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OZET SHOULD DERIVATIVE CONTRACTS WHICH IN-

Teknolojik gelisme ile birlikte kiresellesme
uluslararasi rekabeti gerek Ulkeler gerekse sirket-
ler aleyhine artirirken s6z konusu kisi ve Glkelerin
karsl karsiya kaldiklar finansal riskleri de artir-
mistir. Kiresellesmenin paralelinde artan riskler
daha anlasilmaz ve karmasik bir hale gelmistir.
S6z konusu riskleri kontrol altinda tutmak ve bu
risklerden kurtulmak icin farkli araclar arama yo-
luna gidilmis ve bunlardan biri olan tirev araclarin
bulunmasi énem arz etmistir. Turev arac olarak
adlandinilan forward, future, swap ve opsiyon s6z-
lesmelerinin Glkemiz icin de yeni birer enstriman
oldugunu soylemek vyanlis olmayacaktir. Turev
araclar Ulkemiz vergi mevzuatinda kendine yer
bulurken ozellikle “fiziki teslim gereken islemle-
rin KDV'ye tabi olmamasl” hususu bu calismada
ele alinmistir. Almanya ve Fransada fiziki teslim
gereken turev ara¢ sozlesmelerinin fiziki teslim-
leri KDV'ye tabi tutulurken bazi tlkelerde Ulkemiz
uygulamasina benzer sekilde KDV disinda olmak-
tadr.

Anahtar Sozciikler: Katma Deder Vergisi, Tu-
rev Araclar, Forward, Future, Swap, Opsiyonlar.
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VOLVE PHYSICAL DELIVERY BE SUBJECT TO VALUE
ADDED TAX?

ABSTRACT

While globalization and technological deve-
lopments increase international competition both
for countries and for companies, the financial risks
faced by persons and countries have also increa-
sed. The risks that have increased parallel to glo-
balization have also become more complicated
and obscure. Different instruments have been so-
ught to control and get rid of the risks in question
and it has become important to find derivatives,
which is one of these instruments. It would not
be incorrect to say that forward, future, swap and
option contracts which are referred to as deriva-
tives are new instruments for our country, too.
Derivatives are included in our country’s tax le-
gislation, and this article especially deals with the
issue of “transactions that require physical deli-
very are not subject to VAT”. Physical deliveries
of derivative contracts that require physical deli-
very are subject to VAT in Germany and France,
while in other countries, similar to the practice in
our country, they are excluded from VAT.

Keywords: Value Added Tax, Derivatives, For-
ward, Future, Swap, Options.
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Katma Deger Vergisinde Son Gelismeler

GiRiS

Tuketim vergilerinden olan ve 1 Ocak 1985 yiI-
linda uygulamaya gecen 3065 sayili Katma Deger
Vergisi Kanunu'nun® 1'inci maddesiyle islemle-
rin Turkiye'de gerceklesmesi sartiyla ticari, sinaf,
ziral faaliyet ve serbest meslek faaliyeti cerceve-
sinde yapilan teslim ve hizmetler, her turli mal
ve hizmet ithalati ve diger faaliyetlerden dogan
teslim ve hizmetler olmak Gzere ¢ baslik altinda
KDV'nin konusu hikim altina alinmistir. KDVK'da
verginin konusuna giren faaliyet konularina ilis-
kin herhangi bir tanim bulunmamaktadir. Bu ne-
denle s6z konusu faaliyetlerin tanimi ve niteligi
konusunda GVK'ya atif yapilmistir. GVK'da ilgili
hikim bulunmamasi halinde Tirk Ticaret Kanu-
nu ve ilgili diger mevzuata bakilacaktir.> KDV'nin
konusunu olusturan Kanun’un 1'inci maddesinin
(1)'inci bendinde “Ticari, sinai, ziraf faaliyet ve ser-
best meslek faaliyeti cercevesinde yapilan teslim
ve hizmetlers,” hikmu ile; yapilan faaliyetlerin
Turkiye'de yapilmasi ve islemlerin anilan Kanun
kapsaminda dederlendirilmesi icin ticari, sinai,
zirai ve serbest faaliyeti kapsaminda yapilmasi
gerekmektedir. Teslimin Tirkiye'de yapilmasinin
anlami, mallarin teslim aninda Tirkiye'de bulun-
masini4 ifade eder. 1 Seri No.lu KDV Genel Teblig'is
konu ile ilgili duzenleme yapmistir. S6z konusu
Teblig'e gore; Bir islemin katma deder vergisine
tabi olmasi icin, islemlerin Tdrkiye'de yapilmis
olmasi ve islemlerin Kanun‘un 4‘inci maddesin-
de sayilan mal teslimleri ve hizmet ifalarindan
ibaret olmasi gerekmektedir. Mal teslimlerinde
mallarin teslim aninda Turkiye'de bulunmasi, hiz-
met ifalarinda ise hizmetin Tirkiye'de yapilmasi,
veya hizmetten Tirkiye'de faydalaniimasi hal-
lerinde islemler Turkiye'de yapilmis sayilacaktir.
Kanunun 6/a maddesi uyarinca mal teslimlerin-
de mallarin teslim aninda Turkiye’de bulunmasi,

1 02.11.1984 tarih ve 18563 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

islemin Turkiye'de yapilmis sayilmasi icin yeterli
gorulmustir. Yani mal teslimlerinde mal teslim
eden sahsin uyruguna bakilmaksizin teslim Turki-
ye sinirlar icinde yapilmissa vergiye tabi olacak;
Turkiye disinda yapilan mal teslimleri ise vergi disi
kalacaktir. Diger bir deyisle bir Turk vatandasinin
Turkiye disindaki mal teslimleri vergilendirilme-
yecek, buna karsilik yabanci uyruklu bir sahsin
Turkiye icinde yaptigi mal teslimleri vergiye tabi
tutulacaktir. Hizmet ifalarinda islemin Turkiye'de
yapilmis sayilmasi icin, Kanun'un 6/b maddesi
uyarinca hizmetin Turkiye'de yapilmasi veya hiz-
metten Turkiye'de faydalanilmasi gerekmektedir.

15 Seri No.lu KDV Genel Tebligi'nin® “Yurt Di-
sindan Saglanan Hizmetler” baslikli (C) fikrasin-
da da benzer aciklamalar yapilmistir.” Buna gore
hizmet Turkiye disinda yapilsa bile faydalanma-
nin Turkiye icinde gerceklesmesi Katma Deder
Vergisi’'nin konusuna girmesi icin yeterli bir husus
olacaktir. Katma Deder Vergisi Kanunu’nun 4'inci
maddesinin “Diger faaliyetlerden dodan teslim ve
hizmetler” baslikli (3)'Unci bendi ise vergilendiri-
lecek diger teslim ve hizmetleri saymistir.

