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Para, mal ve sermaye piyasalarindaki gelismelere paralel olarak ortaya ¢ikan gereksinimler,
yine bu piyasalarda olusturulan gesitli araglarla giderilmeye ¢alisilmakta ve bu araglarin etkinligi
de yasal diizenlemelerle saglanmaktadir. Bu baglamda sermaye piyasasinda ortaya cikan ve
tamamen zaman boyutuyla iligkili olarak gelisen gereksinimleri gidermeye yonelik araclardan bir
kismi, Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan 27.12.1994 tarih ve 22154 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanan Seri V/18 Numarali “Kredili Menkul Kiymet Aciga Satis ve Menkul Kiymetlerin
Odiing Alma ve Verme Islemleri Hakkinda Teblig” ile diizenlenmistir.

Yazimizda, anilan teblig hiikiimleriyle, genel olarak “6diing menkul kiymet alma ve verme
islemleri ” konusunda yapilan diizenlemelere ve bu teblige bagh olarak IMKB Takas ve Saklama
Bankas1 A.S. tarafindan belirlenen "6diing hisse senedi islemlerinin uygulama esaslari"na
deginildikten sonra, hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan kazanglarin
vergilendirilmesi ve 6diing hisse senedi islemlerinde “elden ¢ikarma” ve deger artis kazancinin
belirlenmesine iligskin hususlar irdelenecektir.

1. ODUNC MENKUL KIYMET iSLEMLERI:

1.1. Odiin¢c Menkul Kiymet islemlerinin Yasal Davanagi ve icerigi:

IMKB Takas ve Saklama Bankasi A.S. (Takasbank) araciligiyla 1996 yilinda
uygulamasia bagslanilan Odiing Menkul Kiymet Islemleri esas itibariyle Sermaye Piyasas1 Kurulu
tarafindan yayimlanan Seri V/18 Numarali “Kredili Menkul Kiymet, Aciga Satis ve Menkul



Kiymetlerin Odiing Alma ve Verme Islemleri Hakkinda Teblig” hiikiimlerine gore
yiiriitiilmektedir. Odiing Menkul Kiymet Islemleri, bu konuda yapilan cerceve sozlesmesinde
belirlenen esaslar dahilinde, 6diing veren tarafindan aciga satis amaciyla 6diing alan tarafa, belirli
bir donem i¢in menkul kiymetlerin verilmesi ve ayn1 cins menkul kiymetlerin mislen geri alinmasi
islemleridir. Aciga satis islemi ise sahip olunmayan menkul kiymetlerin 6diing alinmak suretiyle
satilmasini ifade etmektedir.

Amnilan teblig hiikiimleriyle belirlenen Odiing Menkul Kiymet Islemlerinin (OMKI) ve bu
islemler sonucunda &diing alan tarafindan gergeklestirilen Aciga Satis Islemlerinin (ASI)
ozellikleri ve esalar1 su bagliklar altinda gosterilebilir:

- OMKini ve ASI'ni sadece sermaye piyasasi araclarinin alim satimma aracilik yetki
belgesine sahip bankalar ve araci kurumlar, SPK'ndan bu konuda izin almak suretiyle yapabilirler.

- Borsalarda islem goren menkul kiymetlerden, OMKI ve ASi'ne konu olacaklar, "Kredili
Menkul Kiymet Islemleri ve A¢iga Satis Islemlerine Konu Olan Menkul Kiymet Listeleri"ne almir
ve borsa tarafindan duyurulur.

- Araci kuruluslarin OMKI'nin ve ASI'nin toplam tutar1 dzsermayelerinin iki katin1 asamaz.

- Araci kuruluslar kendi nam ve hesaplarina tuttuklart menkul kiymetleri ve yetki verilmesi
sarttyla miisterilerin hesaplarinda bulunan ve portfoy bulunduran diger kisi ve kurumlarin menkul
kiymetlerini 6diing verebilirler.

-Aract kuruluslar, OMKi'nde "Odiing Islemi Cerceve Sozlesmesi" diizenlemek; ASI
yapacak gercek ve tiizel kisiler icin "Kredi Hesab1" agmak, "Aciga Satis Cerceve Sozlesmesi"
diizenlemek ve bu hesab1 da miisterinin diger hesaplarindan ayr1 olarak izlemek zorundadirlar.

