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Ulkelerin gelismislik diizeyi arttikca ihtiyaclar degisip cesitlenmekte, bu da duruma paralel olarak
ihtiyaclar karsilamak Uzere faaliyette bulunulan sektorlerin artmasina neden olmaktadir. Gelismislik
dizeyinin artmasinin bir diger sonucu da sermaye birikiminin artmasi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Yeni sektorlerin ortaya cikmasi, bu sektorlerin desteklenmesini ve finanse edilmesini gerektirmekte,
bu sebeple de sermaye/fon fazlasi olan kisiler/sirketler yeni sektorlere yatirrm yapma ihtiyaci hisset-
mektedirler. Ozellikle II'nci Diinya Savasindan sonra Amerika'da baslayan ve sonrasinda tiim diinya-
ya yayllan girisim sermayesi kavrami bu ihtiyacin sonucu olarak dogmustur. Calismamizda "girisim
sermayesi"nin tarihsel gelisimine kisaca deginerek kamunun bu husustaki diizenlemelerinin gereklili-
gi ve Turkiye'deki mevzuat uygulamalarina bir bakis atacagiz.

Anahtar Kelimeler: Girisim sermayesi fonu, girisim sermayesi yatirim ortakligi, kurumlar vergisi
indirimi, vergi tesviki

ABSTRACT

As countries' development level increases, needs change and diversify, and this increases the
number of sectors operating to meet these needs. Another result of development is an increase in
accumulation of capital. The occurring of new sectors requires support and finance, and thus, those
who possess excessive capital/funds invest in new sectors. The concept of private equity, which began
in the US particularly after the Second World War and then spread throughout the world, occurred as
a result of this necessity. This study explores the brief history of private equity, examines the necessity
of public regulation and finally analyses the implementation in Turkey.
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1- GIRIS

Girisimciler genelde beseri sermayeleri ile bir fikir ortaya koymakta, ortaya konulan bu fikir ise ilk
bakista riskli ama beklenen getirisi oldukc¢a yiksek olmaktadir. Ortaya konulan fikrin yatirima dénus-
mesi icin ise sermaye ihtiyaci ortaya cikmaktadir. Apple 6rneginde oldugu gibi; ilk "Apple 1" bilgisa-
yarinda kullanacaklari parcalari alabilmek icin; Steve Jobs, Volkswagen minibisini ve eski bir HP
calisani olan Steve Wozniak ise Hawlett-Packard 65 marka bilimsel hesap makinesini satmislardir.1
Bugiin ise bakildiginda Apple yaklasik 800 milyar USD piyasa degeri ile dinyanin en degerli sirketi
olarak karsimizda durmaktadir. Apple sirketinin basarisinda teknolojik anlamda kendine has uriin ga-
minin olmas! yaninda, kurulusundan itibaren "girisim sermayesi fonlari"nin sermaye katkisinin ciddi
etkisinin oldugu soéylenebilir. Calismamizda "girisim sermayesi'nin ne oldugu, tarihsel gelisimi, ka-
munun bu husustaki diizenlemelerinin gereklilii ve Turkiye'deki mevzuat uygulamalarina bakacagiz.

2- GIRISIM SERMAYESI ve GIiRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIKLARI

2.1- Girisim Sermayesi Nedir?

Teknoloji agirlikli sanayilesme stratejisinin benimsendigi basta ABD, ingiltere, Fransa, Japonya,
Hollanda ve Almanya gibi Ulkelerde 6zellikle ll. Dinya Savasindan sonra ortaya ¢ikan risk sermayesi
genel olarak; dinamik, yaratici ancak finansal gucl yeterli olmayan girisimcilerin yatirim fikirlerini
gerceklestirmeye olanak taniyan bir yatinm finansmani bicimi olarak tanimlanabilir.

