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ARBITRAJ ISLEMLERININ VERGILENDIRILMESI

Ahmet EROL
Maliye Basmiifettisi

1. KONU

Kambiyo ve bankacilik mevzuati ¢ergcevesinde yapilan arbitraj islemlerine konu ddvizlerin satis
tutar1 lizerinden 01.08.1994 tarihine kadar alinmasi gereken binde 1 oranindaki Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisi bu boliimiin konusunu olusturmaktadir.

2. KONUYA iLISKIN YASAL DUZENLEMELER

Finansal fon degerlendirme yontemlerinden biri olan arbitraj (arbitrage); kambiyo kisitlamalari
bulunmayan iilkelerin borsalarinda, kote edilen doviz kurlar1 arasindaki farkliliklardan yararlanarak
kazan¢ saglamak amaciyla bir paranin, ucuz oldugu piyasadan alinip, pahali oldugu piyasada
satilmasi iglemidir. Kisaca, yabanci paralarin kur farkliliklarindan kazang¢ saglanmasidir. Bir
dovizin goreceli (nispi) olarak ucuz oldugu piyasadan satin alinip, pahali oldugu piyasada satilmasi
ve aradaki farktan yararlanilmasina déviz arbitraji ad1 verilmektedir.

Arbitraj isleminde sadece doviz degil, ¢esitli degerli maden (altin, platin, glimiis, elmas vb.) ve
kiymetli evrak da kullanilmaktadir.

Arbitraj islemleri; fonlar bir iilkeden digerine gonderilmeden (fiziksel para hareketi olmadan),
banka hesaplarinda yapilan kayitlarla ve telefon, telefax, telgraf, telex, uluslararasi bilgi islem
sistemi gibi hizli iletisim araglarindan yararlanilarak gerceklestirilmektedir.

Yontemi ve bigimi ne olursa olsun arbitraj islemi sonugta bir doviz satis islemidir. Bir piyasada A
dovizi satilarak B dovizi alinmakta; alinan bu B dovizi, bir baska piyasada satilarak C dovizi
alinmaktadir. Bu sekilde, doviz piyasalari arasindaki kur farklarindan bir getiri saglanmaktadir.

13.07.1956 tarih ve 6802 sayili Gider Vergileri Kanunu’nun 28’inci maddesinde; banka ve sigorta
sirketlerinin 10.06.1985 tarih ve 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu’na gore yaptiklar1 iglemler
hari¢ olmak tizere, her ne sekilde olursa olsun yapmis olduklari biitiin muameleler dolayisiyla kendi
lehlerine her ne nam ile olursa olsun nakten veya hesaben aldiklar1 paralarin Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisi’ne tabi olacagi belirtilmistir.

Anilan Yasa’nin matrahi belirleyen 31’ici maddesiyle Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi’nin
matrahi; 28’inci maddede yazili paralarin tutari olup; kambiyo alim ve satim muamelelerinde
kambiyo satiglarinin tutar1 bu verginin matrah1 kabul edilmistir. 6802 sayili Yasa’nin “vergi
oran1”ni1 diizenleyen 33’ilincii maddesinde, Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi’nin oraninin % 15
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(88/13608 sayilt Bankalar Kurulu Karari ile, 01.01.1989 tarihinden itibaren % 5) oldugu hiikiim
altina alinmistir. Ayni madde hiikkmii ile, kambiyo muamelelerine uygulanacak Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisi orani, matrahin binde biri olarak diizenlenmistir.

6802 sayili Yasa’nin 28, 30, 31, 32 ve 33’ilincii maddelerinin birlikte degerlendirilmesi sonucu;
Yasa yapicinin kambiyo muameleleri disinda kalan banka ve sigorta muamelelerinde verginin
dogmasi icin, “bir muamele yapilmasini” ve “lehe bir para kalmasini “ sart kostugu goriilmektedir.
Kambiyo muamelelerinde ise, bu iki sartin birlikte gergeklesmesi aranmamis, bir muamelenin
yapilmis olmasini; yani, sadece kambiyo satiginin yapilmis olmasini verginin dogmasi i¢in yeterli
gormiistiir. Kambiyo muameleleri iizerinden, binde 1 oraninda alinmakta olan vergide esas olan
islemin kendisidir. Dolayisiyla, burada lehe kalan para degil, islemin tutar1 binde 1 oraninda alinan
vergiye matrah olmaktadir. Bir baska deyisle, bu bir islem vergisi olup; kar veya lehe para kalmasi
Oonem tagimamaktadir.

