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Portfoy yéneticiliginin yatirim hizmetleri ve faaliyetleri kapsaminda oldugu kabul edilmistir. Portfdy yonetim
meslegi, kurumsal bir ¢ati altinda Sermaye Piyasasi Kurulu’ndan (SPK’dan) izin alinmak suretiyle portfoy
yonetim sirketleri araciligiyla icra edilir. Bu sirketlerin sermaye piyasast kurumu oldugu kabul edilir. Diger
taraftan araci kurumlar ile bankalarin portféy yonetim faaliyetlerine izin verilir. Portfoy yonetim sirketleri,
aract kurumlar ve bankalar anonim gsirket ticaret unvam altinda kurulur. Dolayisiyla kurumlar vergisi
miikellefidirler. Buna ilaveten sirketler sube a¢mak ve acentelik sozlesmesiyle hizmet gormek iizere
yetkilendirilmigtit. Portfoy yonetim gsirketleri miisterilerinin portfoylerini  kurduklart yatirim fonlarinda
degerlendirir. Bu ¢alismada portfoy yoneticiligi meslegi ve icrast yaninda meslegin ve yaturim fonlarinin vergi
kanunlart karsisindaki durumu; Sermaye Piyasasit Kanunu, Kurumlar Vergisi Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu ve
Katma Deger Vergisi Kanunu, Gider Vergileri Kanunu, Damga Vergisi Kanunu ve Har¢lar Kanunu dikkate
alinarak, sistematik literatiir taramast yontemi yaninda ilgili kanun hiikiimlerinin lafzi yontem ile yorumlanmas:
suretiyle agiklanmistir.
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ABSTRACT

Portfolio management is considered within the scope of investment services and activities. By receiving
permission from Capital Markets Board (CMB) under an institutional structure, the profession of portfolio
management is professed through the agency of portfolio management companies. These companies are
accepted as stock exchange commissions. On the other hand, stockbrokers and banks are permitted to
participate in portfolio management activities. Portfolio management companies, stockbrokers and banks are
established under the business name of Stock Corporation. Thereby, they are obliged to company tax. In addition
to this, companies are licensed to open a branch and work according to agency agreement. Portfolio
management companies value the customers’ portfolios by means of the launched investment funds. Through
systematic literature review and grammatical interpretation of the related acts of law, this study aims to explain
the case of the profession of portfolio management, its practice and investment funds concerning the tax law,
more specifically from the aspects of Capital Markets Law, Corporate Tax Law, Income Tax Law and Value
Added Tax Law, Expenditure Tax Law, Stamp Tax Law and Act of Fees.
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Giris

Son yirmi yili agkin siirede 6nemli mesleklerden biri olarak kabul edilen portfoy yoneticiligi,
kurumsal diizeyde portfoy yonetim sirketleri biinyesinde icra edilir. Portfoy yoneticiligi
sermaye piyasasi mevzuatinda diizenleme alani bulmus bir faaliyettir. Kald1 ki; bu faaliyetin
mevzuatta, yatirim hizmet ve faaliyetlerinden biri oldugu kabul gérmiistiir.

Sermaye piyasalarinda portfoy yonetim hizmeti pek ¢ok paydasin istirakiyle ifa edilir. Bu
paydaglar igerisinde; Yatirimcilar/misteriler, gercek kisi portfoy yoneticileri ve portfoy
yonetim sirketleri yaninda portfoy yonetim sirketlerince kurulmasina izin verilen yatirim
fonlari, yatirimeilarin portfoylerinin saklayicisi olan saklayici kuruluslar ve yatirim fonlarinin
degerlendirildigi borsalar yer almaktadir. Ayrica sermaye piyasasini diizenleyen kamu tiizel
kisiligine ait Sermaye Piyasasi Kurumu bir paydas olarak dnem arz etmektedir.

Portféye sahip yatirimcilar, uzman portféy yoneticilerinin istihdam edildigi portfdy yonetim
sirketleri vasitasiyla tasarruflarinin sermaye piyasalarinda degerlenmesini talep eder. Bu
taleple sirketler, yatirimciya ait portfoyleri kurucusu olduklar1 fonlarda, katilimciya katilma
pay1 tanimlamak suretiyle, degerlendirilmesini saglar. Portfoyii olusturan degerler bir saklama
kurulusu nezdinde saklanir. Tiim bu sistem sermaye piyasast mevzuatiyla diizenlenmis,
piyasanin diizenleme ve denetleme yetkisi Sermaye Piyasasi Kurumu’na birakilmistir.
Calismanin amaci; portfoy yoneticilik mesleginin hukuki netliginin ortay konulmasi yaninda
portfoy yonetim faaliyetinde bulunan portfoy yonetim sirketleri ve uzman portfoy yoneticileri
ile portfdy yonetim sirketlerince kurulan yatirim fonlarmin vergi kanunlar1 karsisindaki
durumlarinin agikliga kavusturulmasidir. Bu ¢alismada paydaslardan oncelikle portfoy
yonetim faaliyeti ile dogrudan ilintili gergek kisi portfdy yoneticileri, portfoy yonetim
sirketleri ve portfoy yonetim sirketlerince kurulan fonlara iligkin detayli diizenlemelere yer
verilmis, ardindan adi gegen paydaslarin vergi kanunlar1 [Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK),
Gelir Vergisi Kanunu (GVK), Katma Deger Vergisi Kanunu (KDVK), Gider Vergileri
Kanunu (GidVK), Damga Vergisi Kanunu (DVK) ve Harglar Kanunu (HK)] karsisindaki
durumlar1 ayr1 ayri ele alinarak degerlendirilmistir. Portfoy yonetim sirketlerinin acentelik
vasfiyla yetkilendirdigi aract kurumlar ile bankalarin vergi kanunlar karsisindaki durumu,
(portfoy yonetim sirketleri ile aymi ticaret unvamiyla kurulmak zorunda olduklarindan,)
portfoy yonetim sirketleri bagligi altinda agiklanmistir. Sermaye piyasalarinin 6nem kazandigi
iilkemizde, paydaslara hangi vergi bagisikliklarinin (istisna yahut muafiyet hiikiimlerinin)
tanind1g1 bu ¢aligmanin 6nem arz eden agiklamalar1 arasinda yer almaktadir. Bunun yani sira

yasa koyucunun 2012 yilinda kabul ettigi ve ylirtirliiglinii 6ngordiigii, ayrica paydaslardan biri
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olan, yabanci nitelikteki yatirnm fonlarma yonelik vergi istisnasi, genel hatlariyla calisma

konusu ile iliskilendirilmistir.

PORTFOY YONETICILIiK MESLEGIi VE MESLEGIN iCRASI
Portfoy Yoneticiligi

Esasinda ciizdan anlamina gelen portfoy (Kog, 2011:27), menkul kiymetlerin bir araya
getirilmesiyle olusan yeni finansal bir varlik oldugu kabul edilir (Basar, 2013: 3). Baska bir
acidan bakilacak olursa portfoy; kisinin malvarliginin menkul kiymetlerden olugsan kismint
ifade etmek yaninda, bu kisinin yatirima yonelmesi halinde sahip oldugu menkul kiymetleri
(Ceylan ve Korkmaz, 1998: 1) anlatmaya yarayan bir kavramdir. Portfoy; Portfoy Yonetim
Sirketleri ve Bu Sirketlerin Faaliyetlerine iliskin Esaslar Tebligi’nde (Portféy Yonetim
Sirketlerine Iliskin Teblig - PYSIT) hukuki anlamda da tamimlanmis bir kavram olup, dar
kapsamda hangi menkul degerleri igerdigi agiklanmak suretiyle ele alinmistir. Buna gore
portfdy, para ve sermaye piyasast araglarini, kiymetli madenler ile SPK’ca uygun goriilen
varliklar ile islemleri kapsamaktadir (PYSIT, md. 3/1-k). Buradan finansal bir varlik olan
portfoylin yonetilecek bir kavram oldugu sonucuna varilir. Ciinkii portféydeki degerlerin
degisen ekonomik kosullara gore; degistirilmesi yani bazi kiymetlerin ¢ikarilip satilmasi ve
onlarin yerine baska kiymetlerin satin alinmasi gerekebilir (Karsli, 2004: 569). Dolayisiyla
portfoy  yonetimi,  portfoyiin  degisen = ekonomik  kosullara  uygun  sekilde
farklilastirilmasi/degistirilmesi seklinde tanimlanabilir (Demirtas ve Giingdr, 2004:103). Daha

(3

teknik bir tanimla portfdy yonetimi, “... risk ve beklenen getiri tercihlerine gore finansal
varliklarin segilerek portfoy olusturulmasi, olusturulan portféydeki varliklarin degistirilmesi,
portfoyvdeki varliklarin oranlarinin ihtiyaca gére giincellenmesi, portfoyden varlik satiimasi
veya portfoye varlik alinmasi gibi islemlerle portfoyden en yiiksek basariyt elde etmek tizere
yatwrim kararlart alinmasina dayanan bir varlik yonetim...” seklidir (Giindogdu, 2015: 38).

Portfoy yonetim faaliyeti portfoy sahiplerince yerine getirilebilecegi gibi, bu faaliyet
(yukarida ki tanimda da ifade edildigi lizere) vekil sifatini tasiyan uzman gercek ya da tiizel
kisilere de birakilabilecegi anlasilmaktadir. Ciinkii yeteri kadar birikime sahip olmayanlar ile
yeteri kadar birikime ve sermaye piyasasi bilgisine sahip olanlardan zaman1 olmayan portfoy
sahiplerinin portfoylerini profesyonel bilirkisilere yonettirmek (Soydemir ve Akyiiz,
2015:424) istemeleri dogaldir. 1992 yilina kadar faaliyet, esasen, yeterli hukuki

diizenlemelerin olmadig1 bir ortamda, portféy sahipleri tarafindan yiiriitiilmekteydi. Bu
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tarihten sonra ise, profesyonel portfoy yoneticilik meslegi dogmus, meslek hukuki zemine
kavusturulmus ve giiniimiizde de profesyonel kisiler tarafindan yiiriitilmektedir.

Sermaye Piyasasi Kanunu (SPKan), md. 37/1-(¢)’de portfoy yoneticilik mesleginin yatirim
hizmetleri ve faaliyetleri kapsaminda oldugu kabul edilmistir. PYSIT de ayrica ifade edildigi
tizere portfoy yoneticiligi bireysel ve kollektif portfoy yoneticiligini kapsamaktadir. Kollektif
portfoy yoneticiliginin; “...imzalanan portfoy yonetim sézlesmesi ¢ergevesinde, miisterilere
ait portfoylerin her bir miisteri adina maddi bir menfaat saglamak tiizere vekil sifatiyla
yonetilmesi...” (PYSIT, md. 32/1) faaliyetinden ibaret oldugu kabul edilmistir. Tanimda
gecen miisteri kavrami kollektif yatirrm kuruluslarmi (PYSIT, md. 3/1-i) ifade etmekle
birlikte, kollektif portfoy yoneticiligini bireysel portfoy yoneticiliginden ayiran temel nokta
bu hiikiimle belirginlestirilmistir. Diger taraftan bireysel portfoy yoneticiligi mezkir tebligde
tanimlanmamis ancak esaslari dar kapsamla tespit edilmistir. Buna kargin bireysel portfoy
yoneticiliginin, kolektif yatirim kuruluslarinin portfoyleri hari¢ olmak iizere yatirimciya has,
yatirimcinin mali durumunun, risk ve getiri tercihlerinin dikkate alindigi, yatirim siiresine
uygun portfoyler olusturulmasi ve yonetilmesi faaliyetine karsilik geldigi sdylenebilir. Burada
ifade edilmesi gereken 6nemli husus; kollektif portfoy yahut bireysel portfoy faaliyetlerinin
miinhasiran portfoy yonetim sirketlerince ytriitilmesi gerekmektedir.

Portfoy yoneticilik meslegi; yiiksek 6grenim gérmiis, mesleki yeterliligi bulunan, bagimsiz
davranabilen, faaliyetlerde mesleki 6zen ve dikkati sergileyen, sir saklama yiikiimliiligiine
uyan kisilerce yerine getirilir (Dagli, 2012: 61). Bu kisiler kollektif portfoy yonetim
kuruluslarinin  bilinyesinde istihdam edilir (Yatirnm Kuruluslarinin Kurulus ve Faaliyet
Esaslar1 Hakkinda Teblig - YKHT, md. 18/9). Yatirim kuruluslarinda istihdam edilen portfoy
yoneticilerinin, “... yetkili kuruluslarda vekil sifatiyla, miisterilerin mali durumuna, risk-getiri
tercihlerine ve yatirim siiresine uygun portfoylerin olusturulmasi ve yonetilmesi ile Kurulun
bireysel portfoy yoneticiligi faaliyetine iligkin diizenlemelerinde belirtilen faaliyetlerin
yiirtittilmesinden kismen veya tamamen sorumlu olan personel...” olduklar1 kabul edilmistir.
Bu kisilerce kurum biinyesinde yatirimcilara verilen hizmetin karsiliginda hizmetten
yararlananlar, portfoy yoneticisi sirkete; yonetim iicreti, tesvik, prim, performans iicreti ve
benzeri 6demeleri yapmak durumundadir (Celik ve Giiven, 2013: 115). Buna karsin portfoy
yonetim sirketlerinde istihdam edilen uzman portfoy yoneticileri sirkete bagli ve tabi olan,
sirketin emir ve direktifleri dogrultusunda calisan hizmet erbaplaridir. Hizmet erbabinin
isverenine tabi ve bagli hizmet gérmesinden dogan iicret hakki saklidir.

