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Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari, Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince sadece “portfoy
isletmeciligi” faaliyetlerinde bulunmakta ve buradan da menkul kiymet portfoy kazanci elde
etmektedir. Kurumlar Vergisi Kanununun 2. maddesi uyarinca kurumlar vergisi mikellefi
olarak tanimlanan yatirim ortakliklari, faaliyet konulari nedeniyle yine Kurumlar Vergisi
Kanununun 5. maddesi uyarinca kurumlar vergisinden istisna tutulmuslardir.

Yaptiklari faaliyetler acisindan bakildiginda yatirim fonlari ve yatirim ortakliklarr arasinda
niteliksel bir farklilik yoktur. iki yap1 arasindaki temel fark; Menkul Kiymet Yatirim Fonlari'nin
tiizel bir kisiligi yok iken, Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari'nin tiizel kisiliginin olmasidir.
Yaptiklar faaliyetler ve isledikleri fonksiyonlar itibariyle 6teden beri (Sermaye Piyasasi
Kurulunun baslangicindan bu yana) gerek Menkul Kiymet Yatirim Fonlari ve gerekse Menkul
Kiymet Yatirim Ortakliklari “kurumsal yatirim kuruluslart” olarak tanimlanmaktadir.

Yatirim ortakliklarinin gesitli vergi kanunlari karsisindaki durumu konusunda Sirket ortagimiz
Eski Bas hesap Uzmani Cihat Kumusoglu ile Eski Hesap Uzmani Mehmet Bing6l tarafindan
hazirlanan ve Vergi Diinyas1 Dergisi'nin Haziran/2008 sayisinda yayimlanan makaleyi
bilgilerinize sunuyoruz. S6z konusu yazida, yatirim ortakliklarinin Gelir Vergisi Kanunu ile
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun ilgili maddeleri ve Gider Vergileri Kanunu'nun banka ve sigorta
muameleleri vergisi hitkimleri karsisindaki durumu ayrintili olarak ele alinmistir.
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YATIRIM ORTAKLIKLARININ CESIiTLi VERGi KANUNLARI
(KURUMLAR VERGISi, BSMV, GELIR VERGIiSi STOPAJI)
KARSISINDAKi DURUMU

Yatirim ortakliklarinin Tiirk vergi mevzuati karsisindaki durumu bu yazimizin
konusunu olusturmaktadir. Yazimizin ilerleyen boliimlerinde yatirim ortakliklarinin Gelir
Vergisi Kanunu ile Kurumlar Vergisi Kanunu'nun ilgili maddeleri ve Gider Vergileri Kanunu'nun
banka ve sigorta muameleleri vergisi hiikiimleri karsisindaki durumu ele alinacaktir.

I. Sermaye Piyasasi Mevzuati Yoniinden Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari:
Sermaye Piyasasi Mevzuati ¢ercevesinde kurulan Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari 31.07.1992
tarih seri:VI-no.4 sayili SPK Tebligi uyarinca sermaye piyasasi araclari ile ulusal ve uluslararasi
borsalarda veya borsa disi organize piyasalarda islem goren altin ve diger kiymetli madenler
portfoyi isletmek tizere anonim ortaklik seklinde ve kayitli sermaye esasina goére kurulan
sermaye piyasasi kurumudur.

Yatirim ortakliklart su faaliyetlerde bulunabilmektedirler:
Portfoy isletmek amaciyla;

a) Ortaklik portfoyiinii olusturmak, ydonetmek ve gerektiginde portfoyde degisiklikler
yapmak,

b) Portfoy cesitlendirmesiyle yatirim riskini, faaliyet alanlarina ve ortakliklarin
durumlarina goére en aza indirecek bir bicimde dagitmak,

c) Menkul kiymetlere, mali piyasa ve kurumlara, ortakliklara iliskin gelismeleri
stirekli izlemek ve portfoy yonetimiyle ilgili olarak gerekli dnlemleri almak,

d) Portfoytin degerini korumaya ve artirmaya yonelik arastirmalar yapmak.

Ayni Teblig'de yatirim ortakliklarinin yapamayacaklari isler de belirtilmistir. Buna gore
yatirim ortakliklar;

a) Odiing para verme isleriyle ugrasamazlar,

b) Bankalar Kanunu'nda tanimlandigi tizere mevduat toplayamazlar ve mevduat
toplama sonucu verebilecek is ve islemler yapamazlar,

c) Ticari, sinai ve zirai faaliyetlerde bulunamazlar,

d) Aracilik faaliyetlerinde bulunamazlar.

Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari, Sermaye Piyasasi Mevzuati geregince sadece
“portfoy isletmeciligi” faaliyetlerinde bulunabilmekte ve buradan da menkul kiymet portfoy
kazanci elde etmektedirler. Bu acgidan bakildiginda Menkul Kiymet Yatirim Fonlari'na
benzemektedirler.

Yaptiklari faaliyetler acisindan bakildiginda yatirim fonlari ve yatirim ortakliklari
arasinda niteliksel bir farklilik yoktur. inangli miilkiyet esasina gére kurulan bu iki yapi
arasindaki temel fark; Menkul Kiymet Yatirim Fonlari'nin tiizel bir kisiligi yok iken Menkul
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Kiymet Yatirim Ortakliklar'nin tiizel kisiliginin olmasidir. Bunun disinda bir farklilik s6z
konusu degildir. Bu nedenle de Menkul Kiymet Yatirim Fonlari acik uglu, Menkul Kiymet
Yatirim Ortakliklari ise kapali uglu yatirim fonu olarak tanimlanmaktadir.

Bu sebeple, yaptiklari faaliyetler ve igledikleri fonksiyonlar itibariyle 6teden beri
(Sermaye Piyasasi Kurulunun baslangicindan bu yana), gerek Menkul Kiymet Yatirim Fonlari
ve gerekse Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklart “kurumsal yatirim kuruluslart” olarak
tanimlanmaktadir.

II. Kurumlar Vergisi Yoniinden Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklart:

Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklart (ve Menkul Kiymet Yatirim Fonlar1) Sermaye
Piyasasi Mevzuati geregince sadece “portfoy isletmeciligi” faaliyetlerinde bulunabilmekte
ve buradan da menkul kiymet portfdy kazanci elde etmektedirler.

Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 2. maddesi uyarinca “kurumlar vergisi muikellefi”
olarak tanimlanan bu fon ve ortakliklar, faaliyet konulari nedeniyle yine ayni kanunun
5. maddesi uyarinca kurumlar vergisinden istisna tutulmuslardir.

S6z konusu 5. maddenin (1) fikrasinin (d/1) bendine goére; “Tiirkiye'de kurulu,
menkul kiymetler yatirim fonlarinin veya ortakliklarinin portfoy isletmeciliginden dogan
kazanclari kurumlar vergisinden istisna tutulmustur,

Buna gore bu ortaklik ve fonlarin Sermaye Piyasasi Mevzuati cercevesinde yapmis
olduklari faaliyetler yillik kurumlar vergisinden miistesnadir. Hisse senetleri ve Hazine
bonosu alim satim kazanglari, temettti gelirleri, repo gelirleri bu kapsamdaki “portfoy
isletmeciligi” islemlerinin baslicalaridir.

Ote yandan Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari'ndan kar payi elde eden tam
miikellef kurumlar acisindan bu gelirler kurum kazancina dahildirler. Burada Kurumlar
Vergisi Kanunu'nun 5/(1)-a/1 maddesindeki “istirak kazanclari istisnasi” uygulanmamaktadir.
Bilindigi tizere, diger kurumlardan elde edilen temettiiler istirak kazanci olarak kurumlar
vergisinden istisnadir.

IIl. Gelir Vergisi Yoniinden Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklart:

Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari'nin (ve Menkul Kiymet Yatirim Fonlari) Gelir
Vergisi Kanunu cgergevesinde vergilendirilmesi 1.1.2006 tarihinden itibaren Kanun'un Gegici
67. maddesi uyarinca yapilmaktadir. Bu vergi rejimi 31.12.2015 tarihine kadar devam edecektir.
(GVK Madde Gegici 67/8)

Buna gore bu ortaklik ve fonlar nezdinde yillik kazanc tizerinden herhangi bir
stopaj vergilemesi s6z konusu degildir. Yine bu ortakliklarin ve fonlarin elde etmis oldugu
Gegici 67. madde kapsamindaki gelirlerden de stopaj yapilmamaktadir. Bagka deyisle bu
ortaklik ve fonlar, elde ettikleri mevduat faizi, repo faizi, menkul kiymet alis satis kar1 gibi
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gelirlerini stopajsiz olarak tahsil etmektedirler (23.07.2006 tarih ve 2006/10731 sayili Bakanlar
Kurulu karari).