- OMKI'nde, 6diing siiresi igerisinde &diing alinan menkul kiymetler igin ihrac¢1 kurulusun
Odeyecegi temettii veya faiz, 6diing alan tarafindan 6diing veren tarafa 6denmek zorundadir.

-A¢i1ga satist yapilmis bulunan hisse senetlerinin 6diing verene tesliminden 6nce, ihracci
kurulusun sermaye artirirmi sonucu yeni pay ve bedelsiz pay alma hakki kullanimi s6zkonusu
oldugunda, taraflarin yiikiimliilik ve haklar1 s6zlesme hiikiimleri ¢ercevesinde serbest¢e belirlenir.

-Aract kuruluslar, miisterileri adina aldiklar1 6diing menkul kiymetler karsiliginda 6diing
veren kisi veya kuruma, aralarinda serbestge belirlenen bir tutarda teminat vermek zorundadirlar.
Teminat tutari, menkul kiymetin cari piyasa degerinin % 80'inin altinda kaldiginda, araci kurulus
tarafindan ilgili miisteriye bildirimde bulunularak, teminat tutar1 ile menkul kiymetin piyasa degeri
arasindaki farkin ikmal edilmesi istenir.

- ASI yapacak miisteriler, aciga sattiklar1 menkul kiymetlerin cari piyasa degerinin en az %
50'sini nakit veya cari piyasa degerleri bu orani karsilayan menkul kiymetler cinsinden pesin
olarak yatirmak zorundadirlar.



- ASI yapan miisteri, arac1 kurulusa verdigi emrin "a¢13a satis emri" oldugunu yazili olarak
bildirmek zorunda olup, islem agiga satisa konu menkul kiymetin en son gergeklesen islem
fiyatindan daha yliksek bir fiyat {izerinden yapilir.

-Odiing islemi, ag1ga satisa konu ddiing menkul kiymetin ddiing alan miisteri emri ile satin
alinmasi (0diing verene mislen iadesi) ile sona erer.Asagida belirtilen durumlarda ise Odiing
islemimden dogan bor¢ muaccel hale gelir:

a) Araci kurulus tarafindan yapilan teminatin tamamlanmasi ¢agrisina ragmen miisterinin
borcunu 6dememesi,

b) Sozlesme ile belirlenen 6diing isleminin siliresinin sona ermesi,

¢) Agi18a satis yapilan menkul kiymetin veya menkul kiymetlerin ilgili listeden ¢ikarilmasi.

1.2. Odiinc Hisse Senedi islemlerinin Uygulama Esaslari:

SPK tarafindan yayimlanan Teblig'le esaslar1 ve 6zellikleri belirlenen "6diing menkul
kiymet islemleri" konusunda yaptigimiz agiklamalardan sonra, yine ilgili Teblig hiikiimleri
dogrultusunda IMKB Takas ve Saklama Bankas1 A.S.(Takasbank) tarafindan diizenlenen 6diing
menkul kiymet kredisi "uygulama esaslari"nin agiklanmasi da yararli olacaktir. Esas olarak hisse
senetlerine yonelik olarak belirlenen "uygulama esaslari"na gore;

-Odiing menkul kiymet kredisi, Takasbank tarafindan belirlenen tiir ve tutarda teminat
gostererek Odiing hisse senedi almak isteyen araci kuruluslarin taleplerinin, 6diing hisse senedi
vermek isteyen aract kuruluslarin verdikleri hisse senetleri ile olusturulan havuzdan
karsilanmasidir.

- Odiing hisse senedi islemlerinde araci kuruluslarin Takasbank'a verdikleri teminatlar;
Hisse Senedi, Hazine Bonosu, Devlet Tahvili, Teminat Mektubu, Nakit Blokaj veya Yatirim Fonu
Katilma Belgeleri olabilmektedir. Vade igeren her tiirlii teminatin vadelerine 5 giin kala
degistirilmesi zorunlu oldugu gibi, Takasbank gerekli gordiigli hallerde teminatlarin
degistirilmesini isteyebilmektedir.

