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Ozet

Girisim sermayesi, girisimcilerin yaratici fikirlerini ve yeni iiretim tekniklerini
hayata gecirebilmeleri icin gerekli olan finansman ihtiyaglarini karsilamaya yone-
lik olarak, yiiksek risk ve karsiliginda yiiksek getiri beklentisine dayali olarak ortaya
ctkmus bir finansal olgudur. Ulkemizde daha énce risk sermayesi yatirum fonu ve risk
sermayesi yatirim ortakligi olarak diizenlenen girisim sermayesine iliskin sermaye
pivasasi kurumlari, 6362 sayili yeni Sermaye Piyasas: Kanunu ile 6nemli degisiklik-
lere ugrayarak girigim sermayesi yatirim fonu ve girigim sermayesi yatirim ortaklig
adiyla yeniden diizenlenmigtir.

Tiirk vergi mevzuatinda girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin 6nemi
g0z oniinde bulundurularak tesvik edici vergi diizenlemelerine yer verilmistir. Girigim
sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin kazanglar: biitiiniiyle kurumlar vergisinden
istisna edilmis ve bu kurumlarin kazanclart iizerinden yapilacak olan tevkifat orani da
%0 olarak belirlenmigtir. Ayrica girisim sermayesi yatirim fon ortakliklarindan gelir
elde eden bireysel yatirimcilarin gelirleri vergilendirme diginda tutulmus, kurumlarin
da bu fon ve ortakliklara istirak etmeleri nedeniyle sagladiklari kazanglar kurumlar
vergisinden istisna edilmistir. Bunun otesinde gelir vergisi ve kurumlar vergisi miikel-
leflerinin, girisim sermayesi yatirum fon ve ortakliklarina yatirim yapmalarini sagla-
mak amactyla girisim sermayesi fonu ayirma miiessesesi getirilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Sermaye piyasasi, girisim sermayesi yatirim fon ve ortak-
liklar, gelir vergisi, kurumlar vergisi, girigim sermayesi fonu ayirma.
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TAXATION OF PRIVATE EQUITY FUNDS AND TRUSTS IN
THE TERMS OF INCOME TAX AND CORPORATION TAX

Abstract

Private equity funds and trusts rely on high risk and in return high profit mar-
gin. They came into existence in order to find a financial source for entrepreneurs and
allow them to launch creative ideas and new production techniques. Private equity
was codified as a venture capital mutual fund and a venture capital investment trust
previously and was re-regulated with substantial alterations by the new Capital Mar-
ket Law No0.6362 under the titles of private equity funds and private equity trusts.

The significance of private equity funds and trusts as per Turkish Tax Law
have been re-conceived and thus new incentive tax regulations were also included.
The income of private equity funds and trusts is exempt from corporation tax and the
withholding rate over the incomes of these entities is settled as 0%. In addition, the
scope of the application of tax exemption widened to the incomes of the individual
investors and the corporate tax for the incomes of the corporations, which is derived
from their participation to the private equity funds and trusts. Furthermore, in order to
promote the participation of the income taxpayers and the corporate taxpayers to the
private equity funds and trusts the allocation of private equity is brought.

Keywords: Capital market, private equity funds and trusts, income tax, corpo-
ration tax, allocation of private equity.

JEL Classification: G24, H24, H25, K34

1. Giris

Diinya iilkelerinin ekonomik diizeyini ve rekabet giiciinii belirleyen en 6nemli
etkenlerden birinin yenilik yaratma yetenegi oldugu tartigmasiz bir gercektir. Ancak
yenilik yaratma yetenegi olan girisimcilerin yeni fikirlerini veya iiretim tekniklerini
hayata gecirebilmeleri icin gerekli olan finansman ihtiyag¢larini karsilayacak derece-
de sermaye birikimine her zaman sahip olmalar1 miimkiin degildir. Iste bu ihtiyaca
binaen girisim sermayesi, biiyiime potansiyeli olan yenilik dogurucu fikirlere sahip
girisimcilere bagta finansman olmak {iizere, bilgi ve deneyim aktarilmasini saglayan,
yatirimcilara ise yiiksek risk ve uzun vade karsili§inda yiiksek getiri vadeden alterna-
tif bir finansman yontemi olarak ortaya ¢ikmustir!.

Girisim sermayesi yatirimlari temel olarak girisim sirketlerine dogrudan veya
dolayli olarak ortak olunmas1 ya da girisim sirketlerinin bor¢lanma araclarinin satin
alinarak kredi saglanmast yollar1 ile gerceklestirilmektedir?. Ancak genelde hizl bii-

Fulya Evren Yatmaz, Girisim Sermayesi, (Uzmanlik Tezi), Ankara, TC Kalkinma Bakan-
l1g1 Yay, 2012, .3,

Mustafa Bur¢in Dikmen, “Vergi Usul Kanunu’na 6322 Sayili Kanunla Eklenen Yeni Bir
Miiessese: Girigsim Sermayesi Fonu”, Vergi Diinyasi, S.371, Temmuz 2012, s5.49; Ersin
Kaplan, “Girisim Sermayesi Fonu ve Vergilendirilmesi”, Vergi Diinyasi, S.374, Ekim
2012, s.167
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yiime ve yiiksek karlilik potansiyeli tagiyan, buna karsin yatirim ve bilylimenin sag-
lanmasi i¢in gerekli finansal kaynagin temininde zorlanan kiigiik 6lcekli isletmelere
ise sermaye konulmas1 yani paylarinin satin alimasi yoluyla kaynak aktarilmaktadir?.
Bu sekilde sagladig1 kaynaklarla yaratici ve yenilik¢i yatirimlarini hayata gecirme ola-
nagin1 bulan girisim sirketlerinin saglayacagi yiiksek karin, bu sirketlere finansman
saglayan basta girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklari, dolayisiyla girisim ser-
mayesi yatirim fon ve ortaklara yatirim yapan yatirimcilara doniisii sistemin temel
isleyis esasin1 olugturmaktadir.

Sermaye piyasasinin girigim sermayesine iligkin kurumlar1 sayilan ve sermaye
piyasasinin gelisimine paralel olarak ortaya c¢ikan; daha dnce risk sermayesi yatirim
ortakliklar1 ve fonlar1 adi altinda diizenlenen girisim sermayesi yatirim fon ve ortak-
liklar1, yaratici fikirleri ve teknolojik yenilikleri desteklemek ve iiretime doniistiirmek
bakimindan giiniimiizde énemli bir isleve sahiptirler.

Ulkemizde sermaye piyasasi mevzuatina 1993 yilinda “risk sermayesi” ad1 al-
tinda girmesine ragmen ilk caligmalari daha 6nceki yillara dayanan bir finansman
yontemi olan girisim sermayesinin esas gelisimi 2000’1li yillardan itibaren gergek-
lesmistir®. Nitekim 2499 sayili “eski” Sermaye Piyasasi Kanunu’nda’ ve bu kanu-
na dayanilarak Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yapilan diizenlemelerde
“risk sermayesi yatirim fonu” ve “risk sermayesi yatirim ortaklig1” olarak diizenlenen
girisim sermayesine iliskin sermaye piyasast kurumlari, 6362 sayili “yeni” Sermaye
Piyasasi Kanunu’nda® (SerPK) ¢nemli degisikliklere ugrayarak “girisim sermayesi

yatirim fonu” ve “girisim sermayesi yatirim ortaklig1” olarak yeniden diizenlenmistir.

Girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin tagidig1 6nem dikkate alinarak
tesvik edici vergi diizenlemelerine mevzuatta yer verilmigtir. Bu kapsamda girigim
sermayesi yatirim fon ve ortakliklarmin kurumsal kazanclari tiimiiyle kurumlar vergi-
sinden istisna edilmis ve bu kurumlarin kazanglar: iizerinden yapilacak olan tevkifat
orant da %0 olarak belirlenmistir.

Ayrica girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarindan gelir elde eden birey-
sel yatirnmcilarin gelirleri, ticari igletme biinyesinde elde edilenler hari¢ olmak iizere
vergilendirme diginda tutulmus, kurumlarin adi gegen fon ve ortakliklara istirak et-
meleri nedeniyle sagladiklar1 kazanglar icin kurumlar vergisi bakimindan kapsamli
istisna diizenlemelerine yer verilmigtir.

Hakan Ertiirk- Abdiilkerim Ugok, “Girigim Sermayesi Fonlar1, Bu Fonlara Kamu Tara-
findan Saglanan Destekler ve Ust Fonlara Kaynak Aktarimi”, Vergi Sorunlar1 Dergisi,
S.312, Eyliil 2014, 5.39; Ayrica bkz. Mehmet Akif Ozmen, 5520 Sayih Kurumlar Vergisi
Kanunu Rehberi ve Revizyon, Ankara, Yaklagim Yay., 2007, .70 vd.

Hakan Kildokum, “Girisim Sermayesi’nin Tiirkiye Seriiveni-Bir Modele Yonelik Firsat
Arayis1”, Namk Kemal Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Balkan Sos-
yal Bilimler Dergisi, S.1, Ocak 2012, s.48; Bu konuda ayrica bkz. Alpaslan Kumas, “Gi-
risim Sermayesi”, Vergi Sorunlari Dergisi, S.267, Aralik 2010, s.141 vd.

5 30.07.1981 tarih, 17416 sayill1 Resmi Gazete
6 30.12.2012 tarih, 28513 sayillt Resmi Gazete
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Son olarak gelir vergisi ve kurumlar vergisi miikelleflerinin kazanglarindan
girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarina yatirim yapmalarin tesvik etmek iize-
re girisim sermayesi yatirim fonu ayirma miiessesesi mevzuata kazandirilmistir. Bu
caligmada girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin sermaye piyasasi mevzuati
acisindan niteliklerine deginildikten sonra, girisim sermayesi yatirim fon ve ortaklik-
larinin gerek kurumsal kazancglar1 gerekse bu fon ve ortakliklara yatirim yapan mii-
kelleflerin gelir vergisi ve kurumlar vergisi bakimindan vergilendirilmesi ile girigim
sermayesi fonu ayrilmasi hususlari ele alinarak incelenecektir.

2. Sermaye Piyasas1 Mevzuati Bakimindan Girisim Sermayesi
Yatirim Fonlari

Yatirim fonlari, SerPK m.52-(1)’de, “tasarruf sahiplerinden fon katilma pay1
karsiliginda toplanan para ya da diger varliklarla, tasarruf sahipleri hesabina, inanglt
miilkiyet esaslarina gére Kurulca belirlenen varlik ve haklardan olusan portfoy veya
portfoyleri isletmek amaciyla portfoy yonetim sirketleri tarafindan fon ic tiiziigii ile
kurulan ve tiizel kisiligi bulunmayan mal varlig1” olarak tanimlanmigtir. SerPK m.52-
(3)’e gore “portfoy yonetim sirketi, fonu, yatirim fonu katilma pay: sahiplerinin hak-
larini koruyacak sekilde temsil eder, yonetir veya yonetimini denetler”.

Girisim sermayesi yatirim fonu, SPK tarafindan yayinlanan “Girigim Serma-
yesi Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Tebligi (I1I-52.4)"7 ile diizenlenmistir. (III-
52.4) Tebligi m.4-(1)’de girisim sermayesi yatirim fonu, SerPK hiikiimleri uyarinca
nitelikli yatirnmcilardan katilma pay1 karsilifinda toplanan para ya da istirak payla-
riyla, pay sahipleri hesabina, inangli miilkiyet esaslarma gore, Teblig m.4-(3)’te be-
lirtilen varlik ve islemlerden olusan portfoyii isletmek amaciyla SPK’dan faaliyet izni
alan portfoy yonetim sirketleri ve girisim sermayesi portfoy yonetim sirketleri tara-
findan bir ictiiziik ile siireli olarak kurulan ve tiizel kisiligi bulunmayan mal varligi
olarak tanimlanmaistir.

(ITI-52.4) Tebligi m.4-(3)’de girigim sermayesi yatirim fonlarinin; girisim ser-
mayesi yatirimlari, 6zellestirme kapsamina alinanlar dahil Tiirkiye’de kurulan anonim
ortakliklara ait paylar, 6zel sektor ve kamu bor¢lanma araglari, Tiirk Paras1 Kiymetini
Koruma Hakkinda 32 sayili Karar® hiikiimleri gercevesinde alim satim1 yapilabilen,
yabanci dzel sektor ve kamu bor¢lanma araglari ve anonim ortaklik paylari, vadeli
mevduat ve katilma hesabi, yatirim fonu katilma paylari, repo ve ters repo islemleri,
varantlar ve sertifikalar, kira sertifikalar1 ve gayrimenkul sertifikalar1, Takasbank para
piyasasi iglemleri, tiirev ara¢ iglemlerinin nakit teminatlar1 ve primleri, SPK tarafin-
dan uygun goriilen 6zel tasarlanmis yabanci yatirim araclari ve ikraz istirak senetleri
ile yine SPK tarafindan uygun goriilen diger yatirim araglarindan olusan portfoyii is-
letmek tizere kurulacaklar1 ve s6z konusu aracglardan olusan portfoyii isletmek diginda
herhangi bir faaliyetle ugrasamayacaklar1 hiikkme baglanmstir.

