MENKUL KIYMET ALIM SATIMINDAN ELDE EDILEN KAZANGLARIN GELIR VERGISI
ACISINDAN DEGERLENDIRILMESI

Cemalettin TURAN

Hesap UZMANI

I- GIRIS:

Bir kazancin vergilendiriimesinde; onun dogusu ve elde edilisi itibariyle yer aldigi gelir
unsuruna gore farkli hikimler uygulanacagindan (kazancin tespiti usullerinde, muafiyet ve istisna
hakumlerinin uygulanmasinda ortaya ¢ikan farkhliklar buna 6rnek olarak gosterilebilir) 6zellikle gelir
vergisinde, kazancin niteliginin belilenmesi ve hangi gelir unsuruna gireceginin tespiti gok
onemlidir.

Bir gercek kisinin elde ettidi; kaynagdi, menkul kiymet alim satimi olan kazanci niteligine
gore ya ticari kazanctir ya da deger artisi kazancidir. Bu tlr kazanglarin niteliginin belirlenmesi
uygulamada her zaman ¢ok kolay degildir. Uygulamada ortaya ¢ikabilecek sorunlarin ¢ézimune
yardimci olabilmek amaciyla konu asagida cgesitli yonleriyle tartisiimistir.

Il- ILK YAKLASIM:

Bu noktada Once su soruyu cevaplandirmak konuya ilk yaklasiminizi saglayacaktir: Bir
menkul kiymet hangi amacla iktisap edilir? Menkul Kiymet nigin satin alinir?

Cevaplandiriimasi gereken bir ikinci soru, menkul kiymetin bir 6zel portfdye mi yoksa, zaten
var olan, sahsi veya ortaklik seklindeki bir ticari isletmeye mi dahil oldugudur.

Simdi bu sorulari cevaplandirmaya calisalim

Bir menkul kiymet, tekrar satiimak ve bu sekilde bir kazan¢ elde etmek amaciyla iktisap
edilebilir. Bu halde alim-satim faaliyetinin "ticari" oldugu kabul edilir. Ticaret hukuku agisindan bir
degerlendirme yapilirsa, bu r"-faaliyetlerle ugrasmak, bir ticari isletmenin varligina delalet tegkil
edecektir. (TTK. 11 ve 12) Ticari isletme ya bir takim sekli unsurlariyla ortaya ¢ikmistir (isyerinin
acllmasi, personel istihdami, sermaye tahsisi faaliyetin dizenli bir muhasebeye ihtiyac
gostermesi... gibi) ya da bunlar gérinirde yoktur fakat ortada bagimsiz (6zel portféyl asan)
devamli kazang elde etmeye yonelik iktisadi bir faaliyet vardir. Yani ticari faaliyet asgari unsurlari
ile tesekkll etmistir. Bu faaliyetlerden dogan kazanclar GVK.'nun 37. maddesinin ilk fikrasina gére
ticari kazangtir.

Bunun diginda, bir menkul kiymet kigisel servetin korunmasi amaciyla veya baslangicta
herhangi bir amag¢ olmadan ivazsiz olarak da iktisap edilebilir. Burada en azindan baglangicta alim
satim yoluyla kazang elde etme amacinin olmamasi, yatirimciya uzun vadeli yatirim dusuncesinin
hakim olmasi (6rneg@in bor¢ senetlerinde tahvil ve tlrevleri vade sonunun, ortaklik hakki saglayan
senetlerde hisse senetleri ve turevleri sonsuz vadenin hedef alinmasi) temel espridir. Burada faiz
veya kar pay! elde etme amaci birinci plandadir. Amag¢ devamli alim-satim yoluyla kazang elde
etmek degildir. Alim-satim normal sartlar altinda arizi bir olaydir. Bunun ticari faaliyet olmadig
aciktir. Bu nedenle GVK'nda bu sekilde, menkul kiymetlerin arizi alim satimindan dogan kazanglar
ticari kazang diginda "deg@er artigi kazanci" olarak nitelendirilerek vergiye tabi gelire dahil edilmistir.
(GVK. 80 ve M(k.80/2).

