	


Eurobondlarda kazanç nasıl tespit edilecek?
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Hazinenin gerek yurt içinde gerekse yurt dışında ihraç ettiği tahvil ve bonoların elden çıkarılmasından sağlanan kazançlar "değer artış kazancı" olarak gelir vergisine tabi. Söz konusu menkul kıymetlerin elde tutulması suretiyle elde edilen kupon faiz gelirleri ise "menkul sermaye iradı" olarak gelir vergisine tabi. 
Bugün bunların beyan esaslarını, istisna uygulamasını vs. açıklamayacağız. Kısaca bu gelirlerin nasıl enflasyondan arındırılacağını belirttikten sonra, döviz cinsinden ihraç edilen kağıtlarda kazanç tespitinin nasıl yapılacağını açıklamaya çalışacağız.

Enflasyondan arındırma
TL cinsinden ihraç edilmiş tahvil ve bonolar dolayısıyla elde edilen faiz gelirlerinde enflasyondan arındırma indirim uygulaması ile yapılır. Faiz gelirlerinin "indirim oranı" uygulanarak bulunan kısmı gelir sayılmaz, kalan reel kısım üzerinden vergilendirilir. 
TL cinsinden ihraç edilen kamu kağıtlarının elden çıkarılmasından elde edilen kazançların enflasyondan arındırılması ise, alış bedelinin aylık bazda TEFE artış oranında artırılarak satış kazancının tespit edilmesi suretiyle sağlanır. 
Döviz cinsinden açılan hesaplara ödenen faiz ve kar payları ile dövize, altına veya başka bir değere endeksli menkul kıymetler ve döviz cinsinden ihraç edilen menkul kıymetlerden elde edilen gelirler zaten reel tutarlar olduğu için indirim uygulaması yapılmaz. Bu nedenle döviz cinsinden elde edilen Hazine bonosu ve Devlet tahvili faiz gelirleri, faizin tahsil edildiği tarihteki kurla TL'ye çevrilmek suretiyle dolaylı olarak enflasyondan arındırılır. 
Böyle olunca da, döviz cinsinden veya dövize endeksli olarak ihraç edilmiş kamu kağıtları (eurobondlar dahil) satış kazancının döviz cinsinden tespit edilmesi gerektiğini düşünüyor insan. Ancak hemen belirtelim Maliye böyle düşünmüyor. 

Maliyenin görüşü
Bir mükellefe verilmiş olan özelgede, TL cinsinden ihraç edilmiş tahvil ve bonoların elden çıkarılmasından sağlanan kazançların tespitine ilişkin esasların, yabancı para cinsinden ihraç edilmiş olan tahvil ve bonolar için de geçerli olduğu belirtiliyor. Yapılan açıklamaya göre yabancı para cinsinden ihraç edilmiş tahvil ve bonoların satışından doğan kazanç, satış karşılığında elde edilen yabancı para tutarının TL karşılığından, bunların alımında ödenen yabancı para tutarının TL karşılığı ve varsa satış giderlerinin düşülmesi sonucu hesaplanmalı. Alım ve satımın farklı aylarda gerçekleşmesi durumunda da elde edilen kazancın tespitinde maliyet bedeli TEFE'deki artış oranında artırılarak dikkate alınmalı. 
Maliyenin görüşüne göre alışla satış arasındaki süreye ilişkin olarak ortaya çıkan kur farkları gelir sayılmalı ve vergiye tabi tutulacak satış kazancına dahil edilmeli. TEFE'deki artış kur farkının gelir sayılmasının etkisini belki kısmen veya tamamen bertaraf edebilirse de bunun garantisi yok. Kaldı ki aynı ay içinde yapılan alım satımlarda TEFE artırımı mümkün değil, ancak kurda ciddi dalgalanmalar olabilir. 
Bakanlığın görüşü kanunun lafzına dayanıyor, mantıki ve amaçsal yorum yapılmamış. Kanunda yer alan ve sadece dar mükelleflerin menkul kıymet satışlarında kur farklarının kazanca dahil edilmeyeceğini öngören hükümden hareketle ulaşılmış bir sonuç. Tutarlı olmak için de yabancı para cinsinden yapılmış bir yatırımda maliyet artırımı yapılabileceği kabul ediliyor.

Kur farkı faiz sayılamaz
Maliye'nin görüşüne aşağıdaki nedenlerle katılamıyoruz:
*Yerleşik yargı kararlarına göre döviz alım satımı nedeniyle ortaya çıkan kur farkları faiz sayılamaz ve vergilendirilemez. Çünkü alım satım tarihleri arasındaki kur farkı faiz değil, Türk parasının yabancı paralar karşısında değer kaybetmesinden kaynaklanan bir artıştır. 
*Keza döviz cinsinden verilen borcun ana parasına ilişkin kur farkı, faiz gibi parayı kullandırma hizmeti karşılığında alınan bir bedel olmayıp, verilen paranın aynen geri alınmasıdır. 
*Bunun, sadece dövizli mevduatlar veya dövizli alacaklar için geçerli bir kural olduğu söylenemez. Çünkü, dövizli mevduat hesaplarında veya dövizli alacaklarda anapara kur artışlarını vergi dışında tutan özel bir düzenleme yok. 
*Dar mükelleflerin menkul kıymet satışlarından doğan kur farklarının kazanç sayılmayacağı yolundaki hüküm zaten gereksiz.Yabancılarda kur farklarını vergileyemezsiniz.Bu düzenleme bir teşvik olarak değerlendirilecek olursa, bu teşvikin ülkeye geçici bir süre için gelen dar mükelleflere tanınmasına karşılık ülkeye kesin olarak gelmiş bulunan yerli müteşebbislere tanınmamış olmasının izahı yok. Yakında yerli yatırımcı bile bulamayacağız, diye boşuna söylemiyoruz.

Alternatif yatırım şekli
*Yabancı para enflasyonist dönemlerde alternatif bir yatırım şekli. Bakanlığın yaklaşımı doğru kabul edilecek olursa yabancı para alım satımlarında ortaya çıkan kur farklarının da vergilendirilmesi gerekir. Yabancı para alım satımı ile yabancı para cinsinden bir menkul kıymetin alım satımı arasında vergilendirme bakımından bir fark yaratılamaz. 
*Kişiler kur riskinden arınmak için yabancı para cinsinden yatırım yaparlar ve döviz cinsinden düşük bir faize razı olurlar. Oysa kur riskini alan kişiler TL cinsinden yatırım yaparak daha yüksek bir faiz geliri elde etmeye çalışırlar. Kur riskini almamak için döviz cinsinden menkul kıymet yatırımı yapan kişileri, vergisel olarak kur artış veya azalışından sorumlu tutmak hatalıdır. 
*Döviz cinsinden menkul kıymeti alıp vadesine kadar bekleyen bir kişinin elde ettiği döviz cinsinden faizi reel kabul edip kur farklarını vergilendirmezken, bu menkul kıymeti vadesinden önce elden çıkaran kişilerde vergilendirmek eşitlik ilkesine aykırıdır. 
*Mevzuatımızda dövizli işlemleri TL işlemlerden farklı esaslara bağlayan başka hükümler de vardır. Örneğin enflasyon düzeltmesinde dövizli işlemler TEFE ile düzeltilmezler, bunların kur değerlemesi ile düzeltilmiş olduğu kabul edilir. Keza döviz cinsinden senetler döviz cinsinden reeskonta tabi tutulur. 
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