7 02.01.2014 tarih, 28870 say1ll1 Resmi Gazete
8 09.10.2013 tarih, 28790 sayil1 Resmi Gazete
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SerPK m.53-(1)’de “fon mal varligmin ayrili1” baghig: altinda yer alan dii-
zenlemeye paralel olarak (III-52.4) Tebligi m.5-(1)’de girisim sermayesi yatirim fonu
malvarli§inin; kurucusu, portfoy saklayicisi ve portfoy yoneticisinin malvarlifindan
ayr1 olacagi belirtilmistir. Ayrica girisim sermayesi yatirim fonu malvarli§inin; fon
hesabina olmasi, ictiiziik ile ihra¢ belgesinde hiikiim bulunmasi sartiyla kredi alinma-
st ve koruma amagch tiirev ara¢ islemleri yapilmasi amact haricinde teminat gosteri-
lemeyecegi ve rehnedilemeyecegi, kurucunun ve portfdy saklayicisinin yonetiminin
veya denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi halinde dahi bagka bir amagla ta-
sarruf edilemeyecegi, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak iizere haczedi-
lemeyecegi, iizerine ihtiyati tedbir konulamayacagi ve iflas masasina dahil edileme-
yecegi ve ayrica kurucusunun veya portfoy yoneticisinin tigiincii kisilere olan bor¢la-
11 ve yiikiimliiliikleri ile fonlarin ayni iiciincii kisilerden olan alacaklarinin birbirlerine
mahsup edilemeyecegi belirtilmistir.

(IT1-52.4) Tebligi m.8-(1)’de girigsim sermayesi yatirim fonu portfoyiiniin yo-
netimine iligkin esaslara yer verilmistir. Buna gore fonun kurucusu veya varsa port-
foy yoneticilerinin, fon malvarligini yatirime lehine ve yatirimeinin ¢ikarini gézete-
cek sekilde, portfoy yonetim tebliginde” yer alan diizenlemeler ve ilkeler cercevesin-

Kisaca “portfoy yonetim teblifi” olarak adlandirilan “Portfoy Yonetim Sirketleri ve Bu
Sirketlerin Faaliyetlerine fliskin Esaslar Tebligi (I11-55.1) (02.07.2013 tarih, 28695 sayili
Resmi Gazete) m.33-(1)’e gore “Sirket, bu Teblig cercevesinde faaliyetlerini yiiriitiirken
kolektif yatirim kuruluglarinin katilma pay1 sahipleri ve ortaklarinin ¢ikarlarini gézetmekle
yiikiimliidiir. Bu kapsamda Sirket;

a) Portfoy icin yapilan bir alim satim isleminden dolay1 herhangi bir ihrag¢idan veya ya-
tirim kurulusundan lehine komisyon, iskonto ve benzeri menfaat sagliyorsa, bu durumu
KAP’ta agiklamak zorundadir.

b) Miisteri portfoyiine higbir sekilde rayi¢ degerinin tizerinde varlik satin alinamaz ve port-
foyden bu degerin altinda varlik satilamaz. Rayi¢ bedel borsada islem goren varliklar i¢in
borsa fiyati, borsada islem gérmeyenler i¢in islem giiniinde portfoy lehine alimda en diisiik
satimda en yiiksek fiyattir.

c¢) Portfoyde yer alan varliklar tizerinde, kendi veya iigiincii sahislar lehine herhangi bir
hukuki tasarrufta bulunamaz. Miisterinin yazili bir talimati olmadan portfdyde yer alan
varliklari, portfoy yonetimi amaci disinda bir bagka sahsa devir veya teslim edemez.

¢) Herhangi bir sekilde kendine ¢ikar saglamak iizere varliklarin alim satimini yapamaz.
Miisteri hesabina verecegi emirlerde gerekli 6zen ve basireti gostermek zorundadir.

d) Benzer alanda is ve hizmetleri iistlenen basiretli bir vekil gibi davranmak ve yonettigi
portfoyleriyle cikar catismasina meydan vermemek kosuluyla, kendine ait nakdi portfoy
yonetimine konu olan arag ve islemlerle degerlendirebilir.

e) Birden fazla portfoy yonetti§inde objektif iyiniyet kurallarina aykiri olarak portfoyler-
den biri veya birden fazlasi lehine, digerleri aleyhine sonug verebilecek islemlerde buluna-
maz.

f) Yatirim kararlarini, giivenilir gerekce, bilgi, belge ve analizlere dayandirmak; ictiiziik,
izahname ve/veya esas sozlesme ile belirlenen yatirim ilkelerine uymak zorundadir. Bu
bilgi ve belgelerin, alim-satim kararlarina mesnet teskil eden arastirma ve raporlarin en az
bes yil siireyle Sirket nezdinde saklanmasi zorunludur.

g) Portfoyiin 6nceden saptanmug belirli bir getiriyi saglayacagina dair herhangi bir sozlii
veya yazil1 garanti veremez ve ilan ve reklamlarinda bu anlama gelebilecek ifadeleri kulla-
namaz. Kurulun yatirim fonlarina iligkin diizenlemeleri ¢er¢evesinde garantili yatirim fon-
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de; SerPK, Teblig, ictiiziik hiikiimleri ve ihra¢ belgesinde belirlenen yonetim ilkeleri-
ne gore yonetmekle yiikiimlii olduklar belirtilmistir.

(ITI-52.4) Tebligi m.13-(1)’de girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylari-
nin sadece nitelikli yatirimcilara satilabilecegi, m.15-(1)’de katilma paylarinin itibari
degerinin bulunmadig1 ve fon birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma paylari-
nin sayisina boliinmesiyle elde edilecegi belirtilmistir. Teblig m.16-(1)’e gore katilma
paylarinin satisi, fon birim pay degerinin tam olarak nakden 6denmesi veya bu degere
karsilik gelen istirak payimnin fona devredilmesi yoluyla, katilma paylarinin fona iadesi
ise yatirimcilarin katilma paylarinin ihrag belgesinde belirlenen esaslar ¢ercevesinde
nakde cevrilmesi suretiyle gerceklestirilebilir.

(III-52.4) Tebligi m.3/(1)-f’de girisim sirketi, “Tiirkiye’de kurulu veya ku-
rulacak olan, gelisme potansiyeli tasiyan ve kaynak ihtiyaci olan girketler” seklinde
tanimlandiktan sonra, m.18-(1)’e gore girisim sirketlerinin, sinai, zirai uygulama ve
ticari pazar potansiyeli olan arag, gere¢, malzeme, hizmet veya yeni {iriin, yontem,
sistem ve iiretim tekniklerinin meydana getirilmesini veya gelistirilmesini amagla-
malar1 ya da yonetim, teknik veya sermaye destegi ile bu amaclar1 gergeklestirebile-
cek durumda olmalarinin gerekli oldugu ve bu kapsamda girisim sermayesi yatirim
fonlarinin, sadece anonim ve limitet sirket niteligindeki girisim sirketlerine yatirim
yapabilecekleri belirtilmistir.

(ITI-52.4) Tebligi m.18-(3)’e gore girisim sermayesi yatirimi kapsaminda, giri-
sim sermayesi yatirim fonlari; dogrudan veya yurti¢inde kurulu 6zel amach sirketler
ve yurtdisinda kurulu kolektif yatirim kuruluslar1 vasitasiyla dolayli olarak sermaye
aktarimi ya da pay devri yoluyla girisim sirketlerinin ortagi olabilecekleri gibi bu
sirketlerin kurucusu da olabilirler ve de girisim sirketlerinin ihrag¢ ettigi bor¢clanma
araglarina yatirim yapabilirler. Ayrica girisim sermayesi yatirim fonlari, yatirrmlardan

larinda garantiye veya koruma amach yatirim fonlarinda hedeflenen korumaya ve getiriye
iligkin olarak izahnamede belirlenenlerin 6tesinde bir aciklamada bulunamaz.

§) Miisteri portfoyiiniin menfaatleriyle kendi menfaatleri arasinda gatisma olan durumlar-
da portfoy lehine davranmak zorundadir.

h) Portfoyleri, kolektif yatirim kurulusunun igtiiziik, izahname ve esas sozlesmesinde be-
lirtilen yatirim stratejisine uygun olusturmak ve yonetmek zorundadir.

1) Kendi lehine kazang saglamak amactyla, gereksiz alim-satim yapamaz ve bu fiilin ticiin-
cii sahislar tarafindan gergeklestirilmesine herhangi bir sekilde yardimei olamaz.

i) Miisteri portfoylerine iliskin olarak portfoy yoneticiligi diginda kalan faaliyeti ¢agris-
tiracak isim ve ifadeler kullanamaz, tasarruf sahiplerini olusturulmus bir portfoye istirak
ettiremez ve bu yonde ifadeler iceren ilan ve reklam yapamaz.

j) Herhangi bir sekilde yaninda ¢alisan kisilerin, olagan miisteri-sirket iligkisi diginda ku-
rumun imkanlarindan yararlanmak suretiyle kendi nam ve hesaplarina islem yapmalarina
olanak saglayamaz.

k) Yatirima yonelik arastirma sonuglarini miisterilerinden 6nce kendileri veya tigiincii sa-
hislar lehine kullanamaz.

1) Portfoy yonetimi sirasinda elde ettigi bilgileri kendileri veya iigiincii bir tarafin menfaati
dogrultusunda kullanamaz.

m) Miisteri portfoyiine iligkin pay alim-satim islemlerinde, islemi gerceklestiren araci ku-
rumun, miisteri numarasiyla borsada islem yapmasini temin etmek zorundadir.
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kaynaklanan riskin yatirima yonlendirilen anapara miktari ile sinirli olmasi kaydiyla,
sadece girisim sirketlerine sermaye yatirimi yapmak iizere yurtdisinda kolektif yati-
rim amactyla kurulan kuruluglara dogrudan da yatirim yapabilirler. Girigim serma-
yesi yatirim ortakliklar: tarafindan ihra¢ edilen sermaye piyasasi araglarina ve diger
girisim sermayesi yatirrm fonu katilma paylarina, Borsa Istanbul Gelisen Isletmeler
Piyasasi’nda islem goren sirketlerin paylarina ve girisim sirketi niteligindeki halka
acik sirketlerin borsada islem gérmeyen paylarina yatirim yapabilen girigim sermaye-
si yatirim fonlart; bunun yaninda girisim sirketlerine bor¢ ve sermaye finansmaninin
karmasi olarak yapilandirilmis nitelikte finansman saglayabilir ve esas sozlesmele-
rinde belirlenen faaliyet alanlar1, miinhasiran girisim sirketlerine yatirim yapma ama-
ct ile sinirlandirilmig olan yurtiginde kurulu 6zel amacgli anonim girketlere de ortak
olabilirler.

Ote yandan girisim sermayesi yatirim fonlarinin girisim sermayesi yatirimlari
disindaki yatirimlara iligkin sinirlamalari (ITI-52.4) Tebligi m.23-(1)’de diizenlenmis-
tir. Buna gore fonlar; altina, diger kiymetli madenlere ve diger emtialara ve bunlara
dayali vadeli islem sozlesmelerine yatirim yapamazlar, sermaye piyasast araclari-
ni agiga satamazlar, kredili menkul kiymet iglemi yapamazlar ve sermaye piyasast
aracglarin1 6diing alamazlar. Ayrica tiirev araglara sadece portfoylerini doviz, faiz ve
piyasa riskleri gibi risklere kars1 korumak amaciyla ve ictiiziiklerinde hiikiim bulun-
mak kosuluyla taraf olabilirler. Tiirev araclar nedeniyle maruz kalian agik pozisyon
tutari, fon toplam degerinin %?20’sini asamaz.

3. Sermaye Piyasas1 Mevzuati Bakimindan Girisim Sermayesi Yatirim
Ortaklhiklar

SerPK m.48-(1)’e gore yatirim ortakliklari, “sermaye piyasasi araclari, gayri-
menkul, girisim sermayesi yatirimlari ile Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklar-
dan olusan portfoyleri isletmek amaciyla, paylarini ihrag etmek iizere kurulan sabit
veya degisken sermayeli anonim ortakliklar” olarak tanimlanmistir. SerPK m.49-
(1)’de yatirim ortakliklarinin kurulug sartlar1 arasinda; “kayitli sermayeli anonim or-
taklik seklinde kurulmalar1”, “baslangic sermayelerinin Kurulca belirlenen miktardan

EL I3

az olmamasi1”, “paylarinin nakit karsilig1 ¢cikarilmasi ve pay bedellerinin kurulug si-
rasinda tam ve nakden ddenmesi”, “ticaret unvanlarinda ‘yatirim ortaklig1’ ibaresi-
nin bulunmas1”, “esas sozlesmelerinin bu Kanun ve ilgili diizenlemelerde yer alan
hiikiimlere uygun olmas1”, “Kurulca yetkilendirilmis bir kurulusun portfoy saklama
hizmetini yiirtitmek tizere belirlenmis olmas1” ve “Kurulca belirlenecek diger sartlart

tagimasi” sayilmistir.