Portfoy Yonetim Sirketleri
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SPKan md. 35/1-(¢)’de sermaye piyasast kurumu oldugu kabul edilen portféy yonetim
sirketleri, portfoy yoneticiligi konusunda yetkilendirilmis kurumlardir. Bu kurumlara iliskin
esaslar, SPKan’in “Kollektif Yatirim Kuruluglarr” baglikli 4’lincii boliimiinde diizenlenmistir.
Dolayisiyla portfoy yonetim sirketlerinin kollektif yatirim kuruluslarindan biri oldugu kabul
edilmelidir.

Portfoy yonetim sirketleri esasen fonlarin kurulmasi ve yonetimi ile yetkilendirilmis, anonim
tipte sirketlesmek sartiyla kurulan sermaye piyasasi kurumlaridir (SPKan, md, 55/1; PYSIT,
md. 4/1). Ayrica bu kurumlarin SPKan md. 38’de siralanmis yan hizmetleri de ifa etmelerine
imkan tanmmistir. Portfoy yonetim sirketlerinin kurulmasi ve faaliyete gecmesi SPK’nin
iznine tabidir (SPKan, md, 55/1). SPK portféy yonetim sirketlerini bir yetki belgesi ile
yetkilendirir (PYSIT, md. 4/3). Verilen yetki belgesi ile portfdy ydnetim sirketi portfdy
yoneticiligi yaninda, yatirrm damismanligi faaliyetinde de bulunabilir (PYSIT, md. 4/3; md.
38/1). SPK tarafindan istenen belgeleri tamamlayarak basvuranlarin talepleri incelenir
(SPKan, md, 55/1). Inceleme ardindan, kurulmalarina iliskin karar 6 aylik siire icerisinde
ilgililere teblig edilir (SPKan, md, 55/1). Portféy yonetim sirketi ticaret unvaninda “portfoy
yonetimi” ibaresini kullanmak zorundadir (PYSIT, md. 6/1). Portfdy yonetim sirketi ayrica
isletme adin1 kullanmak istiyorsa, SPK’dan izin almasi ve alinan izin ardindan isletme adini
ticaret siciline tescil ettirerek, Tiirkiye Ticaret Sicil Gazetesi’nde ilan ettirmesi gerekmektedir.
Portfoy yonetim sirketi miisterilerinin portfoylerinde bulunan degerleri bir saklama kurulusu
nezdinde himaye etmesi gerekmektedir (SPKan, md, 55/3). Portfoy yonetim sirketlerinin
caligma usul ve esaslar gibi pek ¢ok konuda diizenleme yapma yetkisi SPK’ya taninmuistir.
“Portfoy yonetim gsirketlerinin ortaklarina, pay devirlerine, asgari sermayesine ve sermaye
yeterliligine, yatirim fonu kurmalarina ve yonetmelerine, ana faaliyet konusunun yani siwra
portfoy yoneticiligi ve yatirim danismanligi faaliyetleri yaninda izin verilen sermaye piyasasi
faaliyetlerine ve faaliyetleri nedeniyle teminat yatirma zorunluluklarini” belirleme yetkisi bu
kapsamdadir (SPKan, md, 55/4). Portfoy yonetim sirketinin en énemli sorumlulugu, kendi
nezdinde olan fonlar1 bunun yaninda katilma hesabi sahiplerinin ve diger miisterilerinin
¢ikarlarmi gozetmektir (SPKan, md, 55/6; PYSIT, md. 10/1).

Portfoy yonetim sirketleri portfoy yonetim hizmetini kurumsal diizeyde (merkez ve subeler
vasitasiyla) ifa edebilecekleri gibi, isi; banka yahut araci kurumlar ile acentelik tesis ederek
gordiirebilirler (PYSIT, md. 15/1). Buna ilaveten yurt disinda subeler aracilig1 ile hizmet ifa
etmelerine izin verilmistir (PYSIT, md. 15/1). Dolayisiyla portfoy yéneticiligi; portfoy
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yonetim sirketleri, bankalar ve arac1 kurumlar (ki bunlarin araci kurulus oldugu kabul edilir; 0
takdirde meslek, bu kuruluslar) tarafindan yerine getirilebilir.

Portfoy yonetim sirketlerinin faaliyetlerine bakildiginda; kollektif portfoy yonetim faaliyetleri
ile bireysel portfoy yonetim faaliyetlerini yerine getirdikleri bilinmektedir. Kollektif portfoy
yonetim faaliyeti, “...imzalanan portfoy ydnetim sozlesmesi g¢ergevesinde, miisterilere ait
portfoylerin her bir miisteri adina maddi bir menfaat saglamak iizere vekil sifatiyla
yonetilmesi...” faaliyetidir (PYSIT, md. 32/1). Faaliyet; portfdy yonetimi yaninda hukuki
islemlerin yiiriitiilmesi ve muhasebe hizmetleri ile kayitlarin tutulmasi, miisteri iliskilerinin
yiriitilmesi, degerleme ve pay fiyatinin hesaplanmasi, portfoylerin mevzuata, ictiiziige,
izahnameye ve esas sozlesmeye uygunlugunun izlenmesi ve kontrolii, fon gelir ve giderlerinin
hesaplanmas1 ve dagitimi, katilma pay1 ihraci ve geri alimi, portfoy yonetimine iliskin islem
ve sdzlesmelerden kaynaklanan yiikiimliiliiklerin yerine getirilmesini kapsamaktadir (PYSIT,
md. 32/1). Kollektif portfoy yonetim faaliyeti kapsaminda portfoy yonetim sirketleri kollektif
yatirim kuruluglarinin katilma payi sahipleri ve ortaklarinin ¢ikarlarini gézetmekle miikelleftir
(PYSIT, md. 33/1).

Son olarak portfoy yonetim sirketlerince sunulan bagka bir portfoy yonetim faaliyeti vardir ki;
0 da, bireysel portfdy yonetim faaliyetidir. SPK’dan faaliyet izni alan portfoy yonetim
sirketleri bireysel portfoy yonetim hizmetini ifa etme hak ve yetkisine sahiptir. PYSIT de de
aciklandigi tizere bu hizmet kisilere yonelik sunulacak bir hizmettir. Bireysel portfoy yonetim
faaliyetinde portf0y yonetim sirketi, yatirim hizmetleri ve faaliyetlerine iliskin diizenlemeler
ile saklama hizmetine yonelik esaslardan muaftir. Dolayisiyla bu agiklamalardan varilan
onemli sonug; kollektif portfoy yoneticilik hizmetinin kurumsal (diger bir deyisle YKHT md.
31/1-(a)’da ifadesini bulan profesyonel) miisterilere sunulacagi, bireysel portfoy yoneticilik
hizmetinin ise portfoy sahibi gercek kisilere sunulacagidir.

Araci Kurumlar

Arac1 kurumlar esasen sermaye piyasasindaki aracilik faaliyetlerini yerine getirmekle
miikellef (Inceoglu, 2004: 19) kurumlardir. Bununla birlikte hukuki taniminda araci
kurumlarin SPKan’da belirlenen yatirim hizmet ve faaliyetlerini yerine getirmek igin
yetkilendirilmis yatirnm kuruluslarindan (SPKan, md. 3/1-a) biri oldugu kabul edilmistir.
Yatirim Kuruluslariin Kurulus ve Faaliyet Esaslar1 Hakkinda Teblig’de (Yatirim Kuruluslari
Hakkinda Teblig’de - YKHT de) belirtildigi lizere arac1 kurumlar; sermaye piyasasi aracilik
faaliyetlerinden en az birini yerine getirmek, anonim tipte sirketlesmek ve SPK’dan yetki

belgesi (kurulus ve faaliyet izni) almisg olmak zorundadir (YKHT, md. 4/1-a; md. 5/1-a; md. 8
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ve 9; md. 17). Aract kurumlarin kurulus ve faaliyet izinleri SPK tarafindan verilir (YKHT,
md. 5; md. 6).

Aracilik faaliyetinin sermaye piyasalarinda 6nemli bir meslek kolu oldugu kabul edilebilir.
Ciinkii aracilar, sermaye piyasalarinda fon talep edenler ile ellerinde atil fon bulunduranlarin,
en dogru zeminde bulusmalarina aracilik etmektedirler. Hukuki tanimlarinda da anlasildig:
gibi, aracilarin sermaye piyasalarinda sermaye piyasasi ara¢larini kendi nam ve hesabina veya
baskas1 nam ve hesabina yahut kendi namina bagkas1 hesabina ticari amagla alim satim islemi
yapmaya yetkili kurum olduklari kabul edilmistir.

YKHT’de araci kurumlar yetkilerine gore; genis yetkili araci kurumlar, dar yetkili araci
kurumlar ve kismi yetkili aract kurumlar seklinde smiflandirilmistir. Genis yetkili araci
kurum; portfoy araciligi faaliyeti, genel saklama hizmeti ve/veya aracilik yiiklenimi
faaliyetinden herhangi birini (YKHT, md. 4/1-e), dar yetkili aract kurum; emir iletimine
aracilik ve/veya yatirim danigmanhigi faaliyetlerinden herhangi birini (YKHT, md. 4/1-d),
kismi yetkili aract kurum ise; islem araciligi, en iyi gayret aracilifi faaliyeti, sinirli saklama
hizmeti ve/veya portfoy yoneticiligi faaliyetinden herhangi birini (YKHT, md. 4/1-g) ilgili
mevzuat uyarinca yliriitecek olan araci kurumu ifade etmektedir.

Aract kurumlarin portfdy yoOnetim faaliyetleri ancak portfoy yonetim sirketleriyle
akdedecekleri acentelik sdzlesmesi ile miimkiin kilinir (PYSIT, md. 15/1). Acentelik
s0zlesmesine bagli olarak araci kurumlar, portfdy yonetim sirketinin faaliyetlerinin tanitimini
yapmak, portfoy yoneticiligi ve/veya fon katilma paylarinin pazarlama ve dagitimi faaliyetiyle
ilgili sadece tahsil ve tediye islemlerini yiiritmek ve yatirim danigmanhgi faaliyeti
kapsaminda portfoy yonetim sirketinden gelen dokiiman ve bilgileri acentelik hizmeti verilen
kisilere agiklamaktan ibarettir (PYSIT, md. 15/2). Bu aracilik hizmetine binaen arac1 kurum
aracilik sdzlesmesinden dogan iicret hakkina sahip olacaktir (Tiirk Ticaret Kanunu-TTK, md.
113-116).

Bankalar

Bankalarin aslinda asli faaliyet konular1 disinda araci kurumlardan biri olduklar1 kabul edilir,
Aract kurum kabul edilmeleri onlarin, yatirim hizmetlerini ve faaliyetlerini yiirtitebilecekleri
anlamma gelir. Kald1 ki; PYSIT’de bankalarin, yatinm kurulusu oldugu kabul edilmistir
(PYSIT, md. 3/1-(s)). 5411 sayili Bankacilik Kanunu (BK) hiikiimlerine uygun kurulus ve
faaliyet izni almis olan mevduat ve katilim bankalar1 ile kalkinma ve yatirim bankalari
(YKHT, md. 4/1-b) SPK’dan izin almak suretiyle yatirnm hizmet ve faaliyetlerinde

bulunabilirler (SPKan, md. 39/9). Goriildiigii iizere portfoy yonetim sirketleri ile araci
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kurumlara karsin bankalarin yatirnm hizmet ve faaliyetlerinde bulunmalar1 i¢in, izin kosulu
aranmakta ve bu izin SPK tarafindan verilmektedir. Cilinkii bankalarin kurulus izinleri ile
faaliyete gegmelerine yonelik izinler Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)
tarafindan verilmektedir (Bkz: Acuner, 2017b: 93-101).

Bankalarin araci kurulus sifatlar1 ve bu sifatla yiirlitecekleri faaliyetler araci kurumlara gore
oldukca sinirlidir (inceoglu, 2004: 20). SPKan md. 39/9°da; mevduat ve katilim bankalar1 ile
yatinrm ve kalkinma bankalarinin yatirnm hizmet ve faaliyetlerinden bir kismim
yiiriitebilecekleri diizenlenmistir. Mezkir kanunun bu fikrasinda portfoy yoneticiliginin
yatirim ve kalkinma bankalarinca icra edilebilecegine hiikkmolunmustur (SPKan, md. 39/9).
Yani meslek, mevduat kabul etmeyen bankalarca ( Karsli, 2004: 135; Inam, 2007: 159) icra
edilemez. Diger taraftan aract kurumlar gibi bankalar da anonim sirket ticaret unvaniyla
kurulmak zorundadir (Acuner, 2017b: 96). Aract kurumlar gibi bankalar da portfoy
yoneticilik faaliyetini acente vasfiyla yiiriitebilir. Aract kurumlar bagligi altinda verilen
acentelik sozlesmesi ile portfoy yoneticiligi faaliyetine iliskin esaslar bankalar i¢in de

gecerlidir (PYSIT, md. 15/1 ve 2).