-Odiing hisse senedi islemlerinde, 6diing kredisinin baslangicinda &diince konu hisse
senetlerinin toplam piyasa degerinin (bir Onceki giin 2. Seans agirlikli  ortalama fiyattan
bulunacak) en az % 100 kadar, yukarida belirtilen tiirde teminat yatirilmasi gerekmekte; 6diing
islemi siiresince her giin yapilan teminat degerlemesi sonucunda, toplam teminat ddiing alinan
hisse senetlerinin toplam piyasa degerinin % 150'sinin (% 50 marjin) altina distiiglinde ise
Takasbank tarafindan 6diing alan araci kuruluga "teminat tamamlama ¢agris1” yapilarak teminatin
tamamlanmas1 istenmektedir. Teminatin ayn1 giin tamamlanmamasi1 durumunda araci kurulusun
tm kredileri igin temerriit hiikiimleri uygulanmaktadir.



-Odiing hisse senedi kredisi kullanmak isteyen araci kuruluslardan, Takasbank'a hitaben
diizenlenmis, kullanmak istedikleri kredi miktarin1 gdsteren bir "taahhiitname" alinmakta ve bu
taahiitname esas alinarak kullanabilecekleri kredinin iist siniri1 gosteren " 6diing menkul kiymet
kredisi limiti" tahsis edilmekte; 6diing hisse senedi vermek isteyenlerle de Teblig hiikiimlerine
gore "cerceve sozlesmesi" imzalanmaktadir.

. -Odiing islemlerine ve dolayisiyla kredi ve teminat islemlerine konu olacak hisse senetleri,
IMKB tarafindan ilan edilen "IMKB-100" listesinden Takasbank tarafindan secilmekte ve bu
konudaki degisikliler duyurulmaktadir.

- Odiing hisse senedi islemlerinde alt sinir 1 lot , iist smir ise araci kurulusa tahsis edilen
6diing menkul kiymet kredisi limitidir.

- Odiing hisse senedi islemi, ddiing veren araci kurulusun Takasbank'a (Odiing Verilecek
Hisse senetleri Hesabi'na) aktardigi hisse senetlerinin, Takasbank tarafindan 6diing alan araci
kurulusa verilmesi ile baslamakta; 6diin¢ veren vade belirtmemisse ve Takasbank'a aktarilan hisse
senetleri Odiing veren tarafindan geri ¢ekilmedikge sistemde kalmaya devam etmektedir.

- Odiing alacak arac1 kuruluslar ise ddiing alma talimatlarni Takasbank'a yazili olarak
iletmekte ve bu taleplerine iliskin teminatlarinin virman talimatin1 kredi talebinden Once
Takasbank'a gondermekle yiikiimlii tutulmaktadirlar.

-Takasbank tarafindan, kullandirilacak 6diing hisse senetleri ve karsilanan talepler her giin
itibariyle, 6ding veren ve 6diing alan araci kuruluslara bildirilmekte; giin iginde karsilanamayan
odiing menkul kiymet kredisi talepleri iptal edilmektedir.

- Odiing hisse senedi islemlerinde vade en cok 1 ay olarak belirlenebilmekte, araci
kuruluglar kullandiklar1 6diing kredisinin vadesinin sonunda, hisse senedi borglarini fiziken en ge¢
saat 14.00'a kadar; hesaben de en ge¢ saat 17.00'a kadar ve Takasbank'a ddemekle yikimli
tutulmaktadirlar.

- Odiing alinan hisse senetlerinin vade sonunda yukarida belirtilen saatler kadar 6ding alan
tarafindan Takasbank'a iadesi ile Odiing Menkul Kiymet Kredisi kapanmakta ve 6diing islemi
tamamlanmaktadir.

- Odiing hisse senedi islemlerinde, ddiince konu hisse senedinin kredinin kullanildiridig
giinden bir dnceki giinde olusan son seans agirlikli ortalama fiyati ile bulunacak piyasa degerinin,
Odiing siiresince her giin i¢in %0,05'l (onbinde besi) Takasbank Tarafindan vade sonunda 6diincii
veren aract kurulusa komisyon olarak 6denmektedir.

- Asagida belirtilen hallerde ise 6diing hisse senedi islemlerinde "muacelliyet"in dogdugu
kabul edilmekte ve " temerriit" hiikiimleri uygulanmaktadir:



a) Takasbank tarafindan yapilan teminat tamamlama c¢agrisina ragmen teminatin
tamamlanmamasi,

b) Takasbank tarafindan yapilan teminat degistirme c¢agrisina ragmen teminatin
degistirilmemesi,

c¢) Vade sonunda yukumlaluklerin yerine getirilmemesi,
d) Araci kurulusun islemlerinin siirekli veya siireli olarak durdurulmasi.