Girisim sermayesi yatirim ortaklig1, SPK tarafindan yayinlanan Girigim Ser-
mayesi Yatirim Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi (I11-48.3)!0 ile diizenlenmistir.
(II1-48.3) Tebligi m.4-(1)’de girisim sermayesi yatirim ortakligi, bu Teblig ile belir-
lenmisg usul ve esaslar ddhilinde, girisim sermayesi yatirimlari, sermaye piyasasi arag-
lar1 ve SPK tarafindan belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyii isletmek

10°09.10.2013 tarih, 28790 sayilh Resmi Gazete
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amaciyla paylarini ihra¢ etmek iizere kurulan veya esas s6zlesme degisikligi yolu ile
doniisen, SerPK m.48°de sinir1 ¢izilen faaliyetler cercevesinde olmak kaydi ile izin
verilen diger faaliyetlerde bulunabilen ve kayitli sermaye sistemine tabi anonim ortak-
lik olan sermaye piyasasi kurumu olarak tanimlanmuistir.

(I1I-48.3) Tebligi m.5-(1)’e gore, girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin ano-
nim ortaklik olarak kurulabilmesi miimkiin iken; anonim ortakliklarin da SerPK ve
bu tebligde ongoriilen kosullar cercevesinde girigsim sermayesi yatirim ortakligina do-
niismeleri miimkiindiir. Teblig m.11-(1)’e gore girisim sermayesi yatirim ortakliklari
belirli kosullara uyarak paylarim halka arz yoluyla satabilecekleri gibi, m.12-(1)’e
gore esas sozlesmede hiikiim bulunmasi kaydiyla paylarini sadece nitelikli yatirimei-
lara da satabilirler.

(II1-48.3) Tebligi m.20’de girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin faaliyet
kapsami ve faaliyetlere iliskin sinirlamalar diizenlenmistir. Buna gore girisim ser-
mayesi yatirim ortakliklari, girisim sermayesi yatirimlar: yapabilecekleri gibi girisim
sermayesi yatirimlar1 disinda portfoylerini cesitlendirmek amaciyla; borsada igslem
goren veya gormek iizere ihrag edilen sermaye piyasasi araglarina, borsada ters repo
islemlerine, Takasbank Para Piyasasi igslemlerine ve yatirim fonu katilma paylari ile
Tiirk Lirast ve doviz cinsinden vadeli-vadesiz mevduat ve katilma hesabina da yatirim
yapabilirler.

Girisim sermayesi yatirim ortakliklari, ayrica portfoylerindeki girisim sirket-
lerinin yonetimine katilabilir ve portfoylerindeki girisim sirketlerine danigmanlik hiz-
meti verebilirler. Tiirkiye’deki girisim sermayesi faaliyetlerine yonelik olarak danis-
manlik hizmeti vermek iizere yurticinde ve yurtdisinda kurulu danigsmanlik sirketleri-
ne de ortak olabilen girisim sermayesi yatirim ortakliklari, bunun yaninda, yurti¢inde
kurulu portfoy yonetim sirketleri ile yurtdisinda kurulmakla birlikte faaliyet kapsami
sadece yurticinde kurulu girisim sirketleri olan portféy yonetim sirketlerine ortak ola-
bilir ve Borsa Istanbul Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda piyasa damigmanlig1 hizmeti
verebilirler.

(I11-48.3) Tebligi m.20-(2)’ye gore girisim sermayesi yatirim ortakliklari ta-
rafindan KOBI Yénetmeligi’nde!! tanimlanan KOBI sartlarini tagtyan!? girigim sir-
ketleri lehine rehin ve teminat verilmesi ve ipotek tesis edilmesi ile ortakligin portfo-
yiinde bulunan ya da bulunacak girigim sirketine yapilacak yatirimin finansmaninda,
bu girigim sirketlerinde sahip oldugu ya da olacagi paylarin rehin ve teminat olarak
verilmesine iliskin sdzlesme yapilmasi durumlar1 disinda hic bir surette {igiincii kisiler
lehine teminat verilemez, kefil olunamaz ve portfoydeki varliklar tizerinde rehin ve
ipotek tesis edilemez. Ancak Teblig m.20-(3)’e gore girisim sermayesi yatirim or-

Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletmelerin Tanimi, Nitelikleri ve Simiflandirilmas1 Hakkin-
da Yonetmelik (18.11.2005 tarih, 25997 sayili Resmi Gazete)

12 KOBI Yénetmeligi m.4-b’de kiiciik ve orta biiyiikliikte isletme (KOBI), “ikiyiizelli kisiden
az yillik ¢alisan istihdam eden ve yillik net satis hasilat1 veya mali bilangosundan herhangi
biri kirk milyon Tiirk Lirasin1 asmayan ve bu Yo6netmelikte mikro isletme, kiigiik igletme
ve orta biiyiikliikteki isletme olarak smiflandirilan ekonomik birimleri veya girisimler”
seklinde tanimlanmustir.
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takliklari, portfoylerindeki girisim sirketlerine miinhasiran igletme sermayesi olarak,
SerPK’nin ortiilii kazang aktarimi!3 ile ilgili hiikiimlerine aykirihik teskil etmeyecek
sekilde kisa vadeli finansman saglayabilirler.

(III-48.3) Tebligi m.3/(1)-f’de girisim sirketleri (I11-52.4) Tebligi m.3/(1) deki
ayni tanimlama ile tanimlanmistir. Benzer sekilde (I11-48.3) Tebligi 21/(1)’de girigim
sermayesi yatirim fonlarna iligkin (III-52.4) Tebligi m.18/(1)’e paralel olarak giri-
sim sirketlerinin faaliyetlerine iligkin diizenlemeye yer verildikten sonra girisim ser-
mayesi yatirim ortakliklarinin bu kapsamda sadece anonim ve limitet sirketlere yati-
rim yapabilecekleri ifade edilmistir. Teblig m.21/(3)’e gore girisim sermayesi yatirim
ortakliklari, “girisim sermayesi yatirimi1” kapsaminda; girisim sirketlerine dogrudan
veya yurtiginde kurulu 6zel amacl sirketler ve yurtdisinda kurulu kolektif yatirim ku-
ruluslar1 vasitasiyla dolayl olarak sermaye aktarimi veya pay devri yoluyla ortak veya
girisim sirketlerinin kurucusu olabilirler; girisim sirketlerinin ihrac ettigi bor¢lanma
araglarina ve yatirimlardan kaynaklanan riskin yatirima yonlendirilen anapara miktari
ile sinirli olmasi kaydiyla sadece girisim sirketlerine sermaye yatirimi yapmak iizere
yurtdisinda kolektif yatirim amaciyla kurulan kuruluslara dogrudan ve dolayl olarak
yatirim yapabilirler. Bunun yaninda diger girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin
ihrac ettifi sermaye piyasasi araclarina ve girisim sermayesi yatirim fonu katilma

SerPK m.21’de KVK m.13’de yer transfer fiyatlandirmasi yoluyla ortiilii kazang dagiti-
mina iligkin diizenlemeye paralel bir hiikkme yer verilmistir. Buna gore “(1) Halka acgik
ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslari ile bunlarin istirak ve bagh ortakliklarinin; yone-
tim, denetim veya sermaye bakimindan dogrudan veya dolayl olarak iligskide bulunduklar1
gercek veya tiizel kisiler ile emsallerine uygunluk, piyasa teamiilleri, ticari hayatin basiret
ve diiriistliik ilkelerine aykir1 olarak farkli fiyat, iicret, bedel veya sartlar iceren anlagma-
lar veya ticari uygulamalar yapmak veya iglem hacmi iiretmek gibi islemlerde bulunmak
suretiyle karlarin1 veya malvarliklarini azaltarak veya karlarinin veya malvarliklarinin art-
masini engelleyerek kazang aktariminda bulunmalar1 yasaktir.

(2) Halka acik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslari ile bunlarin istirak ve bagh or-
takliklarinin, esas sozlesmeleri veya ig tiiziikleri ¢cercevesinde basiretli ve diiriist bir tacir
olarak veya piyasa teamiilleri uyarinca karlarin1 ya da malvarliklarin1 korumak veya ar-
tirmak i¢in yapmalar1 beklenen faaliyetleri yapmamalar1 yoluyla iliskili olduklar1 gercek
veya tiizel kigilerin karlarinin ya da malvarliklarinin artmasini saglamalari da ortiilii kazang
aktarimi sayilir.

(3) Halka acik ortakliklar ve kolektif yatirim kuruluslari, iligkili taraf islemlerinin emsal-
lerine, piyasa teamiillerine, ticari hayatin basiret ve diiriistliik ilkelerine uygun sartlarda
gergeklestirilmis oldugunu belgelemek ve bu durumu tevsik edici bilgi ve belgeleri en
az sekiz yil siire ile saklamak zorundadirlar. Birinci fikrada belirtilen ilkelere aykirilifin
tespitinde izlenmesi gereken usul ve esaslar Kurul tarafindan belirlenir.

(4) Kazang aktariminin Kurulca tespiti halinde halka acik ortakliklar, kolektif yatirrm ku-
ruluglari ile bunlarin istirak ve bagli ortakliklari, Kurulca belirlenecek siire i¢inde kendi-
lerine kazang aktarimi yapilan taraflardan, aktarilan tutarin kanuni faizi ile birlikte mal
varlig1 veya kar1 azaltilan ortaklifa veya kolektif yatirim kurulusuna iadesini talep eder.
Kendilerine kazang aktarimi yapilan taraflar Kurulca belirlenecek siire icinde aktarilan tu-
tar1 kanuni faizi ile birlikte iade etmek zorundadir. Ortiilii kazang aktarimi yasagimn ihlali
ile ilgili 94 iincii ve 110 uncu maddeler ile ilgili mevzuatta 6ngoriilen hukuki, cezai ve idari
yaptirimlar saklidir.”
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paylarma, Borsa Istanbul Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda islem goren sirketlerin pay-
larina ve girisim sirketi niteligindeki halka agik sirketlerin borsada islem gérmeyen
paylarina yatirim yapabilirler. Ayrica girisim sirketlerine bor¢ ve sermaye finansma-
ninin karmasi olarak yapilandirilmis finansman saglayabilirler ve esas sozlesmele-
rinde belirlenen faaliyet alanlar1 sadece girisim sirketlerine yatirim yapma amaci ile
siirlandirilmis olan yurticinde kurulu 6zel amagli anonim sirketlere ortak olabilirler.

4. Girisim Sermayesi Yatirim Fon ve Ortakliklarinin Kurumsal Kazanc-
larmin Vergilendirilmesi

Kurumlar Vergisi Kanunu'* (KVK) m.I’e gére sermaye sirketlerince elde
edilen kazanclar kurumlar vergisine tabidir. KVK m.2’ye goére anonim sirketleri ile
SPK’nin diizenleme ve denetimine tabi fonlar ile bu fonlara benzer yabanci fonlar ser-
maye sirketi sayildiklarindan gerek girisim sermayesi yatirim fonlar1 gerekse girisim
sermayesi yatirim ortakliklar1 kurumlar vergisi miikellefi olduklarindan kazancglarinin
kurumlar vergisine tabi olmasi gerekir.

4.1. Girisim Sermayesi Yatirim Fon ve Ortaklhiklarinin Kazanclari-
na Taninan Istisna

SerPK’ya gore kurulan yatirim fon ve ortakliklart icin KVK m.5/(1)-d’de uy-
gulamada “portfoy isletmeciligi kazanclari istisnas1” olarak adlandirilan énemli bir
vergi kolayli1 getirilmistir. Buna gore; “Tiirkiye’de kurulu” olmak sartiyla “menkul
kiymetler yatirim fonlar1 veya ortakliklarinin portfoy isletmeciliginden dogan kazang-
lar1”, “portfdyii Tiirkiye’de kurulu borsalarda iglem goren altin ve kiymetli madenlere
dayali yatirim fonlar1 veya ortakliklariin portfoy isletmeciliginden dogan kazancla-

ERINT3 9 <«

11”, “girisim sermayesi yatirim fonlar1 veya ortakliklarinin kazanglar1”, “gayrimenkul
yatirim fonlar1 veya ortakliklarinin kazanclar1”, “emeklilik yatirim fonlarinim kazang-
lar1” ve “konut finansmani fonlar ile varlik finansmani fonlarini kazanglar1” kurum-

lar vergisinden istisna edilmigtir.