Risk sermayesi yatiriminda var olan risk; yeni bir Griin yaratiimasi ve piyasada tutulmasi riskidir.
Ancak yuksek riskin yuksek getiriyi getireceginden yola ¢ikan bu finansman modelinde; alinan riskin
basariya dénismesi durumunda saglanacak yiiksek kar marji ve biuyik satis hacminden kaynaklanan
verimlilik artisi bu sirketlere ortak olmak suretiyle finansman saglayan yatirirmcilarin faydasini olustu-
rur. ingilizcede "Private Equity" olarak adlandirilan "girisim sermayesi” kavrami ise "risk sermayesi"
kavramini da kapsayacak sekilde, fikirlere ve henliz baslangic asamasindaki yeni kurulmus sirketlere
yapilan yatirimlarin yaninda, satin almalari, yeniden yapilandirmalari ve biiyiime stratejisi giiden ge-
nellikle 3-10 yillik sirketlere yapilan bilyime ve genisleme yatirimlarini da kapsayacak sekilde kul-
laniimaktadir. Bu ¢ercevede, girisim sermayesi, fon fazlasina sahip yatirimcilarin, gelisme potansiyeli
ylksek olan kuicik ve orta dlcekli isletmelerin olusumu ve faaliyete gegcmesi igin yaptiklari uzun vadeli
bir yatirnrm olarak da ifade edilebilir.2

Girisim sermayesi kavrami ile birlikte melek yatirrmcilik kavramindan da bahsetmek yerinde ola-
caktir. Genel olarak "melek yatirimci" tabiri ylksek risk ve yiiksek biylime potansiyeli iceren ancak fi-
nansman ihtiyaci icinde olan girisimcilere, kuruluslarinin ¢ok erken bir ddneminde yatirim yapan 6zel
bir yatinmci tipini tanimlamak icin kullaniimaktadir. Melek yatirimcilar genellikle kendileri de basarili
birer girisimci olan ve elinde fon fazlasi bulunan is insanlaridir; bu yatirnmcilar ellerindeki serbest fonu
riskli ama getiri potansiyeli yuksek yatirim alanlarina yonlendirirken ayni zamanda yatirim konusu ise
surekli danismanlik saglayarak da gelismesine yardimci olurlar. Girisim sermayesinden farki, kurum-
sal bir dérgutlenme ve dizenli olarak yatirirm amaci gitmeden bir melek yatirrmcinin bireysel olarak

1 http://ekonomi.haberturk.com/teknoloji/haber/1048441-son-senelerin-yukselen-degeri-applein-bilinmeyenleri/5  Eri-
sim tarihi 04.03.2015
21 SPK, Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklari, SPKYatirimci Bilgilendirme Kitapgiklari-6, Ankara, 2010
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ya da sahip oldugu kurumlar aracihgi ile uygun bulduklari projelere yatirm yapma imkanlaridir.3 Bu
tarz yatirimcilara en iyi drnekler, bundan birka¢ sene 6énce BloombergHT'de yayimlanan "Dragons'
Den" programi ve onun Tirkiye versiyonu ile su anda 360 TV'de yayimlanan "Bir Fikrin mi Var?" isimli
programlardir.

2.2- Girisim Sermayesi Kavraminin Tarihsel Gelisimi

Girisim sermayesi kavrami finansal piyasalarda ilk olarak ikinci Dinya Savasindan sonra goriil-
meye baslanmistir. Dinya ekonomisinin dncileri olan ABD ve Japonya'da faiz karsihigi kredi veren
bankalarin yerini ortakliga dayanan finans kurumlari almaktaydi. Ginumuzde ise ekonomik gigcleri-
nin temelinde teknoloji Uretimi bulunan ABD, Ingiltere, Japonya, Kanada ve Almanya gibi Ulkelerde
ileri teknoloji girisim sermayesi modelleri ile desteklenmektedir. Diinya bankasi ve diger uluslararasi
finansman kuruluslari gelismekte olan Ulkelere de girisim sermayesi sistemini 6nermektedir. Modern
anlamda girisim sermayesi ile kurulan ilk sirket bir dénemlerin efsanevi bilisim markasi 'Digital'dir.
Bu firma 15 yil icerisinde piyasa degerini tam bes bin kat artirmistir. Girisim sermayesi finansman
modeli 1980'lerle birlikte Avrupa ve Japonya'da da yaygin bir uygulama alani kazanmaya baslamis
bulunmaktadir. Diinyada girisim sermayesi ile ilgili rakamlar ¢ok hizl bir sekilde artis gostermistir.
Amerika'da 1970-2000 yillari arasinda toplam 16,278 sirkete 273 milyar dolarlik yatirim yapilmistir.
Bu sirketler 2000 yilinda; 7,6 milyon insani istihdam etmis ve 1,3 trilyon dolarlik ciroya ulasmistir. Bu
rakamlar ABD is giiciniin %5.9'u ve GSYiH'nin %13.1'ine karsilik gelmektedir. Gérildugi lzere giri-
sim sermayesi yatirimlari sayesinde gelisen firmalar ilke ekonomisine oldukca katkida bulunmaktadir.
Girisim Sermayesi ile finanse edilen sirketler diger sirketlere oranla ayni dénem icerisinde;