- Odiing hisse senedi islemlerinde "muacelliyet"in dogdugu kabul edilerek ddiing alan araci
kurulusa "temerriit" hiikiimlerinin isletilmesi halinde; araci kurulusun varsa Takasbank'taki
nakdine el konularak; nakdin borcu karsilamadigi durumda ise teminatlar nakde doniistiiriilerek
odiing konusu hisse senedi Borsa'da satin alinmaktadir. Ancak, krediye konu hisse senetlerinin
saticisinin bulunmadigi veya IMKB pazarimnin siirekli olarak kapatilmasi durumda , édiing veren
aract kurulusa, odiince konu hisse senedinin Borsa'da gerceklesen son islem fiyatindan TL.
karsili81, krediyi kullanan araci kurulusun teminatlarindan karsilanarak nakit olarak 6denmektedir.

Odiing hisse senedi islemleri konusunda yukarida yaptigimiz agiklamalarmn tablo halinde
gosterilmesi, islemlerin daha agik olarak goriilmesini saglayabilecegi gibi; bu islemlerin vergisel
dizenlemeler karsisindaki durumunu irdelendigi sonraki boliimdeki agiklamalar bakimindan da
yararli olacaktir.

Tablo-1: Odiin¢ Hisse Senedi Verme isleminin Baslangici:

Hisse Senedi
A
IMKB Takas ve
o \ Saklama Bankasi o
— Odung Veren > AS. > Odung Alan
Araci Kurulus J (Takasbank) Araci Kurulus
-
v v v v
Hisse Senedi Hisse Senedi Teminat Hisse Senedi (Ac¢iga Satis)



Tablo-11;: Vade Sonunda Odiinc Hisse Senedin Mislen iadesi ile islemin Tamamlanmasi:

Odiing Alan
Araci Kurulus

Hisse Senedi Hisse Senedi Hisse Senedi
A A
IMKB Takas ve
. ) Saklama Bankasi
Odung Veren < AS. <
Araci Kurulus (Takasbank) >
< < <
J .
v v
Komisyon Komisyon Komisyon
v
Teminat

A

4

Hisse Senedi

Tablo-111: Temerriit Durumunda Hisse Senetlerinin Mislen iadesi ile islemin Tamamlanmasi:

<

Odiing Veren
Araci Kurulus

- " -
Hisse Senedi

iMKB Takas ve
Saklama Bankasi
A.S.
(Takasbank)

- " -
Hisse Senedi

(+)Nakit

A
» Hisse Senedi
e Odung Alan

Araci Kurulus
Nakit

\ A

Teminat



Tablo-1V: Temerriit Durumunda Hisse Senedinin Mislen iade Edilememesi:

(+) Nakit
A
IMKB Takas ve
. Saklama Bankasi i
< Odung Veren — AS. — Oduing Alan
Araci Kurulus (Takasbank) Araci Kurulus
v v v
Nakit Nakit Teminat

2. HISSE SENETLERININ ELDEN CIKARILMASINDAN SAGLANAN
KAZANCLARIN VERGILENDIRILMESI ve “ELDEN CIKARMA”
KAVRAMI:

Tiirk Ticaret Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kanunu’nda diizenlenen hisse senetleri,
sahibine kardan pay alma (temettii) hakki sagladig1 gibi, menkul kiymetler borsasinda veya borsa
disinda “ elden ¢ikarilmalari” nedeniyle de kazang saglayabilirler. Bu kazanclardan birincisi Gelir
Vergisi Kanunu’nun 75 inci maddesinde “menkul sermaye iradi” olarak; ticari isletmelere ait
olmayan  hisse senetlerinin elden c¢ikarilmasindan saglanan kazanglar ise gercek kisiler
bakimindan “deger artis kazanc1” olarak tanimlanmaistir.