Yasal diizenleme ile 6ncelikle istisnadan yararlanma kosulu olarak “Tiirkiye’de
kurulu” olmak gerekliligi belirlenmistir. Dolayistyla Tiirkiye’de disinda kurulmusg
olan girigim sermayesi yatirim fon ve ortakliklar1 bu istisnadan yararlanamazlar!>,
Ancak “Yabanci fon kazanclarinin vergilendirilmesi” baghkli KVK m.5/A’da belirti-
len kosullar1'® tagiyan yabanci girisim sermayesi yatirrm fonlarinin kazanglarmin da
kurumlar vergisinden istisna edildigini hatirlatmak gerekir.

14 21.06.2006 tarih, 26205 sayilt Resmi Gazete

Ayrica bkz. Ali Uysal- Nurettin Eroglu, Aciklamali ve Ornekli Kurumlar Vergisi Kanu-
nu, Ankara, 2.Baski, 2008, s.270

KVK m.5/A’ya gore “(1) Bu Kanunun 2 nci maddesinin birinci fikrasinda belirtilen yaban-
c1 fonlarin, Sermaye Piyasas1 Kurulunca verilen portfoy yoneticiligi yetki belgesine sahip
tam miikellef sirketler araciligiyla, organize bir borsada iglem gorsiin veya gérmesin her
tiirlii menkul kiymet ve sermaye piyasasi araci, vadeli islem ve opsiyon sézlesmesi, varant,
doviz, emtiaya dayali vadeli islem ve opsiyon sozlesmesi, kredi ve benzeri finansal var-
liklar ve kiymetli maden borsalarinda yapilan emtia islemlerinden elde ettikleri kazanclar1
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nedeniyle, asagidaki sartlarin birlikte gergeklesmesi halinde portfoy yoneticiligi yapanlar;
s6z konusu fonlar i¢in daimi temsilci, bunlarin igyerleri de bu fonlarin igyeri veya ig merke-
zi sayllmaz. Bu kazanglar icin beyanname verilmez, diger kazanglar nedeniyle beyanname
verilmesi halinde bu kazanglar beyannameye dahil edilmez.

a) Fon adina tesis edilen iglemlerin portfoy yoneticiligi yapan sirketin mutat faaliyetleri
arasinda yer alan islemlerden olmasi.

b) Portfoy yoneticiligi yapan sirketin ticari, hukuki ve finansal 6zellikleri dikkate alindi-
8inda, yabanci fon ile arasindaki iligkinin, emsale uygun kosullarda birbirlerinden bagim-
s1z olarak faaliyet gosteren kisilerdeki gibi olmasi.

c¢) Portfoy yoneticiligi yapan sirket tarafindan, verilen hizmet mukabilinde emsallere uy-
gun bedel alinmasi ve transfer fiyatlandirmasi raporunun kurumlar vergisi beyannamesinin
verilme siiresi igerisinde Maliye Bakanlig1 Gelir idaresi Bagkanligina verilmesi.

¢) Portfoy yoneticiligi yapan sirketin ve iligkili oldugu kisilerin yabanci fonun kazanclari
tizerinde, sagladig1 hizmet mukabilinde her ne ad altinda olursa olsun hesaplanan bedeller
diisiildiikten sonra, dogrudan veya dolayl1 olarak %20’den fazla hak sahibi olmamasi.

(2) Birinci fikranin (c) bendinde belirtilen transfer fiyatlandirmasi raporunun siiresinde
verilmemesi durumunda, bu raporun ilgili oldugu hesap donemi icin portfoy yoneticiligi
yapan sirket, fonun Tiirkiye’de daimi temsilcisi sayilir. Transfer fiyatlandirmasi raporu
verilmis olmasina ragmen portfoy yoneticiligi yapan sirket ile fon arasindaki iliskide em-
saline nazaran daha diisiik bedel alinmas1 durumunda ise sadece portfoy yoneticiligi yapan
sirket adina transfer fiyatlandirmasina yonelik olarak gerekli tarhiyat yapilir.

(3) Portfoy yoneticiligi yapan sirketin, yukarida belirtilen sartlar1 saglamak kaydiyla ya-
banci fondaki pay sahipliginden dogan kazanglari kurumlar vergisinden miistesnadir. Fon
kazancindan portfoy yoneticiligi yapan sirkete diisen kismin hesabinda, bu sirkete yonetim
licreti, tesvik, prim, performans iicreti gibi her ne nam adi altinda olursa olsun 6denen
ticretler dikkate alinmaz. Portfoy yoneticiligi yapan sirketin ve iligkili oldugu kisilerin ya-
banci fonun kazanglar tizerinden dogrudan veya dolayli olarak %20’den daha fazla hak
sahibi olmasi halinde, ilgili fon kazang¢larindan bunlara isabet eden tutar genel hiikiimlere
gore vergilendirilir.

(4) Portfoy yoneticiligi yapan sirketin yabanci fondaki pay sahipliginden dogan kazanglari
hari¢ olmak {iizere; fonun katilimci ve kuruculari arasinda dogrudan veya dolayli olarak
tam miikellef gergek kisi veya kurumlarin kazang paymin %5’i ge¢gmesi durumunda, tam
miikellef gercek kisi veya kurum kurucu veya katilimcilarinin tamami portfdy yoneticiligi
yapan sirket tarafindan Maliye Bakanlig1 Gelir Idaresi Bagkanligina bildirilir. Bildirim yii-
kiimliigiiniin yerine getirilmemesi ya da eksik yerine getirilmesi halinde tam miikellef ger-
cek kisi veya kurum kurucu veya katilimcilart adina fon islemleri nedeniyle tarh edilecek
vergi ve kesilecek cezalardan portfoy yoneticiligi yapan sirket miistereken ve miiteselsilen
sorumludur.

(5) Tiirkiye’de bulunan taginmazlar, aktif biiyiikliigliniin %51 ’inden fazlasi tasinmazlardan
olusan sirketlere ait hisse senetleri veya ortaklik paylar1 veya bunlara iligkin vadeli islem ve
opsiyon sozlesmeleri, nakdi uzlagmayla sonu¢lananlar diginda emtiaya dayali vadeli islem
ve opsiyon sozlesmeleri, sigorta sozlesmeleri ve bunlara iliskin vadeli islem ve opsiyon
sozlesmelerinden elde edilen kazanglar bu madde kapsamina girmez.

(6) Bu maddede diizenlenen kazang istisnasinin, s6z konusu fonlarin Tiirkiye kaynakli
gelirleri lizerinden yapilacak vergi kesintilerine siimulii yoktur.

(7) Bu maddenin birinci fikrasinin (¢) bendi ile iigiincii ve dordiincii fikralarinda yer alan
oranlari sifira kadar indirmeye veya iki katina kadar artirmaya, besinci fikrasinda yer alan
oran1 yarisina kadar indirmeye veya %50’sine kadar artirmaya Bakanlar Kurulu, maddenin
uygulanmasina iligkin usul ve esaslar1 belirlemeye Maliye Bakanlig yetkilidir.
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Ayrica menkul kiymetler yatirnm fon veya ortakliklar ile altin ve kiymetli
madenlere dayali yatirim fon veya ortakliklarinin “sadece portfdy isletmeciliginden
dogan kazanglar1” istisnadan yararlandirilirken, girisim sermayesi yatirim fon ve or-
takliklar1 da dahil olmak iizere diger fon ve ortakliklarin “tiim kazanglar1” kurumlar
vergisinden istisna edilmistir'”. Bu itibarla girigsim sermayesi yatirim fon ve ortak-
liklarinin sermaye piyasast mevzuati ¢ercevesinde yiiriittiikleri portfoy isletmeciligi
faaliyeti disinda sagladiklar1 kazanglari da istisnadan yararlanabilecektir.

4.2. Girisim Sermayesi Yatirim Fon ve Ortakliklarimin Kazanclar:
Uzerinden Tevkifat Yapilmasi

Girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin kazanclari iizerinden KVK
m.15/(3) kapsaminda tevkifat yapilmasi gerekmektedir. Bilindigi iizere KVK m.15
geregince kurum kazanclari lizerinden tevkifat yapilmasi kar dagitimina baglanmigtir.
Ancak diger kurumlardan farkli olarak SerPK’ya gore kurulan yatirim fon ve ortak-
Iiklarmin kazanglar iizerinden kar dagitilsin ya da dagitilmasin tevkifat yapilmasi
gerekmektedir.

Bununla birlikte girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin kazanglari
tizerinden yapilacak olan tevkifatin oran1 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Kara-
'8 (BKK) ile %0 olarak belirlenmistir. Dolayisiyla girisim sermayesi yatirim fon ve
ortakliklari, gerek KVK m.5/(1)-d ile yillik beyanname iizerinden 6denmesi gereken
vergi yiikiinden, gerekse KVK m.15/(3) kapsaminda yapilmasi gereken tevkifat yo-
luyla yiiklenecekleri vergi yiikiinden tamamen arindirtlmiglardir.

4.3. Girisim Sermayesi Yatirnm Fon ve Ortakhklarmmin Menkul
Kiymet ve Diger Sermaye Piyasasi Araclarindan Sagladiklar: Ka-
zanclar Uzerinden Tevkifat Yapilmasi

Girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklar1 sermaye piyasast mevzuati ¢erce-
vesinde menkul kiymetler ile dier sermaye piyasasi araglarina yatirim yapabilmek-

17" Ancak kanun hiikmii ile gerekgcesi arasinda acik bir celiski bulunmaktadir. Soyle ki KVK

m.5/(1)-d hiikkmii gerekcesinde “Tiirkiye’de kurulu menkul kiymetler yatinm fonlar ile
ayni nitelikteki menkul kiymetler yatirim ortakliklarinin portfdy isletmeciliginden dogan
kazanglari, portfoy icerigi herhangi bir sinirlamaya tabi tutulmaksizin kurumlar vergi-
sinden istisna edilmigtir” ifadesine yer verilirken “Tiirkiye’de kurulu girisim sermayesi
yatirim fonlar1 veya ortakliklarinin kazanclari, gayrimenkul yatirim fonlar1 veya ortaklik-
larinin kazanglari, emeklilik yatirim fonlarinin kazanglari ve konut finansmani fonlar ile
varlik finansmani fonlarinin portfoy isletmeciliginden dogan kazanglar1 da kurumlar vergi-
sinden istisna edilmektedir” denilmektedir. (http://www.gib.gov.tr/fileadmin/user_upload/
Gerekceler/5520_Sayili_Kanun.pdf), Erisim Tarihi (06.09.2015); Bu konuda ayrica bkz.
Yilmaz Ozbalci, 5520 Sayil Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Ac¢iklamalari, Anka-
ra, Ozbalc1-Olug Mali Hukuk Biirosu Yay., Subat 2012, 5.156; Cem Tekin- Emre Kartalog-
lu, Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve Aciklamalari, Istanbul, Denetim Tiirkiye Yay.,
2010, s.144; Ozmen, a.g.k., s.145

18 03.02.2009 tarih, 27130 sayih Resmi Gazete

68



tedir. Girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklar1 s6z konusu araglardan sagladik-
lar1 gelirler iizerinden Gelir Vergisi Kanunu!'® (GVK) ge¢.m.67 kapsaminda tevkifat
yapilmasi gerekmektedir. Bilindigi iizere 5281 sayilh Kanun?® ile GVK’ya eklenen
gee.m.67 ile “01.01.2006-31.12.2015” tarihleri arasinda gecerli olmak iizere menkul
kiymetler ile diger sermaye piyasasi araglarinin vergilendirilmesinde yeni bir vergile-
me rejimi benimsenmistir?!.

GVK gec.m.67/(1)’e gore “bankalar ve aract kurumlar” takvim yilinin iigcer
aylik donemleri itibariyla; “alim satimina aracilik ettikleri menkul kiymetler ile di-
ger sermaye piyasas1 araclarinin?? alis ve satis bedelleri arasindaki fark”, “alimina
aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araglarinin itfasi halinde
alis bedeli ile itfa bedeli arasindaki fark”, “menkul kiymetlerin veya diger sermaye
piyasast araclarinin tahsiline aracilik ettikleri donemsel getirileri” ve “aracilik ettikleri
menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araclarinin ddiing islemlerinden saglanan
gelirler” ilizerinden, gelir vergisi tevkifat1 yapmak zorundadirlar. Tevkifat oran1t KVK
m.2/(1)’de sayilan sermaye sirketleri ile SerPK’ya gore kurulan ve yatirim fon ve
ortakliklarinin gelirleri icin %o olarak belirlenirken digerleri i¢in %10 olarak belir-
lenmigtir. Bu itibarla girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin GVK ge¢.m.67/
(1)’de sayilan gelirleri iizerinden tevkifat nedeniyle bir vergi yiikii olugsmasi s6z ko-
nusu degildir.