Yatirim ortakliklarinin hissedarlarinin hisse senedi el degistirmelerindeki alim-
satim kazanclari ise ayni madde uyarinca %10 nispetinde Gelir Vergisi stopajina tabidir.
Bilindigi tizere, bu stopaj alim-satim islemini yapan banka veya araci kurumlarca yapilmakta
ve vergi dairesine 6denmektedir. Yatirim ortakliklarinda oldugu gibi yatirim fonlarinin
katilma belgelerinin fona iadesi de ayn1 sekilde %10 nispetinde gelir vergisi stopajina tabidir.
Ancak, portféyiiniin en az %51'i IMKB'de islem géren hisse senetlerinden olusan yatirim
fonlarinin katilma belgelerinin alim satim kazanci bu gelir vergisi stopajindan istisnadir.

Goruldugi tizere, 1.1.2006 tarihinden itibaren 31.12.2015 tarihine kadar yatirim
ortakliklarindan elde edilen gelirlerin gercek kisiler acisindan vergilendirilmesi Gegici 67.
madde uyarinca yapilmaktadir. Boylece bu gelirlerin vergi rejimi de diger finansal araglardan
elde edilen diger gelirlerde oldugu gibi ana Kanun'dan ayrilmistir.

Buna gore, yatirim ortakliklarindan elde edilen temettii gelirleri dagitim sirasinda
gelir vergisi stopajina tabi bulunmamaktadir. Bilindigi tizere diger kurumlardan elde edilen
temettti gelirleri %15 nispetinde gelir vergisi kesintisine tabidir. Boylece Menkul Kiymet
Yatirim Ortakliklari’'nin hissedarlart diger kurum hissedarlarindan elde ettikleri kar pay1
acisindan %15’lik bir avantaja sahiptirler.

Yine ayni sekilde, elde edilen kar pay1 gelirleri gercek kisiler acisindan yillik esasta
gelir vergisi sdz konusu degildir. Diger kurumlardan elde edilen kar paylart “menkul sermaye
irad1” olarak yillik gelir vergisine tabi iken yatirim ortakliklarinin yillik beyan rejimine tabi
olmamasi, gercek kisiler acisindan avantaj yaratmaktadir (1.1.2006 tarihinden 6nceki
uygulamada ise alinan temettiiler yillik esasta gelir vergisi beyanina tabiydi ancak yine
diger temettli sahiplerine gdre avantaja sahipti, zira bu gelir enflasyon indirimine tabi
tutuluyordu).

Yaptiklari faaliyetler acisindan bakildiginda yatirim fonlari ve yatirim ortakliklari
arasinda niteliksel bir farklilik olmadigini daha énce de ifade etmistik. Bu nedenle de gercek
kisi yatirimcilar agisindan her ikisinden de elde edilen gelirlerin vergilendirilmesi “Gegici
madde 67 vergi rejimi” ile boylece paralel hale getirilmis olmaktadir.

IV. Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi Yoniinden Menkul Kiymet Yatirim
Ortakliklari:

Yukarida bahsettigimiz {izere, yaptiklari faaliyetler acisindan bakildiginda yatirim
fonlari ve yatirim ortakliklari arasinda bir fark bulunmamaktadir. Sadece; Menkul Kiymet
Yatirim Fonlari'nin tiizel bir kisiligi yok iken Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari’'nin tiizel
kisiligi vardir. Bunun disinda bir farklilik s6z konusu degildir.

Yaptiklari faaliyetler ve isledikleri fonksiyonlar itibariyle 6teden beri (Sermaye
Piyasasi Kurulunun baslangicindan bu yana), gerek Menkul Kiymet Yatirim Fonlari ve
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gerekse Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari “kurumsal yatirim kuruluslar1” olarak kabul
gormektedirler. Bu nedenledir ki, bu kuruluslar “banker” veya “aract kurumlar” gibi
degerlendirilmemektedirler. Aract kurumlardan (veya bankerlerden) farkli olarak, misterileri
icin degil, kendi katilimcilari ve kendi ortaklari icin finansal piyasalarda yatirim yapmaktadirlar.

