KUR KORUMALI MEVDAT SISTEMI VE YARATTIGI
SORUNLAR

GIRiS

Kur Korumali Tiirk Liras1 Mevduat islemleri,21.12.2021 tarihli Resmi
Gazete’de yayimlanan 2021/14 Sayili Tiirk Lirast Mevduat Ve Katilma
Hesaplarina Dontistimiin Desteklenmesi Hakkinda Teblig ve Hazine ve Maliye
Bakanligi’min 24.12.2021 tarihli Kur Korumali TL Vadeli Mevduatlara Ve
Katilma Hesaplarma Iliskin Uygulama Esaslar1 Hakkinda Basin Aciklamasi ile
uygulamaya baslanmistir.

Kur korumal1 hesaplar iki sekilde agilabilmektedir:

1-Yurt ic1 yerlesik gercek kisilerin bankalardaki, yurt i¢i yerlesik tiizel
kisilerin 1se 31/12/2021 ile 31/3/2022 tarihleri arasindaki herhangi bir tarihte
bankalarda mevcut olan ABD dolari, Euro ve Ingiliz Sterlini cinsinden déviz
tevdiat hesaplar1 ve katilim fonlarinin kur korumali vadeli Tiirk liras1 mevduat
veya katilma hesaplarina doniistiiriilmesi

2-Kur korumali TL vadeli Tiirk liras1 mevduat veya katilma hesaplarinin
acgilmasi.

Her iki durumda da vade sonunda faiz/kar pay1 tutari ile doviz kuru getirisi
karsilagtirilarak;

 Faiz/kar pay1 tutari, doviz kuru getirisinden yiiksek ise hesap sahibine
faiz/kar pay1 tutar1 6denmekte,

* Faiz/kar pay1 tutar1, doviz kuru getirisinden diisiik ise faiz ile gerceklesen
kur getirisi arasindaki aradaki fark Hazine ve Merkez Bankasi’ndan
odenmektedir.

Kur Korumali Mevduat hesaplarinin faizi, vade sonunda, doviz kurundaki
artisin altinda kalirsa aradaki fark kur korumali mevduat sistemine TL tizerinden
gecenlerde Hazine, doviz iizerinden gecgenlerde ise Merkez Bankasi tarafindan
karsilanmaktadir.

KUR KORUMALI MEVDUAT ISLEMLERI YASAL
DUZENLEMELER

21 Aralik 2021: tarihinde Gergek kisilerin bankalardaki Dolar, Euro, Sterlin
cinsinden doviz hesaplarinin kur korumali mevduat sistemine ¢evrilmesine iliskin
2021/14 Sayili Merkez Bankas1 Tebligi yayimlanmis ve arkasindan 22 Aralik
2021:tarithinde DOviz hesaplarin kur korumali mevduata doniisiimiine iliskin
Merkez Bankasi uygulama talimati agiklanmistir.



25.12.2021 tarihli Resmi Gazetede yayimlanan 4970 sayili Cumhurbagskani
Karar1 ile kur korumali mevduat hesaplari ile doviz tevdiat hesaplarindan
doniisiim kuru tlizerinden Tiirk Lirasina ¢evrilecek mevduat hesaplarinda gelir
vergisi stopaj oran1 %0 (sifir) olarak belirlenmistir.

29 Aralik 2021 tarih ve 2021-65 sayili Duyuru ile Merkez Bankasi, altin
cinsinden mevduat hesaplar1 ve katilim fonlarinin vadeli Tiirk liras1t mevduat ve
katilma hesaplarma doniismesi halinde mevduat ve katilim fonu sahiplerine
destek saglanmasina karar verilmis oldugunu duyurmus ve 31.122021 tarihli
Resmi Gazetede yayimlanan 5046 sayili Cumhurbaskani Karari ile de stopaj orani
%0 (s1fir) olarak belirlenmistir.