Buna karsin, GVK ge¢.m.67/(1)’i takip eden diger hiikiimlere gore girisim
sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin kazanglar {izerinden tevkifat yapilmasi ne-
deniyle vergi yiikii olusmas1 miimkiindiir. Ancak 2006/10731 sayili BKK?? ile GVK
gec.m.67/(1)’de sayilanlarin digindaki gelirler igin tevkifat orani diger yatirim fon
ve ortakliklart gibi girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklar1 bakimindan da %0
olarak belirlenmistir. Ornegin girisim sermayesi yatirrm fon ve ortakliklar1 da dahil
olmak iizere SerPK’ya gore kurulan fon ve yatirim ortaklarinin diginda kalan gercek

19 06.01.1961 tarih, 10700 sayih Resmi Gazete

20 5281 sayili Vergi Kanunlarinin Yeni Tiirk Lirasina Uyumu Ile Bazi Kanunlarda Degisiklik

Yapilmast Hakkinda Kanun (31.12.2004 tarih; 25687 miik. sayili Resmi Gazete)

GVK gec.m.67 ile getirilen vergilendirme esaslarina iligkin aciklamalar basta 257 Seri
No’lu Gelir Vergisi Genel Tebligi (30.12.2005 tarih, 26039 sayili Resmi Gazete) olmak
tizere 258 Seri No’lu GVGT (30.09.2006 tarih 26305 sayili Resmi Gazete), 263 Seri No’lu
GVGT (08.03.2007 tarih, 26456 say1l1 Resmi Gazete), 269 Seri No’lu GVGT (06.12.2008
tarih, 27076 sayili1 Resmi Gazete), 277 Seri No’lu GVGT (25.12.2010 tarih, 27796 say1l1
Resmi Gazete), 279 Seri No’lu GVGT (13.01.2011 tarih, 27814 sayili1 Resmi Gazete) ve
282 Seri No’lu GVGT (19.01.2012 tarih, 28178 sayil1 Resmi Gazete) ile yapilmistir.

GVK gec.m.67/13’e gore menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araci ifadesi, 6zel
bir belirleme yapilmadig: siirece Tiirkiye’de ihra¢ edilmis ve SPK tarafindan kayda alinmig
ve/veya Tiirkiye’de kurulu menkul kiymet ve vadeli igslem ve opsiyon borsalarinda islem
goren menkul kiymetler veya dier sermaye piyasasi araglari ile kayda alinmamis olsa
veya menkul kiymet ve vadeli islem borsalarinda islem gérmese dahi Hazinece veya diger
kamu tiizel kisilerince ihrag edilecek her tiirlii menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi
aracini ifade eder.

23 23.07.2006 tarih, 26237 sayili Resmi Gazete

21

22
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kisi ve kurumlarin GVK ge¢.m.67/(4) kapsaminda elde ettikleri gelirleri tizerinden ve
2012/4116 sayil BKK2* uyarinca vadelerine gore degismek iizere mevduat hesaplari-
na yiiriitiilen faizler ile katilma hesaplarina 6denen kar paylari iizerinden, %10, %12,
%15; doviz tevdiat hesaplarina yiiriitiilen faizler ile doviz katilma hesaplarina 6denen
kar paylar tizerinden %13, %15, %18 oranlarinda ve menkul kiymetlerin geri alim
veya satim taahhiidii ile alim ve satimindan saglanan gelirleri ile kér ve zarar ortaklig1
belgesi karsilif1 ddenen kar paylarindan ise %15 oraninda tevkifat yapilmaktadir.
Ancak girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin GVK ge¢.m.67/(4) kapsamin-
da elde ettikleri gelirleri iizerinden yukarida sayilan gelirler iizerinden yapilacak olan
tevkifatin oran1 %0 olarak belirlenmistir.

Girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin bu sayilan gelirleri iizerinden
2006/10731 sayili BKK ile %0 olarak belirlenen oranin artirilmasi olanak dahilinde-
dir. Boyle bir durumun varlig1 halinde ad1 gecen kurumlarin, gelirleri iizerinden GVK
gec.m.67 kapsaminda banka veya araci kurumlarca yapilacak olan tevkifati KVK
m.34 cercevesinde yillik beyanname tizerinden hesaplanan vergiden mahsup etmeleri
miimkiindiir. Ancak girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinin tiim kazancla-
rinin kurumlar vergisinden istisna edilmesinden dolayr hesaplanan kurumlar vergisi
s0z konusu olmayacagindan, ad1 gecen kurumlardan tevkifat yoluyla alinan vergilerin
genel hiikiimler cercevesinde red ve iade edilmesi gerekecektedir®.

5. Girigsim Sermayesi Yatirim Fon ve Ortakliklarindan Elde Edilen
Gelirlerin Vergilendirilmesi

Yatirimcilar veya tasarruf sahipleri girisim sermayesi yatirim fonlarma katil-
ma paylarmi, girigsim sermayesi yatirim ortakliklaria ise paylarini edinmek suretiy-
le yatirim yapabilirler. Ancak oncelikle GVK ve 2499 sayili SerPK ile 6362 sayilt
SerPK’nin kullandig1 kavramlardaki degisiklikler iizerinde durmak gerekir. GVK’da
“katilma pay1” kavrami yerine 2499 sayili eski SerPK’da yer alan “katilma belgesi”
kavrami kullanilmakta iken; yatirim ortakliklar1 bakimindan “pay” kavrami yerine
yine 2499 sayili SerPK’da kullanilan “hisse senedi” kavrami kullanilmaktadir.

Yatirimcilarin miikellefiyet durumuna gére girisim sermayesi yatirim fon ve
ortakliklarindan sagladiklar: gelirlerin vergilendirme rejimi farklilik gostermektedir.
Zira soz konusu geliri elde eden miikellefin gercek kisi ya da kurum olmasi, elde
edilen gelirin bireysel yatirirmdan saglanmasi ya da ticari igletme biinyesinde saglan-
masi veya miikellefin tam veya dar miikellef olmas1 durumunda vergilendirme rejimi
farklilik gosterecektir.

5.1. Girisim Sermayesi Yatirim Fon ve Ortakliklarindan Elde
Edilen Gelirlerin Niteligi

Gergek kisilerce bireysel yatirim araci olarak girisim sermayesi yatirim fonu

24 01.01.2013 tarih, 28515 sayili Resmi Gazete

25 Bu konuda ayrica bkz. Giirol Urel, Yeni Kurumlar Vergisi Kanunu Uygulamasi, Anka-

ra, Maliye ve Hukuk Yay., 2009, s.107
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katilma paylarindan ve girisim sermayesi yatirim ortaklig1 paylarindan menkul serma-
ye irad1 ve deger artis kazanci elde edilebilecegi gibi, ticari isletme biinyesinde ticari
kazang da elde edilebilir.

Gergek kisilerce girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylar ile girisim
sermayesi yatirim ortaklig1 paylarindan saglanan gelirleri 6ncelikle menkul sermaye
iratlar1 bakimindan incelememiz yerinde olacaktir. GVK m.75/(1)’de menkul ser-
maye iradi, “sahibinin ticari, zirai veya mesleki faaliyeti disinda nakdi sermaye veya
para ile temsil edilen degerlerden miitesekkil sermaye dolayisiyla elde ettigi kar pay1,
faiz, kira ve benzeri iratlar” olarak ifade edilmistir. Ayrica GVK m.75/(2)-1’de ise
“her nevi hisse senetlerinin kar paylar1” ile SerPK’ya gore kurulan “yatirim fonlar1
katilma belgelerine 6denen kar paylar1” menkul sermaye irad1 olarak kabul edilmis-
tir. Bu itibarla girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylari ile girisim sermayesi
yatirim ortaklig1 paylarindan saglanan kéar paylart menkul sermaye iradi olarak kabul
edilir.

Ote yandan girisim sermayesi yatirrm fonu katilma paylari ile girisim sermaye-
si yatirim ortaklig1 paylarindan saglanan gelirlerin deger artis kazanglari bakimindan
degerlendirilmesi gerekir. SerPK m.3/(1)-s’de sermaye piyasasi araglari kavraminin,
“menkul kiymetler ve tiirev araclar ile yatirim sozlesmeleri de dahil olmak tizere Ku-
rulca bu kapsamda oldugu belirlenen diger sermaye piyasasi araglarini” ifade ettigi
belirtilmigtir. Girigsim sermayesi yatirim fonu katilma paylar1 “diger sermaye piya-
sas1” araci niteligindedir. Zira katilma paylart SerPK m.3/(1)-o menkul kiymetler
kapsaminda tanimlanmamustir. Ayrica (I1I-52.4) Tebligi m.3/(1)-1’da katilma payz,
yatirimeinin sahip oldugu haklari tagryan ve fona katilimini gosteren, kayden izlenen
“sermaye piyasast arac1” olarak tanimlanmistir. Bu itibarla katilma payim menkul kry-
met niteligi tasimayan diger sermaye piyasasi araglar arasinda kabul etmek gerekir.
Girigim sermayesi yatirim ortakligi bakimindan paylar, SerPK m.3/(1)-o geregince
menkul kiymet sayilmustir.

GVK miik.m.80/(1)’e gore “ivazsiz olarak iktisap edilenler ile tam miikellef
kurumlara ait olan ve iki yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetleri hari¢, menkul
kiymetlerin veya diger sermaye piyasasi araclarmin elden cikarilmasindan saglanan
kazanglar” deger artig kazancidir. Bu kapsamda girisim sermayesi fonu katilma payla-
riin ve girigsim sermayesi yatirim ortakligi paylarinin elden ¢ikarilmasindan saglanan
kazanglar deger artis kazanci olarak kabul edilmektedir. Girigim sermayesi yatirim
fonu katilma paylari ile girisim sermayesi yatirim ortaklig1 paylarindan ticari isletme
biinyesinde elde edilen gelirler ise GVK m.37 kapsaminda ticari kazang niteliginde
oldugu tabiidir. Goriildiigii gibi bireysel yatirimcilarin girisim sermayesi yatirim fonu
katilma paylar1 ve girisim sermayesi yatirim ortakligi paylarindan sagladiklar1 ka-
zanglara tanman genis istisnalardan ticari isletmeler yoksun birakilmustir26.

26 Ali Celikkaya, “AB’ye Uyum Siirecinde Girigsim Sermayesi Yatirim Ortakliklarina Sag-

lanan Vergisel Avantajlarin Degerlendirilmesi”, Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, C.7, S.1, 2007, s.251
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5.2. Girisim Sermayesi Yatirim Fonu Katilma Paylar1 ve Girisim
Sermayesi Yatirim Ortakliklar1 Paylarindan Saglanan Kar
Paylarimin Vergilendirilmesi

Girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarinda ortaklarin en 6nemli hakla-
rindan biri, kardan pay alma hakkidir. Gergek kisi ortaklarin girisim sermayesi yati-
rim fonu katilma paylarindan ve girisim sermayesi yatirim ortaklig1 paylarindan elde
edilen kar paylart GVK m.75/(1)’e gore menkul sermaye irad: olarak gelir vergisine
tabidir.

Diger yandan GVK m.22/(2)’e gore tam miikellef gercek kisilerin tam miikel-
lef kurumlardan elde edilen kar paylarmin yaris1 gelir vergisinden istisna edilmigtir.
Bu istisnanin uygulanabilmesi i¢in kar payr dagitan kurumun “tam miikellef bir ku-
rum” olmasi gerektiginden dar miikellef kurumlardan elde edilen kar paylarina istisna
uygulanmayacak ve tamami vergiye tabi olacaktir.

Tam miikellef gercek kisilerin girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarin-
dan elde ettikleri kir paylarinin istisna sonrasi tutari belirli kosullarda yillik beyana
tabidir. Zira GVK m.86/(1)-c hilkkmii geregince istisna sonrasi kalan tutarin diger ge-
lirlerle (tevkifata tabi tutulmus ticret, menkul ve gayrimenkul sermaye iratlar1) birlikte
beyan smirimi agmasi halinde istisna sonrast kalan tutarin tamamu yillik beyanname
ile beyan edilir. Yillik beyanname verilmesi halinde kar dagitimi sirasinda dagitilan
“kéarmn tamamu iizerinden tevkif edilen vergi”, yillik beyanname iizerinden hesaplanan
gelir vergisinden mahsup edilir. Dolayisiyla tevkifat yoluyla alinan verginin kar pay1-
nin istisnadan yararlanan kismina isabet eden kismi da mahsuba konu olur. Bu durum
vergi mahsubunun esaslarindan biri olan mahsubu yapilacak verginin matrah i¢inde
yer almas1 gerektigi anlayigina aykiridir?’. Ancak sermayesi fon ve yatirim ortaklik-
larinin kurumsal kazanglan iizerinden kar dagitilsin ya da dagitilmasin %0 oraninda
tevkifat yapilmasi ongoriildiigiinden beyana tabi kar payi tizerinden hesaplanan gelir
vergisi tizerinden bu kapsamda bir verginin mahsup edilmesi miimkiin degildir. Bu
itibarla geliri, sermayesi fon ve yatirim ortakliklarindan saglanan kar paymdan ibaret
olan bir tam miikellef gercek kisinin soz konusu gelirinin istisna sonras1 kisminin
beyan sinirin1 asmamasi halinde tevkifat veya yillik beyanname verilmesi yoluyla kat-
lanilan herhangi bir vergi yiikii bulunmayacaktir. Ancak ticari igletme biinyesinde elde
edilen s6z konusu kar paylart GVK m.37 kapsaminda ticari kazanca dahil edilerek
yillik beyanname ile beyan edilmelidir.