Oysa banker ve araci kurumlar, kazang elde etmek gayesiyle misterileri icin alim-
satim faaliyetinde bulunmakta ve bu aracilik faaliyetlerinden de komisyon, {icret, v.b. gelirler
elde etmektedirler. Bu islemlerden lehe kalan tutarlar tizerinden de BSMV ddemektedirler.
Zaten bu nedenle de, bu kuruluslarin kazanci kurumlar vergisine tabi bulunmakta iken,
yatirim fon ve ortakliklarininki vergiden istisnadir. Esasen bu sebeple de, Menkul Kiymet
Yatirim Ortakliklari'nin banka ve sigorta muameleleri vergisi kapsaminda olmamasi gerekir.
Cuinkii Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari ve Fonlari 28. madde kapsamina girmemektedirler.

Madde 28 - (3297 sayili Kanun'un 16. maddesiyle degisen sekli) Banka ve sigorta
sirketlerinin 10/6/1985 tarihli ve 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu'na gdre yaptiklari
islemler hari¢ olmak izere, her ne sekilde olursa olsun yapmis olduklari biitiin muameleler
dolayisiyla kendi lehlerine her ne nam ile olursa olsun nakden veya hesaben aldiklari paralar
banka ve sigorta muameleleri vergisine tabidir.

(2447 sayili Kanun'un 6. maddesiyle degisen sekli) Bankerlerin yapmis olduklari
banka muamele ve hizmetleri dolayisiyla kendi lehlerine her ne nam ile olursa olsun nakden
veya hesaben aldiklari paralar (kendileri veya baskalari hesabina menkul kiymet alip satmayi,
alim-satima tavassut etmeyi veya alip sattiklart menkul kiymet karsiligi borglart ddemeyi
taahhiit etmeyi meslek haline getirenlerin bu faaliyetleri dolayisiyla lehlerine kalan paralar
ile mevduat faizi vermek veya sair adlarla faiz ve benzeri menfaatler saglamak tizere devamli
olarak para toplama isiyle ugrasanlarin topladiklari paralara sagladiklari gelir ve menfaatler
tizerinden komisyon, licret, hizmet karsilig1 gibi adlarla aldiklar1 paralar dahil) da banka
muameleleri vergisine tabidir.

2279 sayili Kanun'a gore ikraz igleriyle ugrasanlarla ikinci fikrada belirtilen muamele
ve hizmetlerden herhangi birini devamli olarak yapanlar bu kanunun uygulanmasinda
banker sayilirlar. Bir sahsin miinhasiran altin alim ve satimi ile ugrasmasi banker sayilmasini
gerektirmez.

Gortildugi tizere, Gider Vergileri Kanunu'nun 28. maddesinde verginin konusu
asagidaki iki unsurun birden var olmasi sartina baglanmistir:

a) Banka ve sigorta sirketlerince her ne sekilde olursa olsun, bir muamele yapilmig
olmasi ve bundan dolayi,

b) Kendi lehlerine her ne nam ile olursa olsun nakden veya hesaben bir para
alinmis bulunmasi.

Kanun'un 1. fikrasindan anlasildigina gore, verginin dogmasi i¢in bir banka veya
sigorta sirketince her ne sekilde olursa olsun bir muamele yapilmasi ve bundan dolay kendi
lehlerine nakden veya hesaben bir para alinmasi gerekir.
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Baska bir deyisle, BSMV icin yukaridaki iki unsurun birlikte var olmasi sarttir. Bir
muamele yapilmis olmakla beraber karsiliginda bir para alinmis degilse, vergiyi doguran
olayin meydana gelmeyecegi siiphesizdir. Ote yandan, banka veya sigorta sirketi lehine, bir
para alinmis fakat bu para bir muamele yapilmadan elde edilmisse vergiyi doguran olay
yine meydana gelmemistir.

