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HAZINENIN BORCLANMA ARACLARININ

VERGILENDIRILMESI

TAXATION OF TREASURY UNDERSECRETARY

BORROWING TOOLS

Necmettin GUNDUZ*

oz

Hazine mustesarhgi kanunlarla kendisine ve-
rilen gorevleri yerine getirmek icin borglanmayi
onemli bir ara¢ olarak kullanmaktadir. Bu kap-
samda hazine tarafindan cikarilan devlet i¢ borg-
lanma senetleri, kira sertifikalari, uluslararasi
tahviller gibi borclanma araglar faiz, kira geliri
vb. adlarla adlandirilan gelirleri elde etmek iste-
yenler tarafindan satin alinmaktadir.

Calismamizda Hazineye borg verenlerin,
saglamis olduklari finansman hizmeti karsihgin-
da elde ettikleri gelirlerin vergilendiriimesi hak-
kinda agiklamalarda bulunulacaktir.
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ABSTRACT

Treasury Undersecretary uses borrowing as
an important tool to fulfill the tasks assigned
by law.

In this context, government bonds

issued by the Treasury, leasing certificates,
debt instruments such as international bonds,
interest, rental income and so on are bought by
those who are willing to earn revenue.

In our study, taxation of revenues that is
earned via financing services by the lender to the
Treasury will be explained.
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1- GIRIS

Ulkemizin kalkinmasina katkida bulunmak amaciyla, ekonominin tim aktérleriyle ishirligi ice-
risinde, seffaf, hesap verebilir ve etkin bir sekilde; kamu mali varlik ve yikimlultuklerini yénetmek,
ekonomik, finansal ve sektdrel politikalar ile dizenlemeleri olusturmayi, uygulamayi, denetlemeyi
ve uluslararasi ekonomik iligkilerin koordinasyonunu saglamay! misyon edinen Hazine Mustesarligi,
hedeflerine ulasmak i¢in borglanmayi 6nemli bir arag olarak kullanmaktadir.

Bor¢lanma Hazine icin kamunun finansmani i¢in 6nemli bir ara¢ olmakla birlikte; Glkenin kalkin-
ma hedeflerini gerceklestirme, piyasalarda glven ve istikrari koruma ve makro ekonomik dengeleri
gbzetme ve nakit yonetiminin maliye ve para politikalar ile koordineli bir sekilde yuratilmesini sag-
lama amaglarina da ulasmada 6nem arz etmektedir.

Bu kapsamda Hazine Mustesarliginin 2016 yili kamu finansman istatistikleri incelendiginde, hem
ic borclanmayl hem de dis borglanmayi hedefledigi amacglar dogrultusunda etkin olarak kullandigi
gorulecektir. Asagida yer alan tabloda 2016 yili Ocak ve Subat aylari itibariyle merkezi yonetim borg
stoku enstriman dagihmi gorilecektir.

MERKEZi YONETIM BORC STOKU ENSTRUMAN DAGILIMI (Milyon TL)

HAZINE TOPLAM

BONOSU DEVLET ULUSLARARASI TOPLAM  KREDI iCBORC DIS BORC STOK
2016 (1) TAHVILI  TAHVIL TAHVIL (1) (11 STOKU  STOKU (11411
Ocak 1.598 441.480 171.030 612.510 71.740 443.078 242.770 685.848
Subat  2.615 441.470 169.133 610.604 71.632  444.085  240.765 684.850
Toplam 4.213 882950 340.163 1.223.114 143372 887.163 483.535  1.370.698

2- HAZINENIN BORCLANMA ARACLARININ VERGILENDIRILMESI
“Merkezi Yonetim Borg Stoku Enstriman Dagihmi’na iliskin tablo dikkatle incelendiginde Hazi-
nenin borglanmasini bono ve tahvil enstrimanlarini kullanarak gerceklestirdigi gorilecektir. Hazine
ic bor¢clanmasini yurtici piyasada ihrag edilen devlet i¢ bor¢glanma senetleri ile gergeklestirirken, dis
borglanmasini yabanci devletler veya uluslararasi kuruluslardan ve uluslararasi para veya sermaye
piyasalarindan gerceklestirmektedir. Diger taraftan son yillarda Hazine, finansman ihtiyaci dogrul-
tusunda borglanma araclarinda gesitlilige gitmis ve tahvil ve bonoya ek olarak gelir ortakligi senedi,
gelire endeksli senet gibi yeni enstrimanlar kullanmaktadir. Hazine bor¢ verenlerden sagladig fi-
nansmanin karsihgi olarak bu kisilere faiz vb. adlar altinda bir édeme yapmaktadir.
ifade edilen finansman hizmetinin karsihg olarak elde edilen gelirin vergiler karsisindaki durumu bu
araclarin cazibesini borg verenler agisindan dogrudan dogruya etkileyecektir. Bu kapsamda hazinenin borg-
lanma araglari ve bu araglarin vergilendiriimesine iliskin agiklamalar asagida alt basliklar altinda anlatiimistir.

2.1- Devlet ic Borclanma Senetlerinin Vergilendirilmesi

Devlet i¢ Borglanma Senetleri (DIBS), Hazine Miistesarligi tarafindan yurt ici piyasada ihrag edilen
borglanma senetlerini ifade etmektedir. Bor¢lu olan devlet, DIBS sahiplerine kupon édeme tarihle-
rinde ve vade sonunda borglu oldugu tutari 6der. DIBS’ler vadeleri boyunca ikincil piyasalarda kisi ve
kurumlar tarafindan alinip satilabilmektedir.1

1http://www.borsaistanbul.com/urunler-ve-piyasalar/urunler/bordanma-aradari, Erisim Tarihi: 16 Nisan 2016
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Devlet i¢ Borclanma Senetleri vadelerine, ihrag yontemlerine, ihrag edildikleri para birimi cinsine,
faiz 6deme tirlerine, Gzerlerinde kupon tasiyip tasimamalarina gore farkh agilardan siniflandirilabilir.
Asagida cesitli Devlet i¢ Borglanma Senet siniflandirmalarina yer verilmistir:

DEVLET iG BORGLANMA SENETLERI SINIFLANDIRMALARI

DiBS DiBS
Hazine Devlet Kuponsuz ~ Kuponlu
Bonosu Tahvili (iskontolu)

Sabit faizli

. TL N

DIBS Doviz Cinsi

Déviz

Ddviz Endeksli

Devlet i¢ Borclanma Senetlerine iliskin en ¢ok kullanilan siniflandirma yéntemi vadeye gére yapi-
lan siniflandirmadir. Buna gore;

« ihrac edildikleri tarih itibariyla biryil (364 giin) ve daha uzun vadeli Devlet i¢ borglanma senetleri

Devlet Tahvili olarak,

« inhrac edildikleri tarih itibariyla vadeleri bir yildan kisa olan (364 giine kadar) Devlet i¢ borglanma

senetleri Hazine Bonosu olarak adlandiriimaktadir.

193 Sayili Gelir Vergisi Kanununun 75/2-5’inci maddesinde, “Her nevi tahvil ve Hazine Bonosu
faizleri ile Toplu Konut idaresi, Kamu Ortakhg: idaresi, Ozellestirme idaresince ¢ikarilan menkul kiy-
metler ve varlk kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilen kira sertifikalarindan saglanan gelirler
menkul sermaye iradi olarak sayilimistir.

S6z konusu dizenlemeden de goriilecegi Uzere hazine bonosu ve devlet tahvilinden olusan dev-
let i¢ borclanma senetleri gelir vergisi uygulamasi bakimindan menkul sermaye iradi olarak kabul
edilmigtir.

Hazine Bonosu ve devlet tahvilinin vergilendiriimesinde 5281 sayili Kanunun 30’'uncu maddesiyle
01.01.2006 tarihinden itibaren elde edilen gelirlere uygulanmak Uzere yurirlige giren gecici 67°nci
madde hikUmleri uygulanacaktir. Bununla birlikte 01.01.2006 tarihinden once elde edilmis hazine
bonosu ve devlet tahvilleri icinse 31.12.2005 tarihinde gecerli olan hikiimler uygulanacaktir. ifade
edilen ayrim dikkate alinarak hazine bonosu ve devlet tahvilinin vergilendiriimesi asagida alt bashklar
altinda anlatilmistir:

2.1.1- Devlet Tahvili ve Hazine Bonosunun Faiz Gelirlerinin Vergilendirilmesi

2.1.1.1- 01.01.2006 Tarihinden Once ihrac Edilen Devlet Tahvilleri ve Hazine Bonolarina
Ait Faizlerin Vergilendirilmesi

193 Sayili Gelir Vergisi Kanununun gegici 67/9’'uncu maddesi hiikkmi uyarinca, 01.01.2006 tarihin-
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den once ihrag edilen devlet tahvilleri ve Hazine Bonolarinin elde tutulmasindan saglanan gelirlerin

vergilendiriimesinde 31.12.2005 tarihi itibariyle gecerli olan hiikiimler uygulanacaktir. Bu kapsamda

01.01.2006 tarihinden 6nce ihrag edilen devlet tahvili ve Hazine Bonolarinin elde tutulmasi dolayisiy-
la 2015 takvim yilinda elde edilen gelirler Gizerinden Gelir Vergisi Kanunu’nun 94’incii maddesinin

(7-a) bendi uyarinca %0 oraninda vergi tevkifati yapilmasi gerekmektedir. S6z konusu gelirlerin %0

oraninda tevkifata tabi tutulmasi bu gelirlerin Gelir Vergisi Kanunu’nun 86’nci maddesinin (1-c) bendi

kapsaminda vergiye tabi gelir kapsaminda degerlendirmemiz zorunlulugu dogurmaktadir.

Diger taraftan 01.01.2006 tarihinden dnce ihrag edilen devlet tahvili ve hazine bonolarinin tam ma-
kellefler tarafindan elde tutulmasi dolayisiyla 2015 takvim yilinda elde edilen gelirlere Gelir Vergisi
Kanunu’nun 76/2’inci maddesinde yer verilen indirim oraninin2uygulanmasi sonucu bulunacak tutarin
mezkdr kanunun 86’nci maddesinin (1-c) bendinde yer alan 29.000 TL tutarindaki beyan sinirini asmasi
durumunda beyanname verilecektir. S6z konusu gelirleri dar mukelleflerin elde etmesi durumunda
Gelir Vergisi Kanunu’nun 94’iinci maddesinin (7-a) bendi uyarinca yapilacak tevkifat nihai vergilendir-
me olacak ve mezkdr kanunun 86’nci maddesinin 2'nci fikrasi kapsaminda beyan disi kalacaktir.

2.1.1.2- 01.01.2006 Tarihinden Sonra ihra¢ Edilen Devlet Tahvilleri ve Hazine Bonolarina

Ait Faizlerin Vergilendirilmesi

01.01.2006 tarihinden sonra ihra¢ edilen devlet tahvili ve hazine bonolarinin elde tutulmasindan
dogan gelirler Gzerinden Gelir Vergisi Kanunu’'nun gegici 67'nci maddesinin 2'nci fikrasi uyarinca %10
oraninda vergi tevkifati yapilacaktir. Vergi tevkifati yapilan s6z konusu gelirler mezkr Kanun’'un
67'nci maddesinin 7'nci fikrasina gore beyan edilmeyecektir.