YATIRIM FONLARI

SPK’dan yetki almig portfdy yonetim sirketleri, miisteri portfoylerinin degerlendirilecegi
fonlar1 kurma hak ve yetkisine sahiptir. Bunlar mezkir kanunda yatirnm fonu adi altinda
diizenlenmistir. Yatirim fonlar1 (SPKan, md. 52) esasinda kollektif yatirim kuruluslarindan
biri olup, diger kollektif yatirim kuruluslari ise yatirim ortakliklari (SPKan md. 48 ve md. 49)
ile degisken sermayeli yatirim ortakliklart (SPKan, md. 50 ve md. 51) ve portfdy yonetim
sirketleridir (SPKan, md. 55 ve md. 56) (Ertan, 2013: 132). Burada bahsi gecen kollektif
yatirim kuruluslari her ne kadar yukarida SPKan’in diizenlemeleri dikkate alinarak agiklanmig
olsa da; hukuki zeminde, yatirim fonlarmni ve yatirim ortakliklarini ifade ettigi kabul edilmistir
(SPKan, md. 3/1-m). Dolaysiyla kollektif yatinm kuruluslarinin, esasen, yatirim is ve
faaliyetlerinde uzman yahut bilirkisi olduklar1 kabul edilir. Kollektif yatirnm kuruluslart
kapsaminda olan yatirim ortakliklarinin ayr1 ve bagimsiz bir yapiya sahip oldugu, buna karsin
yatirim fonlarinin ise portfoy yonetim sirketlerinden ayr1 bir tiizel kisilige esas sozlesmeyle
bagli oldugu ve kuruldugu sdylenebilir. Hukuki diizenlemede yatirim fonu; SPKan hiikiimleri
esas alinmak suretiyle “...tasarruf sahiplerinden fon katilma pay: karsiliginda toplanan para
va da diger varliklarla, tasarruf sahipleri hesabina, inan¢l miilkiyet esaslarina gore Kurulca

belirlenen varlik ve haklardan olusan portfoy veya portfoyleri isletmek amaciyla portfoy
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yonetim girketleri tarafindan fon i¢ tiiziigii ile kurulan ve tiizel kisiligi bulunmayan mal
varligi...” seklinde tanimlanmistir (SPKan, md. 52/1).

Yatirim fonunu portféy yonetim sirketi temsil eder, yonetir ve yonetimini denetler ayrica bu
faaliyet; katilma pay1 sahiplerinin haklarin1 koruyacak sekilde yerine getirilmek zorundadir
(SPKan, md. 52/3). Portfoy yonetim sirketi kurduklart yatirrm fonuna ait varliklar tizerinde
tasarrufta bulunmaya ve bulunulan tasarruftan dogan haklari kullanma yetkisine sahiptir
(SPKan, md. 52/3). Bu faaliyet portfoy yonetim sirketlerinin fon hizmet birimi tarafindan
yerine getirilir. Fona ait mal varligi, portfoy yonetim sirketi yahut saklama kurulusunun mal
varligindan ayridir (SPKan, md. 53/1).

Yatirimcilardan toplanan degerler bu fonlarda degerlendirilir. Her bir yatirimciya fona
katilmas1 karsiiginda fona katilma payr tanimlanir (Bkz: PYSIT, md. 4/6; md. 14/1; md.
32/1). Fona katilma pay1; kayden izlenen bir sermaye piyasasi aract olup, yatirimcinin sahip
oldugu haklar1 tasir ve fona katilimi gosterir (PYSIT, md. 3/1-f). Fon katilma paylarmin
pazarlanmas1 ve dagitimi konusunda yetki portfdy yonetim sirketlerindedir (PYSIT, md.
37/1). Bu yetki SPK’nin iznine tabidir (PYSIT, md. 37/1). Ayrica portfdy yonetim sirketinin
esas sozlesmesinde buna iliskin esaslarin belirlenmesi gerekmektedir (PYSIT, md. 37/1).
Portfoy yonetim sirketleri katilma paylarinin satilmasi yahut geri alinmasi konusundaki
yetkiyi kullanabilmesi i¢in yatirimcilarindan talimat almasi gerekmektedir (PYSIT, md. 37/1).
Bu talimat akdedilecek sozlesmede belirtilmis olmalidir.

Yatirim fonu tiirleri yatirnm fonlar1 ile emeklilik yatirim fonlar {ist baghklar1 altinda ele
aliarak siralanmasi miimkiindiir. Bu iki fon tiirlinden biri olan yatirnm fonlari; SPK’nin
kurumsal bilgi iletisim sayfasindan yaptigi agiklamalardan yola ¢ikilarak 5 ayri baslikta
smiflandirilmistir. Bunlar; (menkul kiymet) yatirim fonlari, borsa yatirim fonlari, yabanci
yatirim fonlari, girisim sermayesi yatirim fonlari, gayrimenkul yatirim fonlaridir.

(Menkul Kiymet) Yatirim Fonlari

Bu fonlar menkul kiymet yatirim fonlar1 olarak anilmaktadir. Bu fonlara iligkin detayl
diizenlemelere Yatinm Fonlarina Iliskin Esaslar Tebligi 11I-52.1 (YFT) ile aciklik
getirilmistir. Bu teblig ile yatirim fonlarina SPKan md. 52/1°de getirilmis tanima paralel bir
tanim getirilmis, tanimla; portfoyili olusturacak varliklar ve islemler tespit edilmistir (YFT,
md. 3/1-t). Fon esaslarina uygun olarak tasarrufta bulunan yatirimeinin tasarrufta bulunduklari
kisimlar1 temsil eden katilma paylari1 tanimlanarak, yatirimcilar fona ortak kabul edilir. Fona
ortak olan yatirimcilar, semsiye fon igtiiziigiine gére olusturulan semsiye fonlar araciligiyla,

kar pay1 ve/veya faiz, sermaye kazanci yahut deger artis kazanclar1 gibi gelirleri elde ederler.
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Borsa Yatirnm Fonlari

Yatirim fonlarmin bir tiirii olan borsa yatirim fonlarina iligkin diizenlemeler, Borsa Yatirim
Fonlarmna iliskin Esaslar Tebligi 111-52.2°de (BYFT’de) yer almaktadir. Buna gére borsa
yatirim fonlari; katilma paylar1 Borsa Istanbul Anonim Sirketi’nde (BIAS’da) islem goren,
“..fon portfoyiiniin kompozisyonunu yansitacak sekilde portfoyde yer alan varlhiklarin veya
sadece nakdin teslimi suretiyle katilma pay: olusturulabilen ya da katilma paylarinin iadesi
karsihginda séz konusu katilma paylarina karsilik gelen varliklarin veya sadece nakdin
alinmasina imkan veren, tasarruf sahipleri hesabina, inangl miilkiyet esaslarina gore portfoy
isletme amaciyla portfoy yonetim sirketleri tarafindan bir i¢ tiiziik ile kurulan ve tiizel kisilige
bulunmayan malvarligidir” seklinde tanimlanmaktadir (BFYT, md. 4/1). Bu fonlar SPK’ca
uygun goriilen bir endeksi takip etmek iizere kurulurlar (BFYT, md. 4/2). Borsa yatirim
fonlarin1 diger yatirnm fonlarindan ayiran en temel unsur katilma paylarinin borsada islem
gormesidir. Dolayisiyla yatirimcilar; katilma paylar ile sahip olunan degerlerin borsada islem
gormesinden kazang elde ederler.

Yabanc1 Yatirim Fonlan

Yabanci yatirnm fonlari; yurtdisinda kurulu yatirnm fonlari ile (yatirim ortakliklar1 gibi)
kollektif yatirim kuruluslarini ifade etmektedir. Dogal olarak, kollektif yatirim kuruluslart
kavrami kapsaminda olan yatirim ortakliklari, degisken sermayeli yatirim ortakliklar1 gibi yurt
disinda kurulu ve mukim olunan iilke mevzuatina uygun kurulmus benzer kuruluslarin
yabanci yatirim fonlari ile yabanci yatirim ortakliklart kapsaminda oldugunun kabul edilmesi
gerekmektedir. Yurt disinda kurulu yatirim fonlart ile kollektif yatirnm kuruluslarina iliskin
detayli aciklamalara Yabanci Sermaye Piyasasi Araclar1 ve Depo Sertifikalar1 ile Yabanci
Yatirnrm Fonu Paylar1 Tebligi VII-128.4 (Yabanci Yatirrm Fonu Tebligi - YYFT) ile aciklik
getirilmistir. Mezkiir tebligde yabanci fonlar; “yurt disinda kurulmug kolektif yatiruim kurulusu
niteligindeki yabanci yatirim fonu tarafindan ihrag¢ edilen ve diger sermaye piyasasi araglart
niteliginde sayilan sermaye piyasasi...” araglaridir seklinde tanimlanmistir (YYFT, md. 4/1-
$).

Girisim Sermayesi Yatirnm Fonlar:

Girisim Sermayesi Yatinm Fonlarina Iliskin Teblig 111-52.4’¢ (GSYFT’ye) gore; girisim
sermayesi yatirim fonlarina getirilmis tanimda, yatirim fonlarma getirilmis genel tanimdan
farkli ti¢ temel Ozellik goze garpmaktadir. Bunlardan ilki; yatirnma yonelenlerin “nitelikli
yatirimeilar” oldugunun, digeri ise; portfoyli isletecek olan kollektif yatirrm kurulusunun

portfoy yonetim sirketleri yaninda girisim sermayesi portf0y yonetim sirketleri oldugudur.
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Portfoylerin inan¢li miilkiyet esaslarina gore yonetilecegi ve portfoyiin ancak SKP’ca
belirlenmis varlik ve islemlerden olusacagi ve nihayetinde tiizel kisiligi olmayan mal varlig
oldugu GSYFT md. 4/1 ile agiklanmistir. Girisim sermayesi yatirim fonlarinin {igiincii temel
Ozelligi, bu fonlarn siireli olarak kurulacagi ve fonun siiresine fon igtiiziigiinde ve ihrag
belgesinde yer verilmesi gerektigidir (GSYFT md. 4/2).

Gayrimenkul Yatirim Fonlari

Gayrimenkul yatirim fonlari, nitelikli yatirimcilardan katilma paylari
karsiliginda toplanan degerlerle, pay sahipleri hesabina inangli miilkiyet esaslarma gore
SPK’ca belirlenen gayrimenkul yahut gayrimenkule dayali haklardan olusan varlik ve
islemlerin yer aldigi portfoyl isletmek amaciyla kurulan malvarliklaridir (Gayrimenkul
Yatirim Fonlarina iliskin Teblig - GMYFT, md. 4/1).

PORTFOY YONETIM SIRKETLERININ VE YATIRIM FONLARININ VERGI
KANUNLARI KARSISINDAKI DURUMU

Portfoy Yoneticisi Gercek Kisilerin Vergilendirilmesi

Portfoy yoneticileri; portfdy yonetim sirketlerinde, bu sirketlerin sube ve irtibat biirolarinda,
sirketler ile acentelik sozlesmesi akdeden araci kurumalarda ve bankalarda istihdam edilirler.
Bu durum; portfoy yoneticisi gercek kisilerin miinhasiran yukarida adi gegen sirket ve
acentelerde meslegi icra etmelerine izin verilmesinden dogmaktadir. Yani bir gergek kisi
portfoy yoOneticisinin, meslegi, serbest meslek faaliyeti olarak icra etmesine izin
verilmemektedir. Her ne kadar mevzuatta bu yonde bir hiikiim bulunmasa da, bu yoruma;
SPKan md. 35, md. 37 ve md. 55/1’in ve PYSIT md. 4/1°den dolayli yolla varilmaktadur.
Ciinkii sermaye piyasalarinda faaliyet gOstermesine izin verilen kurum yahut kuruluslar ve
bunlarin faaliyetleri her iki maddede siralanmistir. Dolayisiyla portfoy yoneticiligi yetki
belgesine sahip bir ger¢ek kisi, isverenine bagli ve ona tabi olarak istihdam edilir ve
igverenine kars1 gordiigii hizmetten 6tiirti ticret hakkina sahip olur.

GVK md. 2’ye gore ticret, vergiye tabi gelirin yedi unsurundan biridir (Sentiirk, 2005:216).

(13

Ucretin tarifi GVK md. 61°de yapilmistir. Mezkdr hiikme gore iicret; ... isverene tabi belirli
bir igyerine bagl olarak ¢alisanlara hizmet karsiligi verilen...” degerler (para ve aynlar)
oldugu kabul edilmistir (GVK, md. 61/1). Burada ifade edilen deger; para ile para yaninda
ayni degerler ve para ile temsil yahut temsil edilen diger menfaatleri ifade etmektedir (GVK,
md. 61/1). Hatta hizmetin karsiligini1 temsil eden menfaatler disinda, “...6denek, tazminat,

kasa tazminati (Mali sorumluluk tazminati), tahsisat, zam, avans, aidat, huzur hakki, prim,
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ikramiye, gider karsiligi veya baska adlar altinda 6denmis olmast veya...” ortakliktan dogan
bir pay olmamasi kosuluyla hizmet erbabina kazancin belli bir yiizdesi seklinde 6denen
menfaatlerin de ticret matrahina dahil edilecegi (Acuner ve Acuner, 2016: 86), mezkir
diizenlemenin devam eden fikrasi ile kabul edilmistir. O halde portfoy yoneticisi gercek kisiye
O0denen Tlicret disinda Ornegin performans primi vb. menfaatler {icret kabul edilerek
vergilendirilecektir.