4008 sayil1 Yasa’nin 35’inci maddesiyle 6802 sayili Yasa’nin 29’uncu maddesine eklenen (p) bendi
ile, 01.08.1994 tarihinden itibaren gecgerli olmak iizere arbitraj muameleleri ve bu muameler sonucu
lehe alinan paralar istisna kapsamina alinmistir. Yapilan bu yasal diizenleme 01.08.1994 tarihinden
onceki arbitraj muamelelerinin ve bu muamele sonucu lehe kalan paralarin Banka ve Sigorta
Muameleri Vergisi’ne tabi oldugunun yeterli kanit1 niteligindedir.

Bu konularla ilgili olmak iizere Maliye Bakanlig1 tarafindan Gider Vergileri 83 Seri Numarali
Genel Tebligi hazirlanmis ve 21.08.1990 tarih ve 20612 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmistir.
S6z konusu Teblig ile, 6802 sayili Yasa’nin kambiyo islemlerine iliskin son derece acik olan lafzi
konusunda uygulamada ortaya ¢ikan tereddiit ve duraksamalar kesin bir sekilde giderilmistir.
Ayrica “arbitraj islemlerinin vergilendirilmesi” konusu ile ilgili olarak cesitli bankalara Maliye
Bakanlhig1 tarafindan Ozelgeler (muktezalar) verilmistir. S6z konusu Ozelgelerde, “arbitraja konu
dovizlerin satis tutar1 tizerinden binde 1 kambiyo muameleleri vergisi 6denmesi gerektigi” yoniinde
gorls bildirilmistir.

Ayrica, arbitraj islemlerinin vergilenmesi gerektigine iliskin T.C. Danistay’in miiztekar hale gelmis
cok sayida karar1 bulunmamaktadir. T.C. Danistay Yedinci Dairesi’nin 15.02.1996 tarih ve E:
1994/490, K: 1996/640 sayil1 Karar1 aynen asagida oldugu gibidir:

“6802 sayili Gider Vergileri Kanununun 28. maddesinde, ‘Banka ve sigorta sirketlerinin 10.6.1985
tarihli ve 3226 sayili Finansal Kiralama Kanununa gore yaptiklari islemler hari¢ olmak iizere, her
ne sekilde olursa olsun yapmis olduklar: biitiin muameleler dolayisiyla kendi lehlerine her ne nam
ile olursa olsun nakden veya hesaben aldiklar: paralar banka ve sigorta muameleleri vergisine
tabidir.” hiikmii yer almistir. Ayni kanunun olay tarihinde yiiriiliikte bulunan ‘istisnalar’ baslikl
29. maddesinde, bu maddede yazili muameleler dolayisila alinan paralarin banka ve sigorta
muameleleri vergisinden miistesna oldugu belirtilmek suretiyle istisnalar yer verilmistir.

6802 sayili Kanunun olay tarihinde yiiriirliikte bulunan 33. maddesinde ise, banka ve sigorta
muameleleri vergisi nispetinin, kambiyo muamelelerinde, matrahin %01°i oldugu aciklanmistir.
Burada sozii edilen kambiyo muamelelerinin, 31. maddenin ikinci fikrasinda yazili kambiyo alim
satim muameleleri oldugu kuskusuzdur. Matrah ise kambiyo satiglarimin tutarini teskil etmektedir.

Bu hiikiimlerden de anlasilacagi iizere, kambiyo muameleleri disinda kalan banka ve sigorta
muamelelerinde, verginin dogmasi icin iki kosulun gerceklesmesi, yani bir muamele yapilmasi ve
lehe para kalmasi gerektigi halde, kambiyo muamelelerinde lehe para kalmasi kosulu bulunmayip,
miinhasiran kambiyo satisinin varligr verginin dogmast igin yeterlidir.
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Kambiyonun, dolayisiyla kambiyo satisimin tanmimlanmasinda, paranin ve kambiyo-para iligkisinin
niteligi iizerinde durulmas: gerekir. Bir ‘deger’ ol¢iisii olan milli para, bu niteligi nedeniyle bir
degisim aracidir. Ancak, iilke i¢inde bir mal olarak alinip satilamamasi nedeniyle baslibasina bir
fivati’ bulunmamasina karsin, iilke hudutlari disinda alimip satilabilme 6zelligi dolayisiyla bir
fiyata sahip olmast sonucu mal hiiviyeti kazanmakta ve milletlerarasi 6demeler nedeniyle alinip
satilabilen bu nitelikteki paraya kambiyo denilmektedir.