« Satislarini iki kat daha hizli arttirmakta,

3 kat daha fazla vergi 6demekte,

« ihracatlar iki kat daha hizli artirmakta,

» Ar-Ge'ye 3 kat daha fazla yatirirm yapmakta ve

» Her 36,000 dolarlik yatirima bir istihdam saglamaktadirlar.

Diunya capinda girisim sermayesine verilen 6nem sayesinde Amazon ve Apple gibi bir¢cok firma
gelismistir. Ayrica, girisim sermeyesi sistemlerine gosterilen 6nem her gegcen gin artis gostermektedir.4

2.3- Girisim Sermayesinde Kamunun Varligi

Ulkelerin gelismislikleri; ekonominin biiyiikligi ve bilyiime hizi, hane halkinin refah diizeyi ve ta-
sarruf egilimi, egitim sisteminin kalitesi, beseri sermayenin kalifikasyonu, girisimcilik kdltart, parasal
sermayenin yeterliligi, Ulkenin dis piyasalarda guvenilirligi, piyasa yapisinin derinligi, hukuk sistemi-
nin hizh ve etkin calismasi, kamu kesiminin dinamik bir yapida olmasi gibi birden ¢cok ve birbiri ile
yiiksek korelasyona sahip degiskenlerle dlculip degerlendirilebilir.

3 Ayhan Ustiin, "Girisim Sermayesi ve Melek Yatinmcilara Yonelik Vergi Diizenlemeleri", KPMG Giindem Temmuz -
Ekim 2012
4Yatinm Ortamini lyilestirme Koordinasyon Kurulu tarafindan yayimlanan "Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi Sistemi"
bashkli bilgilendirme dokimanindan alinmistir, http://www.yoikk.gov.tr/upload/komiteler/kobi/gsyo.pdf Erisim Tarihi
04.03.2015
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Gelismekte olan ve gelismis Ulkelerde tasarruf egilimi arttikca sermaye yapisi glclenmekte, yeni
yatirnm yapmak isteyen girisimciler ve yeni yatirnmlar artmaktadir. Ancak optimal yatirm karar ve
tutarina ulasma noktasinda bir "elin" varligi gerekmektedir. Bu da kamu kesimidir. Kamu kesimi eko-
nomik hayata iliskin genel diizenlemeleri yaninda, girisim sermayesi kavrami gibi hususlarda midahil
olarak 6zel dizenlemelerde bulunmaktadir. Burada amacin; hem yerlesik hem de yabanci yatirimcila-
ra, mitesebbislere yatirim yapilmasi icin uygun ortami hazirlamak ve devamhligini saglamak oldugu
soylenebilir. Kamu idaresi bu amaca ulasmada yasal dizenlemeler yaparak konumuz olan girisim
sermayesi kavrami ile ilgili hem farkindalik yaratmak, hem de girisim sermayesinin etkinligini artirma-
ya calismaktadir. Girisim sermayesi kavramina iliskin dinya érneklerine bakildigi zaman; kamunun
dizenleyici islemlerinin, olusturdugu tesvik programlarinin cogu zaman basarili sonuclar verdigi ve
diinya devi sirketlerin olusmasinda yardimci oldugu goralmustir.