Portfoy yoneticisi gergek kisiler, alaninda dngoriilen egitimleri tamamlamis, aranan nitelikleri
tastyan, alanlarinda uzman kisilerdir. Bu noktada uzmanlasmis emek sahiplerinin genelde
serbest meslek erbabi olarak diisiiniilebilecegi varsayimindan yola ¢ikilarak, portfoy
yoneticisi gergek kisilerin faaliyetlerinin serbest meslek faaliyeti kapsaminda olup olmadigi
degerlendirilmelidir. Daha 6nce de ifade edildigi iizere, portfdy yoneticilik mesleginin gercek
kisilerce serbest meslek faaliyeti seklinde sunulmasina izin verilmemektedir. Ciinkii portfoy
yoneticilik meslegi, anonim sirket ticaret unvani altinda kurulan sermaye piyasasi kurumlari
tarafindan icra edilen bir faaliyettir. Diger taraftan portfoy yoneticisi gercek kisi; igverenince
ise kabul edilen, ona tabi, onun emir ve talimatlari ile hizmet goren kisidir (GVK, md. 62/1).
Dolayisiyla portfoy yoneticisi ger¢ek kisinin serbest meslek erbabi olarak diistiniilmesi
olanaksizdir.

Ucretin vergilendirilmesinde iki rejim uygulanmaktadir. Bunlar; gercek iicret ve diger
ticretlerdir. Isverenine tabi ¢alisan portfoy yoneticileri ger¢ek usule gore vergilendirilir. Bu
usule gore safi iicret, igveren tarafindan hizmet erbabina 6denen menfaatlerin (yani para
yaninda ayinlarla saglanan menfaatler) toplamindan GVK md. 63°de yer alan indirimlerin
diisiilmesi sonrasinda kalan tutar oldugu kabul edilmistir. Ger¢ek usulde iicretler tevkifat
yontemiyle kaynakta kesilerek vergilendirilir. Kesilen vergi vergiyi kesmekle sorumlu olan
(vergi sorumlusu) isverenler tarafindan beyan edilir (GVK md. 94/1-1). GVK md. 95’¢ gore;
kaynakta kesintiye ugramayan ticretler ile birden ¢ok isverenden alinan ve birden sonraki
isverenden aldiklart ticretlerin toplami1 GVK md. 103°de yer alan tarifenin ikinci dilimini agan
ticretler ise beyana tabidir.

GVK md. 94/1°e gore; ticaret sirketleri ve yatirim fonu yonetenler, (avans olarak ddenenler de
dahil olmak iizere hizmet erbabina Odenen {icretler ile onlara 6denen diger menfaatler
tizerinden, 6demenin yapildigi sirada, hizmet erbabinin gelir vergisine mahsup edilmek iizere
(GVK md. 103 ve md. 104 dikkate alinarak) vergi kesintisi yani tevkifat yapmaya
mecburdurlar (GVK, md. 94/1). GVK hiikiimlerinde; portfoy yoneticisi gergek kisiye (hizmet

erbabima) Odenen iicrete yonelik herhangi bir muaflik veyahut istisna hiikkmi yer
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almamaktadir. Dolayisiyla kaynakta yapilan tevkifat nihai vergilendirme olacaktir. GVK md.
103°de gelir vergisi tarifesi yer almaktadir. Tarife artan oranl tarife olmakla birlikte, hizmet
erbabma 6denen ticretin toplami, hesap doneminin devam eden aylarinda {ist dilimlere
rastladig1 takdirde o dilimin oran1 nispetinde kesintiye tabi tutulur. Hizmet erbabina yaptiklari
o0demelerden tevkifat yapan isverenler, yaptiklari tevkifatt Vergi Usul Kanunu (VUK) md.
238’de diizenlenmesi emredilen iicret bordrosunda tevsik etmeleri gerekmektedir (GVK, md.
97/1).

Vergi sorumlusu sifatiyla igveren (portfoy yonetim sirketi, araci kurum yahut banka) hesap
donemi itibariyle kestigi vergiyi muhtasar beyanname ile beyan eder. Ayrica bu hizmet
erbaplar1 i¢cin muhtasar beyanname yaninda GVK md. 98/A’ya gére muhtasar ve prim hizmet
beyannamesi verilmesi gerekmektedir. Hesap déneminin galisan sayisina gore aylik yahut {i¢
aylik siireler oldugu kabul edilmistir. On ve daha az ¢alisana sahip igverenler aylik hesap
donemi yerine ii¢ aylik hesap donemi itibariyle beyanda bulunurlar (GVK, md. 98/3).
Isverenler, kestikleri vergiyi (aylik yahut ii¢ aylik) hesap donemini takip eden ay 23’iincii giin
ve licretin tahakkuk ettirildigi yer vergi dairesine beyan ederek (GVK, md. 98/1), ayn1 aymn
26’nc1 giinli 6demek zorundadirlar (GVK, md. 119/1).

Portfoy Yonetim Sirketlerinin Vergi Kanunlar1 Karsisindaki Durumu

Portfoy Yonetim Sirketlerinin Elde Ettigi Gelirler

Portfoy yonetim sirketi kurdugu yatirrm fonlari araciligiyla miisterilerinin portfoylerini
yOnetir, yonetimi denetler ve fonu temsil eder. Portfoy yonetim sirketi miisterisi ile akdettigi
sozlesme geregi; licret, komisyon yahut gider adi altinda bazi haklari miisterisinden talep
edebilir. Bunlarin ilkinde; portfoy yonetim sirketleri hem kollektif yatirim kuruluslart hem de
bireysel yatirimcilarin portfoylerini yonetmeleri karsiliginda portfoy yonetim dcretini hak
eder. Bu tcret yillik olarak ddenebilir. Fonun kurucusu olan sirket tarafindan talep edilen
ticret, “...net varlik degerinin belirli bir orani yani sira portfoyiin nispi getiri orani veya tutari
ile baglantli bir sekilde hesaplanabilir’ (Inam, 2007: 205). Bir diger gelir kalemi de
komisyonlardir. Yatirimcilar adina yapilan alim satimdan kaynaklanan komisyonlarin,
sitketlerce uygulanip uygulanmayacagi serbest birakilmis, uygulanmas: halindeyse
komisyona yonelik esaslarin fon i¢tliziigli ve izahnamesinde belirtilmesi gerekmektedir. Diger
taraftan miisterilerin risk tercihlerine gore tespit edilen getiri hedefi iizerinde olusan
semerenin belli bir yiizdesi oraninda performans ticreti 6denmesi kararlastirilabilir. Portfoyiin
beklenenden daha iyi yonetilmesi halinde dogan bir iicret olan performans {icreti uygulamada

“«“

cesitli adlarla (6rnegin portfdy yonetimi basar1 primi gibi) anilmaktadir. Performans iicreti
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karsilastirma 6lciitii baz alinarak hesaplanmas: zorunlu olup...” (Inam, 2007: 205) aksi halde
performans iicreti talep edilemez. Bu gelirler disinda portfoy yonetim sirketlerinin tesvik ve
primlerin de dahil oldugu diger gelirler baslig1 altinda 6z gelirleri bulunmaktadir.

Bu gelirlere karsin portféy yonetim sirketlerinin yonetim faaliyetlerinden dogan yonetim
giderleri bulunmaktadir ki; bu giderlerin ¢ogu miisteri tarafindan sirkete 6denir. Ancak bu
O0demeler giderlerin karsiligidir. Vergiler, borsa payi, kurul {icreti, bagimsiz denetim ticreti,
saklama ticreti, tescil ve ilan giderleri gibi diger hizmetlere yonelik bedeller bu giderlerdendir
(Bkz: Yatirim Fonlarmna Iliskin Esaslar Tebligi - 111-52.1).

Diger taraftan portfoy yonetim sirketleri, baska portfoy yonetim sirketlerinin fon katilma
paylarini pazarlanmalar1 diger bir deyisle dagitilmalar1 konusunda, iki portfoy yonetim sirketi
arasinda akdedilecek sdzlesme ile, yetkilendirilebilir (PYSIT, md. 37/1). Yapilacak
sozlesmede dagitima yetkili kurulusun alacag {icrete iliskin esaslar belirlenmek zorundadir
(PYSIT, md. 37/2-c). Dolayisiyla portfoy ydnetim sirketlerinin elde ettigi gelirlerden biri de;
katilim paylarinin pazarlanmasi ve dagitimindan dogmaktadir.

Portfoy Yonetim Sirketlerinin Kurumlar Vergisi Kanunu Karsisindaki Durumu

Portféy yoOnetim sirketlerinin, ayni zamanda portfoy yonetimi konusunda yetkili araci
kurumlarin ve bankalarin sermaye piyasasi kurumu olduklar1 kabul edilir. Bu kurumlarin
kendilerine 6zel kanunlarinda hiikmedildigi lizere anonim sirket ticaret unvam altinda
kurulacaklar1 emredilmistir (BK, md. 7/1-a; SPKan, md. 43/1-a ve md. 55/1). Anonim
sirketler sermaye sirketlerindendir. Sermaye sirketleri Kurumlar Vergisi Kanunu (KVK) md.
2/1’e gore kurumlar vergisi mikellefidirler. KVK’nin muafiyet ve istisnalara yonelik
hikkiimlerinde portfoy yonetim faaliyetinde bulunan kurumlara yo6nelik hiikiim
bulunmamaktadir. Bu sirketlerin elde ettikleri kurum kazanclar1 kurumlar vergisine tabidir
(KVK, md. 1/1-a). Buna karsin herhangi bir kurumlar vergisi miikellefinin elinde
bulundurdugu portfoyii sermaye piyasalarinda degerlendirmek istemesi hali 6zellik arz
etmektedir. Ornegin herhangi bir “XYZ” Anonim Sirketinin yahut “ABC” Portfoy Ydnetimi
Anonim Sirketinin sahibi oldugu portfdy ile; yatirim fonlarindan katilma pay1 veya yatirim
ortakliklarinin sahip oldugu hisse senetlerinden satin alinmasi miimkiindiir. Bu noktada KVK
md. 5/1-(a)-3’de yer alan hilkme gore; kurumlarin yatirnm fonlarindan girisim sermayesi
yatirim fonu katilma paylarn ile girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin hisse senetlerinden
elde ettikleri kar paylar1 vergiden miistesnadir. Daha dogrusu bu istisnanin, portfoy yonetim
sirketlerinin miisterisi konumunda olan portfoy sahibi kurumlarin ya da dogrudan kendine ait

portfoyii isletmek isteyen portfoy yonetim sirketlerine yonelik bir istisna oldugunu sdylemek
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daha dogru olacaktir. Bu hiikiim aslinda dogrudan yatirim fonlarinin vergilendirilmesi ile
iligkili bir hiikiim degildir. Bu hiikiim; herhangi bir kurumun (6rnegin XYZ Anonim
Sirketinin yahut diger kurumlar vergisi miikelleflerinin) elindeki portfoyii girisim sermayesi
yatirim fonu katilma paylarini yahut girisim sermayesi ortakliklarinin hisse senetlerini satin
alarak portfoyiinii degerlendirmek istemesi halinde sonu¢ dogurmaktadir. KVK md. 5/1-(a)-
3’de belirtilmemis diger fon ve yatirim ortakliklarinin katilma paylar1 ve hisse senetlerinden
elde edilen kar paylar1 istisna kapsaminda degildir. Dogal olarak herhangi bir kurumlar vergisi
miikellefinin portféyiinii, istisna hiikmiinde adi gegen katilma paylar1 ve hisse senetleri
digindaki fonlarn katilma paylart yahut yatirnm ortakliklarinin hisse senetlerinde
degerlendirmek istemeleri halinde elde edecekleri gelirlerin vergiye tabi oldugunu sdylemek
ve hiikmiin dogal sonucu oldugunu kabul etmek gerekir.

Portféy yonetim sirketleri, aracit kurumlar ve bankalar bir hesap donemi i¢inde elde ettikleri
safi kazanglar1 tizerinden vergilendirilirler (KVK, md. 6/1). Adi gegen kurumlarin safi
kazanglarinin tespitinde (GVK’nin md. 37 ile md. 51 arasinda yer alan) ticari kazang
hiikiimleri uygulanir (KVK, md. 6/2).

