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Forex, ingilizce "Foreign Exchange" kelimelerinin kisaltmasidir ve Tirkce karsiligi "Doviz
Aligverisedir. Forex piyasasi diinyanin en gelismis ve likiditesi en yiksek olan, butin dinyada déviz
parite fiyatlarinin belirlendigi finansal piyasadir. Forex islemlerinin devamllik arz edecek sekilde, yani
sermaye tahsisi, isyeri agilmasi, personel istihdami, ticaret siciline kaydolmak gibi sartlarl saglamak
suretiyle ticari bir organizasyon icinde yapilmasi halinde, bir takvim yilinda tek bir islem yapilmis olsa
dahi, ticari faaliyetin varligini kabul etmek gerekir. Bu sekilde ticari bir organizasyon iginde yapilan
Forex islemlerinden elde edilen kazancin ticari kazang olarak vergiye tabi tutulmasi gerekmektedir.
GVK'nin 37/5. maddesi kapsaminda ticari bir organizasyon dahilinde yapilmayan Forex islemlerinin,
ayni Kanun'un 82/1. maddesi geregi arizi ticari kazang olarak vergiye tabi tutulmasi gerekmektedir.
Kurum bunyesinde gerceklestirilen Forex islemlerinden elde edilen kazang, kurum kazanci olarak
vergiye tabi tutulacak, Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 6. maddesine goére de safi kurum kazancinin tes-
pitinde Gelir Vergisi Kanunu'nun ticari kazanc¢ hakkindaki hikimleri uygulanacaktir.

Anahtar Kelimeler: Forex, Déviz Aligverisi, Kaldiragl islem

ABSTRACT

The foreign exchange market, abbreviated as forex or FX in English, is a developed market for the
trading of currencies which has the highest liquidity and where all of the currency parities are deter-
mined globally. An ongoing activity of forex trade, even if only one transaction has been done, would

f) Vergi Mifettisi
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be deemed as a business activity and be taxed accordingly as per the tax legislation, providing that the
business activity is run with a certain amount of capital and employment, registry to trade chambers
has been made and etc. Activities that do not fall under Article 37/5 of the Income Tax Law, would
be then taxed as per Article 82/1 of the same Law as a temporary business income. Income derived
within a corporate organisation will be deemed as a corporate income element, and provisions of the
Income Tax Law as to the determination of net business income will be applied to corporate income
in accordance with Article 6 of the Corporate Tax Law.
Key Words: Forex, currency trade, leveraged transaction

1- GIRIS

Diunya genelinde "lizerinde gines batmayan piyasa" olarak da bilinen Forex piyasasi, katilimcila-
rinin internet Uzerinden kambiyo islemleri, yani doéviz alim-satim islemleri yaptiklari piyasadir. Forex,
farkli Glkelerin paralarinin birbiriyle degistirildigi kiresel bir déviz piyasasidir. Forex piyasasinda bir
Ulkenin para birimi karsiliginda diger bir tlkenin para birimi alinip satir. Ginlik ortalama 5,5 trilyon
dolara ulasan islem hacmiyle dinyanin hem en biyuk hem de en hizli gelisen finansal piyasasi olan
Forex piyasasinda ginlik likidite hacmi diinyanin temel hisse senetleri borsalarinin toplamindan daha
fazladir. Bitin diinyada belli basli doviz parite fiyatlari bu piyasada belirlenir.