Maddenin 2. fikrasindan goriilecegi tizere ise, araci kurumlar da “Banker” sifati ile
bu verginin mikellefidirler ve yaptiklari islemler ve/veya verdikleri hizmetler dolayisi ile
lehlerine kalan para bu verginin matrahini olusturmaktadir. Maddenin genelinde “lehe
alinan para” ibaresi kullanilirken, menkul kiymet alim satimi islemleri ile ilgili olarak
“lehlerine kalan paralar” ibaresi kullanilmistir. Gortildiigi tizere burada ézel bir vurgulama
daha yapilmistir. Clinkii araci kurumlar esas itibariyle menkul kiymet alim-satimi
yapmaktadirlar. Bu ise bir aracilik faaliyetidir. Aracilik faaliyeti esas olunca da araci kurumun
bu isten sagladigi gelir izerinden BSMV 6denmelidir ki gercekgi olsun. Ayni madde igerisinde
iki farkli kavram kullanilmasinin anlami budur.

Yukaridaki yasal aciklamalari 6zetleyecek olursak;

® Gider Vergileri Kanunu'nun 28. maddesine gore; “banka ve sigorta sirketlerinin”
her ne sekilde olursa olsun yapmis olduklar biitiin muameleler dolayisiyla kendi lehlerine,
her ne nam ile olursa olsun nakden veya hesaben aldiklari paralar banka ve sigorta
muameleleri vergisine tabidir.

® Banker ve araci kurumlar ise esas itibariyle miisterileri ile yaptiklari islemlerden
kazandiklari paralar nedeniyle vergiye tabidir. Bir bankanin elde ettigi tim gelirler vergiye
tabi iken “aract kurum” veya bankerlerin ve “portfdy yonetim sirketlerinin” 6rnegin mevduat
faiz gelirleri BSMV'ye tabi degildir. Zira mevduat faiz geliri, herhangi bir miisteri isleminden
degil esasen kurumun kendi sermayesinin mevduata yatirilmasindan elde edilmektedir.
Ote yandan bu sirketlerin BSMV kapsaminda olmayan bazi gelirleri de KDV kapsamindadir
(6rnegin danismanlik, sabit kiymet satisi v.b. gibi).

® Budurumda, sadece kendi katilimcilari ve kendi ortaklari icin menkul kiymetlere
yatirim yapan Menkul Kiymet Yatirim Fonlart ve Menkul Kiymet Yatirim Ortakliklari’'nin ise
BSMV kapsaminda olmamalari gerekir.

Ciinkt, yatirim ortakliklarinin bir portféy holding sirketinden bir farki yoktur. Bir
ya da birkac kisi bu amacla bir A.S. kursalar ve menkul kiymet alip-satsalar BSMV s&z konusu
olmayacaktir ve bu sirket yil sonunda kar ederse sadece kurumlar vergisi 6deyecektir. Ote
yandan, Vergi idaresi'nin yatirim fonlarinin BSMV kapsaminda olmadigi konusunda muktezalar
bulunmaktadir (27.1.1995-4947 ile 27.09.2006-74581 tarih ve sayili muktezalar). Yukarida
da belirttigimiz tizere, yatirim fonlari ve yatirim ortakliklari arasinda niteliksel bir farklilik
yoktur. Yatirim ortakliklari yatirim fonlari'nin A.S. versiyonudur. Dolayisiyla Menkul Kiymet
Yatirim Ortakliklari'nda da BSMV miikellefiyeti olmamasi gerekir.

Sonug olarak, BSMV bir iglem vergisidir. Esasen kurumlarin misterileri ile yaptigi
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islemlerinden elde edilen ve sirket lehine kalan komisyon, ticret v.b. gelirler tizerinden
6denir (Bu vergi bir tiir finansman ve sigorta hizmetlerine uygulanan muamele vergisidir).

Yatirim ortakliklarinda ise musteri s6z konusu degildir, dolayisiyla musterilerle
yapilmis islemlerden elde edilen gelir de sdz konusu degildir. Bu nedenle, Menkul Kiymet
Yatirim Ortakliklari’ni BSMV kapsamina almak kurumlar vergisinden istisna olan kazanclar
tizerinden %5 oraninda kazanc vergilemesi yapmak sonucunu dogurur. Boylece bir anlamda
islem vergisi araciligiyla BSMV ad1 altinda yillik kardan %5 nispetinde kurumlar vergisi
alinmis olur. Oysa kanun koyucunun boyle bir amacinin olmadiginda hi¢ bir kusku
bulunmamaktadir. Zira yatirim ortakliklarinin yillik kazanci kurumlar vergisinden istisnadir.
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