GVK m.86/(2) hiikkmii geregince dar miikellef gercek kisilerce sermayesi fon
ve yatirim ortakliklarindan elde edilen kar paylar ise Tiirkiye’de edilen ve tamami
tevkifat yoluyla vergilendirilmig olan iicret, serbest meslek kazanci, menkul ve gayri-
menkul sermaye iradi ve diger kazanglar ile birlikte beyan sinir1 dikkate alinmaksizin
yillik beyanin diginda tutulacaktir. Ancak dar miikelleflerce Tiirkiye’de bulundurulan
igyeri veya daimi temsilci vasitasiyla yiiriitiilen ticari faaliyet kapsaminda elde edilen
kar paylarinin ticari kazanca dahil edilerek beyani zorunludur.

27 Yilmaz Ozbalci, Gelir Vergisi Kanunu Yorum ve Aciklamalari, Ankara, Ozbalc1-Olus

Mali Hukuk Biirosu Yay., Subat 2012, 5.189

72



5.3. Kurumlarin Girisim Sermayesi Yatirom Fonu Katilma Paylari
ve Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhklar: Paylarindan
Sagladiklar1 Kar Paylarinda Istirak Kazanclari Istisnasi

Bilindigi iizere KVK m.5/(1)-a hiikmiine gore gerek tam miikellef gerekse dar
miikellef kurumlarin tam miikellef bir bagka kuruma istirakten sagladiklar: kar pay-
lar1 “istirak kazanglari istisnas1” kapsaminda kurumlar vergisinden istisna edilmigtir.
Ancak bu istisna ilk diizenlendigi haliyle SerPK’ya gore kurulan fon ve ortakliklardan
saglanan kar paylarim1 kapsam diginda tutmakta idi. SerPK’ya gore kurulan fon ve
ortakliklardan saglanan kar paylarinin istisna kapsami disinda birakilarak, tamaminin
kurumlar vergisine tabi tutulmasinin gerekgesi, KVK m.5/(1)-d hikkmiinde yer alan
ve “portfoy isletmeciligi kazanclari istisnas1” olarak adlandirilan istisnadan yararlan-
malar1 nedeniyle istirak edilen fon ve yatirim ortaklig1 biinyesinde kurumlar vergisi
yiikiine katlanmamalart ve bu nedenle istirak eden kurum biinyesinde ¢ifte vergilen-
dirme sorununa yol agmamalar1 olmugtur?®,

Bununla birlikte 6322 sayili Kanun?? ile yapilan degisiklik sonucunda istirak
kazanclart istisnast “tam miikellefiyete tabi girisim sermayesi yatirim fonu katilma
paylart ile girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin hisse senetlerinden elde ettikleri
kar paylar1” bakimindan da uygulanir hale getirilmistir. Yasal diizenlemenin gerekce-
sinde, “lilkemizde girisimciligin gelistirilmesi amaciyla kurumlarmn; tam miikellefi-
yete tabi girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylari ile girisim sermayesi yatirim
ortaklig1 hisse senetlerinden elde ettikleri kar paylari kurumlar vergisinden istisna
edilmektedir” ifadesine yer verilmistir. Boylece diger yatirim fon ve ortakliklarindan
saglanan kar paylarina taninmayan bir vergi kolaylig1 girisim sermayesi yatirim fon ve
ortakliklarindan saglanan kar paylarina tanmarak, bu kurumlara yatirim yapilmasini
ozendirici onemli bir vergi tegviki saglanmigtir®.

5.4. Girisim Sermayesi Yatirinm Fonu Katilma Paylar1 ve Girisim
Sermayesi Yatirim Ortakhigi Paylarinin Elden Cikarilmasindan
Saglanan Gelirlerin Vergilendirilmesi

GVK gec.m.67 ile getirilen gecici vergilendirme rejimi geregince girisim ser-
mayesi yatirim fonu katilma paylar1 ve girisim sermayesi yatirim ortaklif1 paylari
da dahil olmak iizere menkul kiymetler ile dier sermaye piyasasi araglarmin elden
cikarilmasindan saglanan gelirlerin vergilendirilmesinde banka ve araci kurumlar ta-
rafindan yapilacak olan tevkifat esas alinmigtur.

GVK gec.m.67/(1)-a gerefince banka ve aract kurumlar “alim satimmna ara-

28 Bu konuda ayrica bkz. frfan Vural, Yorum ve Aciklamalarla Kurumlar Vergisi Kanu-

nu, Istanbul, Gelirler Kontrolorleri Dernegi Yay., 2009, s.157 vd.; Mehmet Ma¢, Kurum-
lar Vergisi, Istanbul, Denet Yay., 3. Baski, 1999, 5.96; Urel, a.g.k., s.81

29 6322 sayilh Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii Hakkinda Kanun Ile Bazi Kanunlarda De-
Sisiklik Yapilmasina Dair Kanun (15.06.2012 tarih, 28324 sayili Resmi Gazete)

Ayrica bkz. Serkan Sar1, “2012 Yili Kurumlar Vergisi Beyannamesinde Girigim Sermayesi
Yatirim Fonlar1 ve Ortakliklar1”, Vergi Diinyasi, S.380, Nisan 2013, s.153
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cilik ettikleri menkul kiymetler ile diger sermaye piyasasi araglarinin alig ve satig
bedelleri arasindaki fark” iizerinden tevkifat yapmak zorundadirlar. GVK ge¢.m.67/
(13)’e gore, “bu maddede gecen menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci ifade-
si, 6zel bir belirleme yapilmadigi siirece Tiirkiye’de ihrac edilmis ve Sermaye Piyasasi
Kurulunca kayda alinmig ve/veya Tiirkiye’de kurulu menkul kiymet ve vadeli islem
ve opsiyon borsalarinda iglem géren menkul kiymetler veya difer sermaye piyasast
araglari ile kayda alinmamuis olsa veya menkul kiymet ve vadeli islem borsalarinda is-
lem gormese dahi Hazinece veya diger kamu tiizel kisilerince ihrag edilecek her tiirlii
menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracini ifade eder”.

GVK gec.m.67/(1)’e gore tevkifat orani, KVK m.2/(1)’de sayilan miikellefler
ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artigt
kazanclari elde etmek ve bunlara bagli haklar1 kullanmak amaciyla faaliyette bulunan
miikelleflerden SerPK’ya gore kurulan yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklariyla ben-
zer nitelikte oldugu Maliye Bakanligi'nca belirlenenler icin %0 olarak belirlenmisgtir.
Yasal diizenlemede gercek kisiler de dahil olmak iizere diger miikelleflerde %15 ola-
rak belirlenen oran, 2010/926 sayili BKK3! ile %0 a indirilmistir.

GVK gec.m.67/(2)’ye gore bu gelirler iizerinden GVK m.94’e gore ayrica tev-
kifat yapilmasi ve de GVK ge¢.m.67/(7)’ye gore tevkifat yoluyla vergilendirilen bu
gelirlerin yillik veya miinferit beyanname ile beyan edilmesi veya diger gelirler dola-
yistyla verilecek yillik beyannameye dahil edilmeleri sz konusu olmadigindan tam
ve dar miikellef gercek kisiler bakimindan GVK ge¢.m.67 kapsaminda tevkif edilen
vergi nihai vergi olacaktir. Ancak gerek tam miikellef gercek kisilerce ticari iglet-
me biinyesinde gerekse dar miikellef gercek kisilerce Tiirkiye’de bulundurulan igyeri
veya daimi temsilci aracilifiyla yiiriitiilen ticari faaliyet kapsaminda saglanan katilma
pay1 veya pay alim satim kazanglarinin ticari kazanca dahil edilerek yillik beyanname
ile beyan edilmesi zorunludur.

5.5. Kurumlar Tarafindan Girisim Sermayesi Yatirim Ortakhg:
Paylarimin Elden Cikarilmasindan Saglanan Kazanclarda Istirak
Hissesi Satis Kazanci Istisnasi

KVK m.5/(1)-e hilkkmiine gore “kurumlarin, en az iki tam yil siireyle aktifle-
rinde yer alan taginmazlar ve istirak hisseleri ile ayni siireyle sahip olduklari kurucu
senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin satisindan dogan kazanclarin % 75°lik
kism1”; satig bedelinin, satigin yapildig1 yili izleyen ikinci takvim yilinin sonuna
kadar tahsil edilmesi, satis kazancinin istisnadan yararlanan kismi satigin yapildigi
yili izleyen besinci yilin sonuna kadar pasifte 6zel bir fon hesabinda tutulmasi ya
da sermayeye ilave edilmesi sartlarina uyulmasi halinde kurumlar vergisinden istisna
edilmistir. Ancak bu istisna, satigin yapildig1 donemde uygulanabilir ve satis bedeli-
nin, satigin yapildig1 yili izleyen ikinci takvim yilinin sonuna kadar tahsil edilmesi
zorunludur. Bu itibarla kurumlarin satin aldiklar1 girisim sermayesi yatirim ortakligi
paylarini iki y1l siireyle aktiflerinde bulundurduktan sonra satmalar1 halinde sagladik-

31°30.09.2010 tarih, 27715 sayillt Resmi Gazete
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lar1 kazancin %75’°lik kismi yukarida belirtilen sartlara uyulmasi halinde kurumlar
vergisine tabi tutulmayacaktir32,

Ancak sz konusu istisnanin girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylart
icin uygulanmasi olanakli degildir. Zira KVK m.5/(1)-e hiikkmiinde satis1 halinde is-
tisna konusu kazanci saglayacak unsurlar arasinda katilma paylari sayilmamustir.  Ni-
tekim 1 Seri No’lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi'nde®3 (KVGT) “5.6.2.2.2. Istirak
hisseleri, kurucu senetleri ve intifa senetleri” basligi altinda yapilan agciklamada KVK
m.5/(1)-e hiikkmiinde yer alan ‘istirak hisseleri’ deyimi, menkul degerler portfdyiine
dahil hisse senetleri ile ortaklik paylarini” ifade ettigi belirtildikten sonra yasal dii-
zenlemedeki istirak hisseleri kapsaminda; SerPK’ya gore kurulan yatirim ortakliklari
hisse senetleri dahil anonim sirketlerin ortaklik paylar1 veya hisse senetleri, limited
sirketlere ait istirak paylari, sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketlerin koman-
diter ortaklarina ait ortaklik paylari, i ortakliklari ile adi ortakliklara ait ortaklik pay-
lar1 ve kooperatiflere ait ortaklik paylarinin bulundugu belirtilmistir.

Ote yandan teblig diizenlemesinde, SPK’min diizenleme ve denetimine tabi
fonlarin katilma belgelerinin ise istirak hissesi olarak degerlendirilmeyecegi acikca
belirtilmigtir. Bu itibarla kurumlarin yukarida sayilan kosullarin tamamina uyulsa
dahi girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylarinda sagladiklar: satis kazanglari
icin istisnadan yararlanmalar1 s6z konusu degildir.

Her ne kadar kurumlarin yatirim ortakliklarinin paylarina veya fonlarin katil-
ma paylarina yatirnrm yapmalarindaki esas amacin istirak kazanci elde etmek olma-
di1313* kabul edilse dahi, sermayesi yatirrm ortakliklarindan elde edilen kar paylarina
taninan istisna yoluyla kurumlar vergisi miikelleflerinin sermayesi yatirim ortaklikla-
rina igtiraki 6zendirilmisgtir.

6. Girisim Sermayesi Fonu Miiessesesi

6322 sayili Kanun’la Vergi Usul Kanunu’na (VUK) eklenen m.325/A ile vergi
mevzuatina yeni bir miiessese olarak girisim sermayesi fonu kazandirilmistir. VUK
m.325/A hiikmii ile girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylarinin satin alinmast
veya girigim sermayesi yatirim ortakliklarina sermaye olarak konulmasi amaciyla, ilgili
donem kazancindan veya beyan edilen gelirin %10’unu ve 6z sermayenin %20’sini as-
mamak tizere miikelleflere girigim sermayesi fonu ayrilmasi olanagi taninmistir. Diizen-
leme gerekcesinde girisimciligin tesvik edilmesi amaciyla; Tiirkiye’de kurulmus veya
kurulacak olan, gelisme potansiyeli tastyan ve kaynak ihtiyac1 icerisinde olan girisimci
sirketlere kaynak tahsis eden girisim sermayesi yatirim fon veya ortakliklarina sermaye
koyan igletmelerin vergisel acidan tegvikinin ngoriildiigii ifade edilmektedir3>.

