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TASFIYESINE KARAR VERILEN FONLARLA iLGILi GELISMELER
VE GORUSLERIM...

Fon tasfiyesi nedeniyle yatirilan sermayenin geri alinamamasi
nedeniyle sermayede vuku bulan zararlar diger gelirlerden
indirilemeyecektir. Ancak bu degerlendirme tasfiyenin
sonuclandigi tarih itibariyle yapilacaktir. Deger artis
kazanclarinda ise kazanc tespiti topluca yapilmakta olup satis
isleminin birinden dogan zarar digerinden dogan kazanctan
indirilebilecektir. Ancak tasfiyede, bu indirimden yararlanmak
bence mimkin degildir

Son glinlerde kamuoyunun giindemini, tasfiye kapsamina alinan
fonlar olusturuyor.

Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) 17/09/2026 tarihli kararlan ile 7
portfoy yonetim sirketine ait 131 fonun tasfiye edilmesine
karar verdi.

Tasfiye suresi once 3 ay olarak belirlenmisti; sonra tasfiye
konusu fonlarin portfoy yapilan ve piyasa gelismeleri dikkate
alinarak 3 aylik siirenin, 6 ay olarak degistirilmesine karar
verildi.

Tera Portfoy'iin tasfiyesini is Bankas1, diger fonlarinkini ise
Ziraat Bankas yurituyor.

SPK, Merkezi Kayit Kurulusu kayitlarina gore anilan fonlardaki
tekil yatirimei sayisinin 455 bin 758 kisi oldugunu kamuoyuna
duyurdu.

Gorlldugl uzere, tasfiyeden etkilenen yatirimei sayisi bir hayli
yiiksek. Ancak bu kisilerin homojen olmadigini, lic gruba
ayrildiginm soyleyebiliriz.
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BDO International global aginin toplam
gelirleri 2024 yilinda 15 milyar ABD Dolari
olarak gerceklesmistir. BDO, 166’dan fazla
tilkede bulunan 1.800 ofiste faaliyet
gostermekte olup, bu ofislerde denetim ve
danismanlik hizmetleri veren ortaklar
dahil diinya ¢apinda 119.611 kisi
calismaktadir.

Dikkat ve titizlikle hazirlanan bu yayin,
genis anlamda gortisleri icermekte olup,
genel bir yol gosterici olarak
degerlendirilmelidir. Ozel durumlarla ilgili
olarak, mesleki goriis ve yardim almadan,
bu yayina dayanarak uygulamalarda
bulunulmamalidir. Bu konularin kendi dzel
durumunuza iliskin etkilerini goriismek icin
BDO Yayincilik A.S. ile temas kurabilirsiniz.
Bu yayindaki bilgilere dayanarak belli
eylemlerde bulunmak veya bulunmamak
nedeniyle dogabilecek zararlar nedeniyle,
BDO Yayincilik A.S. ve ortaklari, calisanlari
ile yazarlar1 herhangi bir yiikiimliiliik veya
sorumluluk kabul etmemektedirler.

Birinci gruba manipulasyonu yapanlarla birlikte calisan kisiler giriyor.

Ikinci grubu, manipulasyonun parcasi olmasa da bu durumdan yararlanmak isteyen,
risk istah1 yiiksek ve bence etik degerleri diisiik olup son yillarda sayilarn hizla artan
yatinmcilar olusturuyor. SPK’nmin “nitelikli yatinmci1” kapsamina girmekle birlikte bu

kisilerin “nitelikli” olduklan tartismalidir!

Uclincii gruba ise masum kisiler giriyor. Bence bu grubun magduriyetlerinin en kisa
strede giderilmesi gerekir. Nitekim Cumhurbaskan1 da bu konuda talimat verdi.
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Ancak magduriyetlerin nasil giderilecegi merak konusu...

Cumhurbaskan liderliginde 26 Eyliil glinii ekonomi yonetimi ile fon krizi toplantisi
yapildi. Sabah muhabiri Dilek Giingor’iin yazisindan 6grendigimize gore, sistemde 1
milyon TL'den az parasi olanlara hemen cdeme yapilmasi karar alindi. Bankalarla
ilgili henliz karar verilmedi. 66 fonun tasfiye listesinden ¢ikarilma ihtimali de
degerlendirildi. Sali glinii tekrar toplanti yapilarak kararlar kesinlestirilecek.
Anlasilan cogu olayda yasandigi gibi bu krizde de tartismali kararlar alinacak.

1 milyon TL'den az yatirimi olanlara 6denecek tutarin nasil belirlenecegi heniiz belli
desgil.

Bence krizin maliyeti bu isle hicbir alakas1 olmayan (fona yatinm yapmayan)
vatandaslarimizin sirtina yuklenmemelidir, yani zarar butceden karsilanmamalidir. Bu
riski alan kisiler maliyetine katlanmalidir!

Konunun vergisel boyutuna gelince, bunu bireysel ve kurumsal yatirncimlar bakiminda
ayr ayrn degerlendirmek gerekir.