Dolayisiyla portfoy yoneticisi (portfoy yonetim sirketi, aract kurum ve bankalar) tacir kabul
edilir ve faaliyetleri ticari faaliyet kapsaminda degerlendirilir. Ticari kazanglarda matrah, iKi
sekilde tespit edilir (GVK, md. 37/4). Bunlar, bilango esasi ve isletme hesab1 esasidir (GVK,
md. 37/4). Defter tutma bakimindan tacirlerin siiflandirildigt VUK md. 176'da da tacirler iki
gruba ayrilirlar. Bunlar; birinci sinif tacirler ve ikinci sinif tacirlerdir. Birinci smif tacirler
bilango esasina gore defter tutarlar (VUK, md. 176). Portfoy yoneticilerinin birinci sinif tacir
olduklar1 kabul edilir. Cilinkii kurumlar vergisi miikellefleri birinci sinifa dahildir (VUK, md.
177/1-5) ve safi kazanglar1 ger¢ek usulde bilango esasina gore tespit edilir.

Tespit edilen safi kurum kazanci, portfoy yoneticilerinin beyani tizerine tarh olunur (KVK
md. 14/1 ve 24/1). Portfdy yoneticisi vergiye tabi kazancinin tamamu igin bir beyanname verir
(KVK, md. 24/2). Kurumlar vergisi beyannamesi hesap déonemini takip eden dordiincii ayin
birinci giinlinden yirmi besinci gilinii aksamina kadar portfoy yoneticilerinin bagh oldugu
vergi dairesine verilir (KVK md. 14/3). Bagli olunan vergi dairesi ise portfdy yoneticilerinin
ana sozlesmede yazili kanuni merkezi ya da is merkezinin bulundugu yer vergi dairesidir
(KVK md. 14/3). Portfoy yoneticileri; “...subeleri, ... veya kendilerine bagl diger is yerleri
icin, bunlarin bagimsiz muhasebeleri ve ayrilmis sermayeleri olsa dahi ayri beyanname”

vermezler (KVK md. 14/4 ve 24/3).
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Diger kurumlar vergisi miikellefleri gibi portfoy yoneticilerinin vergilendirme donemi hesap
donemidir (KVK md. 16/1). Bu donem normal hesap donemi olarak kabul edilmesi halinde 1
Ocak - 31 Aralik tarihleri arasinda gegen siireyi ifade etmektedir (Acuner ve Acuner, 2017:
488). Portfoy yoneticilerinin kurum kazanci beyannamenin verildigi vergi idaresince, portfoy
yOneticisi olan anonim sirket tiizel kisiligi adina tarh edilir (KVK md. 16/ 3 ve 4). Kurumlar
vergisi orant % 20'dir (KVK, md. 32/1). Ancak bu oran KVK’ye eklenen Gegici md. 10’la;
2018, 2019 ve 2020 yillarinda uygulanmak iizere % 22 olarak yeniden tespit edilmistir.
Portfoy yoneticileri adina tarh olunan vergi, beyannamenin verildigi ayin son giinli aksamina
kadar 6denir (KVK md. 21/ 1).

Portfoy yoneticileri ayn1 zamanda KVK md. 15/1 ile GVK md. 94/1-1, md. 6 ve md. 16’da
yer alan diizenlemelere gore vergi sorumlusudur. Portfoy yoneticileri, kurumlara (kollektif
yatirim kuruluslarina) avanslar da dahil olmak iizere nakden veya hesaben yaptiklart KVK
md. 15’in devaminda siralanan ddemeler iizerinden istihkak sahiplerinin kurumlar vergisine
mahsuben % 15 oraninda kesinti yapmak zorundadirlar (KVK, md. 15/1). Buna gore
Tiirkiye'de kurulu portfdy yoneticileri; “menkul kiymetler yatirim fonlari veya ortakliklarinin
portfoy isletmeciliginden dogan kazanglari, portfoyii Tiirkiye'de kurulu borsalarda iglem
goren altin ve kiymetli madenlere dayali yatirim fonlari veya ortakliklarimin portfoy
isletmeciliginden dogan kazanglari, girigim sermayesi yatirim fonlart veya ortakliklarinin
kazanglari, gayrimenkul yatirim fonlari veya ortakliklarimin kazanglari, emeklilik yatirim
fonlarmin kazanglari, konut finansmani fonlari ile varlik finansmani fonlarmmin kazanglart”
tizerinden vergi kesmekle sorumludur.

Ayrica portfoy yoneticilerinin, GVK md. 94’e gore de vergi sorumluluklar1 bulunmaktadir.
Portfoy yoneticileri; biinyelerinde istihdam ettikleri uzman portfoy yoneticisi gercek kisiler ve
diger hizmet erbabina 6dedikleri ticretler nedeniyle (GVK, md. 94/1-1 hiikkmii geregi) kesinti
yapmak zorunda olup, kestikleri vergileri muhtasar ve prim hizmet beyannamesi ile (KVK,
md. 31) wvergi kesintisinin ilgili bulundugu doénemlerde beyan etme zorunluluklari
bulunmaktadir (KVK, md. 16/2). Diger sorumluluk halleri GVK md. 94/1-6'da
diizenlenmistir.

Portfoy yoneticileri kaynakta kestikleri vergileri aylik ya da li¢ aylik donemler itibariyle
beyan ederler. Portfoy yoneticilerinden; galistirdiklar1 hizmet erbabi sayist 11 ve daha fazla
olanlar aylik hesap donemi itibariyle (GVK, md. 98/1), 10 ve daha az olanlar ise aylik yerine
ticer aylik hesap donemi itibariyle tevkif suretiyle kestikleri vergiyi beyan ederler (GVK, md.

98/3). Kaynakta tevkif edilen vergi, hesap donemini takip eden ay 20’nci giinii aksamina
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kadar bagli olunan vergi dairesine bildirilir (KVK, md. 15/5). Muhtasar ve prim hizmet
beyannamesi ile beyan edilen vergi, beyannamenin verildigi ayin yirmi altinci giinii aksamina
kadar 6denir (KVK, md. 21/4).

Portfoy yoneticileri GVK'de hiikmedilen esaslara gore cari donemin kurumlar vergisine
mahsup edilmek tlizere % 22 oraninda gegici vergi ddemek zorundadir (KVK, md. 32/2).
GVK'de, miikelleflerin donem icindeki (25/10/2000 tarihli ve 2000/1514 sayili Bakanlar
Kurulu Karari ile) ticer aylik kazanclar1 lizerinden gegici vergi 6deyeceklerine hitkkmedilmistir
(GVK, md. Miikerrer 120/1). Hesaplanan gecici vergi tiger aylik donemleri takip eden ikinci
ay 14'lincii giinii mesai saati bitimine kadar beyan edilecek ve ayni ay 17'nci giinii 6denecektir
(GVK, md. Miikerrer 120/2). Uger aylik donem siirecinde kesinti yoluyla ddenen kurumlar
vergisi, kurumlarin 6deyecekleri gegici vergiden mahsup edilecektir. Ayrica bir dnceki donem
Odenen gegici vergi, cari donemde hesaplanan gecici vergiden mahsup edilecektir.

Portfoy Yonetim Sirketlerinin Katma Deger Vergisi Kanunu Karsisindaki Durumu
Katma deger vergisi (KDV) harcamalar iizerinden alinan bir vergidir (Oncel vd., 2007: 401).
Vergiye iligkin hiikiimler 3065 sayili Katma Deger Vergisi Kanunu (KDVK) ile
diizenlenmistir. Verginin konusu; ticari, sinai, zirai faaliyet ve serbest meslek faaliyeti
cergevesinde yapilan teslim ve hizmetler ile her tiirli mal ve hizmet ithalati yaninda KDVK
md. 1/1°in (3) numarali bendinde siralanan diger faaliyetlerden dogan teslim ve hizmetlerdir
(KDVK, md. 1/1, 2 ve 3). KDV'de vergiyi doguran olay malin teslimi ya da hizmetin ifasidir
(KDVK, md. 10/1-a). Ornegin portfdy ydnetim hizmetlerinin ifas1 KDV de vergiyi doguran
olaya karsilik gelmektedir. Verginin miikellefi vergiye tabi mali teslim eden ya da hizmeti ifa
edenlerdir (KDVK, md. 8/1-a).

KDVK’nin muafiyet ve istisnalara yonelik hiikiimlerinde ifa edilen portfoy yonetim
hizmetinin vergiden miistesna olduguna yonelik bir hiikkiim bulunmamaktadir. Dogal olarak
portfoy yonetim sirketlerinin ifa ettikleri yatirim hizmetlerinden &tiirti KDV miikellefiyetleri
dogmaktadir.

Portfoy yonetim sirketlerinin SPKan uyarinca yatirnrm fonu kurma yetkisine daha once
deginilmisti. Portfoy yonetim sirketleri kurdugu yatirnrm fonunu, yatirim fonu katilma pay1
sahiplerinin haklarin1 koruyacak sekilde temsil eder, yonetir veya yonetimini denetler
(SPKan, md. 52/1). Sirketler verdikleri bu hizmet karsiliginda ticret hak ederler. Goriildigii
tizere portfoy yoneticileri bir hizmetin ifasina taraf olmaktadirlar. Yani portfoy yoneticileri bir
hizmetin yerine getirilmesinde saglayici konumundadirlar (Acuner, 2017a: 304). Dolayisiyla
portfdy yoneticilerinin ifa ettikleri hizmetler KDV’ye tabidir. Bu arada portfoy yonetim
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faaliyetinin hukuki niteliginin belirlenmesi bu noktada 6nem tasimayacaktir. Clinkii SPKan
39/1°de de belirtildigi iizere; yatirim hizmetlerinin ve faaliyetlerinin (6rnegin portfdy yonetim
faaliyetinin) diizenli ugrasinin, ticari faaliyet seklinde icra edilebilecegi ve bu faaliyetlerin
icrasinin SPK tarafindan verilecek izinle miimkiin olacag1 diizenlenmistir. Portfdy yonetim
faaliyeti nasil icra edilirse edilsin, ifa edilen hizmet KDV ye tabi olacaktir.

KDV ’nin genel oran1 % 10’dur (KDVK md. 28). Bu orani yasal sinir i¢erisinde arttirmaya ya
da indirmeye Cumhurbaskan: yetkilidir (KDVK md. 28). Cumhurbaskanligi hiikiimet sistemi
oncesinde 2007/12033 sayili Bakanlar Kurulu Karari’nda tespit edilen KDV oranlar ile
portfdy yonetim girketleri; ifa ettikleri portfoy yonetim hizmeti karsiliginda tahsil ettikleri
bedeller {izerinden %18 oraninda KDV hesaplamak zorundadir. Portfoy yonetim sirketleri
hesapladiklar1 katma deger vergisini diizenlemeleri emredilen belge ile tevsik edeceklerdir.
Portfoy yonetim sirketleri vergilerini; vergi donemi olan takvim yilinin birer aylik donemleri
(KDVK md. 39) itibariyle, donemi takip eden aym 24’{incii giinii aksamina kadar 1 No.lu
KDV beyannamesiyle beyan ederek (KDVK md. 41/1) ddeyeceklerdir.

Yatirim Fonlarimin Vergi Kanunlar Karsisindaki Durumu

Yatirinm Fonlarinin Gelir ve Kurumlar Vergisi Kanunu Karsisindaki Durumu

Yatirim fonlarina iliskin pek ¢ok bilgiye caligmanin onceki boliimlerinde yer verilmistir.
Bilindigi ilizere yatirim fonlari, portfoy yonetim sirketlerince kurulmakta, yatirimcilardan
toplanarak olusturulan portfoyler bu fonlarda degerlendirilmektedir.

KVK md. 2’de yer alan SPK’nin “...diizenleme ve denetimine tabi fonlar: ile bu fonlara
benzer yabanci fonlar sermaye sirketi sayilir” hitkmiine istinaden (yerli ve yabanci) yatirim
fonlarinin kurumlar vergisi mikellefi oldugu anlasilmaktadir. Bu arada su hususa dikkat
cekmek gerekir. Goriildiigi lizere madde hilkmiinde sadece mukim fonlardan bahsedilmemis
ayni zamanda yabanci yatirim fonlarinin da sermaye sirketi niteligine biirlindiigii ve sermaye
piyasalarinda fon isletim faaliyetinde bulunabilecegi goz Oniine alinmak suretiyle
diizenlemeye gidilmistir. Bu husus benzer sekilde sermaye piyasast mevzuatinda ele alinmais,
yabanci yatinm fonlarimin yurtdisinda kurulu yatirnrm fonlari yahut kollektif yatirim
kuruluslar1 oldugu kabul edilmistir. Faaliyete ge¢gmeleri adina SPK kaydina alinmasi ayrica
fonun Tirkiye’deki temsilcisinin atanmasi aranan kosullar arasinda yer almaktadir.
Dolayistyla yabanci yatirim fonlar1 da Tiirkiye’de faaliyette bulunduklar takdirde kurumlar
vergisi miikellefi olduklar1 kabul edilecektir.