2.4- Girisim Sermayesi Kavrami ile ilgili Turkiye Uygulamalari

Girisim sermayesi kavrami ile beraber anilabilecek diger bir kavramin "melek yatirimci” kavrami
oldugundan makalemizin basinda bahsetmistik. Melek yatirimcilik kavraminin Tirkiye'de yasal zemi-
ne kavusmasi hususu 4059 sayilli Hazine Mistesarliginin Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanunun ek
5'inci maddesi ile gerceklesmis ve Hazine Mustesarligina bireysel katilim sermayesinin desteklenmesi,
bireysel katilim yatirimcilarinin izlenmesi, denetlenmesi gibi hususlarda yetki verilmistir. Buna paralel
olarak 193 sayili Gelir Vergisi Kanununa eklenen gecici 82'nci madde ile 31.12.2017 tarihine kadar
Hazine Mustesarliindan bireysel katihm yatirimcisi lisansi almis tam miukellef gercek kisilerin yillik
1.000.000 TL'yi asmamak Uzere tam mukellef anonim sirketlere ait istirak hisselerini en az iki tam yil
elde tutmalari sartiyla, 213 sayili Vergi Usul Kanununun degerlemeye ait hilkkiimlerine gére hesapla-
diklari hisselerin tutarlarinin %75'ini yillik beyannamelerine konu kazang ve iratlarindan hisselerin
iktisap edildigi dénemde indirebilecekleri, Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi, TUBITAK ile KOSGEB
tarafindan belirlenen arastirma, gelistirme ve yenilikcilik programlari kapsaminda projesi son bes yil
icinde desteklenmis kurumlara istirak saglayan bireysel katilim yatirimcilari i¢in bu oran %100 olarak
uygulanaca@i hikim altina alinmistir. Uygulamanin usul ve esaslar ise 21.08.2013 tarih ve 28742
saylll Resmi Gazetede yayimlanarak yirurlige giren "Bireysel Katilim Yatirimeisi indirimi Hakkinda
Teblig" ile belirlenmistir. Bu hikimle Tirkiye melek yatirimcilara saglanan vergisel destek ile diinyada
en cazip yatinm tesvik sistemlerinden birine sahip Ulkelerden birisi haline gelinmis bulunmaktadir.

Bu bilgiden sonra ise kurumlar agisindan bizi ilgilendiren Girisim Sermayesi Yatirnm Ortakliklari ve
Girisim Sermayesi Fonu kavramlarina bakilacaktir.

2.4.1- Girisim Sermayesi Yatirim Ortakliklari (GSYO)

20.03.2003 tarih ve 25054 sayilli Resmi Gazete'de yayimlanarak yururlige giren Seri:Vl, No:15
"Girisim Sermayesi Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi" ile girisim sermayesi kavrami mev-
zuatimiza dahil olmustur. En son 09.10.2013 tarih ve 28790 sayili Resmi Gazete'de yayimlanarak
yurarlige giren ve 6nceki tebligi yurarlukten kaldiran Seri 1, 48.3 nolu ayni adli teblig ile girisim ser-
mayesi kavrami ile ilgili esaslar tekrar belirlenmistir. Teblige goére; "Girisim sermayesi yatirim ortakligt,
bu Teblig ile belirlenmis usul ve esaslar dahilinde, girisim sermayesi yatirimlari, sermaye piyasasi araclari
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ve Kurulca belirlenecek diger varlik ve haklardan olusan portfoyu isletmek amaciyla paylarini ihrag et-
mek Uzere kurulan veya esas s6zlesme degisikligi yolu ile déniisen, Kanunun 48 inci maddesinde siniri
cizilen faaliyetler cercevesinde olmak kaydi ile bu Tebligde izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen
ve kayitli sermaye sistemine tabi anonim ortaklik olan sermaye piyasasi kurumudur." seklinde bir ta-
nimlama yapilmistir. Yine ayni tebligin 21'inci maddesinde girisim sermayesi yatiriminin hangi esaslar
dahilinde yapilmasi gerektigi hususu hikim altina alinmistir. Buna gore;

(1) Girisim sirketlerinin, sinai, zirai uygulama ve ticari pazar potansiyeli olan arag, gereg, malzeme,
hizmet veya yeni Urtn, yontem, sistem ve Uretim tekniklerinin meydana getirilmesini veya gelistiril-
mesini amaclamalari ya da ydnetim, teknik veya sermaye destegi ile bu amaclari gerceklestirebilecek
durumda olmalari gereklidir.

