci, 6érnegin bir banka, ile baglant
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kurarlar. Finansal araci ile Galion Coop. ve Ga-
ranti A.fi. firmalan dikkate alindiginda, durum
asagidaki gibi gosterilebilir.

%1° %9.9 %10 LIBOR+%1

LIBOR, LIBOR

G alion Finansal Garanti

Coop Araci AS

Galion Coop.nin faiz 6demelerinde ¢ asama
gorilmektedir :

1. Kendisine borg veren kurulusa yillik %10

faiz dder.

2. Finansal aracidan yillik %9.9 oraninda faiz

alir.

3. Finansal araciya LIBOR &der.

Bu asamalarin sonucunda Galion Coop.un
toplam faiz ddemesi LIBOR + %0.10'dir. Eger
Galion Coop. isletmesi swap islemine girmeyip
dogrudan piyasadan dalgali faiz orani ile borg-
lanmis olsaydi LIBOR + %0.30 oraninda faiz
Odeyecekti. Bu durumda, swap islemine girmek-
le 9%0.20 oraninda [(LIBOR + 90.30) - (LIBOR +
%0.10)] faiz tasarrufu saglamistir.

Garanti A.fi.nin de faiz 6demelerinde ¢ asa-
ma s6z konusudur :

1. Kendisine borg veren kurulusa LIBOR +
%l faiz oder.

2. Finansal aracidan LIBOR alir.

3. Finansal araclya yillik %10 faiz 6der.

Bu asamalarin sonucunda Garanti A.fi.'nin
toplam faiz 6¢demesi yillik %11'dir. Bu tutar da
Galion Coop.'nin dogrudan piyasadan sabit faiz-
le bor¢lanmasi sonucunda 6deyecegi faiz tuta-
rindan (%11.20), %0.20 kadar daha azdir
(%11.20 - %11).
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Finansal aracinin kazanci ise yillik %0.10'dur
(%10.0 - %9.9). Finansal araci, kendisine 6de-
nen dalgah faiz kadar, dalgali faiz 6demesinde
bulunur. Buna karsilik kendisine 6denen sabit fa-
iz orani (%10), kendisinin o6dediginden (%9.9)
daha yiksektir. Aradaki fark da finansal aracinin
kazancini olusturmaktadir.
bitin taraflarin toplam kazanci yillik %0.50 ol-
maktadir (%0.20 + %0.20 + %0.10).

Burada 6nemli olan nokta, finansal aracinin
Galion Coop. ve Garanti A.S. ile ayri ayr anlas-
ma yaptigidir. Eger taraflardan biri 6édeme gicli-
gu icine diserse, anlasma geregince finansal ara-
¢ sorumlulugu ytklenecektir. Galion Coop. ve
Garanti A.S. sirketleri birbirlerini tanimayabilirler,
finansal aracinin kiminle swap islemini gercekles-
tirdigi konusu Uzerinde dahi durmayabilirler.

Bunun sonucunda

Muhasebe Islemleri ile ilgili Ornek

Fransa'da faaliyet gosteren Galion Coop. sir-
keti %9 faizle 200.000 Euro, Tirkiye'de faaliyet
gosteren Garanti A.S. de %LIBOR + 1 (%8) faiz
orantyla 100.000 $ borclanmis ve bu firmalar
bor¢ kaynakli bu paralar karsilikli doviz ihtiyac-
lari gbz 6ninde bulundurularak swap islemine
tabi tutmuslardir.

Sozlesmenin yapildi§i ve sona erdigi tarinte $
- Euro paritesi 1 Euro = 2 $'tir.

Yukaridaki verilere gore isleyis asagidaki gibi
gerceklesecektir.

a) Farkl> Paral> Alacaklar>n Degistirilmesi ve

Vadesinde Tahsil Edilerek istenilen Paraya
ulas>lmas> (1.Swap)
100.000 $
Galion Coop Garanti A.S
200.000 Euro
b) Faiz Odemeleri (Euro faiz orani %9)
8.000 §$
li i
Galion Coop 18.000 Euro Garanti A.S
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c) Anaparalarin Vade Sonunda Karsilikh Olarak iade Edilmesi

100.000 $
Garanti A.S
Galion Coop

200.000 Euro

Garanti A.fi.'"nin Yapacad> Muhasebe islemleri
1 /
926 Swaptan Borglular 200.000

927 Swaptan Alacakhlar 200.000
Sodzlesmenin yapilmasi (100.000 $ x 2 Euro)

2 /
100 Kasa 200.000
Euro
100 Kasa 200.000
$
Anaparalarin degistiriimesi
3 /
780 Finansman Giderleri 18.000
100 Kasa 18.000
Galion Coop.'a édenen faiz (Euro)
/
4 /
100 Kasa 8.000
642 Faiz Gelirleri 8.000

Galion Coop'tan saglanan faiz gelirleri ($)

5 /

100 Kasa 200.000

$
100 Kasa 200.000
Euro

Anaparalarin iadesi
6 /
927 Swaptan Alacaklar 200.000

926 Swaptan Borglar
So6zlesmenin Sona Ermesi
/
Muhasebe islemleri bu sekilde degerlendirile-

cektir.
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4- SONUC ve DEGERLENDiIRME

Globallesme ile birlikte gelisen alternatif fi-
nansman tekniklerinden biri olan swap, 6zellikle
1960’ yilarin sonundan itibaren yaygin olarak
kullanilmaya baslanmistir. Baslangicta farkli kre-
dibilitelere sahip isletmelerin kendi ¢ikarlar dog-
rultusunda faiz avantaji saglamak amaciyla gelis-
tirmis olduklari swap islemleri bugtn, farkli alan-
larda (mal swaplari, menkul kiymet swaplari, do-
viz swaplari gibi) riskten korunmak, aktif-pasif
yonetiminde etkinlik saglamak gibi pek cok ne-
denle kullaniimaktadir.

Swap islemleri bilanco disi islemler olup, her
ne kadar riskten kaginma araclari olarak kullanil-
sa da, belirli bir risklilik dizeyini bunyelerinde
barindirmaktadirlar. Bu islemlerde risk, riskten
daha az kaginana devredilmekte, saglanan avan-
taji ise riskten kacinma derecesi belirlemektedir.

Ulkemizde 1980li yillarin sonundan itibaren,
agirhklr olarak bankalar tarafindan fon maliyetle-
rini azaltmak ve aktif-pasif yonetiminde etkinlik
saglamak amaciyla kullanilmaya baglayan swap
islemleri, konu ile ilgili yeterli yasal mevzuat ol-
maksizin gerceklestirilmektedir. Yasal mevzuat-
tan yoksun olarak yapilan swap islemleri vergi
pecelemesine de neden olmakta ve dnemli du-
zeylerde vergi kayiplarina yol agabilmektedir.
Dunyada bu islemler dis ticaret hacminin ve
bankacilik sektériintin gelismesi icin etkin bir se-
kilde kullanilirken, Glkemizde en énemli kulla-
nim amacinin vergiden kaginma yada vergi pe-
celemesi olmasi, swap islemlerinin amacindan
cok farkli nedenlerle kullanildigini ortaya koy-
maktadir. Turk Vergi Hukuku icerisinde agikca
tanimlanmamis olan bu islemlerin etkin bir sekil-
de vergilendirilmesi ancak vergi kanunlarinda
yapilacak 6zel dizenlemeler ile gerceklestirilebi-
lir.
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