Menkul kiymet iktisap edilirken amag, bunun satiimasi ve bu suretle kazang elde edilmesi
olmadid1 halde; bu, bu menkul kiymetin hi¢ bir zaman satilmayacagi/elden c¢ikariimayacagdi
anlamina gelmez. Bir ¢cok nedenle bunlar elden c¢ikarilabilir. Elden c¢ikarmanin nedeni de
muhtemelen arizi karakter tagsimaktadir. Ornegdin beklentilerin degismesi, kisisel tasarruflarin
alternatif yatinm alanlarina kaydiriimak istenmesi, yine sahsi planda énceden 6ngdrilemeyen bir



ihtiyacin giderilmesi gereginin ortaya ¢gikmasi elde bulunan menkul kiymetin temsil ettigi degerlerde
olaganustu degisiklik olmasi... Butlin bunlar devamlilik karakteri tagimayan nedenlerdir.

Ancak, eder elden ¢ikarmanin nedeni bunlar diginda, devamlilik karakteri tasiyorsa, bu
nedene bagl elden cikarmalari daha farkli bir degerlendirmeye tabi tutmak gerekecektir.
Devamlilik karakteri tasiyan, elden g¢ikarma nedeni, bu isten kazang¢ elde etmek niyeti olarak
karsimiza ¢ikar. Bu halde de, elde edilen kazanglar bir noktaya kadar deger artisi kazanci olarak
nitelendirilecektir. Fakat bu nedene bagh elden ¢ikarmalar (muhtemelen yeniden satin almalarla
birlikte) belli araliklarla tekrarlanmaya baslanirsa bir yerden sonra baslangigtaki hakim unsurun
agirhgini kaybettigini hatta fiilen ortadan kalktigini, artik alim satimindan kazang¢ elde etme
amacinin 6n plana ciktigini kabul etmek gerekir. Bu asamada artik arizi/tesadufi nitelikte bir
kazangtan cok "surekliligi" olan bir kazang ile karsi karsiyayiz demektir. Bu durumda bu kazancin
girecegi gelir unsuru da degisecektir.

GVK’'nda bu durumu. karsilamak ve dogabilecek tereddutleri gidermek amaciyla 37.
maddeye bir hikim konulmustur: 5 bend. Bu bend hikmine goére, kendi nam ve hesaplarina
menkul kiymet alim-satimi ile devamli olarak ugrasanlarin bu faaliyetlerinden elde ettikleri
kazanclar GVK’nun uygulanmasinda ticari kazan¢ sayilacaktir. ("Devamli olarak ugrasanlar”
ibaresi, ayni maddenin 4. bendindeki ifade ile paralellik saglanmasi amaciyla 202 s. Kanunla 1963
yilinda getirilmistir. Onceki hikim ‘istigal edenler" seklinde idi. Bu ifade degisikligin anlam
degisikligine yol agmadigi agiktir).

Kendi nam ve hesabina menkul kiymet alim satimi ile "devamh" olarak ugrasmak ne
demektir? Bir gergek kisi hangi durumda bu isle "devamli" olarak ugrasiyor kabul edilecektir?
Bunun obijektif bir 6lctsu olabilir mi? Yani bu konunun yorumlanmasinda stratejik bir Gnemi oldugu
anlagilan "devamhlik" nasil uygulanacaktir?

[lI- DEVAMLILIKTAN NE ANLASILMALIDIR?

Kanuna, tereddutleri gidermek amaciyla konuldugu anlasilan sézkonusu 5. bend hakmu;
icinde yer alan "devamli olarak ugragsmak" ibaresi kolaylikla uygulanamayacagi icin yeni
tereddltlerin dogmasina yol acmistir. Gergekten, uygulamada devamliliktan ne anlasiimasi
gerektigini cdzmek kolay degildir. Bu konuda belirmis bir yontem veya igtihat da yoktur. Bu konuda
bir genel kural koyulamayacagi bellidir. Elbette her olay kendi sartlari icinde degerlendirilecektir.
Ama GVK'nda, sanildigindan daha fazla énem atfedildigi anlasmadan (Deger artigi kazanglari igin
ongorilen iki ayri istisna hikminde -GVK. Muk. 81/Besinci Fikra ve Gegici 27. madde kendi nam
ve hesaplarina menkul kiymet alim-satimi ile devamli olarak ugrasanlarin bu faaliyetlerinden elde
ettikleri kazanclarin sézkonusu istisnalardan yararlanamayacagi 6zellikle belirtiimistir.) "devamli
olarak ugrasmak" ibaresine uygulama planinda da anlam kazandirmak, en azindan bu nedenle
gereklidir.