(2) Ortakliklar birinci fikra kapsaminda sadece anonim ve limitet sirketlere yatirim yapabilir. Yatirnm
tarihi itibari ile limitet sirket olan girisim sirketlerinin, ilk yatinm tarihini takip eden bir yil icinde ano-
nim sirkete dénisim islemlerinin tamamlanmasi zorunludur. Bu fikra kapsamindaki yukimluliklerin
yerine getiriimesinden ortaklik yénetim kurulu veya yénetim kurulunca yetkilendiriimis olmasi halinde
ilgili murahhas tye sorumludur. Bu sorumluluk, 25 inci madde kapsaminda disaridan hizmet alinmasi
halinde de devam eder.

(3) Ortakliklar, girisim sermayesi yatirimi olarak;

a) Girisim sirketlerine dogrudan veya bu Tebligde tanimlanan yurticinde kurulu 6zel amacl sirket-
ler ve yurtdisinda kurulu kolektif yatirrm kuruluslari vasitasiyla dolayh olarak sermaye aktarimi
veya pay devri yoluyla ortak veya girisim sirketlerinin kurucusu olabilirler.

b) Girisim sirketlerinin ihrag ettigi bor¢clanma araclarina yatirim yapabilirler.

¢) Yatirimlardan kaynaklanan riskin yatirima yénlendirilen anapara miktari ile sinirl olmasi kaydiyla
sadece bu Tebligde tanimlanan girisim sirketlerine sermaye yatirimi yapmak Uzere yurtdisinda
kolektif yatinm amaciyla kurulan kuruluslara dogrudan ve dolayli olarak yatirnm yapabilirler.

¢) Diger girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin ihrag ettigi sermaye piyasasi araclarina ve girisim
sermayesi yatirim fonlarinin katilma paylarina yatirim yapabilirler.

d) BIAS Gelisen isletmeler Piyasasinda islem géren sirketlerin paylarina yatirm yapabilirler.

e) Girisim sirketi niteligindeki halka acik sirketlerin borsada islem gérmeyen paylarina yatirim yapa-
bilirler.

f) Girisim sirketlerine bor¢ ve sermaye finansmaninin karmasi olarak yapilandiriimis finansman
saglayabilirler.

g) Esas sdzlesmelerinde belirlenen faaliyet alanlari sadece bu Tebligde tanimlanan girisim sirketleri-
ne yatirnm yapma amaci ile sinirlandiriimis olan yurticinde kurulu 6zel amach anonim sirketlere
ortak olabilirler.5

2.4.2- Girisim Sermayesi Fonu

Girisimciligin tesvik edilmesi amaciyla; 15.06.2012 tarihli ve 28324 sayili Resmi Gazetede yayim-
lanarak yururlige giren 6322 Sayili Kanunun 15'inci maddesiyle; 213 Sayili Vergi Usul Kanununa,
"Girisim Sermayesi Fonu' bashgdini tasiyan 325/A maddesi eklenmistir.

5Ayrintili bilgi icin bkz, Seri Ill, 48.3 Nolu "Girisim Sermayesi Yatinm Ortakliklarina iliskin Esaslar Tebligi"
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S6z konusu madde hikmine gore;

"Sermaye Piyasasi Kurulunun diizenleme ve denetimine tabi olarak Turkiye'de kurulmus veya ku-
rulacak olan girisim sermayesi yatirim ortakliklarina sermaye olarak konulmasi veya girisim sermayesi
yatinnm fonu paylarinin satin alinmasi amaciyla, ilgili ddnem kazancindan veya beyan edilen gelirden
girisim sermayesi fonu ayrilabilir. Bu fon, kurum kazancinin veya beyan edilen gelirin %10'unu ve 6z
sermayenin %20'sini asamaz.