Dunya finansinda énemli bir yere sahip Forex piyasasi, dogal olarak Turkiye'yi de igine almis bu-
lunmaktadir. Durum bdyle olunca, bu piyasadan elde edilen kazanclarin vergi yasalari karsisindaki
konumu 6nem arz etmektedir. Calismamizda éncelikle Forex piyasasinin isleyisi ve nasil calistigina
iliskin bilgiler verilecek, daha sonra s6z konusu piyasadan elde edilen kazanclarin vergi yasalari kar-
sisindaki durumu ele alinacaktir.2

2- FOREX PIYASASI HAKKINDA GENEL BILGILER

Kaldiragli alim-satim islemlerine iliskin ilk yasal dizenleme 6111 sayilli Kanun'la ekleme yapi-
lan 2499 sayi milga Sermaye Piyasasi Kanununa getirilmistir. Ardindan 27.08.2011 tarihli Resmi
Gazete'de yayinlanan ve 31.08.2011 tarihinden itibaren yurirlige giren "Seri: V No: 125 Kaldirach
Allm Satim islemleri ve Bu islemleri Gergeklestirebilecek Kurumlara iliskin Esaslar Hakkinda Teblig"
ile Forex piyasasi Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan denetlenen ve diizenlenen bir piyasa halini
almistir. Forex piyasasina iliskin en gincel dizenleme ise 11.07.2013 tarihli Resmi Gazete'de yayin-
lanan "Seri: Il No: 37.1 Yatinm Hizmetleri ve Faaliyetleri ile Yan Hizmetlere iliskin Esaslar Hakkinda
Teblig" ile getirilmis ve bu teblig ile Seri: V No: 125 Tebligi 01.07.2014 tarihinden gecerli olmak Uzere
yurarlukten kaldinlmistir. Bu teblig 06.12.2012 tarihli ve 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu'nun 37,
38, 39, 45 ve 128'inci maddelerine dayanilarak hazirlanmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu bu diizenlemelerle kaldiracl alim satim islemlerinin yalnizca bu faaliyette
bulunmak Uzere yetkilendirilmis olan araci kurumlar ve vadeli islem aracilik sirketleri tarafindan yeri-
ne getirilmesini saglamistir. Forex islemlerine iliskin faaliyet turleri SPK tarafindan piyasa yapiciligi, is-
lem aracihgi ve tanitim araciligi olarak belirlenmistir. Piyasa yapiciligi ve islem araciligi faaliyeti sadece
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aracl kurumlar tarafindan, tanitim araciligi faaliyeti ise araci kurum ve vadeli islemler aracilik sirketleri
tarafindan gerceklestirilebilecektir.

2.1- Forex Piyasasinda islem Yapanlar ve islem Géren Temel Para Birimleri

Forex piyasasinda yaygin olarak islem yapanlar sunlardiri2

- Merkez Bankalari

- Bankalar

- Aracl kurumlar

- Fonlar

- Portfoy isletim sirketleri

- Sigorta sirketleri

- Ticari sirketler

- Bireysel yatirnmcilar

Forex piyasasinda en ¢ok islem géren temel para birimleri su sekildedir2

- ABD Dolar (USD)

- Euro (EUR)

- ingiliz Sterlini (GBP)

- Isvicre Frangi (CHF)

- Japon Yeni (JPY)

- Kanada Dolar1 (CAD)

- Avustralya Dolari (AUD)

Yukarida sayilan para birimleri Forex piyasalarindaki islem hacminin %70'ini olusturmaktadir. Fo-
rex islemleri timuiyle sanal ortamda gerceklestiriimesine ragmen, New York, Londra, Tokyo, Paris,
Zirih, Hong Kong, Cenova, Frankfurt ve Singapur dinyadaki belli bash Forex piyasalaridir.

2.2- Forex Piyasasinda islem Yapmak igin Nedenler3

a) Piyasa her zaman aclik; islem saatleri pazartesi giinii saat 07:00'de Yeni Zelanda'da baslar, Cuma
glni 17:00'da New York'ta biter. Bu stire icinde istenilen zamanda islem yapilabilmektedir.

b) Dusuk maliyet

c) Sinirsiz kazang potansiyeli

¢) ki ydnde de islem yapma olanagi; Foreks piyasalarinda, fiyatlarin her iki yéne gidisinde pozis-
yon alabilir ve kazang saglayabilirsiniz. Sadece fiyatlar yikselirken degil, diserken de kazanma
olanaginiz vardir.