1. KATMA DEGER VERGiSi KANUNU’NDA VER-
GiYi DOGURAN OLAY

Katma Deder Vergisi'nde vergiyi doguran olay,
ticari, zirai, sinai ve serbest meslek faaliyeti cer-
cevesinde, Turkiye'de mal teslim edilmesi, hizmet
ifa edilmesi, mal ve hizmet ithal edilmesi ve ka-
nunda sayilan dider islemlerin yapilmasidir.? Kat-
ma Deder Vergisi Kanunu’nun 10’uncu maddesi ve
1 Seri No.lu Katma Deder Vergisi Genel Tebligi'nin®
“Vergiyi Doguran Olay” baslikli (V) No'lu fikra-
si KDV'de vergiyi doguran olayl tanimlamistir.®
Anilan hikimlerden de anlasildigi Uzere bir mal
teslimi veya hizmetin ifasi halinde, malin teslim
edildigi veya hizmetin tamamlandigi anda KDV

2 Sukru KIZILOT&Metin TAS; Vergi Hukuku ve Turk Vergi Sistemi, Yaklasim Yayincilik, Ankara, 2011, 5.298.

3 Soz konusu faaliyetin devamli surette yapilmasi gerekmektedir. Devamlilik arz etmeyen bu faaliyetler arizi kazanc olarak vergilendirilecektir.

4 Mualla ONCEL&Ahmet KUMRULU&Nami CAGAN; Vergi Hukuku, Turhan Kitabevi, 19. Baski, Ankara, 2010, 5.404.

5 30.11.1984 tarih ve 18591 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

6 21071985 tarih ve 18818 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

7 Anilan Teblig'de, Katma Deder Vergisi Kanunu'nun 1'inci maddesine gére islemler Turkiye'de yapildiklari takdirde vergiye tabi tutulabilecedi hikme-
dilmistir, KDVK madde 6/b uyarinca Turkiye'de yapilan, degerlendirilen veya faydalanilan hizmetlerin Turkiyede ifa edilmis sayilacagi, yurt disindaki
firmalara yaptirilan hizmetlerden bu kapsama girenlerin vergiye tabi olacaginin, bu gibi hizmet ifalarinda mukellef esas olarak yurt disindaki firma
olmakla birlikte, firmanin Turkiye'de ikametgahi, isyeri, kanuni merkezi ve is merkezi bulunmamasi halinde vergi, s6zu edilen Katma Deger Vergisi
Kanunu'nun 9’uncu maddesi geredince hizmetten faydalanan yurt icindeki muhatap tarafindan bagl bulunulan vergi dairesine sorumlu sifatiyla beyan
edilip ddenecedi belirtilmistir. S6z konusu Teblig, hizmet ithalatindan séz edebilmek icin faaliyetin Turkiye'de yapiimasinin hizmet ithalati olarak deger-
lendirmedigi, hizmet ithalati icin hizmetin yurt disinda yapilmasi gerektigini vurgulamistir.

8 Salim Ates OKTAR; Vergi Hukuku, Tarkmen Kitabevi, 7. Baski, istanbul, 2011, s.105.

9 30.11.1984 tarih ve 18591 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.
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dogmaktadir. Malin tesliminden veya hizmetin
yapiimasindan 6nce fatura veya benzeri belgeler
verilmesi halinde, bu belgelerde gdsterilen mik-
tarla sinirli olmak Gzere vergiyi doguran olay fa-
tura veya benzeri belgelerin dizenlenmesi aninda
KDV dogmaktadir. KDV'nin ortaya ¢ikmasi icin mal
teslimi veya hizmetin ifasi icin herhangi bir 6de-
menin yapilip yapilmamasinin veya 6demenin ne
sekilde yapildiginin bir énemi bulunmamaktadir.
Onemli olan, mal tesliminin gerceklesmis veya
hizmet ifasinin tamamlanmis olmasidir. Vergiyi
dodguran olayin yani teslimin gerceklesebilmesi
icin gonderilen malin, komisyoncu veya konsinyi
tarafindan diger bir kisiye tesliminin gerceklesme-
si gerekir.

2. KATMA DEGER VERGiSi KANUNU’NDA TES-
LiMm

3065 sayili Katma Deder Vergisi Kanunu’nun
2'nci maddesinde tanimlanan “teslim” KDV'nin
onem arz eden kavramlarindan biridir. KDV aci-
sindan vergiyi doguran olayin gerceklesmesi icin
de dikkat edilmesi gereken bir kavram olan “tes-
lim,” anilan maddede; “Teslim, bir mal (zerindeki
tasarruf hakkinin malik veya onun adina hareket
edenlerce, aliciya veya adina hareket edenlere
devredilmesidir” seklinde hukim altina alinmustir.
Teslim, mal tUzerindeki tasarruf hakkinin devredil-
mesini gerekli kildigindan ariyet ya da 6dinc ver-
me teslim sayilmaz. Ancak 6dinc olarak verilen
mallarin aynen dedil de benzeri nitelikte mallar
seklinde geri alinmasi sonucu olusan ve Borglar
Kanunu’nun 302 ve 306'nci maddelerinde dizen-
lenen karz sozlesmesine dayali islemlerde 6diing
olarak verilen mallarin tasarruf hakki devredildi-

dinden bu islemler teslim sayilmaktadir.”

Diger taraftan tasarruf hakkinin mutlaka bir be-
del karsiligi devredilmesi de sart degildir. Bedelsiz
teslimler sayilan hibe, bagis ya da teberru da ver-
gi kapsaminda dederlendirilecektir. Bedelsiz tes-
lim durumunda Katma Deder Vergisi Kanunu’'nun
27'nci maddesinde hiukum altina alinan emsal be-
delinin matrah olarak kabul edilecek ve vergileme
bu deder Gzerinden yapilacaktir. Mallarin birbirleri
ile digerini karsiligi olarak el dedistirilmesi de yani
trampa da teslim gibi ayni sekilde vergilemeye
tabi tutulur ve trampa, iki ayri teslim hikminde-
dir denilerek stz konusu islemlerin her ikisinin de
ayri ayri vergilendirilmesi gerektigi vurgulanmis-
tir. Trampada mallarin malkiyeti karsilikli olarak el
dedgistirdiginden her iki taraf icin de teslim sayila-
cak ve matrah, trampa edilen mallarin her birinin
emsal bedeli olacaktir. Ozel olarak teslim sayilan
durumlar Katma Deder Vergisi Kanunu’nun 3'Gnc
maddesinde hikim altina alinirken 1 Seri No.lu
KDV Genel Tebligi'nin® 1I/A-B bolimlerinde detayli
sekilde aciklanmistir.