Girisim sermayesi fonu olarak ayrilan tutarlar pasifte gecici bir hesapta tutulur. Mikelleflerce, fonun
ayrildigr yilin sonuna kadar girisim sermayesi yatirim ortakliklarina veya girisim sermayesi yatirim fon-
larina yatirim yapilmamasi halinde, zamaninda tahakkuk ettiriimeyen vergiler gecikme faizi ile birlikte
tahsil edilir.

Bu fon; amaci disinda herhangi bir suretle baska bir hesaba nakledilmesi, isletmeden cekilmesi,
ortaklara dagitiimasi, dar muikelleflerce ana merkeze aktariimasi veya isin terki, isletmenin tasfiyesi,
devredilmesi, bolinmesi ya da girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin hisse senetlerinin veya girisim
sermayesi yatirim fonu katilma paylarinin elden c¢ikariimasindan itibaren alti ay icinde bu maddede be-
lirtilen amacla yeniden kullanilmamasi halinde, bu islemlerin yapildigi veya sirenin doldugu dénemde
vergiye tabi tutulur.

Bu maddenin uygulanmasina iliskin usul ve esaslar Maliye Bakanhginca belirlenir.”

Yukarida yer alan ve yeni yatirnmlari tesvik etme amaciyla vergi mevzuatina dahil olan girisim
sermayesi fonu kavrami ile ilgili dizenlemelerden bir digeri ise 6322 Sayili Kanun'un 36'nci maddesi
ile 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanununun "Diger indirimler" baslikli 10'uncu maddesinde yapilan
degisikliktir. Maddeye eklenen (g) bendi ile "213 sayili Vergi Usul Kanununun 325/A maddesine goére
girisim sermayesi fonu olarak ayrilan tutarlarin beyan edilen gelirin %10'unu asmayan kismi"nin ku-
rumlar vergisi beyannamesi lizerinde ayrica gosteriimek sartiyla, kurum kazancindan indirilebilecegi
hikma yer almaktadir.

213 sayili Vergi Usul Kanunu'nun 325/A maddesinin son fikrasinda yer alan yetki hukmi cergeve-
sinde uygulama esaslari 7 seri nolu Kurumlar Vergisi Genel Tebliginde aciklanmistir.6

S6z konusu teblige gore;

Kurumlar vergisi mukellefleri Girisim Sermayesi Yatinm Ortakliklarina sermaye olarak koymak ve-
ya girisim sermayesi yatirim fonu almak amaciyla ilgili ddnem kazancindan girisim sermayesi fonu
ayIrabileceklerdir. Ayrica girisim sermayesi fonu olarak ayrilan tutarlar kurumlar vergisi beyannamesi
Uzerinde ayrica gosterilmek sartiyla, kurum kazancindan indirilebilecektir.

Soz konusu indirimin gerceklesebilmesi icin ilgili yilda ayrilan fon tutarinin beyan edilen gelirin
%10'unu, toplam fon tutarinin ise 6z sermayenin %20'sini asmamasi gerekmektedir. Tebli§ metninden
bu iki hususun bir arada gerceklesmesi gerektigi anlasiimaktadir. Ayrilan fonun ise icinde bulunulan
yilin sonuna kadar Turkiye'de kurulmus veya kurulacak olan ve SPK diizenlemelerine ve denetimine
tabi Girisim Sermayesi Yatinm Ortakliklarina veya yatirim fonlarina yatirim yapilmasi gerekmektedir.
Ayrilan fonun ilgili yilin kurumlar vergisi beyannamesinde ayrica gosterilmesi gerekmektedir.

indirim tutarinin tespitinde beyan edilen gelir olarak ticari bilanco kar veya zararina kanunen ka-
bul edilmeyen giderler eklenmek ve ge¢cmis yil zararlar ile varsa tim indirim ve istisnalar disilmek
suretiyle bulunan tutar dikkate alinacaktir.