d) Sonucu dogru tahmin etme; piyasada fiyatlar genelde belirli bir déngl halinde kendini takip
ettiinden sonucu dogru tahmin etme olasihgi yuksektir.

e) Kaldirag etkisi ile yatirilan paranin ¢ok izerinde islem yapilabilmesi

1EROL Ahmet, "Forex islemlerinin Vergi Karsisindaki Durumu" Yaklasim Dergisi, Kasim/2010, Say1:215

2 EROL Ahmet, "Forex islemlerinin Vergi Karsisindaki Durumu" Yaklasim Dergisi, Kasim/2010, Sayi:215

3PAMIR Can, http://www.isyatirim.com.tr/assetdocs/50_soruda_foreks.pdf "50 soruda Forex" Erisim Tarihi: 12/04/2014
Saat:15:00
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f) Seffaf piyasa; riski ve emirleri yonetebilme

g) Likit piyasa; bu piyasada malin nasil satilacagini disiinmeye gerek yoktur, piyasanin buyuklugi
her zaman bir alici veya satici bulunmasini kolaylastirir.

h) Piyasada herkes esittir; glinlik yapilan islem hacimlerinin buydkliga kisisel midahalelere im-
kan vermez ve piyasa objektif kanunlara gore caliir.

1) Kolay ulasim; elektronik platformlar sayesinde internete baglanabildiginiz her yerden, farkli
cihazlan kullanarak (dizistl bilgisayar, akilli telefon, tablet bilgisayar vs.) piyasalara ulasabilir,
kolaylikla islem yapabilirsiniz.

i) Yatirnmci dinyanin her yerinden, guniin her saatinde sermayesini kontrol edebilir, islem yapa-
bilir.

j) Emir cesitliligi; islemleriniz sirasinda verebileceginiz emirlerde saglanan ¢esitlilik sayesinde za-
rarinizi sinirlayabilir veya karinizi ayirabilirsiniz.

K) Bir cok farkli enstriman; Forex piyasalarinda bir ¢cok farkli parite bulundugundan c¢ok degisik
doviz ciftlerinde islem yapma olanaginiz bulunmaktadir.

3- FOREX PiYASALARININ ISLEYiSi

Forex islemleri, bankalar, Forex sirketleri ve bireysel yatirimcilar arasinda timiyle sanal ortamda
(internet yoluyla) gerceklestirilir. Bu nedenle, Forex piyasalari zaman dilimi olmaksizin 24 saat siire-
since islem yapilabilir durumdadir.

Forex piyasalarinda para birimlerinin karsilikli takasi s6z konusu oldugundan, bir borsa degisi-
minden kar saglayabilmek icin artacagi beklenen para birimi alinir, diger para birimi satilir. Orne-
gin USD'nin EURO karsisinda deger kazanacagi disunuliyor ise, USD alinir ve EURO satilir. EGer
USD'nin EURO Karsisinda deger kaybedecegi dusunultyor ise, USD satilir ve EURO alinir.

Forex piyasasinda islem yapan bireysel yatinmcilar, yaptiklari doviz takaslar karsihginda islemi
gerceklestirdikleri Forex aracisi sirketlere komisyon ya da Uicret 6demezler. Forex aracisi sirketler, ticari
karlarini doviz alig-satiglar arasindaki fiyat farkindan saglarlar.

Forex islemleri, dogrudan Forex yatinmcisinin bilgisayar ekraninda goérdiigu gercek zamanl doviz
alis veya doviz satis fiyatlari Gzerinden yapilir. Forex yatinmcisi hem alis hem de aciga satis islemi
yapabilir. Yatinmci, piyasanin disecedini umuyor ise, agiga satis yaparak da piyasadan kazang elde
edebilir.