2.1.2- Devlet Tahvillerinin Vadesi Gelmemis Kuponlarinin Satisindan Elde Edilen

Gelirlerin Vergilendirilmesi

Devlet tahvillerinin vadesi gelmemis kuponlarinin satisindan elde edilen gelirler Gelir Vergisi
Kanunu’nun 75’inci maddesinin 2'nci fikrasinin (8)’'inci bendi uyarinca menkul sermaye iradi olarak
kabul edilmekte olup, bu gelir tiriinde devlet tahvilinin vadesi gelmemis kuponu tahvilden ayri olarak
satilarak gelir elde edilmektedir.

Devlet tahvillerinin vadesi gelmemis kuponlarinin vergilendiriimesinde 5281 sayili Kanunun
30’'uncu maddesiyle 01.01.2006 tarihinden itibaren elde edilen gelirlere uygulanmak tzere yarurli-
ge giren gecici 67'nci madde hukUmleri uygulanacaktir. Bununla birlikte 01.01.2006 tarihinden 6nce
elde edilmis devlet tahvillerinin vadesi gelmemis kuponlarinin satisindan elde edilen gelirle iginse
31.12.2005 tarihinde gecerli olan hiikkiimler uygulanacaktir. ifade edilen ayrim dikkate alinarak devlet
tahvillerinin vadesi gelmemis kuponlarinin satisindan elde edilen gelirlerin vergilendiriimesi asagida
alt basliklar altinda anlatiimistir.

2.1.2.1- 01.01.2006 Tarihinden Once ihra¢ Edilen Devlet Tahvillerinin Vadesi Gelmemis
Kuponlarinin Satisindan Elde Edilen Gelirlerin Vergilendirilmesi
Elde edilen kupon gelirlerinin kaynagi olan devlet tahvilinin, 01.01.2006 tarihinden ©nce ihrag

2290 Seri No.lu Gelir Vergisi Genel Tebligi ile 2015 takvim yili igin gegerli indirim orani %60,39 olarak ilan edilmistir. Bununla
birlikte indirim orani dévize,altina veya baska bir degere endeksli menkul kiymetler ile déviz cinsinden ihrag edilen menkul
kiymetlerden elde edilen gelirlere uygulanmayacaktir.
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edilmesi durumunda, 31.12.2005 tarihindeki yasal duzenlemelerde kupon gelirine iliskin herhangi
bir istisna, indirim ve tevkifat diizenlemesi bulunmadigi igin;

- Tam mukellefler 01.01.2006 tarihinden dnce ihrac edilen devlet tahvilinin vadesi gelmemis ku-
ponlarinin satisindan elde ettikleri gelirleri Gelir Vergisi Kanunu’nun 86’nci maddesinin (1-d)
bendi uyarinca 1.500 TL tutarindaki beyan sinirini (2015 takvim yili i¢in gecerli) asmasi halinde
yillik gelir vergisi beyannamesi ile beyan edeceklerdir.

- Dar mukelleflerin 01.01.2006 tarihinden 6nce ihra¢ edilen devlet tahvilinin vadesi gelmemis
kuponlarinin satisindan elde ettikleri gelirler tevkifata tabi olmadigi i¢in, Cifte vergilendirmeyi
onleme anlasma hikimleri sakh kalmak kaydiyla Gelir Vergisi Kanunu’nun 86°’nci maddesinin
Linci fikrasinin (2) numarali bendi uyarinca tutarina bakilmaksizin beyan edilecektir.

2.1.2.2- 01.01.2006 Tarihinden Sonra ihra¢ Edilen Devlet Tahvillerinin Vadesi Gelmemis
Kuponlarinin Satisindan Elde Edilen Gelirlerin Vergilendirilmesi

01.01.2006 tarihinden sonra ihrag edilen devlet tahvillerinin, vadesi gelmemis kuponlarinin tam

mukellef veya dar mukelleflerce satisinda;

Bu tahvillerin satisina banka veya araci kurumlar aracilik yapmissa, Gelir Vergisi Kanunu’nun ge-
cgici 67’inci maddesi uyarinca tevkifat yapilacak ve tevkifat yapilan gelir mezkdr maddenin 7'numarali
fikrasi uyarinca beyan edilmeyecektir.

Bu tahvillerin satisina banka veya araci kurumlar aracilik yapmamissa; Tam mikellefler elde edi-
len geliri Gelir Vergisi Kanunu’nun 86’nci maddesinin 1’inci fikrasinin (1-d) bendinde yer alan beyan
sininni dikkate alarak; dar mikellefler ise elde edilen gelir tevkifata tabi olmadigi icin mezkdr kanu-
nun 86’inct maddesinin 1’inci fikrasinin (2) numarah bendi uyarinca beyan edeceklerdir.

2.1.3- Devlet Tahvili ve Hazine Bonolarinin Elden Cikarilmasindan Dogan Gelirlerin

Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun mukerrer 80’inci maddesi hikmi uyarinca, ivazsiz olarak iktisap edi-
lenler ile tam mukellef kurumlara ait olan ve iki yildan fazla sureyle elde tutulan hisse senetleri haric,
menkul kiymetlerin veya diger sermaye piyasasi aracglarinin elden ¢ikariimasindan saglanan kazang-
lar deger artisi kazanci kapsaminda vergilendiriimektedir. ifade edilen diizenlemede yer alan menkul
kiymet kavrami Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67’'nci maddesinin 13. fikrasinda; Turkiye'de ihrag
edilmis ve SPK tarafindan kayda alinmis ve/veya Tirkiye'de kurulu menkul kiymet ve vadeli islem
ve opsiyon borsalarinda islem géren menkul kiymet olarak tanimlanmistir. Devlet tahvili ve Hazine
bonosu bu kapsama girdigi icin s6z konusu menkul kiymetlerin elden ¢ikariimasindan elde edilen
gelirler deger artis kazanci olarak degerlendirilecektir.