3. TUREV ARAC SOZLESMELERINiN KDVK
KAPSAMINDA DEGERLENDiRILMES:i

3065 sayill Katma Deder Vergisi Kanunu’nun
17/4'0Gncl maddesinin (e) bendi “Banka ve sigor-
ta muameleleri vergisi kapsamina giren islemler”
ve ayni maddenin (g) bendi “Kulce altin, kilce
gimdus, kiymetli taslar (elmas, pirlanta, yakut,
zUmr(t, topaz, safir, zebercet, inci, kibik virconia)
doéviz, para, damga pulu, degerli kaditlar, hisse
senedi, tahvil, varlik kiralama sirketleri tarafindan
ihrac edilen kira sertifikalari...” istisna edilmistir.

Anilan madde ve Teblig uyarinca; mal teslimi ve hizmet ifasi hallerinde vergiyi doguran olay, mal teslimi veya hizmetin yapildigi, vergi alacaginin za-
maninda kavranmasi ve giivence altina alinmasi amaciyla malin tesliminden veya hizmetin yapiimasindan dnce fatura veya benzeri belgeler verilmesi
halinde, bu belgelerde gosterilen miktarla sinirli olmak tzere vergiyi doguran olay fatura veya benzeri belgelerin diizenlenmesi aninda, kisim kisim
mal teslimi veya hizmet yapilmasi mutad olan veya bu hususlarda mutabik kalinan hallerde ise her bir kismin teslimi veya bir kisim hizmetin yapilmasi
aninda, komisyoncular vasitasiyla veya konsinyasyon suretiyle yapilan satislarda vergiyi doguran olay, mallarin satici tarafindan komisyoncuya veya
konsinyasyon suretiyle mal satanlara verildigi anda degil mallarin komisyoncu veya konsinyatér tarafindan alictya teslimi aninda, malin aliciya veya
onun adina hareket edenlere génderilmesi halinde malin nakliyesine baslanmasi veya nakliyeci veya suriciye tevdi aninda, amortismana tabi menkul
veya gayrimenkul mallarin isletmede kullanilimak Gzere imal veya insa edilmesi halinde ise bu kiymetlerin aktife alinmasi veya kullanilmaya baslan-
masi yani s6z konusu kiymetlerin amortisman ayrilacak duruma gelmesi halinde, su, elektrik, gaz, 1sitma, sogutma ve benzeri enerji dagitim veya
kullanimlarinda bunlarin ilgili miesseselerce bedellerinin tahakkuk ettiriimesi aninda, kiraya verme islerinde kiraya verilen seyin kiracinin kullanimina
terk edilmesi aninda, ithalatta, gimrik vergisi 6deme mukellefiyetinin basladigi, gumrik vergisine tabi olmayan islemlerde ise fiili ithalin yapildigi
anda, ikametgahy, isyeri, kanuni merkezi ve is merkezi Turkiye'de bulunmayanlar tarafindan yabanci lkelerle Turkiye arasinda yapilan tasimacilik ile
transit tasimacilikta gimrik hattindan gecilmesi aninda gerceklesmis sayilacaktir.

http://www.danistay.gov.tr/kerisim/EsasNoKararC.jsp (cevrimici) (01.01.2013)
Mualla ONCEL&Ahmet KUMRULUSNami CAGAN; a.g.e., 5.402.
30.11.1984 tarih ve 18591 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.

Turev kavrami, dederleri menkul kiymetlerden, paradan ve diger dis degiskenlerden turetilen finansal enstrimanlarl” ifade ederken, tirev arac
turlerini ise, forward (alivre), futures (gelecek), opsiyon ve swap islemleri seklinde siniflandirmak mumkandur. Bunlardan borsalarda yani organize
olmus piyasalarda (6rgutlenmis piyasalar) islem goren tirev araclar, opsiyon ve futures sozlesmeler iken organize olmamis (6rgutlenmemis piyasalar-
tezgahistu piyasalar-(Over The Counter-OTC)) piyasalarda yani borsalarda degil de banka ve araci kurumlarda islem goren tirev araclar ise forward
ve swap olarak tasnif etmek yerinde olacaktir. Ancak opsiyon sézlesmelerin bir kismi tezgahUstu piyasalarda da islem gorebilmektedir. Bu nedenle
opsiyonlar icin borsada islem gérenler ya da tezgahistt piyasada islem gorenler diye ikiye ayrilir. (Marc LEVINSON; Finansal Piyasalar Kilavuzu, cev.
Cengiz YAVILIOGLU, ilhan EGE, Giilizar KURT, 1.Baski, Liberte Yayinlari, Ankara, 2007, 5.289.& Yakup ERGINCAN; Endekse Dayali Vadeli islem Sozlesme-
leri Portfoy Yonetiminde Kullanimi ve Turkiye'de Uygulanabilirligi, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlari, Yayin No:33, Ankara, 1996, s.2.)
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Soz konusu maddede, altin, doviz, hisse senedi ve
tahvil teslimleri KDV'den istisna edilmekle beraber
bunlar Gzerine dizenlenen tirev arac sozlesme-
lerinin de vergi kapsami disinda kalmasi gerektigi
kanisiyla tirev arac sézlesmeleri de vergi kapsa-
mi disindadir. Buna gore fiziki teslim gereken her
tarlG tirev arac sozlesmesi bu madde hikmuine
gore istisna edilecek ve fiziki teslim adirlikli cali-
san istanbul Altin Borsasi binyesinde dizenlenen
sdzlesmeler vergi kapsaminda kalacaklardir. Ote
taraftan s6z konusu madde “Banka ve sigorta mu-
ameleleri vergisi kapsamina giren islemler” ifadesi
ile BSMV kapsaminda dederlendirilen islemlerden
KDV alinmamasini ve BSMV kapsaminda sadece
dederlendirilmesi gerektigi vurgulanmaktadir. An-
cak tlrev ara¢ sozlesmelerinin KDV'ye tabi olup
olmamasi sorunu, kanunun Iafzi ve ruhuna uygun
olarak incelenmeye calisiimis olup uygulama da
tirev arac sozlesmelerinden sadece BSMV tarh
edilmektedir.

