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YATIRIM FON VE ORTAKLIKLARINDAN ELDE EDİLEN 

GELİRLERİN VERGİ KARŞISINDAKİ DURUMU

1. YATIRIM FON VE ORTAKLIKLARINDAN ŞAHSEN ELDE EDİLEN GELİRLER:

Yatırım Fon ve Ortaklıklarından elde edilen gelirler, Gelir Vergisi Kanunu (GVK)’nun 75 inci maddesine göre menkul sermaye iradı sayılan bir gelir unsurudur. Ancak 3946 sayılı Kanunla GVK’nun Geçici 27’inci maddesine eklenen 3’üncü fıkra ile bu kazançlar belli bir süreyle vergileme dışı bırakılmıştır. Buna göre  menkul kıymet yatırım fonları ve ortaklıkları, risk sermayesi yatırım fonları ve ortaklıkları ve gayrımenkul yatırım fonları ve ortaklıklarından şahsen sağlanan kar payları 31.12.1999 tarihine kadar gelir vergisinden istisnadır.

Yatırım fon ve ortaklıklarından herhangi bir işletme bünyesine dahil olmaksızın şahsen elde edilen gelirler, bu istisna süresince GVK'nun 85 inci maddesi gereğince yıllık beyannameye dahil edilmez. İhtiyari toplama haddi açısından da dikkate alınmaz. Diğer kazançlar sebebiyle beyanname verilmesi halinde dahî bu gelirler beyannameye ithal edilmez ve vergilenmez. Ayrıca şahsen elde edilen kazancın (A) veya (B) tipi menkul kıymet yatırım fon ve ortaklığından sağlanmış olması, yani sermayesinin %25’ini hisse senetlerine yatırmış olan veya olmayan fonlardan elde edilmiş olması bu vergisizliği etkilemez. Bu istisnadan faydalanmak için, kazancın bankalar veya aracı kuruluşlar vasıtasıyla elde edilmiş olması şartı aranmakta olup, uygulamada bu kazançlar zaten söz konusu banka ve kuruluşlar kanalı ile sağlanmaktadır. Konunun daha iyi açıklanması için aşağıda basit bir örnek verilmiştir.

ÖRNEK : 1997 yılı içinde bay A, yatırım fonu katılma belgesi alıp satmak suretiyle 80.000.000.000 kar payı ve 14.000.000.000 TL. kira geliri elde etmiştir. Bu durumda Bay A kira geliri sebebiyle kira gelirini beyan etmek zorundadır. Ancak Bay A yıllık beyannamesine 80.000.000.000 TL. lık yatırım fonu kar payını dahil etmeyecektir.

1997 yılında elde edilen ve daha önce beyana tabi olmayan bazı menkul sermaye iratlarının beyanının zorunlu hale getirilmesine ilişkin vergisel düzenlemede erteleme yapılacağı bundan önceki Hükümet döneminde vaad edilmiş, ancak bu konuda herhangi bir düzenleme yapılmamıştır. (Hatta menkul kıymetler üzerindeki stopaj oranları beyana tabi olmayacağı gerekçesiyle arttırılmıştır.) Tasarruf sahipleri Hükümet tarafından verilen bu söze güvenerek yatırımlarını mevduat faizi, repo gibi vergisiz olacağını umduğu alanlara yöneltmekten çekinmemiş, ancak  bu beklenti gerçekleşmemiştir. Yukarıda izah edilen yatırım fon ve ortaklıklarından elde edilen kar payları ise daha önce olduğu gibi 1998 yılında verilecek beyannamelere dahil edilmeyecektir. 

Öte yandan vergi kanunu tasarısının 79 uncu maddesinde GVK’nun geçici 27 inci maddesinin 1.1.1999 tarihinden geçerli olmak üzere kaldırılması düşünülmektedir. Böylelikle istisna 1998 yılı için de geçerli olacak ancak 1.1.1999 tarihinden itibaren elde edilecek gelirler için uygulanmayacaktır. Ancak gelirin enflasyondan kaynaklanan kısmının vergi dışı tutulması işlemi yani indirim oranı uygulaması yatırım fon ve ortaklıklarından kaynaklanan gelirler için de mümkün olacaktır.

2. YATIRIM FON VE ORTAKLIKLARINDAN TİCARİ iŞLETME BÜNYESİNDE 

    ELDE EDİLEN GELİRLER:
Yatırım fon ve ortaklıklardan elde edilen gelirler, bir şahsi ticari işletmeye dahil olarak elde ediliyorsa, bu gelirler için istisna uygulanmaz. (GVK. Geçici m.27/2) Diğer bir ifadeyle bu kar payları ticari kazanca dahil edilerek vergilenir. 