Merkez Bankasi 11.01.2022 tarih ve 2022-03 sayili Basin duyurusu ile, yurt
i¢i yerlesik tlizel kisilerin déviz ve altin cinsinden mevduat hesaplar1 ve katilim
fonlarmin vadeli Tiirk lirast mevduat ve katilma hesaplarina doniismesi halinde
mevduat ve katilim fonu sahiplerine destek saglanmasina karar verilmis oldugunu
duyurmus

Uygulama 7351 sayili1 Kanun ile 31.12.2023 tarihine kadar uzatilmis ve 7352
sayil1 Kanun ile de Kurumlar vergisi miikellefleri ile bilangco esasina gore defter
tutan gelir vergisi miikelleflerinin KKM’ye doniistiirecegi doviz ve altin hesaplari
nedeniyle olusan kur/degerleme farki, faiz/kar pay1 ve kur artig desteginin gelir ve
kurumlar vergisinden istisna edilmesi hiikiim altina alinmastir.

23 Mart 2022 tarihinde yapilan diizenleme ile vade bitiminde TL olarak
alinan paranin dovize ¢evrilmesi halinde binde iki oranindaki banka ve sigorta
muamele vergisinden istisna tutulmasina karar verilmistir.

KUR KORUMALI MEVDUAT HESAPLARINDA TARIHI GELISIM

Ilk olarak 1960’larda giindeme gelen Dévize Cevrilebilir Mevduat, 1967°de
uygulanmustir. Bilindigi gibi o donemlerde Tiirkiye’de kati bir kambiyo (sermaye
hareketleri) kontrol rejimi uygulamakta ve dovizle islem smirli bir sekilde
yapilmakta, yasanan doviz agigi sorunu nedeni ile yurtdisinda calisan, yasayan
vatandaglara ve tiizel kisilere yurt i¢indeki yetkili bankalarda doviz hesab1 agma
hakki verilmekte, hesap sahibine dovizli islem hakki taninmasinin yani sira
Hazine adina, kur garantisi de verilmekte idi.

Uygulama, Dovize Cevrilebilir Mevduat (DCM), Dévize Endeksli Mevduat,
Hazine Garantili Mevduat olarak adlandirilmistir. Bu uygulamayla beraber
yurtdigindan Tiirkiye’ye belli miktarda doviz girisi saglanirken, uzun vadede
DCM’lerin kur farki 6demeleri Hazine’ye yiik olmaya, para arzi artisina ve
enflasyonun hizlanmasina neden olmaya basladigi degerlendirilerek uygulama
sinirlandirilmistir.

Bununla birlikte 1974’te Kibris Baris Harekati, doviz talebi basinci ve
"petrol krizi" nin etkilerini i¢ piyasaya yansitmamak i¢in DCM yeniden giindeme
alinmistir.



Yine amag yabanci iilkelerde yasayan Tirklerin dovizlerini ve yabanci
bankalar iilkeye ¢ekmek idi. Ancak 1977 yilmin ilk aylarindan sonra yeni hesap
acilmas1 yavaslamaya baslayinca Merkez Bankasi ve bankalar, eski DCM'lerin
vadesi gelenlerinin paralarin1 geri 6demede zorlanmaya baslamis, Hazine'nin
DCM o&demelerini yapamaz duruma gelmesi sonrasi, sistem 1978 yilinda
sonlandirilmig ve bu borglar, 1981 yilindan sonra devlet tarafindan iistlenilmistir.

Ekonomi g¢evrelerinde DCM, 1980’lerde Tiirkiye’nin IMF siirecini baslatan
aktorlerden biri olarak yorumlanmaktadir.

DONUSTURME ISLEMINE TABI TUTULAN TOPLAM MEVDUAT

Tarihler itibariyle kur korumali mevduat hesabi tutarlari ve dolar karsiliklari
asagidaki gibidir;

Kur TL Dolar
Korumah Bazda Dolar Kuru | Karsihgi
Tarih Mevduat Artis (Milyar

Toplam (Milyar Dolar)

Hacim TL

(Milyar TL)
12 Ocak 126 13,72 9,18
19 Ocak 150 24 13.57 11,05
04 Subat 290 140 13,53 21,43
07 Subat 313 23 13,54 23,12
14 Subat 369 56 13,53 27,27
18 Subat 469 100 13,61 34,46
03 Mart 535 66 14,11 37,92
15 Mart 557 22 14,75 37,76
20 Mart 570 13 14,81 38,49
07 Nisan 695 125 14,72 47,21
11 Nisan 728 33 14,71 49,49

1 Ocak itibariyle yurt icinde yerlesik gercek Ve tiizel kisilere ait bankalardaki

toplam mevduat 4,9 trilyon liras1 olarak kayitlarda gegmektedir.