Organize piyasada islem gormeyen forward,
swap ve bir kisim opsiyon soézlesmeleri borsalarda
islem gérmeyen dolayisiyla da takas odasi islem-
leri olmadan dogrudan taraflarin kendi aralarinda
duzenledikleri sézlesmelerdir. Taraflar, sdzlesme-
leri duzenlerken ¢zellikle de forward® sozlesme-
lerde mal teslimi gerceklesir. Dolayisiyla forward
sozlesmelere konu olan hisse senedi, déviz emtia
ya da tahvil gibi kiymetlerin vade sonunda teslimi
sz konusudur. S6z konusu teslimin Katma Deger
Vergisi Kanunu’nun +‘inci maddesi kapsaminda
dederlendirilmesi sonucu yani teslimin Turkiye'de
yapllmasi ve devamli olma sartiyla ticari, zirai, si-
nai ya da serbest meslek faaliyeti kapsaminda de-
derlendirilmesi sonucu yapilacak islemin KDV'nin
konusuna girmesi gerekmektedir. Buna gére 5520
sayill Kurumlar Vergisi Kanunu’nda sayilan mu-

kellef ile 193 sayili Gelir Vergisi Kanunu’nun ticari
kazang, zirai kazanc ve serbest meslek faaliyeti
kapsaminda dederlendirilen forward s6zlesmele-
rinin KDV'ye tabi olmasi gerekmektedir. Gercek
kisilerin kendi nam ve hesaplari nezdinde yapilan
forward sozlesmelerinin, GVK madde 37/5 kap-
saminda degerlendirilmesi sonucunda devamlilik
unsurunun da varhdr halinde ticari kazanc sayi-
lacagl ve teslimin Turkiye'de yapilmasi sarti ile
KDV’'nin konusuna girecedi, ancak anilan faaliye-
tin devamli surette yapilmamasi durumunda ise
Gelir Vergisi Kanunu’nun “Arizi Kazanclar” baslikli
82'nci maddesinin (1)’inci bendi kapsaminda de-
derlendirilecedinden teslimin Turkiye’de yapilmasi
durumunda bile KDV'nin dogmayacad asikardir.

Bir diger tezgahistl piyasa islemi de swap-
tirs. Swap uygulamada o¢zellikle doviz ve faiz
swap! seklinde oldukca fazla islem gérmektedir.
Ozellikle doviz swapr” sozlesmelerinde iki ta-
rafinda kendi Ulkelerinde sahip olduklar kredi
avantajlarini kullanarak bor¢lanmalari sonucunda;
bir para tesliminin sonrasinda ve taraflarin borg-
lanilan paralarin diger tarafa teslimi olmak Uzere
her Ulkede ikiser ayri teslim s6z konusudur. Swap
sonucu paranin Turkiye'ye getirilmemesi KDV'nin
dogmasina engel degildir. 15 Seri No.lu KDV Ge-
nel Tebligi'nin*® “Yurt Disindan Saglanan Hizmet-
ler” baslikli (C) fikrasi uyarinca; KDVK'nin 6/b
bendine gore, Tlrkiye'de yapilan, dederlendirilen
veya faydalanilan hizmetler Tirkiye'de ifa edil-
mis sayilacadl, yurt disindaki firmalara yaptirilan
hizmetlerden bu kapsama girenlerin vergiye tabi
olacaginin, bu gibi hizmet ifalarinda mukellef esas
olarak yurt disindaki firma olmakla birlikte, firma-
nin Turkiye'de ikametgahi, isyeri, kanuni merkezi
ve is merkezi bulunmamas! halinde vergi, s6zi
edilen Katma Deder Vergisi Kanunu'nun 9’uncu
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Turev araclarin en eskisi ve basiti olan “forward”, kelime olarak dilimize ingilizceden gelmis olup Turkce'de “ileriye” anlamindadir. Buna gore; forward
sozlesmeler; alici ve satici arasinda imzalanan ve fiyati buginden belirlenen bir varligin gelecekte belirlenen bir tarihte teslimini iceren bir anlasmadir.
Ulkemizde forward sézlesmeler, tezgahistu piyasalarda (OTC) islem gérmektedirler. Tum forward sézlesmelerin en énemli 6zelligi, misteri ile banka
ya da araci kurum arasinda karsilikli gérisme sonucu ve ihtiyaca gore ozel tasarlanan trinler olmalari ve islemin gerceklestigi anda, alici ve satici
arasinda para alisverisinin olmayisidir. Diger bir ifadeyle kosullarin taraflarin iradeleri ile sekillendirilebilen sozlesmeler olmalaridir. Forward ve spot
islemler arasindaki fark, alim satim isleminin yapilma zamaniyla ilgilidir. Spot islemlerin cogunda varlik hemen el degistirmekte ve 6deme derhal ya-
pilmaktadir. Uygulamada spot islemler hemen olmasa bile, en gec iki is giint icinde gerceklesmektedir. Forward sozlesmeler ise bir, Uc ya da alti aylik
vadeler halinde dizenlenebilmektedir. Bu nedenle forward sézlesmeler bir spot piyasa islemi olmakla beraber, ileri bir tarihte teslimat yapisi nedeniyle
turev arac sayllmaktadir.(Don M. CHANCE; An Introduction to Option and Futures, The Dryden Pres, Florida, 1989, s. 20.6 Ahmet Naci ARIKAN; Dévize
Dayali Olarak Yapilan Forward islemlerinin isleyisi ve Vergi Usul Kanunu Acisindan Degerlemesi, Vergi Dinyasi, Sayr: 259, Mart 2003, s.55.& Nurgl
CHAMBERS; Turev Piyasalar, Beta Basim Yayim Dagitim A.S., 2. Baski, istanbul, 2007, 5.2.)

ingilizce kokenli olan swap kavrami; iki tarafin faizi ya da dévizi dedistirmek suretiyle kredi maliyetini dusirmek amaciyla bir sézlesmeye dayanarak
yaptiklari ve inlii iktisatc David Ricardo'nun Karsilastirmali Ustiinlikler Teorisine dayanan bir takas ve degis-tokus islemidir. Swap, kavram olarak “de-
gis tokus” veya “trampa (takas-barter)” anlamina gelmekle beraber, swap sézlesmesi ile iki taraf daha onceden belirlenmis sart ve vadede dovizleri
veya faiz oranlarini degismektedirler. Diger bir ifadeyle, swap s6zlesmesi iki taraf arasinda yapilan bir anlasmaya gére gelecekte belirli bir tarihte ele
alinan varligin nakit akimlarinin karsilikli degistirilmesine yonelik bir sozlesmedir. (Nejat TENKER; Finansal Muhasebe, Gazi Kitabevi, 2. Baski, Ankara,
1999, 5.376.& John HULL; Options, Futures and Other Derivatives, Prentice Hall, New Jersey, 1997, .17

Doviz (Para) swap, taraflar arasinda belirlenen miktarda bir paranin (dovizin) baska bir para (déviz) ile degistirilmesi ve daha 6nceden kararlastirilan
vade sonunda degistirilen anaparanin geri verilmesini iceren bir anlasma turudar. (Oztin AKGUC; Finansal Yonetim, Avciol Basim Yayin A.S., istanbul,
1998, 5.702.)