Bireysel yatirnmcilar agisindan

Ticari nitelik gostermeyen bireysel yatirimcilar acisindan fon katilma paylarinin fona
iade islemlerinden elde edilen gelirler “menkul sermaye iradi” niteligindedir. Fona
iade disinda baska kisilere satisindan elde edilen kazanclar ise “deger artis kazanci1”
niteligindedir.

Gelir Vergisi Kanunu'na gore, menkul sermaye iradinda gider fazlaligindan
kaynaklananlar haric olmak uzere, sermayenin kendisinde meydana gelen eksilmeler
veya deger azalislar zarar olarak kabul edilmez ve diger gelirlerden mahsup
edilemez.

Fon tasfiyesi nedeniyle yatirilan sermayenin geri alinamamasi nedeniyle sermayede
vuku bulan zararlar diger gelirlerden indirilemeyecektir. Ancak bu degerlendirme
tasfiyenin sonuclandigi tarih itibariyle yapilacaktir.

Deger artis kazanclarinda ise kazanc tespiti topluca yapilmakta olup satis isleminin
birinden dogan zarar digerinden dogan kazanctan indirilebilecektir. Ancak tasfiyede,
bu indirimden yararlanmak bence miimkiin degildir.

Kurumsal yatinnmcilar agisindan
Ticari isletmeye dahil yatinm fonlarindan su gelirler elde edilir:

o Yatirnm fonlarindan elde edilen kar paylari ile katilma paylarinin fona
iadesinden dogan gelirler,

o Fonlarin katilma paylarinin Vergi Usul Kanununun 279 uncu maddesi kapsaminda
degerlenmesinden kaynaklanan deger artis kazanclari,

o Katilma paylarinin elden cikarilmasindan dogan kazanclar.
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Sermaye sirketlerinin tasfiye siirecinde sirketin varliklar satilir, tim alacaklan tahsil
edilir ve borclari 6denir. Geriye kalan bakiye ortaklara paylari oraninda dagitilir.
Sermaye payini asan tasfiye bakiyesi menkul sermeye iradi olarak degerlendirilir,
altinda kalan tutarlar ise zarar olarak dikkate alinir.

Tasfiyeye alinan fonlar bakimindan konuyu degerlendirecek olursak, gecici vergi ve
yil sonu itibariyle yapilacak degerlemelerde giincel degere itibar edilecegi icin fon
tarafindan ilan edilecek degere gore olusacak zararlar kurum kazancindan
indirilebilir.

Tasfiye sonucunda tahsil edilen tutarlarin kayitlarda yer alan bedelden dusuk olmasi
halinde ise bu zarar kurum kazancindan indirim konusu yapilacaktir.
Bu yazi icin son sozlerim...

SPK’nin 18 Eyliil 2026 tarihli “Yatirim Fonlarina lliskin Rehber Diizenleme Stireci
Aciklamasi”nda detaylan aciklandigi iizere, Hazine ve Maliye Bakan Mehmet SIMSEK
baskanliginda toplanan 2 Aralik 2025 tarihli Finansal Istikrar Komitesi’nde (FIK), 2025
y1li son ceyreginde, yatirim fonlan icerisinde, bilhassa serbest yatirim fonlan ve para
piyasasi fonlar vasitasiyla; belirli portfoy yonetim sirketlerine ait fonlarin, fiili
dolasim orami diisiik olan paylarda ekonomik gerceklik ve sirket temel finansal
biiyiikliikleri ile aciklanamayacak sekilde fiyat hareketlerine neden oldugunun
gozlemlenmis oldugu giindem konusu yapilmis ve SPK tarafindan alinabilecek
makroihtiyati tedbirler hususunda tavsiye karari verilmistir.

Amilan FiK karar1 sonrasi, 3 Aralik 2025 tarihinde, SPK biinyesinde Calisma Grubu
olusturularak, calismalara baslanmistir.

Bu donemde baslayan calismalar SPK tarafindan ancak 2026 yilinda sonuclandirlarak,
28 Agustos 2026 tarihinde kamuoyuna duyurulmustur.

Son fon krizi kamunun daha cevik olmasi gerektigini acikca ortaya koymustur.

Ulkemizde bu tiir olaylarin iizerine gidilmezse, gelecekte buna benzer pek cok olaya
tanmk olacagimzi simdiden soyleyebiliriz.

AKP Genel Baskanvekili Mustafa Elitas’in fon sorusturmasina iliskin agiklamasinin bu
konuda biraz umut verdigini soyleyebilirim. Sayin Elitas’in aciklamasi aynen soyle:
"Kim varsa, bizden veya baskalarindan. Bu iste maniplilasyon yaptiysa, bilerek giris
tarihini, cikis tarihini bilerek o 4-5 aylik siire icerisinde 1 lirasi 10 lira olanlar, 10
milyon liras1 100 milyon lira olanlar, milyar olanlar varsa bunlar hesabini verecek
kardesim. Kimin bebesi, kimin oglu, kimin cocugu olursa olsun hicbir ayrim yok.
Tayyip Erdogan bu ise el atti. Insallah geregini yapacak. Emeklilerin sorunu var,
biliyoruz. Insallah onu yapmaya gayret edecegiz.”

Saygilarimizla.
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