Bu kapsamda Gelir Vergisi Kanunu’na eklenen gecici 67°'nci madde ile, 01.01.2006 tarihinden iti-
baren elde edilen gelirlere uygulanmak Uzere devlet tahvili ve hazine bonosunun elden ¢ikariimasin-
dan elde edilen gelirlerde vergilendirme rejimi olarak tevkifat usulii benimsenmistir. Menkul kiymet-
lere bagh olarak elde edilen gelirlerin beyan esasinda vergilendiriimesi, bu menkul kiymetlerin ihrag
tarihine, iktisap tarihine ve Uzerinden tevkifat yapilip yapilmamasina goére farklilik gostermektedir.
S0z konusu diizenleme dogrultusunda menkul kiymetlerin ve diger sermaye piyasasi aracglarinin el-
den ¢ikarilmasindan elde edilen kazanglarin vergilendiriimesi asagidaki gibi olacaktir.
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2.1.3.1- 01.01.2006 Tarihinden Once ihrac Edilen Devlet Tahvili ve Hazine Bonosunun

Elden Cikarilmasindan Dogan Gelirlerin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’'nun gegcici 67’'nci maddesinin (9) numarall fikrasinda, 01.01.2006 tarihinden

once ihra¢ edilmis olan devlet tahvili ve Hazine Bonolarinin elden ¢ikariimasi suretiyle saglanan ge-
lirlerin vergilendiriimesinde gegici 67’'nci madde hukimlerinin uygulanmayacagi, bu gelirlerin ver-
gilendirilmesinde 31.12.2005 tarihi itibariyle gecerli olan hukimlerin uygulanacagi belirtilmistir. Bu
nedenle séz konusu menkul kiymetler igin ihrag tarihi 6nem kazanmakta, 01.01.2006 tarihinden énce
ihra¢ edilmis olan s6z konusu menkul kiymetlerin vergilendiriimesinde 31.12.2005 tarihinde gecerli
olan hikidmlerin uygulanmasi gerekmektedir. Buna gore;

¢ 01.01.2006 tarihinden 6nce TL cinsinden ihrag edilen devlet tahvili ve hazine bonolarinin tam
mukelleflerce elde gikarilmasi halinde s6z konusu menkul kiymetlerin iktisap bedeli elden ¢ika-
rildiklar ay haric olmak tizere UFE artis oraninda arttirilarak tespit edilir. (Endeksleme yapilabil-
mesi igin artis oraninin %10 veya Ustl olmasi sarti da aranmamaktadir.) Bu suretle tespit edilen
iktisap bedelinin satis bedelinden indirilmesi suretiyle tespit edilen gelirin 2015 takvim yili igin
23.000 TL'si gelir vergisinden istisna olup istisnayl asan kisim igin yillik gelir vergisi beyanname-
si verilir. S6z konusu gelirin dar mikelleflerce elde edilmesi durumunda da ayni sekilde tespit
edilecek gelir minferit beyanname ile beyan edilecektir.

» Devlet tahvili ve hazine bonolarinin déviz cinsinden ihra¢ edilmesi durumunda elde edilen ka-
zang; menkul kiymetin elden ¢ikariima tarihindeki Merkez Bankasi ddviz alis kuruna gore he-
saplanan degerinden, iktisap tarihindeki Merkez Bankasi doviz alis kuruna goére hesaplanan
degerinin indirilmesi suretiyle hesaplanacaktir. Doviz cinsinden ihrac edilen s6z konusu menkul
kiymetler icinde endeksleme yapilacak ve ilgili yil icin gegerli istisna tutari uygulanacaktir.

2.1.3.2- 01.01.2006 Tarihinden Sonra ihra¢ Edilen Devlet Tahvili ve Hazine Bonosunun

Elden Cikarilmasindan Dogan Gelirlerin Vergilendirilmesi

01.01.2006 tarihinden sonra ihra¢ edilen devlet tahvili ve hazine bonosunun gerek tam mu-
kellef gerekse dar mikelleflerce elden g¢ikariimasi halinde elde edilen gelir Gzerinden Gelir Vergisi
Kanunu’nun gegici 67'nci maddesinin 1’inci fikrasi kapsaminda %10 oraninda tevkifat yapilacaktir.

Gegici 67'nci maddenin (7) numaral fikrasina gore tevkifata tabi tutulan kazanclar icin gercek ki-
silerce yillik veya minferit beyanname verilmemekte diger gelirler dolayisiyla verilecek yillik beyan-
nameye de bu gelirler dahil edilmemektedir. Ancak Gegici 67'nci maddenin (11) numarah fikrasinda
tevkifata tabi tutulan ve yillik veya minferit beyanname ile beyan edilmeyecegi belirtilen devlet tahvili
ve hazine bonosunun elden ¢ikarilmasindan dogan gelirler icin takvim yili itibariyla ihtiyari olarak
yillik beyanname verilebilecegi belirtiimistir. Buna gore beyan edilen gelirden ayni tirden menkul
kiymetler i¢in yil icinde olusan zararlarin tamami mahsup edilir ve beyan edilen gelir Gizerinden (hisse
senetlerine ve hisse senedi endekslerine dayali olarak yapilan vadeli islem ve opsiyon sdzlesmeleri
ve BiST'te islem géren araci kurulus varantlari dahil olmak tizere hisse senetlerinden (menkul kiy-
metler yatirim ortakliklari hisse senetleri hari¢) elde edilen kazanglar icin %0, diger kazanclar icin ise
%10) vergi hesaplanir. Hesaplanan vergiden yil icinde tevkif edilen vergiler mahsup edilecek, mahsup
edilemeyen tutarlar ise genel hikiimler ¢ercevesinde red ve iade edilecektir.