21.07.1985 tarih ve 18818 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.
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maddesi geredince hizmetten faydalanan yurt
icindeki muhatap tarafindan bagl bulunulan vergi
dairesine sorumlu sifatiyla beyan edilip 6denecedi
belirtilmistir. Swap sozlesmelerinin buyik 6lcekli
firmalar ve ancak ticari mahiyette yapiimasinin
uygulamada mimkin olmasi minasebetiyle do-
viz swaplarinin tamami KDV'nin konusuna girmesi
gerekmektedir. Swap sozlesmesi sonucunda yani
vadenin dolmasiyla alinan dovizlerin tekrardan bir
dedis-tokusu olacadi icin ikinci kez KDV’'nin do-
gacagi ve yapilan bu ikinci isleminde KDV'ye tabi
tutulmasi gerekmektedir.

Faiz swaplarinda® da benzer bir uygulama
s6z konusu olacagi dikkate de alinarak KDV'nin
matrahi sorununa dedinmekte fayda olacaktir.
Akdedilen bir swap sozlesmesinde taraflarin kar-
silikli sadladiklari dustk borclanma maliyetlerinin
dedisiminin yani sira buna ilaveten kur farki ya da
benzer bir menfaatin de saglanmasi s6z konusu
olabilmektedir. Katma Dedger Vergisi Kanunu’nun
20'nci maddesi uyarinca teslim ve hizmet islemle-
rinde matrah, bu islemlerin karsiligini teskil eden
bedeldir. Ayrica Kanun'un 24'Gnci maddesinin
(c) bendinde, vade farki, fiyat farki, faiz, prim gibi
cesitli gelirler ile servis ve benzer adlar altinda
saglanan her turli menfaat, hizmet ve degerler
matraha eklenen unsurlar olarak hikim altina
alinmaktadir. Buna gore kullandirilan kredi karsili-
ginda sadlanan her tirli menfaatin matraha dahil
olmasi gerekmektedir. Konuyla ilgili benzer bir ka-
rarl, istanbul 9’uncu Vergi Mahkemesi‘nin® Esas
No0:2010/849 ve Karar No: 2011/555 sayili kararin-
da gorebilmek miumkindur. Buna gore, mikellef
kurumun iliskili oldugu sirketten elde ettigi faiz
gelirleri icin hesapladigi KDV'nin 6rtuli sermaye-
ye isabet eden kismini dizelterek beyan disi bi-
raktigindan bahisle tarh edilen vergi ziyai, cezali
KDV tarhiyatlarina dava acilmistir. Buna gore he-
saplanan faizlerin istirak kazanci olarak kurumlar
vergisinden istisna tutuldugu kendileri acisindan
istirakten elde edilen kar payi diger taraflar icin ise
dagitilan kar kabul edildiginden kar payr dagitimi
KDV yoninden bir mal ve hizmet alim satimi sa-

yllamayacagindan temettl ¢demesi kabul edilen
faizler icin ayrica KDV hesaplanmamasi gerektigi
iddia edilerek acilan dava anilan mahkeme tara-
findan, sirketin ilgili oldugu kurum ve kisilere para
kullandirmasinin hizmet olarak dedgerlendirilerek
tahakkuk eden faizin beyan disl kaldigindan ba-
hisle salinan cezali KDV tarhiyatinda yasal isabet-
sizlik olmadigi gerekcesiyle davanin reddedildidi
gorilmektedir.

Ancak Katma Deder Vergisi Kanunu kapsamin-
da kur farklarinin KDV'ye tabi olacagina dair bir
ifade olmamakla birlikte Kanun’un “matraha dahil
olan unsurlar” baslikli 24/c maddesinde kur far-
kinin matraha dahil unsurlar arasinda sayilmamis
olmasi, kur farklarinin KDV'ye tabi olmayacagini
gerekli kilmaktadir. Gelirler Genel Mdurligi’nce
verilen 04.08.1997 tarihli ve B.07.GEL.053/5324-
191/32761 sayill muktezada® da ilk defa kur far-
larinin belli kosulla KDV'ye tabi olmayacadi ifade
edilmistir. Buna ilaveten, Danistay Dokuzuncu
Dairesinin Esas No: 2002/3605 ve Karar No:
2002/4126 sayili karariyla “Ozel Finans Kurumla-
rinin Doviz Karsilig Vadeli Satislarinda (Murabaha)
Lehe Olusan Kur Farklari Katma Deder Vergisine
Tabi Olacagi ve Satisa Konu Olan Malin Tabi Ol-
dugu Katma Deder Vergisi Orani Uzerinden He-
saplama Yapilacagi” konulu temyiz talebinin red
edildigi gorulmektedir.

Ote yandan Gelir idaresi Baskanlidl 105 Seri
No.lu Katma Deger Vergisi Genel Tebligi'nde,>
bedelin doviz cinsinden veya dévize endekslene-
rek ifade edildidi islemlerde, bedelin kismen veya
tamamen vergiyi doguran olayin vuku buldugu
tarihten sonra 6denmesi halinde, satici lehine or-
taya cikan kur farki esas itibariyle vade farki ma-
hiyetinde oldugundan, matrahin bir unsuru olarak
vergilendiriimesi gerekmedidi ve teslim veya hiz-
metin yapildigi tarih ile bedelin tahsil edildigi tarih
arasinda ortaya cikan lehte kur farki icin satici ta-
rafindan fatura dizenlenmek ve faturada gosteri-
len kur farking, teslim veya hizmetin yapildidi ta-
rihte bu islemler icin gecerli olan oran uygulanmak

19  Farkli fon piyasalarindan saglanan vadelerinin, miktarlarinin ve para birimlerinin ayni oldugu fakat sadece faiz oranlarinin degisik oldugu kredilerin faiz-
lerinin degistiriimesini ifade eden faiz swapi islemlerinde, anaparanin degisiminin olmadidgi yalnizca faiz ddemeleri yikumliluklerinin degismesi 6nem
arz etmektedir. Faiz swapi taraflarin belli bir zaman doénemi icin faiz 6demelerini karsilikli olarak degistirdikleri bir anlasma turidar. (Harun KAYNAK;
Genel Olarak Faiz Swaplari ve Vergilendirme Sorunlari, Vergi Dunyasl, Say!: 212, Nisan 1999, 5.52.)