3. KURUMLAR VERGİSİ MÜKELLEFLERİNCE YATIRIM FON VE 

   ORTAKLIKLARINDAN ELDE EDİLEN GELİRLER :

Kurumlar vergisi mükellefleri tarafından elde edilen bu tür kazançların bir kısmı  Kurumlar Vergisi Kanununun 8/6 bendine göre vergiden istisna edilmiştir. Bu düzenlemeye göre halk arasında (A) tipi fon olarak adlandırılan (portföyünün en az %25’i hisse senetlerinden oluşan) menkul kıymet yatırım fonları ile aynı durumda olan menkul kıymet yatırım ortaklıklarından elde edilen kazançlar kurumlar vergisinden istisnadır. Portföyünün içindeki hisse senedi oranı %25’in altında olan (B) tipi fonlardan elde edilen kar payları ise bu istisnadan yararlanamaz. Aynı zamanda istisnadan yararlanabilmek için bu fonların  dövizli olmaması şartı vardır. Menkul kıymet yatırım fon ve ortaklıkları dışında risk sermayesi yatırım fon ve ortaklıklarından ve gayrımenkul yatırım fon ve ortaklıklarından elde edilen gelirler de istisnaya dahildir. 

Bu fon ve ortaklıklardan (B tipi fon ve ortaklıklar hariç) elde edilen gelirler  %25 oranlı kurumlar vergisi matrahına girmez.  Ancak % 20 oranlı Kurumlar Vergisi matrahına dahil edilmektedir. Dolayısıyla vergi yükü, B tipi hariç diğer fon ve ortaklıklardan elde edilen kar paylarının kurum kazancı içindeki payına göre belirlenmektedir.

Kurumlar vergisinden istisna edilen bu kazançlar, GVK'nun 94/6-b maddesi uyarınca yapılacak stopaja da tabi değildir. Çünkü, GVK'nun 75/4 bendinde,  kurum kazancından  kurumlar vergisi düşüldükten sonra kalan kısım menkul sermaye iradı sayılmış, ancak  B tipi hariç diğer yatırım fon ve ortaklıklarından elde edilen gelirlerin kapsama dahil olmadığı belirtilmiştir.  Böylelikle kurum gelir vergisi stopaj matrahına bu kazançlar dahil değildir. Konunun daha iyi anlaşılması açısından aşağıdaki tabloda farklı  kazanç ve buna ilişkin vergisel sonuçlar karşılaştırmalı olarak gösterilmiştir. (Örnekdeki şirketlerin halka açık olmadıkları varsayılmıştır.)
	
	
	C   A.Ş.
	D   A.Ş.
	E   A.Ş.

	
	
	(milyon TL.)
	(milyon TL.)
	(milyon  TL.)

	1.
	Ticari kazanç (3 ve 4 hariç).......................................
	70.000
	30.000
	40.000

	2.
	Kanunen Kabul Edilmeyen Giderler.......................
	10.000
	10.000
	10.000

	3.
	A tipi Yatırım Fonundan Sağlanan Kazanç ...........
	20.000
	60.000
	-

	4.
	B tipi Yatırım Fonundan Sağlanan Kazanç............
	-
	-
	50.000

	5.
	Toplam ......................................................................
	100.000
	100.000
	100.000

	
	
	
	
	

	6.
	% 25 oranlı Kurumlar Vergisi Matrahı (1+2+4)....
	80.000
	40.000
	100.000

	7.
	% 25 Oranlı Kurumlar Vergisi (6 x 0,25)................
	20.000
	10.000
	25.000

	
	
	
	
	

	8.
	% 20  Oranlı Kurumlar Vergisi Matrahı (1+2+3+4).....
	100.000
	100.000
	100.000

	9.
	% 20  Oranlı Kurumlar Vergisi (8 x 0.20)...............
	20.000
	20.000
	20.000

	
	
	
	
	

	10
	Tahakkuku Gereken KV  (7 ile 9 den büyük olanı)
	20.000
	20.000
	25.000

	11.
	Tahakkuku Gereken Fon Payı (10 x 0,10).............
	2.000
	2.000
	2.500

	
	
	
	
	

	12.
	GV Stopaj Matrahı (5-10).......................................
	60.000
	20.000
	75.000

	13.
	GV Stopajı (12 x 0,20)...........................................
	12.000
	4.000
	15.000

	14.
	GV Fon Payı (13 x 0,10)........................................
	1.200
	400
	1.500

	
	