2.1.4- Gelir Ortakligi Senetlerinin Vergilendirilmesi
Gelir Ortakligi Senetleri, Hazine tarafindan geliri Kamu Ortakli§i Fonu’na aktarilmak tzere satilan
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kopri, baraj, elektrik santrali, karayolu, demiryolu, telekomiinikasyon sistemleri ile sivil kullanima
yOnelik deniz ve hava limanlari ile benzerlerinden, kamu kurum ve kuruluslarina ait olanlarin gelir-
lerine gercek ve tizel kisilerin ortaklik hakkina sahip olmasini saglayan senetlerdir. Gelir ortakhgi
senedi ulasim, haberlesme, enerji kesiminde kamuya ait olan alt yapi tesislerinin gelirlerini ilgilendir-
mektedir. Elinde bulunduran yatirrmcinin bu tesislerin mulkiyeti ve isletmesi ile hicbir iliskisi yoktur.
Gelir ortakh@ senetleri, hukuki statiisi itibariyla adindaki “ortaklik” ibaresine ragmen, degisken faizli
bir tahvil 6zelligi tasimaktadir. Bu kapsamda l'inci bélimde devlet tahvilleri icin bahsedilen vergile-
me sekli bu senetler icinde gecerli olacaktir.

2.1.5- Gelire Endeksli Senetlerin Vergilendirilmesi

Yurt ici tasarruflarin artirlmasi, Devlet i¢c Borclanma Senetlerinin c¢esitlendiriimesi ve yatinmeci
tabaninin genisletilmesi amaciyla, Hazine tarafindan 28 Ocak 2009 tarihinde ilk Gelire Endeksli Senet
(GES) ihraci gerceklestirilmistir. GES ihraclarinda getiriler, Kamu iktisadi Tesebbiisii statiisindeki
Tirkiye Petrolleri Anonim Ortakligi (TPAO), Devlet Malzeme Ofisi (DMO), Devlet Hava Meydanlari is-
letmeleri (DHMI) ve Kiyi Emniyeti Genel Mudarligi’nden (KIYEM) biitceye aktarilan hasilat paylarina
endekslenmistir. Gelire Endeksli Senetler ile getirisi Devlet gelirleriyle iliskilendirilen bir yatirim araci
yaratilmis olmaktadir. S6z konusu senetlere uygulanacak asgari kupon 6deme garantisi sayesinde
yatinmcinin gelir payindaki degisimden olumsuz etkilenmesi dnlenmis olmaktadir.

Bu cercevede, s6z konusu senetlerin getirilerine iliskin 6demelerin hesaplanmasinda TPAO,
DMO, DHMi ve KIYEM tarafindan biitgeye aktarilan ¢ aylik ve alti aylik hasilat paylarinin toplami esas
alinmaktadir. Gergeklesen gelir tahsilatinin Bltgce'de agiklanan azami tutarlarin Gzerlerinde olmasi
durumunda yatirimcilara s6z konusu azami tutar karsiliklari esas alinarak 6deme yapilr.

Gelire Endeksli Senetler, mevcut vergi mevzuatina tabi olup Gelir Vergisi Kanunu’na 5281 sayili
Kanunun 30’'uncu maddesiyle eklenen Gegici 67'nci madde uyarinca diger Devlet i¢ bor¢glanma senet-
leri ile ayni sekilde vergilendirilecektir.

Dolayisiyla gelire endeksli senetlerin vergilendiriimesi asagidaki yer alan baslklarda ifade edilmistir.

2.1.5.1- Gelire Endeksli Senetlerin Kupon Odemelerinin Vergilendirilmesi

Gelire Endeksli senetlerin kupon ¢demeleri Uzerinden Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67’'nci
maddesinin 2'nci fikrasi uyarinca %10 oraninda vergi tevkifati yapilacaktir. Vergi tevkifati yapilan séz
konusu gelirler mezkdr Kanun’un 67'nci maddesinin 7’'nci fikrasina goére beyan edilmeyecektir.

2.1.5.2- Gelire Endeksli Senetlerin Vadesi Gelmemis Kuponlarinin Satisindan Elde Edilen

Gelirlerin Vergilendirilmesi

Gelire Endeksli Senetlerin vadesi gelmemis kuponlarinin tam mukellef veya dar mukelleflerce
satisinda;

Bu senetlerin satisina banka veya araci kurumlar aracilik yapmissa, Gelir Vergisi Kanunu’nun ge-
¢gici 67'nci maddesi uyarinca tevkifat yapilacak ve tevkifat yapilan gelir mezkr maddenin 7 numarali
fikrasi uyarinca beyan edilmeyecektir.

Bu senetlerin satisina banka veya araci kurumlar aracilik yapmamissa; Tam mikellefler elde edi-
len geliri Gelir Vergisi Kanunu’nun 86’nci maddesinin 1’inci fikrasinin (1-d) bendinde yer alan beyan si-
nirnni dikkate alarak; dar muikellefler ise elde edilen gelir tevkifata tabi olmadigi icin mezkar Kanun'un
86'nci maddesinin 1'inci fikrasinin (2) numarali bendi uyarinca beyan edeceklerdir.
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2.1.5.3- Gelire Endeksli Senetlerin Elden Cikarilmasindan Dogan Gelirlerin

Vergilendirilmesi

Gelire Endeksli Senetlerin gerek tam mikellef gerekse dar mukelleflerce elden ¢ikariimasi halin-
de elde edilen gelir tizerinden Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67'nci Maddesinin l'inci fikrasi kapsa-
minda %10 oraninda tevkifat yapilacaktir.

S0z konusu tevkifata tabi gelir icin Gegici 67'nci maddenin (7) numarah fikrasina gére gercek
kisilerce yillik veya miinferit beyanname verilmemekle birlikte Gegici 67’'nci maddenin (11) numarali
fikrasi uyarinca ihtiyari olarak verilecek yillik beyannameye dahil edilebileceklerdir.

2.1.6- Devlet i¢ Borglanma Senetlerinin Gelir ve Kurumlar Vergisi Disindaki Vergiler

Acisindan Degerlendirilmesi

4749 Sayilli Kamu Finansmani ve Borg Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanunun “Vergi, re-
sim, harg ve fon istisnasi” baslkh 15’inci madde hikkmiine gére, Hazine Mistesarliginca ihrag edilen
Devlet i¢ borglanma senetlerinin faiz ve anapara ddemeleri ve diger Devlet i¢ borglari ile ilgili gider,
islemler ve kagitlar, 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu ile 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu hikim-
leri sakli olmak kosulu ile her turli vergi, resim, harc ve fondan istisnadir.