Yatirnm fonlarma yonelik istisna hiikiimlerine KVK md. 5’in muhtelif fikralarinda yer

verilmistir. Bunun yaninda konunun agiklanmasi adina GVK Gegici md. 67’nin ilgili
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hiikiimlerine de ayrica deginilmesi gerekecektir. Esas konu yatirim fonlarinda degerlenen
portfoyler ve onlarin yonetilmesi olmasina karsin, yatirim fonlarinin vergilendirilmesi bagligi
altinda detayl1 diizenlemelere deginilmesi konunun agiklanmasi agisindan yararli olacaktir.
Oncelikle KVK 5/1-d hiikmii bu noktada ayricalik olusturmaktadir. Hiikiim su sekildedir:

d) Tiirkiye'de kurulu;

1) Menkul kiymetler yatirim fonlart veya ortakliklarinin portféy isletmeciliginden

dogan kazanglari,

2) Portfoyii Tiirkiye'de kurulu borsalarda islem goren altin ve kiymetli madenlere

dayali yatirim fonlari veya ortakliklarinin portfoy isletmeciliginden dogan

kazanclari,

3) Girisim sermayesi yatirim fonlari veya ortakliklarinin kazanglari,

4) Gayrimenkul yatirum fonlart veya ortakliklarinin kazanglar,

5) Emeklilik yatirim fonlarimin kazanglari,

6) Konut finansmani fonlart ile varlik finansmani fonlarimin kazanglar
vergiden istisna edilmistir. Hiikkiimden de anlasildig1 iizere; portfoy yoneticiliginden dogan
kazanclar iki bentte ele alinmig, miinhasiran menkul kiymetler yatirrm fonlar1 veya
ortakliklar1 1ile “Portfoyii Tiirkiye'de kurulu borsalarda islem goéren altin ve kiymetli
madenlere dayali yatirim fonlarin veya ortakliklarinin...” portfoy yoneticiliginden dogan
kazanglar vergiden miistesna kabul edilmistir. Bu iki bentten anlasilan odur ki; adi gecen
yatirim fonlar1 veya ortakliklarinin diger kazanglarinin vergiye tabi oldugu ve beyan edilmesi
gerektigidir. KVK 5/1-d hiikmiiniin diger alt bentlerinde yer alan; “girisim sermayesi yatirim
fonlart veya ortakliklari..., gayrimenkul yatirim fonlari veya ortakliklarimin ve konut
finansmani fonlari... ile ..varlik finansmant fonlarimn...” portfdy yoneticiliginden dogan
kazanglar1 yaninda hangi kaynaktan elde edilirse edilsin, elde edilen kazancglar1 vergiden
miistesna kabul edilmistir. Bu istisna hiikkme karsin, bu kazanglarin tevkifat yoluyla kaynakta
vergilendirilmesine mani bulunmamaktadir. KVK md. 15/3 geregince; emeklilik yatirim
fonlarinin kazancglar1 hari¢ olmak {iizere, KVK 5/1-d bendinde yer alan kazanglardan,
dagitilsin ya da dagitilmasin, fon biinyesinde % 15 oraninda vergi tevkifatinin yapilmasi
zorunlu kilinmistir. Kanunun bu hiikmiine karsin 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karari
uyarinca tevkifat oran1 % 0 olarak tespit edilmistir. Fonlarin kazanglarinin ayrica kar dagitimi

sirasinda kaynakta vergilendirilmesine gerek bulunmamaktadir.
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Yatirim fonlarinin beyana tabi kazanglari kurumlar vergisi beyannamesi ile beyan edilecek
olup, istisna kabul edilen kazanglar1 ise “..Zarar Olsa Dahi
Indirilecek Istisna ve Indirimler’ béliimiindeki ‘Yatinm Fon ve Ortakliklari Portfoy
Isletmeciligi Kazanci” satirina yazilarak matrahin tespitinde indirim olarak dikkate...”
alinmak suretiyle beyannamede belirtilecektir (Gelir idaresi Bagkanligi, 2017: 1).

Kurumlar vergisi miikelleflerinin vergilendirilmesine yonelik genel esaslara portfoy yonetim
sirketlerinin vergilendirilmesi baglhigi altinda deginilmistir. Bu nedenle bu esaslar burada
tekrar edilmeyecektir. Diger taraftan Sermaye Piyasasi Kurulu’nca (SPKur’un) diizenleme ve
denetimine tabi fonlar ile bu fonlara benzer yabanci fonlarin vergi sorumluluguna yonelik
odevleri ayrica GVK’nin Gegici md. 67/8’inci fikrasinda diizenlenmistir.

[3

Tiim bu hususlarin sonucu ve GVK Gegici md. 67/8’e gore; “...menkul kiymetler yatirim
fonlart (borsa yatirim fonlart ile konut finansman fonlar: ve varlik finansman fonlar: dahil)
ile menkul kiymetler yatirim ortakliklarimin kKurumlar vergisinden istisna edilmis olan portfoy
kazang¢lari, dagitilsin veya dagitilmasin, % 15 oraminda vergi tevkifatina tabi tutulur”. Ancak
tevkifat oran1 2006/10731 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 ile %0 olarak tespit edilmistir. Bu
kazanglar lizerinden GVK Gegici md. 67/8’e gore tevkifat yapilmis ise, o takdirde KVK md.
15/3’e ve GVK md. 94’e gore tevkifat yapilmasina gerek yoktur. Yatirim fonlari, vergiden
istisna kazanglardan dolayr bu kazanglar iizerinden, Kkesinti suretiyle 6dedikleri vergileri;
sorumlularca 6denmis olmasi sartiyla, muhtasar beyanname ile beyan edecekleri vergiden
mahsup etme hakkina sahiptirler. Mahsup edemedikleri tutarlartysa red ve iade almaya hak
kazanmaktadirlar. Yatirim fonu katilma belgelerinin fona geri iade edilmesinden ve hisse
senetlerinin alim satimindan elde edilen gelirler i¢in ayrica yillik beyanname verilmez, bu
gelirler diger gelirler i¢in verilen yillik beyannameye dahil edilmez (GVK, Gegici md. 67/8).
Diger taraftan ticari isletme kapsaminda bu gelirlerin elde edilmesi halinde elde edilen
kazanglar, bu diizenlemenin kapsamina dahil degildir. Ciinkii ticari isletme kapsaminda elde
edilen bu tiir kazanglar ticari kazang hiikiimlerine tabidir.

Yatirim Fonlarina Yénelik Onemli Bir istisna: Yabanci Fon Kazanclar

KVK md. 2°de SPK’nin diizenleme ve denetimine tabi fonlar ile bu fonlara benzer yabanci
fonlar sermaye sirketi sayilarak kurumlar vergisi miikellefi kabul edilmislerdir. Daha sonra
yabanci fonlara iliskin 6nemli bir istisnai diizenleme, 6322 sayili Kanunla, KVK md. 5’ten
sonra gelmek iizere 5/A maddesi eklenmek suretiyle diizenlenmistir. Diizenlemeye gore

yabanci yatirrm fonlar1 gereken sartlar1 saglamalar1 halinde kazanglar1 vergiden miistesna
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kabul edilmistir. Yasal diizenlemeye iligskin detayl agiklamalara ayrica 7 Seri No.lu Kurumlar
Vergisi Genel Tebligi’nde (KVGT) yer verilmistir.

Mezkir maddeye gore yabanci fonlarin; SPKur’ca verilmis portfoy yoneticiligi yetki
belgesine sahip tam miikellef portfoy yonetim sirketlerince, organize bir borsada islem gorsiin
yahut gormesin her tiirlii menkul kiymet ile sermaye piyasasi aract yaninda diger sermaye
piyasast araclarindan elde edilen kazanglardan dolay1 portfoy yoneticiligi yapan sirketlerin;
daimi temsilci kabul edilmeyecekleri ayn1 zamanda bu kisilerin igyerlerinin yabanci fonun
isyeri ya da is merkezi kabul edilmeyecegi diizenlenmistir (KVK, md. 5/A-1). Buna ilaveten
portfoy yoneticiligi yapan sirketlerin yabanci fonlar sayesinde elde ettigi kazanglar igin
beyanname vermeyecegi, diger kazanglarindan 6tiirii beyana tabi olsalar dahi yabanci fonlarin
isletilmesinde dogan kazanclarini beyanlarina dahil etmeyecekleri hiikmedilmistir (KVK, md.
5/A-1). Ancak yukarida da agiklandigi gibi bu istisnadan yararlanmanin sartlart madde de
ayrica siralanmistir. Bu sartlar sirasiyla;

— Fon adina tesis edilen islemlerin portfoy yoneticisi sirketin mutat faaliyetleri
arasinda yer almasi: Yabanci fon adina gergeklestirilen islemlerin portfoy yonetim
sirketinin her zamanki (mutat - alisila gelmis) faaliyetleri arasinda yer alan islemlerden
olmas1 (KVK, md. 5/A-1-a),

— Yabana fon ile portfoy yoneticisi sirket arasindaki iliskinin bagimsiz olarak
faaliyet gosteren Kisilerdeki gibi olmasi: Portfoy yonetim sirketinin ticari, hukuki ve
finansal ozellikleri dikkate alindiginda, yabanci fon ile aralarindaki iliskinin, emsale
uygun kosullarda birbirlerinden bagimsiz olarak faaliyet gosteren kisilerdeki gibi
olmasi (KVK, md. 5/A-1-b),

— Portfoy yoneticiligi hizmeti karsihigi alinacak bedelin emsale uygun olmasi ve
transfer fiyatlandirmasi raporu verilmesi: Portfoy yonetim sirketi tarafindan,
yabanci fona verilen hizmete karsilik olarak emsale uygun bedel alinmasi ve transfer
fiyatlandirmasi raporunun kurumlar vergisi beyannamesinin verilme siiresi igerisinde
Gelir Idaresi Baskanligi’na verilmesi (KVK, md. 5/A-1-c),

— Portfoy yonetim sirketinin yabanci fon iizerindeki hak sahipligi oraninin %20'yi
agsmamasi: Hak sahipliginin tespitinde sirket yaninda sirketle iligkili olan diger
kisilerin paylar1 da dikkate alinarak belirlemeye gidilmektedir. Pay sahipliginin
belirlenmesinde dikkate alinacak bir diger husus; sirket tarafindan saglanan hizmetten
dolayi her ne ad altinda olursa olsun hesaplanan bedeller hak sahipliginin

hesaplanmasina esas teskil eden degerden indirilmesi (KVK, md. 5/A-1-¢) seklindedir.
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Portfoy yonetim sirketi, sartlar arasinda yer alan transfer fiyatlandirmasi raporunu zamaninda
vermemesi halinde, o hesap donemi icin, portfdy yonetim sirketi yabanci fonun daimi
temsilcisi kabul edilir (KVK, md. 5/A-2) ve KVK’nin genel esaslarina gore vergilendirilir (7
Seri No.lu KVGT). Sayet portfoy yonetim sirketi transfer fiyatlandirmasi raporunu siiresinde
vermis ancak yabanci fondan emsallere gore diisiik bedel almis olmasi durumunda, sadece
transfer fiyatlandirmasina yonelik gerekli tarhiyatin yapilmasi yoluna gidilecektir (KVK, md.
5/A-2).

Portfoy yonetim sirketinin kanun hiikmiinde belirtilen sartlar1 saglamasi halinde, yabanci
fondaki katilim pay1 sahipliginden dogan kazanglar1 vergiden miistesna kabul edilecektir
(KVK, md. 5/A-3). Portfoy yonetim sirketinin yabanci fon katilim pay: sahipliginden sirkete
diisen kismin hesabinda; yonetim {icreti, tesvik, prim, performans iicreti gibi her ne nam adi
altinda olursa olsun 6denmis ticretler dikkate alinmaz (KVK, md. 5/A-3). Matrah yahut istisna
kazang tutar1 tespitinde dikkat edilecek hususlardan bir digeri ise; portfoy yonetim sirketinin
ve iliskili oldugu kisilerin yabanci fon {izerindeki dogrudan ya da dolayli % 20’den daha fazla
olan pay sahipligi halinde ortaya ¢ikmaktadir (KVK, md. 5/A-3). Ilgili hiikmiin yorumlanmasi
durumunda; portfdy yonetim sirketi ile iliskili kisilerin yabanci yatirim fonu {izerindeki pay
sahipliginin % 20 olmas1 ve bu nispete kadar olan pay sahipliginden elde edilen kazanglarin
vergiden miistesna kabul edilecegi, bu nispet {lizerinde pay sahipliginden dogan kazanclarin
KVK’nin genel hiikiimlerine gore vergilendirilecegi sonucuna varilir (KVK, md. 5/A-3).
Tiim bu diizenlemeye karsin, yabanci yatirim fonlarmin Tiirkiye kaynakli gelirleri lizerinden
tevkifat yapilmasina bir engel bulunmamaktadir (KVK, md. 5/A-6).

Portfoy yonetim sirketlerine; yabanci fonun katilime1 ve kurucular arasinda dogrudan veya
dolayli olarak bulunan tam mikellef gercek kisi veya kurumlara yonelik bildirim
yikiimliiliigii getirilmistir. Buna gore; yabanci yatirim fonunun katilim pay1 sahipleri ile
kurucular1 arasinda olup pay sahipligi dogrudan ya da dolayli olarak % 5’1 gegen tam
miikellef gercek kisi veya kurumlar veyahut kurucu ile katilimcilarin tamami portféy yonetim
sirketleri tarafindan Gelir Idaresi Baskanligi'na bildirilmek zorundadir. Bildirim
yiikiimliiliiglinii yerine getirmeyen ya da eksik yerine getiren portfdy yonetim sirketleri, pay
sahipligi % 5’1 gegen ve bildirime tabi olanlarin adina tarh edilecek vergi ile kesilecek
cezalardan miiteselsilen sorumludur. Daha acik bir ifadeyle; pay sahipligi % 5’1 ge¢enlerden
tahsil edilemeyen vergi ile cezalar portfdy yonetim sirketinden tahsil edilecektir.