32 Istisna uygulamasi hakkinda ayrintili bilgi i¢in bkz. Ahmet Kavak, A¢iklamal Kurumlar

Vergisi Kanunu, stanbul, 2010, 5.200 vd.; Ayrica bkz. Urel, a.g.k., s.111 vd.
33 03.04.2007 tarih, 26482 sayili Resmi Gazete

34 Erdem Atesagaoglu, Vergi Hukuku Bakimindan Anonim Sirketlerde Kar Pay1 Dagiti-

mu, Istanbul, On Iki Levha Yay., 1. Baski, 2012, 5.288

35 6322 sayilh Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii Hakkinda Kanun ile Bazi Kanunlarda De-
gisiklik Yapilmasina Dair Kanun Genel Gerekce, s.5 https://www.tbmm.gov.tr/sirasayi/
donem?24/yil01/ss258.pdf ,Erisim Tarihi (03.09.2015)
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6.1. Yasal Diizenlemenin Genel Cercevesi

VUK m.325/A-(1) hiikkmii geregince “Sermaye Piyasasi Kurulunun diizenleme
ve denetimine tabi olarak Tiirkiye’de kurulmus veya kurulacak olan girigim sermayesi
yatirim ortakliklarina sermaye olarak konulmasi veya girisim sermayesi yatirim fonu
paylarinin satin alinmasi amaciyla, ilgili donem kazancindan veya beyan edilen gelir-
den girisim sermayesi fonu ayrilabilir” ancak “bu fon, kurum kazancinin veya beyan
edilen gelirin %10’unu ve 6z sermayenin %20’sini asamaz”.

Ayrica m.325/A-(2)’ye gore “girisim sermayesi fonu olarak ayrilan tutarlar
pasifte gecici bir hesapta tutulur” ve “miikelleflerce, fonun ayrildigi yilin sonuna ka-
dar girisim sermayesi yatirim ortakliklarina veya girisim sermayesi yatirim fonlarina
yatirim yapilmamasi halinde, zamaninda tahakkuk ettirilmeyen vergiler gecikme faizi
ile birlikte tahsil edilir.”

Ote yandan m.325/A-(3) geregince fonun; “amaci disinda herhangi bir suretle
baska bir hesaba nakledilmesi, isletmeden cekilmesi, ortaklara dagitilmasi, dar mii-
kelleflerce ana merkeze aktarilmasi veya isin terki, isletmenin tasfiyesi, devredilmesi,
boliinmesi ya da girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin hisse senetlerinin veya gi-
risim sermayesi yatirim fonu katilma paylarinin elden ¢ikarilmasindan itibaren alt1 ay
icinde bu maddede belirtilen amacla yeniden kullanilmamasi halinde, bu islemlerin
yapildig1 veya siirenin doldugu dénemde vergiye tabi tutulur.”

Ayrica “Diger indirimler” bashig: altinda GVK m.89/(12)’de VUK m.325/A
hiikmiine gore “girisim sermayesi fonu olarak ayrilan tutarlarin beyan edilen gelirin
%10’unu agmayan” kismin beyana tabi gelirden indirilebilecegi ifade edilmistir. Ayni
hilkkme “Diger indirimler” baglig1 altinda KVK m.10/(1)-g’de kurumlar vergisi mii-
kellefleri bakimindan yer verilmis ve “kurumlar vergisi beyannamesi iizerinde ayrica
gosterilmek” kosuluyla s6z konusu indirimin kurum kazanclarindan da yapilabilme-
sine olanak saglanmustir.

Ancak s6z konusu diizenlemeye istisnalar arsinda degil indirimler arasinda yer
verilmistir. Istisnalar ile indirimlerin amag, isleyis ve vergiye tabi kazancin tespiti ba-
kimindan gordiikleri islevin farkli oldugu goz 6niinde bulundurularak istisna mahiyeti
tagityan girisim sermayesi fonu miiessesesine indirimler arasinda yer verilmesi vergi
hukuku mantig1 acisindan isabetli degildir3.

6.2. Girisim Sermayesi Fonu Ayrilmasi

Girisim sermayesi fonu ancak bilanco esasina gore defter tutan gelir vergisi
ve kurumlar vergisi miikellefleri tarafindan ayrilabilir. Nitekim yasal diizenlemede
ayrilan fonun ‘pasifte gecici bir hesapta’ tutulacagi ifadesinden hareketle, bu fonu
bilanco esasina gore defter tutan miikelleflerin ayirabilecegi sonucu ¢ikmaktadir3”.
Bunun yaninda fonun ayr1 bir hesapta izlenmesi ve takibi ancak bu esasa gore yapilan
kayitlar ile miimkiindiir38,

36 Mehmet Yiice, “Vergi Mevzuatimiz A¢isindan Girigim Sermayesi Fonu”, Bursa Bilanco,

S.144, Ocak-Subat 2013, 5.68

37 Ayrica bkz. Kaplan, a.g.m., 5.170

38 Mehmet Emin Akyol, “Girisim Sermayesi Fonu”, Vergi Diinyasi, S.382, Haziran 2013, 5.19
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Ote yandan girisim sermayesi fonu kurumlar vergisi miikelleflerince ilgili do-
nemin kurum kazanci, gelir vergisi miikelleflerince ise ilgili donemin beyan edilen
geliri esas alinarak ayrilacaktir. Bu itibarla ilgili donemde kurum kazanci veya be-
yana tabi geliri bulunmayan miikelleflerin girisim fonu ayirmalart miimkiin degildir.
Ayrilacak fon tutari i¢in yasal diizenleme ile bir iist sinir getirilmistir. Buna gore fon
tutart kurum kazancinin veya beyan edilen gelirin %10’unu ve 6z sermayenin %20
’sini agamayacaktir. Her iki sinirlamanin birlikte dikkate alinmasi ve bu sinirlart agan
kismin indirimde dikkate alinmamasi1 gerekmektedir.

Girigim sermayesi fonuna esas alinacak kavram 6z sermaye VUK m.192°de
“aktif toplami ile bor¢lar arasindaki fark™ olarak ifade edilmistir. Girisim sermayesi
fonu “ilgili donem” kazancindan veya beyan edilen gelirden ayrilacagina gore fona
esas alinacak 6z sermaye, dénem sonu 6z sermayedir>®. Bu nedenle gecici vergi do-
nemleri bakimindan dénem sonu 6z sermayeden sz edilemeyeceginden bu donem-
lerde girisim sermayesi fonu ayrilmasi s6z konusu degildir*?. Ancak bu durum hesap
donemi kazancina dahil edilmeyen bir tutar iizerinden gecici vergi édenmesini ve
donem sonunda fon ayiran miikelleflere ddedikleri verginin iade edilmesi sonucunu
doguracaktir*!. Diger yandan beyan edilen gelire iliskin olarak 1 Seri No’lu KVGT’de
“10.4.2. Indirim tutarimin hesaplanmasi” baglig1 altinda yapilan aciklamada “beyan
edilen gelir tutar1 olarak, ticari bilanco kar veya zararina kanunen kabul edilmeyen gi-
derler eklendikten sonra varsa gecmis y1l zararlar1 ve indirim ve istisnalar diisiildiikten
sonra ulagilan tutarin g6z dniinde bulundurulmasi gerektigi belirtilmigtir*2.

Ayrilan girigsim sermayesi fonu tutarinin yasal diizenleme geregince pasifte
gecici bir hesapta tutulmasi gerekmektedir. Bu itibarla pasifteki 6zel fona aktarma
isleminin izleyen hesap donemi basindan kurumlar vergisi beyannamesinin verildigi
tarihe kadar olan zaman zarfinda gercgeklestirilmesi gerekir.

6.3. Girisim Sermayesi Fonunun Kullanimi

VUK m.325/A-(1) hiikmii geregince girisim sermayesi fonu SPK’nin diizen-
leme ve denetimine tabi olarak Tiirkiye’de kurulmug veya kurulacak olan girisim
sermayesi yatirim ortakliklarina sermaye olarak konulmasi veya girisim sermayesi
yatirim fonu katilma paylarinin satin alinmasi amaciyla ayrilabilir.

Yasal diizenleme ile girisim sermayesi fonu ancak sermaye piyasasi mevzuati
cercevesinde SPK’nin diizenleme ve denetimine tabi olarak “Tiirkiye’de kurulmusg
veya kurulacak olan” girigsim sermayesi yatirim ortakliklarina sermaye koymak veya
girisim sermayesi yatirim fonlarinin katilma paylarini satin almak amaciyla ayrilabi-

3 Akyol, a.g.m.,s.19

40 Ayrica bkz. Yakup Akalp, “Girisim Sermayesi Fonuna iliskin Dénem Sonu Islemleri”,
Vergi Diinyasi, S.376, Aralik 2012, s.186

4l Akyol, a.g.m., .20

o)

Ayrica bkz. Ahmet Kavak, “Girisim Sermayesi Fonlarinin Kurum Kazancindan Indirimi”,
Vergi Sorunlar: Dergisi, S.295, Nisan 2013, s.10; Selahattin Gokmen, “Yeni Bir Tesvik
Unsuru; Girigsim Sermayesi Fonu”, Vergi Sorunlari Dergisi, S.291, Aralik 2012, .25
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lecektir. Bu nedenle Tiirkiye’de faaliyet gosteriyor olsa dahi Tiirkiye’de kurulmamig
olan fon ve ortakliklar i¢in girisim sermayesi fonu ayrilmasi olanakli degildir.

Ayrica miikelleflerin girisim sermayesi fonu ayirabilmeleri i¢in sermaye koy-
may1 amagladiklar girisim sermayesi yatirim fon veya ortakliginin hali hazirda ku-
rulmus veya faaliyetini siirdiiriir mahiyette olmasi sart degildir. Heniiz kurulmamig
olmakla birlikte kurulacak olan girisim sermayesi yatirim ortakliklarina sermaye ko-
nulmasi veya girisim sermayesi fonu katilma paylarinin satin alinmasi amaciyla da
girisim sermayesi fonu ayrilmasi miimkiindiir.

Diger yandan, girisim sermayesi fonu olarak ayrilan ve pasifte gegici bir he-
sapta tutulan tutarin, miikelleflerce fonun ayrildig: yilin sonuna kadar girigim serma-
yesi yatirim fon veya ortakliklarina yatirrm amaciyla kullanilmast zorunludur. Aksi
halde, m.325/A-(2) hiikmii geregince zamaninda tahakkuk ettirilmeyen vergiler ge-
cikme faizi ile birlikte tahsil edilir. Ancak ayrilan girisim sermayesi fonunun, ayrildig:
yilin sonuna kadar herhangi bir nedenle kadar girisim sermayesi yatirim fon veya
ortakliklarina yatirim amaciyla kullanilamamasi durumunda, gecikme faizinin donem
sonundan itibaren mi yoksa kurumlar vergisi beyanname verme tarihinden itibaren mi
uygulanacagia dair bir belirsizlik s6z konusudur. Her ne kadar fon ayirma zamant
bakimindan “kurumlar vergisi beyanname verme siiresi”’ miikellefler icin bir zaman
sinir1 teskil etse de yasal diizenlemenin 6ngordiigii ama¢ donem sonu itibartyla ger-
ceklesmis olacagindan gecikme faizinin bu tarihten itibaren iglemesi gerektigi one
siiriilebilir*}. Buna kargin girisim sermayesi fonunun amacina uygun kullanilmamast
durumunda ayrilan fon nedeniyle zamaninda tahakkuk ettirilmeme hali beyanname
verme siiresinin sonu itibariyla gercekleseceginden gecikme faizinin de bu tarihten
itibaren igletilmesi gerektigi de diisiiniilebilir.

Bununla birlikte m.325/A-(3)’te fonun amaci diginda bagka bir hesaba akta-
rilmasi, isletmeden cekilmesi, ortaklara dagitilmasi, dar miikelleflerce ana merkeze
aktarilmasi veya isin terki, igletmenin tasfiyesi, devredilmesi ve boliinmesi durumun-
da bahse konu islemlerin yapildig1 donemde vergiye tabi tutulmasi gerekmektedir.
Ancak fonun amaci disinda kullanilmasi hali i¢in ayrica bir gecikme faizi uygulanma-
s1 ongoriilmemistir**. Ayrica girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylarinin veya
girisim sermayesi yatirim ortaklif1 paylarinin elden c¢ikarilmasindan itibaren alt1 ay
icinde fonun ayrilma amacina uygun olarak yeniden kullanilmamasi halinde de, belir-
tilen siirenin doldugu dénemde vergiye tabi tutulmasi zorunlulugu vardir.

Sonuc

Girisim sermayesi, girisimcilerin yaratici fikirlerini ve yeni liretim tekniklerini
hayata gecirebilmeleri icin gerekli olan finansman ihtiyaclarini karsilamaya yonelik
olarak, yiiksek risk ve karsiliginda yiiksek getiri beklentisine dayali olarak ortaya ¢ik-
mis bir finansal olgudur.