S6z konusu hikim dolayisiyla devlet i¢ bor¢lanma senetleri ile bilinen devlet tahvili ve hazine bo-
nosunun yani sira i¢ borglanma senetlerinin g¢esitlendirilmesinin sonucu olan gelir ortakligi senetleri
ile gelire endeksli senetlerin tUzerinden gelir ve kurumlar vergisi disindaki hi¢cbir tiriinden vergileme
yapilamayacaktir.

2.2- Dis Borglanma Araclarinin Vergilendirilmesi

Hazine uluslararasi kuruluslardan borgclanmada iki sekilde rol oynar: (i) Hazine ya Devlet adina
ilgili uluslararasi kurulustan dogrudan bor¢lanirve bu borcu kendi kullanir veya baska bir kamu kuru-
muna devrederek onun kullanmasini saglar, (ii) ya da uluslararasi kurulustan borglanacak olan kamu
kurumuna garanti vermek suretiyle, bu kurumun bor¢lanmasini mamkdin kilar.3Bu kapsamda Hazi-
nenin en bilinen dis borglanma araci eurobonddur. Bunun disinda tiirev araglar vasitasiyla borglanma,
kredi, hibe vb. sekillerde de borglanmaktadir.

Bu boélumde daha ¢ok eurobondlarin vergilendiriimesi tzerinde kapsamli aciklamalar yapilacak
olup, diger dis bor¢clanma araclarinin sadece vergisel durumlar ortaya konulacaktir.

2.2.1- Eurobond Gelirlerinin Vergilendirilmesi

Eurobond (Euro Tahvil), Hazinenin kendi para birimi disindaki yabanci bir para birimi Gzerinden
cikardigi ve uluslar arasi piyasalarda ihrag ettigi tahvillerdir. S6z konusu tahvilleri iktisap edenler
dénemsel getiri olarak faiz geliri elde ederlerken, bu tahvilleri elden ¢ikarirken ortaya ¢ikan deger
artisindan da bir kazang elde etmektedirler. Eurobondlardan elde edilen faiz ve deger artis kazangla-
rinin vergilendiriimesi asagida alt basliklar halinde agiklanmistir.

2.2.1.1- Eurobond Faiz Gelirlerinin Vergilendirilmesi

Eurobondlardan elde edilen faiz gelirlerine Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici 67’'nci maddesinin

3https://www.ekodialog.com/ Erisim Tarihi: 10 Nisan 2016
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2'nci fikrasinda yer alan parantez ici hikim geregdi vergi tevkifati yapilmamaktadir. Diger taraftan
mezk(r Kanun’un 76'nci maddesinin 2’inci fikrasi uyarinca indirim orani dévize,altina veya baska bir
degere endeksli menkul kiymetler ile doviz cinsinden ihra¢ edilen menkul kiymetlerden elde edilen
gelirlere uygulanmayacaktir.

Bu acidan bakildiginda, eurobond faiz gelirlerinin vergilendiriimesinde hem gecici 67 hem de
76’inci madde hikminln uygulanamadigi bu nedenle bu gelirlerin vergilendiriimesinde ihrag tarihi-
nin bir 6neminin bulunmadigi ortaya ¢ikacaktir.

Bu dogrultuda s6z konusu gelirin;

¢« Tam mikellef tarafindan elde edilmesi halinde, Gelir Vergisi Kanunu’nun 94’Gncii maddesinin

(7-a) bendi kapsaminda %0 oraninda tevkifat yapilacaktir. Mezkdr Kanun'un 86’nci maddesinin
(1-c) maddesi kapsaminda s6z konusu tevkifata tabi gelirin beyan sinirini asmasi halinde (2015
takvim yili icin 29.000 TL'yi asmasi halinde) yillik beyanname ile beyan edilecektir.

¢ Eurobond faiz gelirinin dar mukelleflerce elde edilmesi durumunda, s6z konusu gelir (izerinden

Gelir Vergisi Kanunu’nun 94’incii maddesinin (7-a) bendi kapsaminda %0 oraninda tevkifat ya-
pilacak ve mezkdr Kanun’un 86’nci maddesinin 2'nci fikrasi kapsaminda beyan edilmeyecektir.

2.2.1.2- Eurobondlarin Elden Cikarilmasi Sonucu Elde Edilen Gelirlerin Vergilendirilmesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun mukerrer 80’inci maddesi hilkmi uyarinca, Hazinenin kendi para birimi di-
sindaki yabanci bir para birimi tzerinden ¢ikardigi ve uluslar arasi piyasalarda ihrag ettigi tahvillerin (Eu-
robond) elden ¢ikarilmasindan saglanan gelirler deder artisi kazanci kapsaminda vergilendiriimektedir.
S6z konusu gelirlerinde vergilendiriimesi tam mukellefler agisindan 01.01.2006 tarihi 6ncesi ve sonrasi
olarak iki ayri baslik altinda agiklanmis olup dar mikellefler agisindan 258 seri no.lu Gelir Vergisi Genel
Tebligi'nde yer alan agiklamalar dogrultunda bdéyle bir ayrima gidilmesine gerek bulunmamaktadir.