Kambiyo, yabanci iilkeler paralari (madeni ve kagit) yaminda, bunlari temsil eden cek, police,
kredi mektubu ve havale gibi odeme vasitalarini da ifade etmektedir.  Arbitraj; kambiyo
kisitlamalart bulunmayan iilkelerin borsalarinda aymi anda belirlenen doviz kurlari arasindaki
farkliliklardan yararlanarak kazang saglamak iizere, bir paramin, ucuz oldugu piyasadan satin
alimip, pahali piyasada satilmasi seklinde tamimlanmaktadir. Bankalarca arbitraj islemlerine
cesitli amacglarla basvurulmakta olup, kar elde etmenin yaninda, gerek TC Merkez Bankasina
zorunlu doviz devri, gerekse miisterinin talep ettigi dovizin banka mevcutlar: i¢inde bulunmamasi
halinde, degisim yoluyla temin edilerek miisterinin hizmetine sunulmasi gibi nedenler de arbitraji
gerekli kilmaktadir.

Kambiyo islemi, bir efektif ya da dovizin Tiirk Lirast ile degisimini ifade edebildigi gibi, iki yabanci
tilke parasinin birbirleriyle degistirilmesi anlamini da kapsar. Arbitraj, miinhasiran iki yabanci
tilke parasimin degistirilmesini ifade etmektedir. Bu nedenle arbitraj da bir kambiyo islemidir.

Bu iglemin, kambiyo satisi olup olmadigina gelince;

Arbitraj islemlerinde, iki yabanct para arasinda, yurt disindaki bir muhabir banka nezdinde ve o
bankanin araciligi ile bir degigim (doniistiirme) soz konusudur. Ancak, burada onemli olan husus,
bu degistirmenin Tiirk Lirasi iizerinden yapilmis bulunmasidir. Yani olayda, yabanci efektif,
muhabir bankaya, giinliik cari kur ve Tiirk Lirast iizerinden yapilan bir satis islemiyle devredilmis,
dovzi satig bordrosu diizenlenmis, bu islem dolayisiyla elde olunan Tiirk Liras: karsiliginda yine
ayni zamana ait cari kur (parite) tizerinden diger bir yabanci para (efektif) satin alinarak doviz
alim belgesi diizenlenmistir. Banka muhasebesinde, tutulan (alim satim ve arbirtaj dahil) tiim
kambiyo hesaplarinin, yani, yabanci para ile olan hareketlerin tamamimin Tiirk Lirasi iizerinden
kayda gectigi, tiim bankalarin yabanci paralari cari (giinliik) kurlari ile muhasebe kayitlarina
gecirdikleri anlasiimaktadir.

Esasen, bu hesaplarin Tiirk Lirast iizerinden tutulmasinda yasal zorunluluk bulunmaktadir. Zira,
213 sayitli Vergi Usul Kanuwunun 258 inci maddesinde; ‘Degerleme vergi matrahinin
hesaplanmasiyla ilgili iktisadi kiymetlerin takdir ve tespitidir.” denilmekte, 280. maddesinde de,
yabanci paralarin  borsa rayici ile degerlenecegi hiikme baglanmis bulunmaktadr.  Bu
degerlemenin Tiirk Lirasi ile yapilacagi tabidir. Burada islemi yapan banka (davaci), verdigi doviz
(efektif) acisindan kambiyo saticisi durumundadir. Karsilikli déviz ya da efektif degigimi itibariyla
da ayrt ayri iki satig islemi dogmug olmaktadir.

Bu tespitler sonucunda, yabanci paralarin hangi amacla olursa olsun, yukarida a¢iklandig: sekilde
degistirilmesinin kambiyo satisi olarak kabulii zorunlu bulunmaktadir. Zira, yabanci para, once
Tiirk Lirasina ¢evrilmekte, elde olunan Tiirk Lirasi ile diger yabanct para satin alinmaktadir.

Diger taraftan, yabanct paramin Tiirk Lirast karsiliginda alinmasi ya da satilmasi, yani islemin
Tiirk Lirasina dayandiriimasi kambiyo alim satimi olarak kabul edilip, banka ve sigorta
muameleleri vergisine tabi tutulmasi kabul edilmekte iken, aymi islemin yabanci paraya
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dayandirilarak yapilmasinda nitelik yoniinden fark bulunmadigimin kabulii gerekir. Kaldi ki,
yukarida deginildigi tizere, bu igslemler gerceklestirilirken, kur ve pariteler ve muhasebe kayitlari
yoniinden Tiirk Lirasinin baz olarak alinmakta olmasi gergegi de goz oniinde bulunduruldugunda,
bu iglemin kambiyo satist niteligi acik¢a ortaya ¢ikmaktadir.

Bu itibarla, temyiz dilek¢esinde ileri siiriilen iddialar, vergi asli yoniinden mahkeme kararinin
bozulmasint saglayacak nitelikte goriilmemigtir.”

Danistay’in arbitraj islemlerinin iglem tutar1 lizerinden binde bir oraninda Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisi’ne tabi tutulmasi gerektigine iliskin 1994 ve 1996 yillarinda oybirligi ile
verdigi ve yukariya alinan Karar niteliginde ¢ok sayida karar1 bulunmaktadir.