20 Vergi Dunyasi Yayinlari; Yargi Kararlari, Sayi 358, Haziran 2011, s.168-172.

21 Yalgn YALCIN; Déviz Uzerinden Yapilan Vadeli islemlerde Sonradan Ortaya Cikan Kur Farkinin KDV Kanunu Karsisindaki Durumu, Vergi Dinyasi, Sayi

349, Eylil 2010, 5.133.

22 Selman KOC; Yabanci Para Uzerinden Yapilan Vadeli Satislarda Kur Farklarinin KDV Karsisindaki Durumu, Vergi Dinyasi, Sayi 334, Haziran 2009, s.64.

23 Vergi Dunyasi Yayinlar; Yarg Kararlar, Vergi Dunyasi, Sayr 340, Arallk 2009, s.220.& http://www.danistay.gov.tr/kerisim/kelime_ozet.
jsp?kelimeler=vadeli%20i%FElem&ozet=metin&dokid=22794 (Cevrimici) (18.01.2013)

24 30.06.2007 tarih ve 26568 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.
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suretiyle KDV hesaplanmasi gerektigini de vurgu-
layarak, kur farklarinin KDV matrahina dahil olmasi
gerektigi yonindez hikum verirken, Danistay’in
son dénemde verdidi bazi kararlari,?® bu tebligin
aksine kur farkinin matraha dahil olmamasi ge-
rektigi yonundedir. Swap sozlesmesi peceleme
sozlesmesi olarak kullanilmaya oldukca uygun
bir enstrimandir. Buna gore, 5520 sayili KVK'nin
13'0ncl maddesinde transfer fiyatlandirmasi yo-
luyla ortuld kazanc dagitimi uyarinca kurumlar,
iliskili kisilerle emsallere uygunluk ilkesine aykir
olarak tespit ettikleri bedel veya fiyat Gzerinden
mal veya hizmet alim ya da satiminda bulunursa,
kazanc tamamen veya kismen transfer fiyatlan-
dirmasl yoluyla 6rtuld olarak dagitilmis sayilacak-
tir, Alim, satim, imalat ve insaat islemleri, kiralama
ve kiraya verme islemleri, 6din¢ para alinmasi ve
verilmesi, ikramiye, Ucret ve benzeri 6demeleri
gerektiren islemler, her hal ve sartta mal veya
hizmet alim ya da satimi olarak degerlendirilmesi
gerekmektedir.

Diger taraftan 5520 sayili Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun 13’nct maddesinin (2)'nci bendinin
son kismi ile vergi rekabetine neden olan tlke ya
da bolgelerde bulunan kisilerle yapilan tim islem-
lerin tereddiide mahal vermemek adina iliskili kisi-
lerle yapilmis sayilayacagi ve transfer fiyatlamasi
yoluyla ortilt kazang dagitimi olarak kabul edile-
cedinden swap sozlesmelerinin transfer yoluyla
ortilt kazang hikimlerine gére tespit edilmesi ve
gercek bedelinin saptanarak hem Kurumlar Vergi-
si hem de Katma Deder Vergisi kapsaminda ver-
gilendirilmesi gerekmektedir. Ancak Katma Deger
Vergisi Kanunu’nun 27'nci maddesi uyarinca em-
sal bedel tespitinde Vergi Usul Kanunu'nun 267'nci
maddesi esaslari?” dikkate alinirken, Kurumlar
Vergisi Kanunu’na istinaden transfer fiyatlamasi
yoluyla 6rtuli kazanc¢ dagitiminda emsal bedel ise
Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 13'Gncd maddesinde
belirtilen “emsallere uygun bedel”dir. Ayni mad-
dede yer alan emsal bedel tespit yontemleri ile
Vergi Usul Kanunu’'nun 267'nci maddesinde yer

25  Yalcn YALCIN; a.g.m., s:135.

alan emsal bedel tespit yontemleri benzesme-
mektedir. Transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortdld
kazanc daditimi miessesesinde KDV ve Kurumlar
Vergisine konu olan matrah tespitinin farkli olmasi
beraberinde cesitli sorunlari da getirecektir.

Organize piyasalarda islem géren future® ve
bir kisim opsiyon?? sézlesmelerinin ise KDV karsi-
sindaki durumu organize olmayan piyasalara gore
biraz daha belirgindir. Organize piyasada islem
goren future sézlesmelerinin temel ¢zellikleri, be-
lirli standartlara dayanir, takas odasl garantisinde
islemler yapilir, vade sonunda mal tesliminin sart
olmamasli gibi belirleyici ¢zellikleri vardir. Bura-
da en belirleyici olan sey ise, islemin takas odasi
nezdinde gerceklesiyor olmasidir. Zira, takas odasl
sozlesmeyi dizenleyenden teslim alir ve satin al-
mak isteyene vererek iki ayri teslim gerceklesmis
sayllmaktadir. Katma Deder Vergisi Kanunu’nun
2'nci maddesi de benzer konuyu hikum altina al-
mistir. Anilan Kanun maddesine gére, bir mal ze-
rindeki tasarruf hakkinin iki ya da daha fazla kimse
tarafindan zincirleme akit yapilmak suretiyle, ma-
lin bu arada el degistirmeden dogrudan sonuncu
kisiye devredilmesi halinde, aradaki safhalarin her
biri ayri bir teslim hikminde olduguna isaret ede-
rek takas odasl araciligiyla yapilan islemlerin her
birinin ayri bir teslim hikminde olmasi ve her tes-
limin de ayri ayri vergilendirilmesi gerekmektedir.
Dider taraftan future sozlesmelerini Gelir Vergisi
Kanunu’nun 37'nci maddesinin (2)'nci bendi kap-
saminda ticari kazanc olarak degerlendirmek ge-
rektiginden yapilan islemlerin Katma Deder Vergi-
si Kanunu’nun 41’inci maddesi uyarinca da KDV'nin
konusuna dahil etmek gerekliligi kaciniimazdir.