1999-2002 yillar1 gelirlerinin vergilendirilmesine iligkin olarak, 4444 sayili Kanunla Gelir
Vergisi Kanununa eklenen gegici 56 nc1 maddenin D fikrasinin 1 numarali bendinde ;

“Ivazsiz olarak iktisap edilenler hari¢ olmak iizere, hisse sentlerinin iktisap tarihinden
baslayarak ii¢ ay i¢inde veya iktisaptan evvel elden ¢ikarilmasindan saglanan kazanglar ile diger
menkul kiymetlerin (menkul kiymet yatirim fonlarmmin  katilma belgeleri hari¢) elden
ctkarimasindan saglanan kazanglar 1n deger artis kazanci olarak vergilendirilecegi hiikme
baglanmistir.  Maddenin devaminda ise, bu sekilde elde edilen deger artis kazaninin
3.500.000.000.-TL’n1 asan kisminin vergiye tabi oldugu belirtildikten sonra; gecici 56 nci
maddenin F fikrasinda da vergilendirilecek “safi kazancin “tespitine iligkin diizenlemeler
yapilmistir. Bu diizenlemelerde, safi kazang tespit edilirken, hisse senetlerinin iktisap bedelinin,
elden cikarildigr ay hari¢ olmak iizere Devlet Istatistik Enstitiisiince belirlenen toptan esya fiyatlart



endeksindeki artis oraninda artirilarak tespit edilebilece8i veya yil iginde elde edilen toplam
gelirlerden Gelir Vergisi Kanunu’nun 76 nci maddesinde hilkkme baglanan indirim oraninin
uygulanmasi suretiyle bulunacak kismin diisiilebilecegi ifade edilmistir.

Diger yandan, ayn1 maddenin D fikrasinda, ayrica “elden ¢ikarma” kavramina da agiklik
getirilmistir. Yapilan diizenlemeye gore, “elden ¢ikarma”; maddede yazili mal ve haklarin
satilmasi, bir ivaz karsiliginda devir ve temliki, trampa edilmesi, takasi, kamulastirilmasi,
devletlestirilmesi, ticaret sirketlerine sermaye olarak konulmasidir. Bu diizenlemeden goriilecegi
Uzere, vergilenecek deger artis kazancinin dogusu, madde kapsaminda sayilan mal ve haklarin
satilmasi veya bir bedel karsiliginda elden ¢ikarilmasina baglanmis; herhangi bir bedel karsilig
olmaksizin yapilan devir ve temlikler ile mulkiyetin naklini gerektirmeyen tasarruflar elden
¢ikarma sayilmamustir.

Aciklanan yasal diizenlemeler dikkate alindiginda, tam miikellef gercek bir kisinin hisse
senetlerini elden ¢ikarmasindan sagladigi kazancin  “deger artis kazanci” olarak
vergilendirilebilmesi icin, hisse senetlerinin;

a) Birivaz karsiliginda iktisap edilmesi,

b) lktisap tarihinden baslayarak ii¢ ay icerisinde veya herhangi bir siire kosulu olmaksizin
iktisap tarihinden 6nce elden ¢ikarilmasi,

c) Elden ¢ikarilmasindan saglanan kazanglarin bir takvim yilindaki safi (endeks veya
indirimden sonraki) tutariin 3.5000.000.000.-TL.n1 agmast,

d) Bir ticari isletmeye kayitli olmamasi gerekmektedir.

Diger yandan, elden ¢ikarilan hisse senetlerinin bir ticari isletmenin ya da kurumun aktifine
kayitl olmasi durumunda ise elde edilen kazancin “deger artis kazanci” olarak degil; “ticari
kazang” veya “kurum kazanci” olarak degerlendirilmesi gerekmektedir. Bu durumda hisse
senetlerinin iktisap seklinin, elde tutma siresinin, elde edilen kazang tutarinin herhangi bir énemi
kalmamakta ve ayrica bu hisse senetleri icin Gelir Vergisi Kanununun gecici 56 nc1 maddesinde
hikme baglanan “endeksleme” ve “indirim orani ile degerleme” olanaklart da ortadan
kalkmaktadir. Ancak, elden ¢ikarilan hisse senetlerinin ticari isletmelerin veya kurumlarin aktifine
kayitl olmast durumunda, bu islemler nedeniyle elde edilen ticari kazancin veya kurum
kazancinin tespitinde, Gelir Vergisi Kanunun 38 inci maddesi hikiimlerinin dikkate alinabilmesi
mumkindlr. S6z konusu maddenin son fikrasi aynen agagidaki gibidir:

6

Mukelleflerin iktisap tarihinden itibaren en az iki tam yil siireyle isletmelerinde kayitl
bulunan ....istirak hisselerini .... elden ¢itkarmalart halinde, bu iktisadi kiymetlerin maliyet bedeli
bunlarin iktisap edildigi ve elden ¢ikarildiklar: yillar hari¢ olmak iizere her takvim yui icin Vergi
Usul Kanunu hikimlerine gore belirlenen yeniden degerleme oraminda artirilarak kazancin
tespitinde dikkate alinabilir...”