Muamelenin devamli olup olmadid faaliyet sahibinin niyetine baglidir.

Faaliyet sahibi disinda hi¢ kimsenin bilemeyecegdi bu subjektif unsurun bazi objektif élguleri
olabilir.

Alim-satim islemlerinin sayisi bunlardan biri olabilir, Belli bir zaman dilimi i¢cinde, alim satim
islemlerinin ¢oklugu, yani birden fazla olmasi, alim satim igleminden devamli kazang¢ elde etme
amacinin/niyetinin varligina karine tegkil eder.

Belli zaman dilimi olarak 1 takvim yili alinabilir. Bu kabul tarzi, menkul kiymetlerin iktisap
tarininden itibaren 1 yil gectikten sonra elden cikariimasindan saglanan ve ancak deger artigi
kazanci olarak nitelendirilebilecek olan kazanclarin vergilendiriimemesine yénelik anlayisa da
uygun dusecektir. (GVK. Mik. 80/2. madde hikmunin 2772 s. Kanunla 1.1.1983'te itibaren gegerli
olmak Uzere degisik sekli. Bu hukimle yeniden getirilen 1 yillik sure halen yurarlaktedir.)

islem sayisina gelince; Once su noktayi vurgulamak faydali olabilir:



GVK'nda bu hikmun yer aldigi her ¢ maddede (37/5. Mik. 81/Bes, Gegici 27) alim ve
satim islemleri birlikte sayiimistir. Bu, su nedenle énemli olabilir: islemlerden sadece biri igin degil
her ikisi i¢in de 1 takvim yili icinde en az 2 defa tekrarlanmis olma sarti énerilebilir. Ornegin 1
takvim yili icinde hi¢ alim yapilmadan veya 1 defa alim yapilmasina karsilik, daha énceden mevcut
veya o ylil icinde alinan menkul kiymetler birden fazla defa (bélinmek suretiyle) satim islemine
konu edilebilir. Sadece satim isleminin birden fazla olmasi faaliyete devamlilik karakteri
atfedilmesine yeterli olmayabilir.

Bu sekilde belirlenen islem sayisinin olaylarin gergek mahiyetinin tespitinde vyeterli
olmayacag! hatta bizi yaniltici sonuglara goétirecegi de savunulabilir. Ancak baska bir objektif 6lgu
de yoktur. Kaldi ki iglem sayisinin objektif bir 6lgu olarak kabul edilmesi ilk kez burada
olmamaktadir. Ornegin éding para verme isleri karsiliginda elde edilen faizlerin hangi hallerde
menkul sermaye iradi hangi hallerde ticari kazan¢ sayilacagi konusunda HUK. Danisma
Komisyonunun bir kararinda "iglem sayisi" objektif 6lcu olarak kabul edilmigtir; (12.7.1965 t. ve 135
Yayin Sira No'lu Karar.) Bu konuda kazai ictihatlardaki anlayis da ayni yondedir.

IV- SAHSI VEYA ORTAKLIK SEKLINDEKI BIR TICARI ISLETME BUNYESINDE
YAPILAN MENKUL KIYMET ALIM-SATIMI:

Burada ele alacagimiz ticari isletme, esas faaliyeti menkul kiymet alim" satimi olmayan
ticari isletmedir. Esas faaliyeti menkul kiymet alim-satimi olan ticari isletmenin bu faaliyetlerinden
dogan kazanglar sahipler nezdinde GVK. 37/Birinci Fikra ve Uglnci Fikra hilkimlerine gdre zaten
ticari Kazang olarak nitelendirilecektir.