Future sozlesmelerle ilgili dnemli bir husus da,
sozlesmeler ters pozisyonla kapatilmasi aninda
sozlesmenin dayanak oldudu varligin ya teslimi-
nin gerekmesi ya da nakit olarak bir uzlasma yon-
temi secilebilmesidir. Nakit uzlasma karari, vade
sonunda varlik tesliminin olmadigi sadece sozles-
meye konu varlidin sézlesmede akdedilen fiyati

26

27

28

Danistay Vergi Dava Daireleri Kurulu'nun 18.10.2006 tarih ve E: 2006/50, K: 2006/286 sayili Karari& Danistay’in 7'nci Dairesi‘nin 27.05.2002 tarih ve
E: 2000/6610, K: 2002/2088 sayili Karar& Danistay’in. 9’'uncu Dairesi'nin, 28.04.2005 tarih ve E: 2003/3833, K: 2005/1095 sayili Karari. (http://www.
danistay.gov.tr/kerisim/EsasNoKararC.jsp 8cevrimici) 18.01.2013)

VUK'un 267'nci maddesinde yer alan emsal bedel tespit yontemleri sirasiyla ortalama fiyat esasi, maliyet bedeli esasi ve takdir esasidir. Emsal bedeli
bu siraya riayet edilerek tespit edilir. Ortalama fiyat esasina gére; ayni cins ve nevideki mallardan sira ile degerlemenin yapilacadi ayda veya bir ev-
velki veya bir daha evvelki aylarda satis yapilmissa, emsal bedeli bu satislarin miktar ve tutarina gore mukellef tarafindan cikarilacak olan “Ortalama
satis fiyati” ile hesaplanir. Bu esasin uygulanmasi icin, aylik satis miktarinin, emsal bedeli tayin olunacak her bir malin miktarina nazaran %25'ten az
olmamasi sarttir. Maliyet bedeli esasina gore; emsal bedeli belli edilecek malin, maliyet bedeli bilinir veya cikarilmasi mumkin olursa, bu takdirde
miukellef bu maliyet bedeline, toptan satislar icin %s5, perakende satislar icin %10 ilave etmek suretiyle emsal bedelini bizzat belli eder. Bu iki yontem
de emsal bedelin tespitinde sonuc vermiyorsa emsal bedeli ilgililerin miracaati Gzerine takdir komisyonlarinca takdir edilir.

Futures, ingilizcede s6zIUk anlami olarak “gelecek” veya “gelecekle ilgili” anlaminda kullanilmaktadir. Finans piyasalarinda futures s6zlesmelerini,
gelecege donuk alim ve satim islemlerinin yapildigi piyasalar olarak tanimlanir. (Umit EROL; Vadeli islem Piyasalari Teori ve Pratik, iMKB Yayinlari,
Birinci Baski, istanbul, 1999, s. 1.)
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ile vade sonunda piyasada olusan fiyat farki karsi
tarafa 6denir. Yapilan bu islemin KDV kapsaminda
dederlendirilmemesi gerektigi yoninde gorislerin
varliginin yaninda kanimca bu islemi de, stzles-
melerini Gelir Vergisi Kanunu’nun 37'nci maddesi-
nin (2)'nci bendi kapsaminda ticari kazanc olarak
distinmek gerektiginden Katma Deder Vergisi‘nin
dogmasi icin yeterli bir emaredir.

Organize piyasalarda islem gorebilen opsiyon
sozlesmelerinde ise future sozlesmelere benzer
bir durum s6zkonusudur. Opsiyon sézlesmelerin-
de alinan bu hak karsiliginda saticiya (sozlesmeyi
yazana) opsiyon primi denilen tutarin alici tara-
findan 6denmesi zorunludur. Bu durumda opsi-
yon sozlesmesinin fiyati olarak dustnilecek olan
opsiyon primi sézlesmeden cayilmasi durumunda
alici da kalir, sézlesmeden vazgecilmemesi duru-
munda da yine ayni prim opsiyon alicisinda kalir.
Bu durumda opsiyon primi, her kosulda baslangic-
ta 6denen bir bedel olmasi minasebetiyle ve is-
lemin ticari kazang olarak degerlendirileceginden
KDV kapsamina alinmasi gerekmektedir.

SONUC

Fransa’da turev arac sozlesmelerinin vadele-
rinde fiziki teslimlerin KDV'ye tabi olmasi ¢nem
tasimaktadir. Almanya’da ise fiziki teslim gerek-

meyen sozlesmelerden %25 ve bu oran Uzerin-
den %s5.5 bir ek oran ile toplamda %26.357 kadar
tevkifat uygulanmakta ve Katma Deder Vergisi
acisindan ise bu araclarin ihracinda niteligine gore
KDV alinmamaktadir. Almanya’da fiziki teslim ge-
reken tirev arac sozlesmelerinden %49 oraninda
KDV alinmakta ve tim turev araclar damga vergisi
ve intikal vergisinden istisna edilmistir. Tirkiye'de
ozellikle forward s6zlesmelerin bircogunun vade-
lerinde fiziki teslimle sona erdigi dusunulurse cid-
di bir vergi hasilati kaybinin oldugu da asikardir.
Bu nedenle ozellikle fiziki teslim ile sona eren bu
tarz sozlesmelerin, fiziki teslim aninda KDV'nin de
tahakkuk etmesi nedeniyle vergi hasilatini artira-
caktir.
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Opsiyonlar ya da diger bir ifadeyle opsiyon sozlesmeleri, bir varligr ileri bir tarih icin buginden kararlastiriimis bir fiyattan satin alma ve satma hakki
olarak tanimlanabilirken, dederi baska bir varligin degerine bagl olarak degisiklik gosteren turev araclar olarak da tanimlanabilmektedir ingilizce
olan “Option” kavraminin Turkce karsiligini “secenek-tercih” olarak belirtmek yanlis olmayacaktir. ingilizce kaynaklarda genellikle opsiyon sézlesmesi
yerine de kullanilan “option (opsiyon)” kavrami Tirkce kaynaklarda da ayni sekilde kullaniimistir. Bundan sonra opsiyon olarak ifade edilecek bu
kavram, opsiyon sozlesmelerinin yerine de kullanilacaktir. Buna gore opsiyonlar ya da diger bir ifadeyle opsiyon sozlesmeleri, bir varligi ileri bir tarih
icin bugnden kararlastirilmis bir fiyattan satin alma ve satma hakki olarak tanimlanabilirken, degeri baska bir varligin degerine bagli olarak degisiklik
gosteren turev araclar olarak da tanimlanabilmektedir. . (ihsan ERSAN; Finansal Turevler, Futures-Option ve Swap, Literatr Yayinlari, istanbul, 1998,
s.178.) Opsiyon sozlesmesi, sozlesmeyi satin alan kisiye belli miktarda bir kiymeti belli bir fiyattan (kullanim fiyati) ileride belli bir tarihte veya once-
sinde alma veya satma hakki veren sézlesmedir.( Ahmet Naci ARIKAN (II); Opsiyon islemleri ve Amerika Birlesik Devletlerinde Opsiyon islemlerinin
Vergilendirilmesi, Vergi Dunyasl, Say!: 320, Nisan 2008, 5.56.)