Diger taraftan yabanci yatirim fonlarina yonelik istisnanin sinirlart mezk@ir maddenin besinci

fikrasinda diizenlenmistir. Buna gore; “...Tiirkiye 'de bulunan tasinmazlar, aktif biiyiikliigiiniin
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%351 ’inden fazlasi tasinmazlardan olusan sirketlere ait hisse senetleri veya ortaklik paylar
veya bunlara iliskin vadeli iglem ve opsiyon sozlesmeleri, nakdi uzlasmayla sonuglananlar
disinda emtiaya dayali vadeli iglem ve opsiyon sozlesmeleri, sigorta soézlesmeleri ve bunlara
iliskin vadeli islem ve opsiyon sozlesmelerinden elde edilen kazanglar...” yabanci yatirim
fonlarina yonelik istisnadan yararlanamazlar.

Yatirinm Fonlarinin Katma Deger Vergisi Kanunu Karsisindaki Durumu

Katma deger vergisine yonelik diizenlemelere daha 6nceki bagliklarda deginilmistir. KDV bir
muamele vergisi olmakla birlikte, yatirnm fonlarinin ifa ettikleri hizmetlerin bu kapsamda
KDV’ye tabi olmas1 verginin konusuna uygun diigmektedir. KDVK toplu olarak géz oniine
alindiginda yatirnm fonlan ile iligkili baz1 diizenlemelerin bu baglik altinda aciklanmasi
gerekecektir. Bu diizenlemelerden ilki; KDVK’nin “Sosyal ve Askeri Amagli Istisnalarla
Diger Istisnalar” bashkli 17’inci maddesinde yer alan ve diger istisnalarin diizenlendigi
4’tncti fikrasinin  (€) bendindeki diizenlemedir. Diizenlemeye gore; banka ve sigorta
muameleleri vergisi kapsamina giren iglemler vergiden miistesnadir. Diger bir diizenlemeyse;
mezkir fikranin (g) bendinde yer almakta ve bu bent ile, “...hisse senedi, tahvil, (elde edilen
faiz gelirleri ile sinirli olmak tizere tahvil satin almak suretiyle verilen finansman hizmetleri
dahil) ..., Tiirkiye'de kurulu borsalarda islem goren sermaye piyasast araglarinin...”
tesliminden o6tiirii KDV hesaplanmayacagina hiikkmedilmistir.

Buna gore menkul kiymet yatirim fonlar1 ve girisim sermayesi yatirrm fonlarinin, BSMV

kapsaminda oldugu kabul edilen para ve sermaye piyasalarinda yaptiklar1 islemlerden 6tiirti,

KDV hesaplanmasi gerekmeyecektir. Buna bagli olarak KDVK md. 30/1-(a)’da hitkmedildigi

I3

tizere KDV’ye tabi olmayan veya KDV’den “..istisna edilmis bulunan mallarin teslimi ve
hizmet ifasi ile ilgili alis belgelerinde gosterilen veya bu mal ve hizmetlerin maliyetleri i¢inde
yer alan...” KDV nin de indirilmesine izin verilmez. Bu diizenlemelere karsin menkul kiymet
yatirim fonlar1 ve girisim sermayesi yatirim fonlarinin BSMV kapsaminda olmayan; diger bir
deyisle, ticari islemleri i¢indeki teslim veya hizmet ifalar1 KDV ye tabi olacaktir.

Gayrimenkul yatirnm fonlar1 ile yabanci yatirim fonlarinin teslim yahut hizmet ifalarinin
vergiden miistesna ya da muaf olduguna iligkin KDVK’de herhangi bir diizenleme
bulunmamaktadir. Bu nedenle gayrimenkul yatirnm fonlar1 ile yabanci yatirnm fonlarinin
BSMV kapsamina giren yahut ticari olan islemlerinde vuku bulan teslim ve ifalar KDV’ye

tabi olacaktir. Borsa yatinm fonlar1 bu noktada o6zellik arz etmektedir. Borsa yatirim

fonlarinin katilhim paylar: birer sermaye piyasasi aracit olup, Borsa Istanbul A.S.’de islem
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goriiyor olmasi nedeniyle; KDVK md. 17/4-(g) diizenlemesine istinaden tesliminden KDV
hesaplanmayacagi anlagilmaktadir.

Yatirim Fonlarinin Gider Vergileri Kanunu Karsisindaki Durumu

Yatirim fonlar1 6802 sayili Gider Vergileri Kanunu (GidVK) kapsaminda 6zellikle banka ve
sigorta muameleleri vergisi (BSMV) agisindan degerlendirilmesi gerekmektedir. BSMV;
banka, banker ve sigorta sirketlerinin islemlerinden dogan bir muamele vergisi (Pehlivan,
2014: 378) olup, verginin miikellefi banka, bankerler ve sigorta sirketleridir (GidVK, md. 30).
Verginin konusu ise banka ve sigorta sirketlerinin (BSMV miikelleflerinin) “...Finansal
Kiralama Kanununa dayali olarak yaptiklari islemler harig, her ne sekilde olursa olsun
yapmus olduklart biitiin muameleler dolayisiyla kendi lehlerine her ne nam ile olursa olsun

’

nakden veya hesaben aldiklari...” paralardir (GidVK, md. 28/1). Verginin konusunun
diizenlendigi mezkdr kanunun 28’inci maddesinin devam eden fikrasinda ise; bankerlerin
verginin konusuna giren islemleri diizenlenmis ayrica parantez i¢i hiikkiimle “...kendileri veya
baskalart hesabina menkul kiymet alip satmayi, alim-satima tavassut etmeyi veya alip
sattiklart menkul kiymet karsiligi borglar: 6demeyi taahhiit etmeyi meslek haline getirenlerin
bu faaliyetleri dolayisiyla lehlerine kalan paralar ile mevduat faizi vermek veya sair adlarla
faiz ve benzeri menfaatler saglamak iizere devamli olarak para toplama isiyle ugrasanlarin
topladiklart paralara sagladiklart gelir ve menfaatler tizerinden komisyon, ticret, hizmet
karsithigr gibi adlarla...” alinan degerlerin de verginin konusu igerisinde yer aldigi hiikiim
altina alimmustir (GidVK, md. 28/2). Goriildiigii tizere bu hiikiimle menkul kiymet alim satim
ve aracilik ile portfdy yonetim faaliyetleri tanimlanmak suretiyle ifade edilmis ve bu
faaliyetler nedeniyle alinan degerlerin vergiye tabi oldugu belirlenmistir. BSMV’ nin oraninin
% 5 oldugu (GidVK md. 33/2°den dogan yetki ile) ilgili Bakanlar Kurulu Karari’yla tespit
edilmistir.

GidVK’nin “istisnalar” baslikli 29’uncu maddesinde ise yatirim fonlarina iligkin 6nemli bir
istisnaya yer verilmistir. Mezk{r maddenin birinci fikrasi (t) bendine gore; ... menkul kiymet
yatirum fonlarimin, ..., girisim sermayesi yatirim fonlarimin ... para ve sermaye piyasalarinda
yaptiklart iglemler nedeniyle...” Kkendi lehlerine her ne nam ile olursa olsun nakden veya
hesaben aldiklar1 paralar BSMV den istisna edilmistir. istisnai bu hiikme dikkat edildiginde
diizenlemede sadece menkul kiymet yatirim fonlari ile girisim sermayesi yatirim fonlarindan
bahsedilmektedir. Halbuki yatirnm fonlar1 arasinda bulunan yabanci yatirim fonlari, borsa
yatirim fonlar1 ve gayrimenkul yatirim fonlarina yonelik bir diizenlemeye bu hiikiimde

rastlanmamaktadir. Gayrimenkul yatirim fonlarina deginilmemesinin temel sebebi, menkul
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kiymet veya sermaye piyasast aracglarinin alim/satim islemine taraf olmamasindan
kaynaklanmaktadir (Gelir Idaresi Bagkanligi, 2017: 9). Dogal olarak menkul kiymet yatirim
fonlarmin ve girisim sermayesi yatirnm fonlarinin GidVK md. 28/2 kapsami disindaki
islemleri verginin konusu igerisinde yer almamaktadir. Daha ag¢ik bir ifadeyle; GidVK md.
28/2 kapsamindaki islemlerden &tiirii BSMV miikellefiyetinin dogacagi buna karsin GidVK
md. 29/1-(t) bendi uyarinca para ve sermaye piyasalarinda yaptiklar: islemler nedeniyle elde
ettikleri paralarin BSMV’den istisna sayilacagi anlasilmaktadir.

Ancak burada 6zel bir hususa yer vermek gerekir ki; o da, banka, banker yahut sigorta
sirketlerinin menkul kiymet yatirim fonlarinin, girisim sermayesi yatirim fonlarmin ya da
gayrimenkul yatirim fonlarinin katilma paylarina sahip olmakla birlikte bu paylar dolayistyla
lehe aldiklar paralar iizerinden % 5 oraninda BSMV hesaplamak zorunda olduklaridir.

Son olarak borsa yatirim fonlart ile yabanci yatirnm fonlarina yonelik mezkir kanunda yer
alan herhangi bir diizenleme bulunmadigindan bunlarin yukarida ifade edilen iglemlerden
otiirii BSMV hesaplamalari gerekecektir.

Yatirnm Fonlarinin Damga Vergisi Kanunu Karsisindaki Durumu

Damga vergisi, gerceklesecek hukuki islemlere yonelik olarak diizenlenen ve kagit diye ifade
edilen belgeler iizerinden alinan “resim” niteliginde bir yiikiimlilik oldugu kabul
edilmektedir (Senytiiz vd., 2008: 628). Tiirk vergi sisteminde damga vergisi 488 sayili Damga
Vergisi Kanunu (DVK) ile diizenlenmistir. DVK’ye gore DVK’nin ekinde yer alan (1) sayil
cetvelde yer alan kagitlar damga vergisine tabidir (Acuner, 2017a: 285; DVK, md. 1/1).
Yukarida damga vergisine getirilmis tanimda ve DVK md. 1/1’de gecen kagit terimi
“..yazilip imzalanmak veya imza yerine gegen bir isaret konmak suretiyle diizenlenen ve
herhangi bir hususu ispat veya belli etmek icin ibraz edilebilecek olan belgeler ile elektronik
imza kullamilmak suretiyle manyetik ortamda ve elektronik veri seklinde olusturulan
belgeleri...” (DVK, md. 1/2) ifade etmektedir. Damga vergisinin miikellefi damga vergisine
tabi kagitlar1 imza edenlerdir (DVK, md. 3/1). Damga vergisi nispi oranlar yahut maktu
tutarlar itibariyle tarh edilerek/hesaplanmak suretiyle 6denir (DVK, md. 10/1). Damga vergisi
i¢in belirlenmis nispet yahut tutarlar DVK’nin damga vergisine tabi kagitlarin yer aldig: ekli
(1) sayili tablosunda belirtilmistir (DVK, md. 14/1). Damga vergisi ¢esitli yontemlerle;
makbuz karsilig1, istihkaktan kesinti yapilmasi veya basili damga konulmasi ile 6denir (DVK,
md. 15/1). Damga vergisindeki sorumluluk ise kagitlar1 ibraz edenlere yiiklenmistir (DVK,
md. 24/1). Diger taraftan damga vergisinden istisna kagitlar ise (2) sayili Tablo’da

siralanmastir.
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DVK’de yatinm fonlarma yonelik oOzellik arz eden diizenlemeler istisna kagitlarin

diizenlendigi (2) sayili Tablo’da yer almaktadir. (2) sayili Tablo’nun “IV-Ticari ve medeni

islerle ilgili kagitlar” baslikli boliimiinde 4 farkli istisnai diizenleme bulunmaktadir. Bunlar;
16- ... yatirim fonlarimin kuruluslarina, pay devirlerine, sermaye artirimlarina ve

stire uzatimlarina iliskin olarak diizenlenen kagitlar,

21-Gayrimenkul yatirim ortakliklarimin  ve gayrimenkul yatirim fonlarinin
miinhasiran gayrimenkul portfoylerine iliskin alim satim sozlesmeleri ile

gayrimenkul satis vaadi sozlegmeleri,

36-Sermaye piyasasi araglarimin ihracina iligkin olarak diizenlenen makbuz ve
kagitlar, konut finansmant kuruluslarimin konut finansmani islemleri ve bu
kuruluslarin ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminatlh menkul kiymetler
ve varlik finansman fonlarini temsilen menkul kiymet ihract ve bu ihraca konu