Esas faaliyeti menkul kiymet alim-satimi olmayan sahsi veya ortaklik seklindeki ticari
isletmenin aktifinde menkul kiymet bulunabilir. Bu durumda menkul kiymetin hangi amacla iktisap
edildiginin, kazancin niteliginin tespit edilmesi bakimindan énemi yoktur. Menkul kiymet, alim-
satimindan kazang elde etmek, veya uzun vadeli yatirrmda bulunmak veya baslangigta belirgin bir
amac olmadan ivazsiz bir tarzda iktisap edilmis olabilir. Sonu¢ dedismez: Alim-satim islemi arizi
nitelikte de olsa bu islemden dogan kazang GVK.'nun 37/Uglncii Fikra ve Muk. 80/Son Fikra
(menkul kiymetleri "haklar"i diginda tutmak icin bir neden yoktur) hukidmlerine gére ticari kazang
saylilir ve bunlara ticari kazan¢ hakkindaki hukimler uygulanir.

Elde edilen kazancin ticari kazan¢ sayllmasi halinde, kanunda; deger artisi kazanci
niteligindeki kazanglar i¢in dngérilen istisnalarin bu kazancglar i¢in uygulanmamasi gerekir. Bu
degerlendirme tarzi e&as itibariyle asagida ele alacagimiz Gegici 27. maddenin yorumu agisindan
onemli olmakla birlikte yeri gelmigken, ticari igsletme bunyesinde cereyan eden menkul kiymet alim
satiminda, menkul kiymetin,

- borsada kayitli olup olmamasinin,
- ivazli veya ivazsiz iktisap edilmesinin
- iktisap edilmesi ve elden ¢ikarilmasi arasinda gegen stirenin,

- elden cikariimasindan dogan kazancin miktarinin énemi olmadigini 6zellikle belirtmek
yararl olacaktir.

V- MENKUL KIYMET ALIM-SATIMI ILE iLGILI GEGICI iSTISNA:
3393 sayili Kanunla GVK’nda eklenen Gegici 27. madde hikm( aynen sdyledir:

"Menkul kiymet sahiplerinin, menkul kiymet alim satimina yetkili olan bankalar ve araci
kurumlar (borsa komisyonculari dahil) vasitasiyla menkul kiymetlerini elden g¢ikarmak suretiyle
sagladiklar kazanclar 31.12.1993 tarihine kadar gelir vergisinden mustesnadir. Kendi nam ve
hesaplarina menkul kiymet alim-satimiyla devaml olarak ugrasanlarin bu faaliyetlerinden elde
ettikleri kazanglar istisna kapsaminda degildir." (YUrirlik:1.1.1987)



GVK’nun Mik. 80/2. maddesine goére gelir vergisine tabi olmasi gereken deger artisi
kazanglari bu defa bu madde ile gegici olarak vergiden istisna edilmis olmaktadir. Bu istisnanin
kapsamini daha fazla genisletici tarzdaki bir yorum bizi yanhs sonuglara gétirebilir. Ornegin, esas
faaliyeti menkul kiymet alim-satimi olmayan sahsi veya ortaklik seklindeki ticari isletmelerin
blinyesinde yer alan menkul kiymetlerin elden ¢ikariimasindan dogan "ticari kazanglarin"da; bunlar
menkul kiymet alim-satim isi ile devamli olarak ugrasmadiklari i¢in, bu istisnadan yararlanmasi
gerekir seklindeki bir yorum, yaniltici olabilir. Su nedenle: "kendi nam ve hesaplarina menkul
kiymet alim satimiyla devamli olarak ugrasanlar" ifadesinin bu madde metninde yer almasinin
nedeni ile ayni ifadenin 37/5 bend hukmuinde yer almasinin nedeni aynidir; deger artigi kazanci
ticari kazang¢ sinirinin ¢izilmesi. Yani ticari kazan¢ sayillan kazanglar bu gecici istisnadan
yararlanamayacaktir. Hal béyle iken kanunen ticari kazang kapsamina alman (GVK. 37/Ug. Miik.
80/Son) ticari igsletme blnyesindeki menkul kiymet alim satim igsleminden dogan kazanglarin
istisnadan yararlanabilecedi yorumunu yapmak tutarli degildir. Ote yandan bunun, yani esas
faaliyeti menkul kiymet alim satimi olmayan ticari isletmelerin blinyesinde elde edilen ve kanunen
ticari sayilan kazanglarin vergiden istisna edilmesi arzulanir bir sey olabilir. Bunun i¢in ancak yeni
bir duzenleme yapilmasi gerekir. Mevcut Gegici/27. maddenin ne |afzi ifadesinden ve ne de
amagcsal yorumundan buna ulagsmaya imkan yoktur.