Bu mevduatin da yilizde 60’1 doviz cinsinden; tutart 237 milyar 70 milyon

dolar. Firmalarin Déviz Tevdiat Hesabinda ise 90 milyar dolar bulunmaktadir.




UYGULAMANIN MALIYETI

1- Dogrudan Maliyetler: Hazine ve Merkez Bankasi tarafindan yapilan
destek 6demeleri, KKM uygulamasinin dogrudan maliyetlerini olusturmaktadir.

Hazine ve Merkez Bankasi tarafindan yapilan destek 6demeleri KKM
uygulamasinin dogrudan maliyetlerini olusturmaktadir.

Ikili diizenlemeye gore; yapilacak destek 6demeleri TL’den KKM’a
doniistiiriilen hesaplarda Hazine tarafindan, Doviz cinsinden doniistimlerde ise
Merkez Bankasindan karsilanacaktir.

Uygulamanin basladigi 23 Aralik'ta Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) tarafindan agiklanan 11,64'liikk ilk doniisiim kuru ve ilk 3 aylik vadeli
hesaplara 6deme yapilan 23 Mart tarihindeki 14,82'lik dolar kuru géz oniinde
bulunduruldugunda, s6z konusu donemde dolarin artis1 yiizde 27 civarinda
gerceklesmistir.

Kur Korumali Mevduat sahiplerine ilk 6demeler 3 aylik vadenin doldugu 23
Mart tarihi itibari ile MART ay1 igerisinde 6denmeye baslanmuistir.

Nisan ayinda agiklanan Mart Ay1 Gergeklesen Merkezi Yonetim Biitge
sonuglarina gére KKM mudilerine 11.7 Milyar TL destek 6demesi yapildigi
goriilmektedir.

2-Alternatif Maliyet: Hesaplara uygulanan vergi istisnalar1 sebebiyle
vazgegcilen vergi gelirleri ise alternatif maliyetleri olugsmaktadir.

Kur Korumali Mevduat sistemine katilan her bir 1 milyon Dolar’in sadece
2021/TIV Gegici Vergi kur farki gelirinde yaratilan kurumlar vergisi avantaji
1.033.550TL dir.

04 Mart tarihli agiklamaya gore tiizel kisilere ait dovizden cevrilen bakiyenin
yaklasik 230 milyar TL oldugu anlagilmaktadir.

Buna gore dovizden donisiimiin Dolar kargiligr yaklagik 17 milyar Dolar
(Ortalama Dolar Kuru 13,60TL olarak alinmustir.)

Kur Degerleme Farki Uzerinden Hesaplanan Vergi:
17 milyar Dolar x (12,9775-8,8433) x %25=17,5 Milyar TL dr.

2021/1V Dénem Gegici Vergi Kur Degerleme Farki Uzerinden Hesaplanan
Vergi 17,5Milyar TL, Subat Ay1 Gergeklesen Biitge Verilerine Gore Tahsil Edilen
Kurum Gegici Vergi: 95 Milyar TL.

Bu durumda Subat ayinda tahsil edecegi verginin yaklasik %17 sinden
vazgecilmis olmaktadir.

Diger taraftan gelir vergisi stopaj oranlar1 genel olarak;
o TL mevduatlarda:
-6 ay vadeye kadar %05,



-6-12 ay i¢in %3,

-1 yil tizeri %0 olarak
eDoviz mevduatlarinda:

-1 yila kadar vade i¢in %20,

-1 yil tizeri vade i¢in %18 olarak uygulanmaktadir.

Oysa Kur korumalt mevduat islemlerinde stopaj oram1 % 0 (sifir) olarak
uygulanmaktadir.