Alinan bu hak karsiliginda saticiya (sézlesmeyi yazana) Opsiyon Primi denilen tutarin alici tarafindan 6denmesi zorunludur. Opsiyon sézlesmelerinde
prim, opsiyon sozlesmesini satin alan tarafin, opsiyon sozlesmesini satan tarafa 6dedigi fiyattir. Opsiyonu satan taraf, opsiyonu satin alan tarafa bir
fiyat vermekte ve bu nedenle de fiyatlarda ki olasi degismelerin yaratacadi riski kendisi tstlenmektedir. Bir baska deyisle opsiyon alan tarafa bir
sigorta hizmeti ya da bir garantili hizmet sunmaktadir. Sunulan bu fiyat garantisi hizmeti karsiliginda opsiyon satan taraf, alan taraftan bir fiyat talep
eder. Bu fiyata opsiyon primi adi verilir. Herhangi bir opsiyon alabilmek icin, opsiyon alan taraf, anlasmis oldugu Grtn miktari icin, her bir Grin basina
(6rnegin her bir doviz birimi, ya da her bir hisse senedi basina) belli bir prim 6demek zorundadir. Primler borsalarda pesin olarak 6denirler ve opsiyon
kullanilsin ya da kullanilmasin, primler hic bir zaman geri 6denmezler. Opsiyonlari satin alan kisi ya da kurumun s6z konusu opsiyonlara iliskin vade so-
nuna kadar ¢ tercihi vardir; bu kisi ya da kurum, opsiyonu vadesinden 6nce satabilir, opsiyonu kullanabilir ya da vadeyi bekler yani mevcut opsiyonu
kullanmaz. Opsiyonlari satan kisinin de (¢ tercihi vardir ki bunlar, sattigi opsiyon sézlesmesini geri satin alabilir ki pozisyon kapatilmis olur. Alici taraf
opsiyon hakkini kullanirsa karsilikli yakamlalukler yerine getirilmis olur ya da vadeye kadar opsiyonu alan taraf opsiyon hakkini kullanmadigi takdirde
aldigi opsiyon priminden kar elde etmis olur. Opsiyon sézlesmesinde “lehdar” terimi uzun pozisyon sahibini, “kesideci” kisa pozisyon sahibini, “ters
islem” ise uzun pozisyon sahibinin kisa, kisa pozisyon sahibinin ise uzun pozisyon almak suretiyle ilk pozisyonlarini kapatmalarini ifade eder.( VOBAS;
Turev Araclar Lisanslama Rehberi, VOBAS Yayinlari, izmir, 2011, 5.188. http://www.tspakb.org.tr/tr/Portals/57ad7180-c5e7-49f5-b282-c6475cdb7ee7/
turev_araclar_MART_2011.pdf (cevrimici) (05.04.2011)) Opsiyonu satin alan taraf opsiyonda anlasiimis olan fiyat Gzerinden Grinleri satin alirsa opsi-
yon kullanilmis ancak satin almaktan vazgecerse opsiyon terk edilmis kabul edilecektir. Opsiyonu kullanmasi halinde baslangicta anlasiimis ve gecerli
olan fiyata opsiyonun kullanma fiyati (strike price) denilmekle birlikte borsalarda satilan opsiyonlarda birden fazla fiyati kullanma alternatifi sunulur-
ken alici olan kisi ya da kurum bu fiyatlar arasindan secme hakkina sahiptir. Kullanma fiyatlari borsalarda spot fiyattan belirli standart araliklarla kote
edilirler. (M. Hadi EKiCi; Opsiyon Kontratlarinin Mahiyeti ve Vergi Kanunlari Acisindan Degerlendirilmesi, Vergi Dunyasi, Sayi 225, Mayis 2000, $.83.)
Opsiyon sozlesmelerinin fiyatlari tespit edilirken opsiyona konu olan kiymetin fiyati, sozlesmenin gerceklesme fiyati, vadeye ne kadar stre kaldig, faiz
haddi ve s6z konusu kiymetin volatilitesi (oynakligr) géz éntine alinmaktadir.( F. Eugene BRIGMAN&Lois C. GAPENSKIEMicheal C. EHRHARDT; Financial
Management Theory and Practice, The Dryden Press, USA, 1999, 5.920.) Spekilatérler acisindan opsiyon sozlesmelerini satin alirken dikkate alinmasi
gereken belki de en 6nemli unsur, opsiyonun iktisap stresi zarfinda opsiyon sézlesmesinin Uzerine yazilan finansal kiymetin fiyatini dogru tahmin
edebilmektir. Ancak sézlesme saticilar, alicilara nazaran fiyat degismelerine karsi daha fazla bilgi sahibi olduklarindan kar elde etme ihtimalleri daha
yiksek olabilmektedir.( Pinar OZALP; Tirev Arac Piyasalarinin Finansal Sistemin isleyisi icindeki Rolt, T.C.Merkez Bankasi Yayimlanmamis Uzmanlik
Tezi, Ankara, 2003, 5.53-56.) Opsiyon sozlesmeleri; sozlesme ile alma ya da satma secimlik hakkini veren “Satin Alma-Satma Opsiyonlar”, vadesinin
dolup dolmamasina bagli olarak opsiyonu kullanma hakki veren “Amerikan -Avrupa Tipi Opsiyon” ve son olarak islem goérdigu piyasa yapisina gore
“Organize Olmus-Tezgahtstu Opsiyonlar” olmak Uzere tc sekilde siniflandirmak mumkindur.
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