VI- COBERLIK NEDIR?

Menkul kiymet alim satimindan elde edilen kazanglarin gelir vergisi agisindan
degerlendiriimesinde bu konuya da kisaca deginmekte fayda var.

ingilizce deki "jobber" kelimesinden, mevzuatimiza (91 sayili KHK ile yirirlikten kaldirilan
1929 tarih ve 1447 sayili Menkul Kiymetler ve Kambiyo Borsalari Kanunu) gecen bu kavram kendi
nam ve hesabina menkul kiymet alim satimi de ugrasan kimseleri ifade eder. Baskasi hesabina
alim satimindan, kambiyo ve nakit islemleri yapmaktan yasaklanmis olan cober, menkul kiymet
alim satiminda uzmanlasmis kisidir. Buglnkl aracilik sisteminde kendisine hi¢ yer verilmeyen
coberin eski sistemde de 6nemli bir varligi ve islevi olmadigdi bilinmektedir. Borsanin kayitli Gyeleri
olarak énceleri klglk ¢apta da olsa faaliyet gdsteren coberlerin, ilk sarsintiyi 1938 yilinda borsanin
Ankara'ya tasinmasi nedeniyle gecirdikleri sanilmaktadir. Bir gorise gore zaten kazancgli bir
meslek olmayan coberlik faaliyeti, 1949 vergi reformundan sonra tamamen terkedilmigtir.

1949 tarihli ve 5421 sayil GVK'nde coberlik islerinden elde edilen gelirin ticari kazang
sayllacagi belirtilmigtir. Ayn1 hikim 1961 yilinda 193 sayili Kanunla yapilan dizenlemelerde de yer
almigtir. Halen yurdrlikte olan bu hikmun, coberlik faaliyeti ortadan kalktigi ve zaten bugunku
aracilik sisteminde kendisine yer verilmedidi icin pek islerligi yoktur.

VII- SONUG:

Sermaye piyasasinda son yillarda yasanan olumlu gelismeler, menkul kiymetlerin gok genis
bir kesimin giindemine girmesine yol agmistir. Bu olumlu ve umut verici gelismede bir ¢gok unsurla
birlikte hi¢ suphesiz vergi kanunlarinda son yillarda yapilan tesvik edici diizenlemelerin de énemli
roli olmustur. Ancak, menkul kiymetlerin alim satimindan elde edilen kazanclarin vergi kanunlari
karsisindaki durumu hakkinda henlz acikha kavusmamis, tereddit edilen noktalar vardir.
Bunlarin en o6nemlilerinden biri yukarida 6zetlemeye calistigimiz, bu isle "devamli olarak
ugramaktan" ne anlasilmasi gerektigi, buna bir objektif olcinin getirilip getirilemeyecegidir.
Kamuoyunda bu konuda olusan tereddutlerin giderilmesi bakimindan, vergi idaresinin tavrinin net
bir sekilde ortaya konulmasinda buyuk fayda vardir.

(1) Danigtay 7. Dairesinin 2801 sayili yasanin uygulamasi ile ilgili olarak 19.12.1983 giin ve E:' 1983/182, K: 1983/3653 sayil
bir kararinda da bu goris benimsenmistir. (Danistay Dergisi, Yil 14. Sayi 54-55, 1984) Kararin konuyla ilgili bolimi
soyledir.