43 Zihni Kartal, “Girisim Sermayesi Fonunun Dokunulmazlig1 Nereye Kadar?”, Yaklasim,

S.239, Kasim 2012, s.152

Tahir Erdem, “Girigsimciligin Desteklenmesinde Yeni Bir Tesvik Unsuru”, Lebib Yalkin
Mevzuat Dergisi, S.104, Agustos 2012, s.41
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Ulkemizde daha 6nce risk sermayesi yatirim fonu ve risk sermayesi yatirim
ortaklig1 olarak diizenlenen girisim sermayesine iligkin sermaye piyasasi kurumlari,
6362 sayil1 SerPK ile 6nemli degisikliklere ugrayarak girisim sermayesi yatirim fonu
ve girisim sermayesi ortakligi adiyla yeniden diizenlenmistir.

KVK m.5/(1)-d hiikmii ile Tiirkiye’de kurulu olmak sartiyla girisim sermayesi
yatirim fonlart veya ortakliklarimin kazanclar: kurumlar vergisinden istisna edilmis,
ayrica KVK m.15 kapsaminda bu kurumlarin kazanglari {izerinden yapilacak olan
tevkifatin oran1 %0 olarak belirlenmistir. Her ne kadar sermaye piyasasinda faali-
yet gosteren fonlarin ve yatirim ortakliklarinin neredeyse tiim kazanglarini vergi dist
birakan istisna ve sifir oranli tevkifat diizenlemelerini elestiriye agik bir uygulama
olarak géormek miimkiinse de; girisim sermayesi fon ve ortakliklarina taninan vergi
avantajlarinin, bu kurumlarin yenilikg¢i ve yaratici fikirlerin hayata gecirilmesi yoluyla
tilke ekonomisine saglayacagi fayda dikkate alinarak yerinde bir tercih olarak kabul
edilebilir.

Girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylar ile girisim sermayesi yatirim
ortaklig1 paylarindan saglanan kar paylarinin yarist GVK m.22/(2) geregince vergi-
den istisna edilmistir. Ayrica bireysel yatirimcilarin girisim sermayesi yatirim fonu
katilma paylar: ile girisim sermayesi yatirim ortaklig1 paylarindan sagladiklarr alim
satim kazanglar: iizerinden GVK ge¢.m.67 kapsaminda yapilacak olan tevkifat ora-
n1 %0 olarak belirlenip bu kazanglar yillik beyanin disinda tutulurken, ticari isletme
biinyesinde elde edilen s6z konusu kazanclarin ticari kazanca dahil edilerek beyant
zorunlu kilinmigtir.

Ancak ticari isletmelerin gerek girisim sermayesi yatirim fonu katilma pay-
lar1 ile girigim sermayesi yatirim ortaklig1 paylarindan saglanan kar paylarinin GVK
m.22/(2)’de istisna edilen tutar hari¢ kismini; gerekse GVK gec. m.67 kapsaminda
tevkifata tabi girisim sermayesi fonu katilma pay1 ve girisim sermayesi yatirim ortak-
l1g1 pay1 alim satim kazanglariin tamamint ticari kazanca dahil ederek beyan etme-
lerinin zorunlu olmasi adi gecen fon ve ortaklilara yatirim yapmayi tasarlayan ticari
isletmeler bakimindan olumsuz bir durum ortaya ¢ikarmaktadir. Girisim sermayesi
yatirim fon ve ortaklilarinin 6nemi dikkate alinarak, bahse konu vergi kolayliklarinin
ticari isletmelerce bu kurumlardan saglanacak kazanclar1 da kapsayacak sekilde ge-
nigletilmesi yerinde olacaktir.

KVK m.5/(1)-a hiikmii ile kurumlarin girisim sermayesi yatirim fon ve ortak-
liklarindan sagladiklar1 kar paylar istirak kazanclari istisnasi kapsaminda kurumlar
vergisi diginda tutulmustur. Diger fon ve yatirim ortakliklarindan saglanan kar payla-
ria taninmayan bir vergi kolayliginin girisim sermayesi yatirim fon ve ortakliklarin-
dan saglanan kar paylarina taninmasi, bu kurumlarin tagidigi énem dikkate alinarak
taninan onemli bir vergi tesviki olarak goriilmelidir.

Ayrica KVK m.5/(1)-e hiikmii geregince kurumlarin satin aldiklari girisim ser-
mayesi yatirim ortakli§i paylarini iki yil siireyle aktiflerinde bulundurduktan sonra
satmalar1 neticesinde sagladiklar1 kazancin %75°lik kismu, satis bedelinin, satigin ya-
pildig1 yili izleyen ikinci takvim yilinin sonuna kadar tahsil edilmesi, satig kazancinin
istisnadan yararlanan kismi satigin yapildigi yili izleyen besinci yilin sonuna kadar
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pasifte 6zel bir fon hesabinda tutulmasi ya da sermayeye ilave edilmesi sartlarina
uyulmast halinde kurumlar vergisine tabi tutulmayacaktir. Ancak bu hiikiim girigim
sermayesi yatirim fonu katilma paylarint kapsamadigindan, kurumlarm katilma pay-
larindan sagladiklart alim satim kazanglarinin tamamu aktifte bulundurma siireleri
dikkate alinmaksizin kurumlar vergisine tabi tutulacaktir. Girisim sermayesi yatirim
fonlarmin tasidig1 6nem dikkate alinarak KVK m.5/(1)-e hiikmiiniin katilma paylarini
da kapsayacak sekilde yeniden diizenlenmesi yerinde olacaktir.

VUK m.325/A hiikmii ile girisim sermayesi yatirim ortakliklarina serma-
ye olarak konulmasi veya girisim sermayesi yatirim fonu paylarinin satin alinmast
amacuyla, ilgili donem kurum kazancindan veya beyan edilen gelirin %10 unu ve 6z
sermayenin %?20’sini asmamak iizere miikelleflere girisim sermayesi fonu ayrilma-
st olanag1 taninmigtir. Ayrilan girisim sermayesi fonunun amacina uygun kullanimi
konusunda kat1 sinirlamalar getirilerek ayrilan fonun sermayeye ilave etmek de dahil
olmak iizere amaci disinda kullanilmasinin vergi ziyaina yol acacagi hiikkme baglan-
mistir. Ancak s6z konusu fon kullanilarak satin alinan girigim sermayesi yatirim fonu
katilma paylan ile girisim sermayesi yatirim ortaklig1 paylarimin ne kadar siire ile
elde tutulmasi halinde indirim kosullarinin ihlal edilmemig sayilacagi hususu agikliga
kavusturulmamistir. Bu durumun yaratacagi tereddiitiin yasal diizenleme ile agikliga
kavusturulmasi yerinde olacaktir.

Ote yandan bahse konu oldugu iizere gegici vergi donemlerinde girisim serma-
yesi fonu ayrilmasi olanagi bulunmamaktadir. Ancak gecici vergi matrahi ile hesap
donemi matrahinin belirlenme esaslarinin ayni oldugu g6z 6niinde bulundurularak, bu
donemlerde de fon ayrilmasi olanaginin taninmasi yerinde olacaktir.

Son olarak, s6z konusu fon, ayrildig: yilin sonuna kadar girigim sermayesi ya-
tirim fonu katilma paylan ile girisim sermayesi yatirim ortakligi paylarina yatirim
yapmak iizere kullanilmalidir. Bu bakimdan fonun ayrilacagi donem 6nem tagimakta-
dir. Her ne kadar 1 Seri No’lu KVGT’de fonun izleyen donemin basindan itibaren ku-
rumlar vergisi beyannamesinin verildigi tarihe kadar ayrilmasi gerektigi belirtilmisse
de, ortaya ¢ikabilecek duraksamalar ve uyusmazliklar dikkate alinarak s6z konusu be-
lirlemenin yasal diizenleme ile yapilmasi uygun olacaktir. Ayn tiirden bir belirsizlik
ayrilan girisim sermayesi fonunun, ayrildig1 yilin sonuna kadar herhangi bir nedenle
girisim sermayesi yatirim fon veya ortakliklarina yatirirm amaciyla kullanilamamasi
durumunda, gecikme faizinin hangi tarihten itibaren uygulanacagi hususunda ortaya
cikmaktadir. Bu belirsizligin de yasal diizenleme ile ortadan kaldirilmas: gerektigi
aciktir.

80



Kaynakca

AKALP, Yakup, “Girigsim Sermayesi Fonuna Iliskin Dénem Sonu Islemleri”, Vergi
Diinyasi, S.376, Aralik 2012, ss.184-187

AKYOL, Mehmet Emin, “Girisim Sermayesi Fonu”, Vergi Diinyasi, S.382, Haziran
2013, ss.17-20

ATESAGAOGLU, Erdem Vergi Hukuku Bakimindan Anonim Sirketlerde Kar
Pay: Dagitimu, Istanbul, On Iki Levha Yay., 1. Baski, 2012

CELIKKAYA, Ali, “AB’ye Uyum Siirecinde Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklar1-
na Saglanan Vergisel Avantajlarin Degerlendirilmesi”’, Anadolu Universitesi
Sosyal Bilimler Dergisi, C.7, S.1, 2007, ss.241-259

DIKMEN, Mustafa Burcin, “Vergi Usul Kanunu’na 6322 Sayili Kanunla Eklenen
Yeni Bir Miiessese: Girigsim Sermayesi Fonu”, Vergi Diinyasi, S.371, Temmuz
2012, s5.46-50

ERDEM, Tahir, “Girisimciligin Desteklenmesinde Yeni Bir Tegvik Unsuru”, Lebib
Yalkin Mevzuat Dergisi, S.104, Agustos 2012, ss5.38-46

ERTURK, Hakan, Ugok, Abdiilkerim, “Girisim Sermayesi Fonlar1, Bu Fonlara Kamu
Tarafindan Saglanan Destekler ve Ust Fonlara Kaynak Aktarimi”, Vergi So-
runlar1 Dergisi, S.312, Eyliil 2014, ss.38-51

EVREN Yatmaz, Fulya, Girisim Sermayesi, (Uzmanlik Tezi) Ankara, TC Kalkinma
Bakanlig1 Yay, 2012

GOKMEN, Selahattin, “Yeni Bir Tesvik Unsuru; Girisim Sermayesi Fonu”, Vergi
Sorunlari Dergisi, S.291, Aralik 2012, ss.22-27

KAPLAN, Ersin, “Girigsim Sermayesi Fonu ve Vergilendirilmesi”’, Vergi Diinyasi,
S.374, Ekim 2012, ss.166-171

KARTAL, Zihni, “Girisim Sermayesi Fonunun Dokunulmazligi Nereye Kadar?”,
Yaklasim, S.239, Kasim 2012, ss.148-152

KAVAK, Ahmet Ac¢iklamah Kurumlar Vergisi Kanunu, Istanbul, 2010

KAVAK, Ahmet, “Girigsim Sermayesi Fonlarinin Kurum Kazancindan Indirimi”, Ver-
gi Sorunlar1 Dergisi, S.295, Nisan 2013, ss.9-11

KILDOKUM, Hakan, “’Girisim Sermayesi’nin Tiirkiye Seriiveni-Bir Modele Yone-
lik Firsat Arayisi”, Namk Kemal Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi Balkan Sosyal Bilimler Dergisi, S.1, Ocak 2012, ss5.46-62

KUMAS, Alpaslan, “Girisim Sermayesi”, Vergi Sorunlar1 Dergisi, S.267, Aralik
2010, ss.135-143

MAC, Mehmet Kurumlar Vergisi, istanbul, Denet Yay., 3. Bask1, 1999

OZBALCI, Yilmaz 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve A¢iklamala-
r1, Ankara, Ozbalci-Olus Mali Hukuk Biirosu Yay., Subat 2012

81



Erkan AYDIN

OZBALCI, Yilmaz Gelir Vergisi Kanunu Yorum ve Aciklamalari, Ankara, Ozbal-
c1-Olus Mali Hukuk Biirosu Yay., Subat 2012

OZMEN, Mehmet Akif 5520 Sayih Kurumlar Vergisi Kanunu Rehberi ve Reviz-
yon, Ankara, Yaklasim Yay., 2007

SARI, Serkan, “2012 Y1ili Kurumlar Vergisi Beyannamesinde Girigim Sermayesi Ya-
tirim Fonlari ve Ortakliklar1”, Vergi Diinyasi, S.380, Nisan 2013, ss.149-155

TEKIN, Cem, Kartaloglu, Emre Kurumlar Vergisi Kanunu Yorum ve A¢iklamala-
r1, Istanbul, Denetim Tiirkiye Yay., 2010

UYSAL, Ali, Eroglu, Nurettin Aciklamah ve Ornekli Kurumlar Vergisi Kanunu,
Ankara, 2.Baski, 2008

UREL, Giirol, Yeni Kurumlar Vergisi Kanunu Uygulamasi, Ankara, Maliye ve Hu-
kuk Yay., 2009

VURAL, irfan Yorum ve Aciklamalarla Kurumlar Vergisi Kanunu, Istanbul, Ge-
lirler Kontrolorleri Dernegi Yay., 2009

YUCE, Mehmet, “Vergi Mevzuatimiz Agisindan Girisim Sermayesi Fonu”, Bursa
Bilanco, S.144, Ocak-Subat 2013, s5.66-68

82