Forex piyasalarinda yatirimcilar kaldira¢ sisteminden yararlanabilirler. islem yapilan Forex piyasa-
sinda uygulanan kaldira¢ oranina gore, yatirirmcinin hesabindaki teminat paranin belirli katina kadar
islem yapmaya kaldirac sistemi denilmektedir. Forex aracisi sirketler, yatirrmcilara 1 birim teminat
karsiliginda 400 birime kadar kaldirag sisteminden yararlanma imkani verirken Tirkiye'de mevzuat 1
birime 100 birim kadar kaldira¢ oranina izin vermektedir4

4- FOREX PIYASASI UYGULAMA ORNEGI
Forex piyasasinda kaldirag etkisini de igeren bir isleyis érnegi asagida oldugu gibidir:

4PAMIR Can, http://www.isyatirim.com.tr/assetdocs/50_soruda_foreks.pdf "50 soruda Forex" Erisim Tarihi: 12/04/2014
Saat:15:00
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Ornegin, Forex piyasasinda 1000 USD ile Forex hesabi acildigini varsayalim.

Sekildeki EURO/USD parkesinden 1 lot (1 Lot 10.000 birimdir) aldik varsayalim.

EUR/USD

SATIS EUR 1.2770 / ALIS EUR 1.2810

Alis fiyat: 1.2810

1 Lot Alis: 1 x 10.000 = 10.000 EUR aldik, karsihginda USD sattik demektir.

Kaldirag orani 100:1 olsun, Teminat orani da %1 olsun.

Oyleyse 10.000 EUR alisa karsilik 10.000/100=100 EUR teminat icin hesaptan blokeye alinir.

Varsayalim ki piyasa yikseldi:

EUR/USD

SATIS EUR 1.2820 / ALIS EUR 1.2850

1.2810 maliyetli 1 lot para, suandaki satis fiyati olan 1.2820'den satilr.

Ortaya lot basina 10 tick5kar cikar. Elde toplam 1 lot para vardi. Toplamda 10 tick kar elde edilmis
oldu. Bu da 10 USD kar demektir.

Bu Forex islemi sonucunda toplam para 1010 USD'a ¢ikmis oldu. Kar da USD bazinda %l olarak
gerceklesmis oldu.

Bu sefer varsayalim ki piyasa diismis olsun:

EUR/USD

SATIS EUR 1.2800 / ALIS EUR 1.2830

1.2810 maliyetli 1 lot para, suandaki satis fiyati olan 1.2800'den satilr.

Lot basina 10 tick zarar ortaya cikar. Elde 1 lot para vardi. Toplamda 10 tick zarar ortaya ¢ikmistir.
Bu da 10 USD zarar demektir.

Goraldugu uzere, Forex islemlerinde kurlardaki dalgalanmaya paralel olarak kar elde edilebilecegi
gibi zarar da ortaya cikabilecektir.

5- FOREX ISLEMLERINDEN ELDE EDILEN GELIRLERIN VERGILENDIRILMESI

Gelir vergisi kapsaminda elde edilen ticari kazang, her tirli ticari ve sinai faaliyetlerden dogan
kazanclardan olusur. Sermaye ve emegin organizasyon icindeki paylari isin tir ve biyukligine bagh
olarak degisebilir. Ticari kazanci belirleyen hakim unsur ticari faaliyetin devamh yapilmasidir. Ticari
faaliyet kapsamindaki islerin tacirler tarafindan devamlilik kasit ve niyetiyle yapildigi varsayilmakta ve
bu islerden elde edilen gelirler GVK'ya gore ticari faaliyet kapsaminda vergilendiriimektedir. Devam-
hligin s6z konusu olmadigi durumda ise arizi ticari faaliyet olarak kabul edilmektedir. Ticari faaliyette
devamlihgin kasit ve niyete bagl olmasi sibjektif bir élgtdir. Ticari faaliyetteki devamhligin objektif
Olgcusu ise ticari organizasyonun varhgidir. Bir islem ticari bir organizasyon icerisinde yapildiginda,
devamlilik kasit ve niyetiyle yapildigi kabul edilir. Bu durumda Forex islemlerinden elde edilen kazan-