Kur korumali mevduatlarda sadece stopaj gelir vergisinden degil, bunun
yaninda BSMV, kurumlar vergisi ve gelir vergisinden de vazge¢ilmektedir.

UYGULAMANIN OLUMLU ETKIiLERI

Kur korumali mevduat uygulamasinin yukarida sozii edilen maliyetleri
yaninda olumlu etkilerinden de s6z etmek gerekir.

Bilindigi tizere Kur korumali mevduat uygulamasi, Aralik 2021 ayinda
gerceklesen kur yiikselmelerine karsilik olarak:

-Dovize olan talebi azaltmak ve doviz kurundaki hizli yikselisi geri gevirmek,

-Bankacilik sistemindeki toplam mevduat ve katilim fonu blyUkIGgl
icerisinde TL payinin artirilmasini saglamak,

amaciyla getirilmistir.

1. Uygulamanin dévizdeki yiikselise etkisi

Merkez Bankasi’nin 2021/Eyliil ayindan baslayarak yilizde 19’luk politika
faizini dort ay i¢cinde 5 puan indirme karar1 ile politika faizi yiizde 14’e kadar
geriletildi.

Buna karsilik yiikselme egilimi ig¢indeki enflasyon karsisinda tasarruf
sahiplerinin dovize yonelmesi ile Eyliil’de 8,4TL olan dolar fiyat1 21Kasim’da
11TL’yi, 20Aralik’ta da 17,5TL’yi bulmustur.

Kur korumali mevduat uygulamasinin devreye alinmasi ile birlikte Dolar
11,0 liraya diismiis ise de13.50 lira civarinda istikrar kazanmustir.

Aralik ayinda yasanan siirekli yiikselis karsisinda Dolar’daki sz konusu
diisiis, uygulamanin olumlu etkisi olarak yorumlanmaktadir.

2. Toplam mevduat i¢indeki yabanci para mevduatimin payi
Hazine ve Maliye Bakanligi 23 Mart tarihli Basin Duyurusunda kur korumali
mevduat uygulamasi ile yabanci para mevduatinin toplam mevduat igindeki

paymin 10 puandan fazla azaldigin1 beyan etmistir.

3. Tasarruf sahiplerine getirisi



Tasarruf sahiplerinin birikimleri kur hareketliligi karsisinda koruma altina
alinmastir.

4. Doviz rezervinde artirica etkisi

Dovizden TL mevduata doniisen miktar kadar Merkez Bankasi’nin doviz
rezervleri artmistr.

Vade sonunda ise doniisiim kuru tizerinden mudilere TL cinsinden 6deme
yapilacagindan doviz rezervi azalmayacaktir.

5. Atil tasarruflarin ekonomiye kazandirilmasi

Kur korumali mevduat iiriinleri yastik alt1 birikimlerin sisteme girmesinde
onemli rol oynamakta, dolayisiyla iilkenin yabanci kaynak gereksinimini asagi
yonde etkilemektedir.

6. Yurt disinda Yyerlesik vatandaslarin tasarruflarim Tiirkiye’de
degerlendirme imkam

Yurt disinda bulunduklar iilkede diisiik faiz ile degerlendirmek durumunda
kalan vatandaslarin tasarruflarini iilkemizde degerlendirme imkani saglanmustir.

7. Bankacilik sektoriine olumlu etkileri

Tasarruf sahiplerinin birikimlerini kur hareketliligi karsisinda koruma altina
alan bu triin, mevduat vadelerinin uzamasina yardimeci bir enstriiman olarak
bankacilik sektoriindeki mevduat ve vade uyumsuzlugundan kaynakli riskleri
azaltmaktadir. Nitekim mevduatlarda ortalama vade 45 giin iken KKM ile 3/6 ay
vadeli kaynak saglanmistir.

Zorunlu karsiliklardaki doviz cinsi varliklarin payir azalip Tiirk lirasi
cinsinden tutulan mevduatlarin paymin artmasi ise bankalarin bilangolarini
olumlu etkileyeceginden yurt dis1 kredilere olan ihtiyaci ve mevcut yurt disi
borglarin yenilenmesi noktasinda avantaj saglayacaktir.