teminatlarla ilgili olarak diizenlenen makbuz ve kagitlar,

50. Girisim sermayesi yatirum ortakliklar: ve girigim sermayesi yatirim fonlarinin
miinhasiran girisim sermayesi yatirimlart ile ilgili diizenlenen sozlesmeler ile bu
sozlesmelere iliskin diizenlenen diger kdgitlar,
vergiden miistesna oldugu diizenlenmistir. Yukarida ki hiikiimlere dikkat edilecek olunursa;
gayrimenkul yatirnm fonlarma yonelik olan alim satim sozlesmeleri, Sermaye piyasasi
araglarmin (calismada adi gegen tiim yatirim fonlarinin) ihracina iliskin olarak diizenlenen
makbuz ve kagitlar, girisim sermayesi yatirnm fonlarinin sadece girisim sermayesi
yatirimlarina yonelik diizenledigi s6zlesmeler yaninda bu sozlesmelere iliskin diizenlenen
diger kagitlar vergiden miistesna kabul edilmistir.
Diger taraftan “V - Kurumlarla ilgili kagitlar” baslikli bolimiinde ise iki farkli istisna duruma
yer verilmistir. Bunlar emeklilik yatirrm fonlarma ve konut finansmani fonlarma yoénelik
istisnalardir.
Yatirnm Fonlarinin Harclar Kanunu Karsisindaki Durumu
492 sayili Harglar Kanunu’na (HK’ye) gore harglar; yargi harglari, noter harglari, vergi

yargisi harglari, tapu ve kadastro harglari, konsolosluk harglari, pasaport, ikamet tezkeresi,
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calisma izni, ¢alisma izni muafiyeti, vize ve Disisleri Bakanligi tasdik harglari, gemi ve liman
harglari, imtiyazname, ruhsatname ve diploma harglar ile trafik harglaridir (HK, md. 1).
HK’de bu harglar kanunun ayri ayr1 kisimlarinda konu, miikellef, tarh, tahakkuk, tahsil gibi
yonleriyle diizenlenmistir. Imtiyazname, ruhsatname ve diploma harglarina yonelik
diizenlemeler HK’nin 8’inci kisminda md. 108 ila 117°nci maddeleri arasinda yer almaktadir.
Imtiyazname, ruhsatname ve diplomalardan hangilerinin harca tabi oldugu HK’ye bagli (8)
sayil1 tarifede yazili oldugu (HK, md. 108) ve harca tabi olan bu belgeleri teslim alanlarin
yani kendisine belge tevdi edilenlerin harci 6demekle miikellef oldugu kabul edilmistir (HK,
md. 109). Har¢ belgenin nevi ve mahiyetine gére maktu tutarlarla, (HK, md. 110) makbuz
karsiliginda yahut (HK, md. 112) pesin alinir (HK, md. 113).
HK’ye bagli (8) sayili tarifede yazili olan belgelere dikkat edilecek olunursa, “XI- Finansal
Faaliyet Har¢lar1” boliimiinde;

3. Sermaye piyasasinda aracilik yapan kurumlara verilen yetki belgeleri,

4. Yatirim ortakligi kurma ve faaliyet izin belgeleri,

9. Diger finansal kurumlara iliskin belgeler

a) Diger finansal kurumlar kurulus ve faaliyet izin belgeleri
harca tabi tutulmustur. Yatirim ortaklig1 kurma ve faaliyet izin belgeleri bir defaligina mahsus
harca tabidir. Bu hiikiim diginda yatirim fonlarmna iliskin HK’de bir diizenleme bulunmayip,
vergiden istisna olan durumlar ise genel olarak anonim sirketlerin kurulus, birlesme, boliinme,
devir, hisse degisimi, pay devri, sermaye artirimi ve tiir degisikliginden dogan islemleri ile
tapu harci iglemlerinden miistesna olmasina yonelik olarak diizenlenmistir (HK, md. 123/3).
Yatirim ortakliklari hari¢ yatirim fonlarinin tiizel kisiliginin bulunmadigi, bu fonlarin anonim
sirket ticaret Unvani altinda kurulan portfoy yonetim sirketlerince kuruldugu g6z Oniine
alindiginda, yatirim fonlarina yahut yatirim fonlarinca ihra¢ edilen paylarin islem gérmesine
yonelik vergiden istisna olduklarimni diizenleyen bir hiikiim de bulunmamaktadir. Dogal olarak
yatirim fonlarinin her tiirlii islem ve diizenledigi belgelerin harca tabi olmadig1 sdylenebilir.
Sonuc¢
Menkul kiymet ad1 verilen finansal varliklarin bir araya getirilmesi ile olusturulan portfoyler,
portfoy yonetim sirketleri vasitasiyla yonetilmesi/degerlendirilmesi miimkiin varliklardir. Para

ve sermaye piyasasi araglari yaninda kiymetli madenler ile SPK’ca uygun goriilen diger
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varliklart yahut islemleri kapsayan portfoylerin, degisen ekonomik duruma gore, i¢erdikleri
degerler itibariyle satilip yerine yenilerinin alinmasi gerekebilir. Bu faaliyet portfoy yonetim
faaliyeti olup, icrasi 1990’1 yillarin basindan bu giine, gerekli yasal diizenlemelerin oldugu
bir ortamda, portfoy yonetim sirketleri tarafindan yerine getirilmektedir.

Portfoy yonetim sirketleri kollektif yatirim kuruluslarindan biridir. Sirket, portfoy yonetim
faaliyetini bilinyesinde istthdam ettigi yatirnrm yoneticisi olarak da kabul edilen portfoy
yoneticisi gercek kisiler vasitasiyla yerine getirir. Bununla birlikte portfoy yoneticisi gergek
kisiler, portfoy yonetim sirketleri yaninda, bu sirketlerin sube ve irtibat biirolarinda, acentelik
sozlesmesi akdedilen banka ve araci kurumlarda da istihndam edilmektedir. istindam edilen
portfoy yoneticisi gercek kisi, isverenine bagli ve ona tabi, diger bir deyisle, hizmet erbabi
statilistinde is goriir ve GVK’nin {icret gelirine iligkin hiikiimleri itibariyle vergilendirilir. GVK
hiikiimlerinde portfoy yoneticisi gercek kisilere (hizmet erbabina) yonelik bir muaflik ya da
ddenen iicretlere yonelik herhangi bir istisna hiikmii bulunmamaktadir. Isverenine tabi calisan
portfoy yoneticileri ger¢ek usule gore vergilendirilir. Bu usule gore safi iicret, isveren
tarafindan hizmet erbabina 6denen menfaatlerin (yani para yaninda ayinlarla saglanan
menfaatler) toplamindan GVK md. 63°de yer alan indirimlerin diisiilmesi sonrasinda kalan
tutar oldugu kabul edilmistir. Gergek usulde ticretler esasen tevkifat yontemiyle kaynakta
kesilerek, vergiyi kesmekle sorumlu olan (vergi sorumlusu) isverenler tarafindan beyan edilir.
Kaynakta yapilan bu tevkifat nihai vergilendirme olacaktir. Burada ifade edilmesinde yarar
bulunan bagka bir sonug ise; portfoy yoneticilik meslegi (her ne kadar uzmanlagmis emek
sahiplerince yerine getiriliyor olsa da) serbest meslek faaliyeti olarak icra edilmeyecegidir.
Diger taraftan sirketler; yetkilendirilmis olmak sartiyla, yatirrm danmismanligi faaliyetini de
yiirliteceklerinden, portfdy yoneticiligi ile yatirnm danismanhig faaliyetlerini “yatirim
yoneticiligi” uist bagligi altinda toplamak miimkiindiir.

Calismanin esasl kisimlarinda da ifade edildigi lizere; portfdy yoneticilik meslegi portfoy
yonetim sirketleri yaninda, portfoy yonetim sirketlerinin acentelik sozlesmesi akdettigi araci
kurumlar ve bankalarca yiiriitiilebilir. Hem portféy yonetim sirketleri hem de araci kurumlar
ile bankalar sermaye sirketlerindendir. Daha dogrusu bu sirketlerin anonim sirket ticaret
unvani altinda kurulmalar1 zorunludur. Dolayistyla bu sirketler kurumlar vergisi miikellefi
olmakla birlikte, vergi kanunlar1 karsisindaki durumlar1 benzerlik gostermektedir. Portfoy
yonetim sirketleri, araci kurumlar ve bankalarin portfoy yonetim faaliyetinden elde ettikleri
gelirlere iliskin olarak muaf ya da miistesna olduklarina yonelik bir hiikiim bulunmamaktadir.

Dolaysiyla bu kurumlarin portfdy yonetim faaliyetinden elde ettikleri gelirleri diger
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gelirlerine dahil edilerek genel hiikiimlere gore vergilendirilecektir. Ancak KVK md. 5/1-(a)-
3’e gore; bir kurumlar vergisi miikellefinin girisim sermayesi yatirim fonu katilma paylari ile
girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin hisse senetlerinden elde ettikleri kar paylarina
yonelik ayrik bir hiikiimle vergiden miistesna bir hal yaratilmistir. Portfoy yonetim
sitketlerinin portfoy yonetim faaliyetleri, hizmet niteliginden ve KDVK kapsaminda
olmasindan dolayr KDV’ye tabidir. Yani portfoy yonetim sirketleri hizmetleri karsiliginda
tahsil ettikleri bedeller {izerinden KDVK md. 28’e gére KDV hesaplamak zorundadir.

Portfoy yonetim sirketleri, miisteri portfoylerinin degerlendirilecegi yatirim fonlar1 kurma hak
ve yetkisine sahiptir. Tiizel kisiligi bulunmayan yatirnrm fonlarini; kurucusu olan portfoy
yonetim sirketi temsil eder, yonetir ve yonetimini denetler. Yatirim fonlariin; (menkul
kiymet) yatirim fonu, borsa yatirnm fonu, yabanci yatirim fonu, girisim sermayesi yatirim
fonu ve gayrimenkul yatirim fonu gibi tiirleri bulunmaktadir. SPK’nin denetleme ve
diizenlemesine tabi yatirim fonlar1 ayrica benzer nitelikteki yabanci fonlar kurumlar vergisi
miikellefidir ve portfoy yonetim sirketleri gibi KVK’nin genel hiikiimlerine tabidirler. KVK
md. 5/1-(d) hitkmii ile yatirim fonlarindan; menkul kiymetler yatirim fonlari, altin ve kiymetli
madenlere dayali yatirim fonlari, girisim sermayesi yatirim fonlari, gayrimenkul yatirim
fonlari, konut finansmani fonlar1 ile varlik finansmani fonlarinin portfoy yoneticiliginden
dogan kazanglar1 vergiden miistesna kabul edilmistir. Bu istisna hiilkme karsin, bu kazanclarin
kaynakta kesinti yoluyla vergilendirilmesine mani bulunmamaktadir. Buradan ortaya ¢ikan iki
durumdan biri; ad1 gecen yatirim fonlarmin diger kazanglarinin vergiye tabi oldugu ve beyan
edilmesi gerektigi diger ise, bu istisna hilkme karsin, bu kazanglarin kaynakta
vergilendirilmesine mani bulunmadigidir. Kaynakta tevkif edilecek verginin oran1 (KVK md.
15/3’e ve bu hiikiimden dogan yetkiye binaen Bakanlar Kurulu Karari ile) % 0’dir. Yukarida
ad1 gecen fonlar ile bu fonlara benzer yabanci fonlarin vergi sorumluluguna yonelik 6devleri
GVK’nin Gegici md. 67/8’de diizenlenmistir. Bu hiikiimde belirtilen oranlara karsin Bakanlar
Kurulu Karar ile tevkifat oranlar1 % 0’a indirilmistir.

Ayrica 2012 yilinda yapilan diizenleme ile yasal gerekleri yerine getiren yabanci yatirim
fonlarinin vergiden miistesna olduklarina hiikmedilmistir. Benzer sekilde adi gecen yatirim
fonlarindan gayrimenkul yatirim fonlar1 ile yabanci yatirim fonlar1 hari¢ diger fonlarin portfoy
yonetim faaliyetleri, KDVK md. 17/4- (e) ve (g) bentleri geregince KDV’den miistesna
oldugu kabul edilmistir. Ayrica menkul kiymet yatirim fonlarinin ve girisim sermayesi
yatirim fonlarinin miinhasiran para ve sermaye piyasalarinda yaptiklari islemler, GIdVK md.

29/1-(t) bendine goére BSMV’den miistesna oldugu kabul edilmistir. Diger fonlarin

GUEJISS, Giimiighane University Electronic Journal of The Institute of Social Sciences
Volume: 9, Number: 25, Year: 2018

91




GUSBEED, Giimiishane Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Elektronik Dergisi
Cilt: 9, Sayi: 25, Yil: 2018

BSMV’den miistesna olduguna yonelik bir hiikkmiin GidVK’de bulunmamasi, onlarin

BSMV’ye tabi olduklart sonucunu dogurmaktadir.

Gayrimenkul yatinm fonlarina yonelik olan alim satim sodzlesmeleri, sermaye piyasasi

araglarmin (calismada adi gegen tiim yatirim fonlarinin) ihracina iliskin olarak diizenlenen

makbuz ve kagitlar, girisim sermayesi yatirnm fonlarinin sadece girisim sermayesi
yatirnmlarina yonelik diizenlenen sozlesmeler yaninda bu soézlesmelere iliskin diizenlenen

diger kagitlar damga vergisinden miistesnadir. Son olarak yatirim fonlarinin harglardan istisna

edildigine yonelik bir hiikme mevzuatta yer verilmemistir.
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