3. DEGERLENDIRME

Kambiyo mevzuatina uygun olarak gerceklestirilen arbitraj islemleri tam bir doviz satis islemidir.
Arbitraj islemi kapsaminda bir doviz (6rnegin ABD Dolar1) satilarak, karsiliginda baska bir doviz
(6rnegin Alman Marki) alinmaktadir. Isleme konu paralarin tiirii ne olursa olsun, yapilan islem
hangi araglarla gerceklestirilirse gerceklestirilsin, islemin yapilmasinda hangi piyasalar kullanursa
kullanilsin arbitraj islemi bir kambiyo alim ve satim islemidir. Bu nedenle, 6802 sayili Gider
Vegileri Kanunu’nun 31’inci maddesinin ikinci fikrast kapaminda vergilendirilmeleri gerektigi
aciktir. Bu islemlerin binde bir oraninda vergilendirilmesi agisindan satis bedelinin alis kurunun
iizerinde olup olmamasi, bu satistan banka lehine bir para kalip kalmamasi konusu onem arz
etmemektedir. yazimizin “3 - Konuya Iliskin Yasal Diizenlemeler” boliimiimdeki agiklamalar ve
bu boliimde yapilan degerlendirmelerin birlikte ele alinmasi sonucunda; arbitraja konu dovizlerin
satig tutar1 lizerinden binde 1 oraninda Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi 6denmesi gerektigi
aciktir.

4. SONUG

Arbitraj islemleri, finansal kurumlarin degisik amaclarla kullandiklar1 bir finan yonetmidir.
Yogunluklu kullanim alani piyasalar arasindaki kuru farkliliklarindan yararlanmak yoluyla belirli
bir kar saglmaktir. Ancak, 6zellikle bankalarin arbitraja sadece kar saglamak amaciyla degil, ayni
zamanda miisterilerinin degisik tiirden dovizlere olan istemlerini zamaninda karsilamk tizere
basvurduklar1 da bir gergektir.

Bu alandaki diinya ve Tiirkiye uygulamalrina bakildiginda, arbitraj islemlerinde karlilik oranlarinin
son derece diisiik oldugu goriilmektedir. Tirkiye’deki bankalarin arbitja islemlerindeki ortalama
karlilik rakam1 onbinde 4-5 dolaylarindadir. Onbinde 4-5 oraninda karlilik saglayan bir iglem i¢in
islem isleme konu doviz satis tutar1 lizerinden binde bir oraninda vergi almak vergileme mantigina
aykiridir. Bu bakimdan, 6802 Sayili1 Gider Vergileri Kanunu’nun 29’uncu maddesinde 4008 sayili
Yasa’nin 35’inci maddesiyle degisiklik yapilarak, anilan madyeye eklenen (p) bendi ile, 01.08.1994
tarthinden itibaren gecerli olmak iizere arbitraj muameleleri ve bu muameler sonucu lehe alinan
paralarin istisna kapsamina alinmasi yerinde bir diizenleme olmustur.

Konuya sadece arbitraj islemi yoniinden yaklagildiginda sorun simdilik ¢6ziimlenmistir. Ancak,
finansal kesim su anda Tiirkiye’nin en devingen ve en hizli degisen kesimidir. Ayrica, bu kesim
Tiirkiye’nin diinya iilkeleriyle en iyi yarisan kesimlerinin basinda gelmektedir. 6802 Sayili Gider
Vergileri Kanunu, artik bu kesimin islemlerini ve bu kesimde hergiin yeni finansal araglar
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yardimiyla gergeklestirilen yeni islemlerin vergilenmesini kavramaktan ¢ok uzak kalmigtir. Bu
bakimdan, 6802 Sayili Gider Vergileri Kanunu’nun artik yiiriirliikten kaldirilmasi; finansal kesime
de yarattiklar1 katma deger ilizerinden belirlenecek 6zel bir oranda (% 5) KDV konulmasi daha
yerinde olacaktir.

Ayrica, bugiinkii gelisen ve degisen finansal arag ve islem cesitililigi icinde islemlerde biiyiik
tikanikliklara ve duraksamalara yol acgan; kisileri kayitdisi davranmaya yonelten; ¢agdas 6deme
araglarinin gelisimini engelleyen; biiyiik hukuki sorunlarin yaganmasina yol agan 488 Sayili Damga
Vergisi Kanunu’nun da yiirlirlikten kaldirilmasinda yarar bulunmaktadir. 488 Sayili Yasa’nin
kaldirilmast sonucu biitge bakiminda dogacak gelir azalisi ise, her yurttagin beyannameli duruma
getirilmesi ve beyannamelere pul yapistirtilmasi yoluyla giderilebilir.
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