Kur korumali mevduat sisteminde TL cinsinden hesap agtirilmasi halinde
uygulanacak faiz oran1 Hazine tarafindan Merkez Bankasinca ilan edilen politika
faizinin (%14) 3 puan istii ile sinirlanmis olmasi sebebi ile bankalar arasinda
rekabet engellenmis bu sayede bankalara daha diisiik maliyet ile kredi verme
olanag1 saglanmstir.

UYGULAMANIN HUKUKI BOYUTU

Kur korumali mevduat uygulamasi hukuki acidan da tartisma konusu
yaratmis bulunmaktadir.



1. Diizenlemenin anayasaya aykirihigl yoniinden elestiriler

Diizenlemenin yasayla degil Merkez Bankas1 Karari ile yapilmig olmasi1 ve
uygulana gelmesi ile Norm Hiyerarsisine Aykirilik yoOniinden, biitgesi
olusturmamais bir yapida olmasi sebebi ile de Anayasanin Biitge ve Kesin Hesap
bashikli 161. Maddesi yoniinden elestirilmektedir.

Diger yandan kur korumali mevduat uygulamasi, bankada mevduati bulunan
belli bir kesimin faydalanacag: sistemin toplumun tamamina mal edilmesi diger
bir ifade ile mevduati olmayandan mevduat: olana bir kaynak transferi olarak
yorumlanmakta, dolayisiyla bu 6demelerin kamu gideri niteliginin tartismali
oldugu hususu giindeme tasinmaktadir. Bu sebeple Anayasa’nin 73.maddesi
kapsaminda “Verginin Kamu Giderlerinin Karsiligi Olmasi Ilkesi”ne aykirilik
nedeni ile elestiri almaktadir.

Buna karsilik Turk Lirasinin, yabanci para birimlerine karsi degerinin
kazandirilmasina yonelik idari ve ekonomik tedbirlerin bir kamu goérevi ve
dolayisiyla bu yondeki harcamalarin kamu gideri oldugu da savunulmaktadir.

2. Vergi Istisnasina yonelik elestirirler

7352 sayili “Vergi Usul Kanunu ile Kurumlar Vergisi Kanununda Degisiklik
Yapilmasina Dair Kanun’un” 2. Maddesiyle 13/6/2006 tarihli ve 5520 sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu’na eklenen gecici 14. madde ile getirilen istisnanin
2021 yih dordiincii gecici vergilendirme donemini kapsar sekilde diizenlenmesi;
y1l kapandiktan sonra gegmise yonelik boyle bir diizenleme yapilmasi kanunlarin
geriye yiritilmemesi ilkesini ve dolayisiyla hukuki giivenlik, hukuki
ongoriilebilirlik ilkelerini ihlal etmektedir.

Ayrica 7352 sayili yasada Hazine ve Maliye Bakanligi’na uygulama
esaslarinin belirlenmesine yonelik yetki maddesi bulunmadig: halde 11.02.2022
Tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 1 Sira No’lu Kurumlar Vergisi Genel
Tebliginde Degisiklik Yapan 19 Sira No’lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi ile
dénem sonunda hesapta kalan déviz tutarinin tespitinde FIFO (ilk giren ilk ¢ikar)
yonteminin kullanilmasi yoniinde diizenleme yapilmustir.

S6z konusu yontem Kanun’da belirlenmemis olup Hazine ve Maliye
Bakanligi’'na istisna uygulamasinda usul ve esaslarin belirlenmesine yonelik yetki
de verilmemistir.

Teblig’de istisna tutarinin hesaplanmasinda ayni déviz cinsinden farkh
hesaplarin tek bir havuz hesap gibi degerlendirilmistir. Istisna hesabinda aym
doviz cinsinden doviz tevdiat hesaplari birlikte dikkate alinacagindan, bu hesaplar
arasinda yapilan aktarma islemlerinin giris ¢ikis olarak degerlendirilemeyecektir.

Ayni doviz cinsinden hesaplarin birlikte degerlendirilmesi kanunda istisna
tutarinin hesaplanmasinda belirlenmis bir yontem degildir. Ayni doviz cinsinden



blitin hesaplarin tek bir havuz hesabi olarak degerlendirilmesi istisnadan
yararlanilacak tutari azaltmaktadir.