2.2.1.2.1- 01.01.2006 Tarihinden 6nce Elde Edilen Eurobondlarin Tam Mikelleflerce
Elden Cikarilmasi Sonucu Elde edilen Gelirlerin Vergilendirilmesi

01.01.2006 tarihinden dnce Hazine tarafindan yurtdisinda yabanci para cinsinden ihra¢ edilen

borgclanma senetlerinin (Eurobond) vergilendiriimesinde 31.12.2005 tarihinde gegerli olan Gelir Ver-
gisi Kanunu’nun mukerrer 80. madde hikimleri uygulanacaktir. S6z konusu madde hikmiine gére
eurobondlarin elden ¢ikariimasindan saglanan kazang deger artisi kazancidir. 01.01.2006 tarihinden
once ihra¢ edilen eurobondlarin iktisap bedelinin tespitinde endeksleme yapilabilmesi igin artis ora-
nin %10 veya Uzerinde olmasi sartl aranmayacaktir. Endeksleme yapildiktan sonra tespit edilen alim
satim kazancinin 2015 takvim yili igin 23.000 TL istisna tutarini asan kismi yillik gelir vergisi beyan-
namesiyle beyan edilecektir. Gelir Vergisi Kanunu'’nun mukerrer 80. maddesinde belirtilen menkul
kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarinin elden ¢ikarilmasi nedeniyle elde edilen kazanca istisna
uygulanmayacagina iliskin dizenlemenin yurirlik tarihi 01.01.2006 oldugu igin, 01.01.2006 tarihin-
den once ihrag edilen eurobondlarin tam mikelleflerce satisindan elde edilen gelire istisna tutarinin
uygulanmasina bir engel bulunmamaktadir.

2.2.1.2.2- 01.01.2006 Tarihinden Sonra Ele Edilen Eurobondlarin Tam Mukelleflerce
Elden Cikarilmasi Sonucu Elde Edile Gelirlerin Vergilendirilmesi
Gelir Vergisi Kanunu'nun gegici 67’nci maddesinin (1) numaral fikrasina gore Hazine tarafindan
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yurtdisinda ihrac edilen menkul kiymetlerin alim satiminda s6z konusu fikra hikmu uygulanmaya-
caktir. Bu nedenle 01.01.2006 tarihinden sonra ihrac edilen eurobondlarin elden cikariimasi halinde
gecici 67°'nci madde kapsaminda tevkifat yapilmayacak ve genel hiikkiimlere gore vergilendirme yapi-
lacaktir. Gelir Vergisi Kanunu'nun mikerrer 80. madde hikimlerine gdre eurobondlarin elden ¢ika-
rilmasi sonucunda elde edilen kazang deger artisi kazancidir. iktisap bedelinin tespitinde endeksleme
yapilabilmesi igin UFE artis oraninin %10 veya uzerinde olmasi sartl aranmaktadir. Menkul kiymetin
alis tarihindeki Merkez Bankasi doviz alis kuruna gére tespit edilen degeri endekslemeye tabi tutula-
caktir. Menkul kiymetlerin elden ¢ikarilmasi neticesinde elde edilen deger artis kazanci istisna kapsa-
minda olmadigindan 01.01.2006 tarihinden sonra ihra¢ edilen eurobondlarin tam mikelleflerce elden
cikarilmasi neticesinde dogan gelirin tamami yillik gelir vergisi beyannamesiyle beyan edilecektir.

2.2.1.2.3 - Eurobondlarin Dar Mukelleflerce Elden Cikarilmasi Sonucu Elde Edile

Gelirlerin Vergilendirilmesi

258 seri No.lu Gelir Vergisi Genel Tebliginde, Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67’nci maddesinin (7)
numaral fikrasinda dar mikelleflerin hazine tarafindan yurt disinda ihra¢ edilen menkul kiymetlerden
sagladiklar kazanclar icin, tevkifata tabi tutulsun tutulmasin, munferit ve 6zel beyanname vermeye-
cekleri belirtiimistir.Dar mukellef gergek kisiler agisindan Hazine tarafindan yurt disinda ihrag edilen
menkul kiymetlerin ihrag tarihinin bir 6nemi bulunmamaktadir.

2.2.2- Diger Yurt Digi Borglanma Gelirlerinin Vergilendirilmesi

4749 Sayilll Kamu Finansmani ve Bor¢ Yodnetiminin Dizenlenmesi Hakkinda Kanunun “Vergi, re-

sim, har¢ ve fon istisnasi” baslkli 15’inci madde hikmune gore;

Hazine Mustesarligi tarafindan borglu sifatiyla veya Hazine garantileri ile saglanan;

* Program kredisi ve proje kredilerinin temini, ikrazi, devri, tadili veya uzatilmasina iligkin islem-
ler ve kagitlar,

« Uluslararasi sermaye piyasalarinda kullanilan finansman aragclari ile yapilacak borclanma an-
lasmalarinda 6ngdrulen 6édemeler, islemler ve kagitlar ve bu piyasalarda ihrac edilen menkul
kiymetler,

« Devlet dis borclarinin uluslararasi sermaye piyasalarinda kullanilan tirev trtnler dahil olmak
Uzere her turli finansal araglar vasitasiyla yonetilmesine veya yeniden yapilandiriimasina iliskin
anlasmalarda 6ngorilen islemler ve kagitlar,

« d) Devlet dis borglar ile ilgili kredi anlasmalarinda dngdérulen butin 6deme ve islemler (dis
proje kredileri cergevesinde yapilacak 6demeler dahil, kredilerin kullanimlari harig),

Her tirld vergi, resim, harg ve fondan istisnadir. S6z konusu istisnadan mezkar Kanun kapsamin-

da saglanan hibeler ile Avrupa Birliginden saglanan hibelerin temini, devri, tadili ve kullanimina iliskin
islem ve kagitlar da yararlanmaktadir.