Tam miikellef kurumlarin hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan kazanglarinin
tespitinde, Gelir Vergisi Kanununun 38 inci maddesinde diizenlenen maliyet endekslemesinden



yararlanabilmeleri olanakli oldugu gibi, gerekli kosullar1 sagmalari durumunda Kurumlar Vergisi
Kanununun gegici 28 inci maddesinde duzenlenen istisna hukumlerinden de yararlanabilmeleri
mumkandr.

3. ODUNC HIiSSE SENEDI iSLEMLERININ DEGERLENDIRILMESI:

Yazimizin birinci boéliminde, genel olarak 6ding menkul kiymet igslemlerinin yasal
dayanagi ve igerigi ile O0diing hisse senedi islemlerinin uygulama esaslari aciklanmis; ikinci
bolumde ise hisse senetlerinin elden ¢ikarilmasindan saglanan kazanglarin vergilendirilmesi ile
“elden ¢ikarma” kavrami hakkinda kisa bilgiler verilmistir.

Yapilan agiklamalara gore, ddiing hisse senedi islemlerinin ne sekilde vergilendirilmesi
gerektigi konusunda belirleme yapabilmek igin, bu islemlerin uygulama esaslarina gore
gerceklesip gerceklesmediginin belirlenmesi gerekmektedir. Cunki, 6dung verme islemiyle
baglayip 6diing alinan hisse senedinin mislen iadesi ile sona eren 6ding islemlerde “vergiyi
doguran olay” ile, 6diing verme islemiyle baslayip 6diing alanin temerriidi ve hisse senedinin
mislen iade edilememesi ile sonuglanan islemlerde “vergiyi doguran olay” farklilik arz
etmektedir. Belirtilen olasiliklar ve 06diing isleminin taraflarinin  hukuki kimligi birlikte
degerlendirildiginde, 6diing hisse senedi islemlerinde vergilendirilecek kazang tutarlari igin
asagidaki belirlemeler yapilabilir.

3.1. Odiinc Hisse Senedi isleminin Senetlerin Mislen Iadesi ile Sonuclanmasi
Durumunda;

Ilgili mevzuata uygun bir sekilde, 6diing veren aract kurulusun hisse senetlerini
0diing olarak vermesi ile baslayip, belirlenen vade sonunda da ddiing alan araci kurulusun hisse
senetlerini mislen iadesi ile sonuglanan 6diing islemlerinde, 6diince konu hisse senetlerinin bir ivaz
karsihiginda devir ve temliki ile mulkiyetinin naklinden s6z edilemeyecegi igin; bu tiir islemlerde
“elden ¢ikarmadan” ve dolayisiyla 6diing verenler bakimindan elden ¢ikarmadan saglanan vergiye
tabi kazanctan s6z etmek olanakli olmayacaktir.

Ancak, bu sekilde gergeklesen 6diing hisse senedi islemlerinde, 6ding verenlerin elde
ettigi “komisyon gelirleri”, ddulince konu hisse senetlerinin;

a) Ticari bir isletmeye kayitli olmasi halinde ger¢ek kisiler bakimindan “ticari
kazancg” olarak,

b) Kuruma ait olmasi halinde “kurum kazanci” olarak,

¢) Gergek kisilerin sahsi portfoyiinde bulunmasi halinde ise Gelir Vergisi Kanununun
75/6 nct maddesine gore “menkul sermaye iradi (alacak faizi)” olarak
vergilendirilmesi gerekmektedir.