Diger yandan Kurumlar Vergisi Kanununun “Istisnalar” bashkli 5’inci
maddesinin tgiincii fikras1 uyarinca, kurumlarmm kurumlar vergisinden istisna
edilen kazanglarina iliskin giderlerinin veya istisna kapsamindaki faaliyetlerinden
dogan zararlarmin, istisna disi kurum kazancindan indirilmesi kabul
edilmemesine karsin.

7352 sayili Kanun ile dontisiim islemlerinde Kurumlar Vergisi Kanununun
s6z konusu hiukminin bu istisnayla sinirl olmak Uzere uygulanmayacagi
hikmune yer verilmistir.

Buna gore TL mevduat donisim islemlerinde 2021/1V Gegici Vergi Dénemi
kur zararinin ve Doniisiim islem tarihinde meydana gelen kur zararlarmin gider
olarak indirilmesi kabul edilmektedir.

DEGERLENDIRME VE SONUC

Konu ile ilgili olarak Platformda yapilan degerlendirmeler sonucunda
asagida belirtilen goriisler ortaya ¢ikmis bulunmaktadir.

eEsasen KKM uygulamasi bir anlamda ertelenmis doviz krizini dogurdu.
Yani doviz krizi bu uygulama ile gecici bir slire durdurulmus olmasina karsin
Yangin sondiiriilmiis degildir ve daha biiyiik bir yanginla karsilasilmasi ihtimali
yiiksek bulunmaktadir. Zira maliyetlerine bakildiginda yukarida ifade edildigi
gibi Mart ayinda uygulamanin maliyeti 11.7 milyar liraya ulagmis bulunmaktadir.
Ayrica doviz kurundaki artiglar kurumlar vergisi matrahinda da yaklasik 100
milyar liraya yakin istisna dogurmaktadir. Bu da ortalama 25 milyar liralik
kurumlar vergisi kayb1 anlamina gelmektedir.

Bir goriise gore her ay dolarin 21 kurus artmasi1 durumunda hazineye bir yiik
olusmayacaktir, ancak kur artisinin 21 kurusu asmasi durumunda her 1 kurus i¢in
hazineye 500 milyon TL yiik yiiklenecegi hesaplanmaktadir. Bu yilin sonuna
kadar enflasyonun diismeyecegi en yetkili agizlardan agiklandigma gore bu
demektir ki aylik dolardaki artisin 73 kurus olmast durumunda biitgceye her ay 26
milyar lira ek yiik yiikleyecek demektir. Bu yil sonu itibariyle kurumlar vergisi
kayiplar1 da dikkate alindiginda 300 milyar lira demektir. Diger bir deyisle
Biit¢enin ortalama % 20 sinin kur korumali mevduat kaynakli yiik olarak hazineye
yiiklendigi anlamina gelmektedir.

Kur korumali mevduatin kisa donemde doviz kurlarini asagi cekme gibi bir
fonksiyonu olabilirse de uzun vadede bdyle bir roliiniin olamayacagi
goriilmektedir. Politika faizinin sok oranda artirilmasi ve kur korumali mevduat
uygulamasinin sonlandirilmasi, ekonomi biliminin gereklerinin uygulanmasidir.

Kurlarin anormal artis1 ithalata dayali liretim yapan reel sektorii biiytik
Ol¢iide olumsuz etkilemekte sermaye yapisint bozmaktadir. Bu anlamda



enflasyon muhasebesi uygulamasimin yiiriirliige girmesinde 1srarli olunmasinda
yarar bulunmaktadir.

Bununla birlikte kur farki kazanglarinin vergilendirilmesi ger¢ek kazanglarin
vergilendirilmesi anlamina gelmediginden ve bu anlamda adil olmadigindan
dolay1 kur korumali mevduat uygulamasinda bu kazanclarin vergiden istisna
edilmis olmasinin dogru olmadigi ve hazinenin zarar ugratildigr goriisiiniin pek
gecerli olmadig1 da ifade edilmektedir.