2.3- Kira Sertifikalarinin Vergilendirilmesi

Hazine Mistesarhgl, borclanma araclarinin gesitliginin arttirlmasi maksadiyla 4749 sayili Kamu
Finansmani ve Bor¢ Y6netiminin Dizenlenmesi Hakkinda Kanunun 7/A maddesinin verdigi yetkiye
dayanarak kira sertifikasi ihrag etmeye baslamistir. Kamuya ait atil tasinmazlarin varlik kiralama
sitemi icerisinde degerlendirilerek finansman saglanmasi amaciyla tamami hazineye ait olan Hazine
Mistesarhgi Varlik Kiralama Anonim Sirketi (HMVKS) Hazine Mustesarligi tarafindan kurulmustur.
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Tamami Hazine Mistesarligina ait olan varlik kiralama sirketlerinin denetimi Hazine Mustesarli-
ginin denetimi gergevesinde yapilir. Bu sirketler, 6102 sayili Kanun, 4/1/1961 tarihli ve 213 sayil Vergi
Usul Kanunu ve ilgili diger mevzuat uyarinca defter tutma ve diger yikamliliklerden muaftir.

6456 sayili Kanunun 42'nci maddesi ile Kurumlar Vergisi Kanunu’'nun 4’incii maddesinin birinci
fikrasina eklenen (0) bendi ile 28/3/2002 tarihli ve 4749 sayilli Kamu Finansmani ve Bor¢ Y®netiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanunun 7/A maddesine gore kurulan ve tamami Hazine Mistesarligina ait
olan varlik kiralama sirketleri kurumlar vergisinden muaf tutulmustur. Bu muafiyet hikma 29/6/2012
tarihinden gecerli olmak Uzere yirirlige girdiginden, anilan varhk kiralama sirketleri 29/06/2012 ta-
rihinden itibaren kurumlar vergisinden muaftir.

HMVKS ile ilgili olarak diger vergi kanunlari yoniinden degerlendirme yapildiginda asagidaki di-
zenlemeler ile karsilasiimaktadir:

e 3065 saylli Kanunun (17/4-g) maddesi ile kilce altin, killge giimds, doviz, para, degerli kagitlar,
hisse senedi, tahvil, varlik kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilen kira sertifikalari, Turkiye'de
kurulu borsalarda islem géren sermaye piyasasi araglarinin teslimi KDV'den istisna edilmistir.

¢ Yine mezkdr Kanun'un (17/4-u) maddesi uyarinca menkul, gayrimenkul ve maddi olmayan var-
liklarin, varlik kiralama sirketlerine devri ile bu varliklarin varhk kiralama sirketlerince kiralan-
masi ve devralinan kuruma devri KDV'den istisna edilmistir.

¢ 6802 sayili Kanunun 33’Uncli maddesinin Bakanlar Kuruluna verdigi yetkiye istinaden yayim-
lanan 2011/1854 sayili Bakanlar Kurulu Kararinin 5’inci maddesi ile degisik 98/11591 sayil
Kararnamenin eki Kararin 1'inci maddesinin (f) ve (g) bentlerine goére; yurt icinde Turk Lirasi
cinsinden ihrag edilen tahviller ve varlik kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilen kira sertifika-
larinin geri alim ve satim taahhtdi ile iktisap veya elden ¢ikariimasi ile vadesi beklenmeksizin
satisi nedeniyle lehe alinan paralar %1 oraninda BSMV ye tabi bulunmaktadir. Ancak, anilan
karar hikmu yurt disinda ihrag edilen kira sertifikalari ile yurt icinde déviz cinsinden ihrag edilen
kira sertifikalarini kapsamadig igin bu sertifikalara iliskin s6z konusu islemler sonucunda lehe
alinan paralara BSMV oraninin %5 olarak uygulanmasi gerekmektedir. 4749 sayill Kanunun 7/A
maddesine gore kurulan varlik kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilen kira sertifikalarindan
29.06.2012 tarihinden itibaren elde edilen kira gelirleri ve vade sonunda lehe alinan paralar
BSMV den istisna bulunmaktadir. 29.06.2012 tarihinden dnce sz konusu tutarlara BSMV is-
tisnasi uygulanmasi mumkin bulunmamakta olup, bu tutarlar Gzerinden %5 oraninda BSMV
hesaplanmasi gerekmektedir.

Ote yandan 4749 Sayili Kamu Finansmani ve Borg Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanunun
“Vergi, resim, harg ve fon istisnasi” baslikli 15’inci madde hikmune goére; 7/A maddesi kapsaminda
gerceklestirilecek islemler ve ihrac edilecek kira sertifikalari ile kira sertifikalarinin ihracina iligkin
islem ve kagitlar, damga vergisi ve harclardan ve genel yonetim kapsamindaki kamu idareleri ile bu
idarelere bagll veya bu idareler nezdinde tesis edilen kuruluslar tarafindan déner sermaye ve sair
isimler altinda alinan Ucretlerden mustesnadir.”

3-SONUC

Hazine Mistesarligi, kamu finansmaninin saglanmasi amaciyla Devlet tahvili, Hazine bonosu, Eu-
robond gibi araclara ilaveten son yillarda kira sertifikasi, gelire endesli senet,gelir ortakhdi senedi
gibi alternatif bor¢clanma araglarina basvurmaktadir. S6z konusu bor¢glanma araclarini satin alan ve
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bir anlamda héazineye finansman saglayan kisi ve kuruluslar, sagladiklari bu finansmanin karsiliginda

bir gelir elde ederler. Borglanma araclarindan elde edilen gelirlerin vergi kanunlari karsisindaki du-

rumu, suphesiz ki bu kisi ve kurumlarin s6z konusu araclara ilgisini, dolaysiyla hazinenin finansman

teminine dogrudan etki edecektir. Bu husus 6zellikle geleneksel borglanma araclarina ilaveten piya-

saya sirulen kira sertifikasi, gelir ortakligi senedi, gelire endeksli senetler gibi yeni bor¢glanma arac-

larinda borg verenlerin bu araclara ilgisinin arttirlmasi agisindan 6nem arz etmektedir. Bu kapsamda

geleneksel araclarin yaninda yeni bor¢glanma araglarinin vergi kanunlari agisindan degerlendiriimesi

calismamizda ayrintili olarak yapilimistir.
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