5Bir igslem igin sz konusu olabilecek en kiigiik zaman dilimine tick denir. Tick araliklar esit surelerde degildir. Ornegin
piyasa ¢ok hareketliyken bir saniyede birkag tick olusabiliyorken, piyasanin ¢ok durgun oldugu capraz paritelerde bir
tickin olusmasi i¢in saatlerce beklenebilir. Araci kurumlarin ¢evrimigi islem platformlar fiyat hareketlerini tick birimiyle
gosterir. Yani her yeni islem yapildiginda bir tick olusur.
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cin GVK'ya gore ticari kazang kapsaminda sayilan bir organizasyondan elde edilmesi durumunda bu
gelirler GVK'ya gore ticari kazang olarak vergilendirilecektir.

Sermaye tahsisi yapilmis ticari bir organizasyon dahilinde yapilmadidi sirece, bir yilda birden fazla
defa yapilan Forex islemi, Gelir Vergisi Kanunu'nun ticari kazang¢ baslikli 37/5. maddesinde yer alan
"Kendi nam ve hesaplarina menkul kiymet alim-satimi ile devaml olarak ugrasanlarin bu faaliyetlerin-
den elde ettikleri kazang ticari kazanctir* hikmu kapsaminda "devamllik" arz eden bir ticari faaliyet
olarak degerlendirilemez. Ciinkii GVK'nin 37/5. maddesinde lafzen acik¢a devamlilik arz eden "men-
kul kiymet alim-satim" islemlerini diizenliyor. Oysa Forex islemlerinde menkul kiymet alim-satimi stz
konusu degildir. D6viz, mal veya kiymetli madenlerin paritelerindeki degisiklikler neticesinde daha
cok spekilatif amach kazang saglanmasi s6z konusudur6.

GVK'nin 75. maddesinde menkul sermaye iradi kapsami icinde Forex islemleri yer almadigi icin
bu islemlerden elde edilen kazanclar, menkul sermaye iradi olarak da degerlendiriliemez. GVK Gegici
67. maddesinde Forex islemlerine 6zel bir dizenleme bulunmayip; bu maddedeki menkul kiymet ve
sermaye piyasasl aracl tanimlari da Forex islemleri acisindan gecerli olmayacaktir.

GVK'nin mukerrer 80. maddesinde ise "sermaye piyasasi aracglarinin elden cikarilmasindan sagla-
nan kazanclar" deger artis kazanci olarak kabul edilmektedir. Forex isleminde (her ne kadar Sermaye
Piyasasi Mevzuati geregi Forex islemleri "sermaye piyasasi faaliyeti" olarak kapsama alinmis olsa da)
elde edilen veya elden cikarilan bir "sermaye piyasasi araci" olmadigi icin elde edilen kazancin "deger
artis kazanc!" olarak da degerlendirilemeyecegi kanaatindeyiz.

Bu hususa iliskin olarak, istanbul Vergi Dairesi Baskanligi tarafindan verilen 14/08/2013 tarih ve
62030549-120[37-2012/1170]-1245 sayil 6zelgede, Foreks islemleri olarak da adlandirilan kaldiracl
doviz alim satim faaliyetlerinden dogan kazanclarin GelirVergisi Kanunu'nun gecici 67. maddesi kap-
saminda tevkifat yoluyla yahut mikerrer 80. madde kapsaminda beyan yoluyla vergiye tabi tutulmasi
s6z konusu olmamakla birlikte, s6z konusu faaliyetin ticari organizasyon icerisinde devamlilik arz
edecek sekilde yapilmasi durumunda ticari faaliyet olarak degerlendiriimesi ve bu faaliyetler netice-
sinde elde edilen kazancin, Gelir Vergisi Kanununun ticari kazanclara iliskin hikiimleri ¢ercevesinde
beyan yoluyla vergilendirilmesi gerektigi belirtimektedir.