	
	
	

	
	Toplam Vergi Yükü (10+11+13+14).....................
	35.200
	26.400
	44.000


Tablodan da anlaşılacağı gibi B tipi hariç diğer fon ve ortaklıklardan elde edilen gelirler asgari kurumlar vergisi  olarak da adlandırılan mekanizma çerçevesinde değişken nitelikte bir vergisel avantaj sağlamaktadır. Asıl avantaj, bu istisna kazançların kurum kazancı stopajına tâbi olmamasından kaynaklanmaktadır. B tipi fon ve ortaklıklardan elde edilen kâr payları alelade bir gelir olarak vergilenir.

Yukarıda anlattığımız bu vergisel avantajın kalkması ihtimali vardır. Çünkü gündemdeki vergi kanunu tasarısına göre kurumlar vergisi mükelleflerinin yatırım fon ve ortaklıklarından elde ettiği gelirleri kurumlar vergisinden istisna eden madde hükmü 1.1.1998 yılından itibaren yürürlükten kaldırılmakta ve bu gelirler GVK'nun 94/6-b maddesi uyarınca yapılacak stopaja tabi hale getirilmektedir. (Tasarının 39 ve 79/4 üncü maddesi) Bu stopajın, halka açık A.Ş. sayılan ortaklıklarda düşük tutulması beklenmektedir.

Vergi tasarısının yukarıda açıklanan şekliyle yasalaşması halinde, sadece şahsen elde edilen yatırım fon ve ortaklık gelirleri 1998 yılına mahsus olmak üzere vergilenmeyecek, kurum bünyesinde elde edilen fon ve ortaklık kâr paylarına ait vergi yükü artacaktır.

4.   YATIRIM FON VE ORTAKLIKLARI GELİR ELDE EDERKEN VERGİYE MARUZ KALABİLİR :

Bugünkü mevzuata göre (A) tipi menkul kıymet yatırım fonu ve ortaklıkları, elde ettikleri gelir üzerinden hiç vergi ödemezler. (B) tipi olanların kazançları ise, % 10 + fon payı oranında vergiye tâbidir. Ancak, KVK'nun 8/4'üncü maddesine göre yatırım fon ve ortaklıkları, stopaja tâbi bir gelir elde ettiklerinde, bu stopajı önleyemezler. 

Dolayısiyle söz konusu fon ve ortaklıklardan sağlanan kazançlar, geri planda ve bir bakıma gizli şekilde vergi yükü taşıyabilirler. Mesela, bir (A) tipi fon kaynaklarının bir kısmı ile repo yaparak 100 milyar TL brüt repo geliri sağladığında % 6,6 stopaj nedeniyle eline geçecek net tutar 93,4 milyar TL'dır. Bu net kazancı aynen katılma belgesi sahiplerine yansıttığını varsayarsak, yatırımcılar dolaylı şekilde 6,6 oranında vergilenmiş olurlar ve bu vergi, mahsuba konu edilemez. Aynı gelir (B) tipi fon tarafından elde edildiğinde, (B) tipi fon % 11 vergi hesaplayacak, bundan % 6,6 stopajı mahsup edecektir. Böylelikle yatırımcı dolaylı şekilde % 11 nisbetinde vergilenmiş olacaktır. 

Yatırımcının elde ettiği bu gelirler beyana tâbi olmamakla beraber indirim hakkına da konu edilemediği ve stopaj mahsubu yapılamadığı için bazı hallerde fon gelirleri üzerindeki vergi yükü, yatırımın bizzat yapılmasına nazaran daha dezavantajlı olabilir. Avantaj ve dezavantaj durumu fonun kazançlarını hangi vergisel yapı altında elde ettiğine, fondan gelir elde edenin vergisel durumuna göre değişkenlik gösterir. Bu nedenle tasarrufların hangi yatırım araçlarına yönlendirileceği belirlenirken herbir yatırım aracının arzettiği vergisel yapı derinlemesine analiz edilmeli, ayrıca net ve brüt getiri düzeyi ile risk faktörü de dikkate alınmalıdır. 

Öte yandan, menkul kıymet yatırım fonları bankalar tarafından kurulup işletilmekte, dolayısiyle ilgili bankanın insiyatifinde yönlendirilmektedir. Bunun doğal sonucu olarak, fonlardaki getiri düzeyi değişkenlik arzetmektedir.
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