3.2. Odiin¢ Alanin Temerriidiine Ragmen Hisse Senetlerinin Mislen Iadesi
Durumunda:

Yazimizin 1.2 Boliimiinde belirtilen kosullarin gergeklesmesi ile 6ding hisse senedi
isleminde,6diing alan bakimindan “muacelliyet” kosullar1 ve “temerriit”hikiumlerinin uygulandig
durumlarda; Odiing alanin teminatlarindan karsilanmak suretiyle, 6dling verilen hisse senetlerinin
Takasbank tarafindan IMKB’den satin alinarak 6diing verene mislen iade edilemesinde de, yine
yukaridaki duruma duruma uygun olarak “elden ¢ikarma”dan s6z etmek olanakli degildir.

Odiing alanin temerriidiine ragmen hisse senetlerinin Takasbank tarafindan mislen iadesi
durumunda elde edilen “komisyon gelirlerinin” durumu da, 6diing isleminin biitiin kosullar1 ile
gerceklestigi onceki boliimde yapilan agiklamalara gore degerlendirilecektir.

3.3. Odiin¢c Alamin Temerriidii ve Hisse Senetlerinin Mislen iade Edilmemesi
Durumunda:

Daha once agiklandigi iizere, 6diing hisse senedi islemlerinde ; Takasbank tarafindan
yapilan teminat tamamlama ve degistirme c¢agrisina ragmen, Odiing alan tarafindan teminatin
tamamlanmamasi ve degistirilmemesi, vade sonunda yukimliluklerini yerine getirmemesi veya
islemlerinin siirekli veya siireli olarak durdurulmasi halinde "muacelliyet"in dogdugu kabul
edilmekte ve " temerriit" hiikiimleri uygulanmaktadir:

Odiing alan araci kurulusa "temerriit" hiikiimlerinin isletilmesi halinde; arac1 kurulusun
varsa Takasbank'taki nakdine el konularak; nakdin borcu karsilamadigi durumda ise teminatlar
nakde doniistiiriilerek 6diing konusu hisse senedi Borsa'da satin alinmaktadir. Ancak, krediye konu
hisse senetlerinin saticisinin bulunmadigi veya IMKB pazarinin siirekli olarak kapatilmasi
durumda , 6diing veren araci kurulusa, ddiince konu hisse senedinin Borsa'da gerceklesen son
islem fiyatindan TL. karsilig1, krediyi kullanan araci kurulusun teminatlarindan karsilanarak nakit
olarak ddenmektedir.

Buna gore, 6dung hisse senetlerinin vade sonunda veya vadeden sonra, yukaridaki
nedenlerden dolayr mislen iade edilememesi nedeniyle, karsiligiin Takasbank tarafindan
IMKB’de gerceklesen son islem fiyatindan nakit olarak 6denmesi durumunda;

a) Odiing verenler bakimmdan “elden cikarma” gerceklesmis olacak ve elden
¢ikarmadan saglanan kazanclar; hisse senetlerinin gergek kisilerin sahsi portfoyiine dahil olmasi,
bedel karsiligi iktisap edilmis olmas1 ve iktisabindan itibaren ii¢ aylik siirenin gegmemis olmasi ve
safi kazancin da 3.500.000.000.-TL.n1 agmasi Kosuluyla “deger artis kazanci” olarak gelir
vergisine tabi tutulmasi gerekmektedir. S6z konusu hisse senetlerinin bir ticari isletme veya kurum
aktifine kayithh olmasi halinde ise, elden ¢ikarmadan saglanan kazanglar, 2 .Bo6liimde yapilan
aciklamalar ¢ercevesinde “ticari kazang” veya “kurum kazanci “olarak vergilendirilecektir.
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b) Odiing alarak “agiga satis” islemi gerceklestirenler bakimindan ise islem hisse
senetlerinin iktisab1 (alig) sayilacak ve  agiga satig isleminin gercek kisiler tarafindan
gerceklestirilmis olmasi durumunda, hisse  senetlerinin iktisaptan evvel elden g¢ikarilmasi
gerceklestiginden, elden ¢ikarma ile iktisap tarihi arasindaki siireye bakilmaksizin bu islemden
dogacak safi kazancin 3.500.000.000-TL’n1 asan kismi “deger artis kazanci” olarak
vergilenecektir. Ac¢iga satis islemini gergeklestiren ticari isletme veya kurum yodnlnden de
belirtilen islem alis sayilacagindan, elde edilen kazang “ticari” kazan¢” veya “kurum kazanci1”
olarak vergilendirilecektir.
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