Gelir Vergisi Kanunu'nun 82/1. maddesinde "Arizi olarak ticarf muamelelerin icrasindan veya bu
nitelikteki muamelelere tavassuttan elde edilen kazancglar" arizi kazang olarak kapsama alinmistir. Fo-
rex islemlerinden elde edilen kazanci GVK'nin 82/1. maddesi kapsaminda degerlendirilebilmek igin
Forex isleminin "ticari muamele" olarak tanimlanmasi gerekmektedir. Bir diger ifadeyle, nitelik olarak
GVK'nin 37. maddesi kapsamina giren ancak devamlilik unsuru tasimayan bir ticari faaliyetin, ticari
islemin olmasi gerekmektedir. Bize gbre Forex islemlerinin vergilendiriimesi agisindan yasal bosluk
bulunmaktadir. Bununla birlikte mevcut mevzuatimiz acisindan zorlayici bir yorumla, GVK'nin 37/5.
maddesi kapsaminda ticari bir organizasyon dahilinde yapilmayan Forex islemlerinin, ayni Kanun'un
82/1. maddesi geregi arizi ticari kazang olarak degerlendiriimesi gerektigi kanaatindeyiz.

Sermaye Piyasasl Kurulu tarafindan "Kaldiragli Alim Satim islemleri ve Bu islemleri Gergeklestire-
bilecek Kurumlara iligkin Esaslar Hakkinda Teblig" kapsaminda Foreks islemleri yapmaya yetkilendiril-

6 OGREDIK Giiray, http://www.dengeakademi.com/Files/Artide/Guray2013ForexKazan.pdf "Forex Kazanclarinda Vergi
Belirsizligi" Erisim Tarihi: 16/04/2014 Saat:17:00
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mis araci kurumlarin, islem hacimleri esas alinarak édenen prim tutarlari dahil olmak Gzere musteri-
lerine kaldiragh déviz alim satim islemleri nedeniyle yapmis olduklari 6édemeler Gizerinden gegici 67.
madde kapsaminda tevkifat yapma yukimluligu bulunmamaktadir.

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 6. maddesine gére Kurumlar Vergisi hesaplanirken mu-
kelleflerin bir hesap dénemi igerisinde elde ettikleri safi kurum kazanci dikkate alinir. Safi kurum
kazanci, Gelir Vergisi Kanunu'nda yer alan ticari kazang hikimlerine gore tespit edilir.

Foreks piyasasinda islem yapan kurumlar vergisi mukellefi araci kuruluslarin bu piyasada gergek-
lestirdikleri islemlerden elde ettikleri gelirler kurum kazancina dahil edilmeli ve bu gelirler dikkate ali-
narak kurumlar vergisi beyannamesi verilmelidir. Foreks islemleri sonucu zarar olusmasi durumunda
bu zararlar da beyannameye dahil edilmelidir.

6- SONUC

Forex piyasasi diinyanin en gelismis ve likiditesi en yuksek olan, bitin dinyada doéviz parite fiyat-
larinin belirlendigi finansal piyasadir. GVK'nin kazang unsurlarina iliskin genel hikimlerini yorum-
ladigimizda bu piyasada yapilan islemlerin belirli sartlari tasimasi durumunda buradan elde edilen
gelirlerin ticari kazang veya arizi ticari kazang olarak vergilendirilebilecegini distiniyoruz. Bununla
birlikte bu piyasanin islem hacmi dikkate alindiginda, Forex piyasasindan elde edilen kazanclarin
vergilendirilimesi yasal diizenlemeye ihtiya¢ duyulan bir konudur. Ayrica Gelir idaresi tarafindan bu
piyasadan elde edilen gelirlerin vergilendiriimesine iliskin olarak 6zel diizenlemelerin yapilmasi ge-
rektigi de aciktir.
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