631.12.2012 tarih ve 28514 (4. Mikerrer) saylll Resmi Gazete'de yayimlanmistir.
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Ticari Bilango Kéri (Zararr)
+

Kanunen Kabul Edilmeyen Giderler

Cari Yila ait Zarar, istisnalar ve indirimler

Mahsup Edilecek Gegmis Yil Zarari

Kazancin Bulunmasi Halinde Uygulanacak Diger indirimler

Beyan Edilecek Gelir
Girisim Sermayesi Fonu=Beyan Edilecek Gelirin %10'u Oz Sermayenin %20'si

213 sayil Vergi Usul Kanununun 325/A maddesine goére girisim sermayesi fonu ilgili dénem kazan-
cindan ayrilacagindan, pasifte 6zel bir fon hesabina alinacak tutar hesap dénemi sonu itibariyla tespit
edilebilecektir. Bu cercevede, fon hesabina alinma isleminin, izleyen hesap déneminin basindan itiba-
ren kurumlar vergisi beyannamesinin verildigi tarihe kadar yapilmasi gerekmektedir. Bu sekilde, indi-
rim konusu yapilacak olan kazang tutari, ilgili dénemin genel sonug¢ hesaplarina yansiyacak olup ku-
rumlar vergisi beyannamesinin ilgili satirinda gosterilmek suretiyle de indirimden yararlanilabilecektir.

Dolayisiyla gecici vergilendirme dénemlerinde fon ayrilmasi ve indirim uygulamasindan yararla-
nilmasi mumkin degildir.

Girisim sermayesi fonu olarak ayrilan tutarlarin mikelleflerce pasifte gegici bir hesapta tutulmasi,
fonun aynldigi yilin sonuna kadar girisim sermayesi yatirim ortakliklarina veya fonlarina yatirom yapil-
masi gerekmektedir. S6z konusu yatirimin yapilmamasi halinde, indirim konusu yapilan tutar nedeniy-
le tahakkuk ettirilecek vergi gecikme faizi ile birlikte mukelleften tahsil edilecektir.

indirim konusu yapilacak tutarin tespitinde, her yil girisim sermayesi fonu olarak ayrilan tutarlarin
ayn ayr dikkate alinmasi gerekmektedir. Onceki yillarda ayrilan fon tutarlari igin tekrar indirim uygu-
lanmayacaktir. Ayrilan toplam fon tutari hi¢bir suretle 6z sermayenin %20'sini asamayacaktir.

Ornek: Hesap dénemi takvim yili olan ABC A. S.'nin 2014 yili dénem sonu 6z sermayesi 6.000.000
TL olup, sirket 2014 yilinda 2.800.000 TL kazancg elde etmistir. Bu kazancin 1.000.000 TL'lik kismi
serbest bolge kazancidir. Sirketin ayrica, 300.000 TL kanunen kabul edilmeyen gideri, 400.000 TL
yatirim indirimi hakki ve 2013 yilindan devreden 500.000 TL gec¢mis yil zarari bulunmaktadir. Kurum
cari yila iliskin olarak 200.000 TL tutarinda gegici vergi 6demistir.

Kurum 01.01.2015 tarihinde yaptidi yonetim kurulu toplantisinda cari ddnem kazancindan girisim
sermayesi fonu ayirma ve donem karini dagitmama karari almistir.

Ornegimize gore sirketin ayirabilecedi girisim sermayesi fon tutarinin ne kadar oldugu asagidaki
gibi hesaplanacaktir.
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Girisim Sermayesi Fonu Hesaplamasi Tutar (TL)
Kurum Ticari Kazanci A 2.800.000
KKEG B 300.000
Kazang ve ilaveler Toplami C=A+B 3.100.000
indirim ve istisnalar D=E+F+G 1.900.000
-Gecmis Yil Zarar E 500.000
-Serbest Bolge Kazanci F 1.000.000
-Yatirm indirimi G 400.000
Beyan Edilecek Gelir H=C-D 1.200.000
-Girisim Sermayesi Fonu I=H x 0,10 120.000
Sirket Oz sermayesi J 6.000.000
Sirket Oz sermayesinin %20'si 1.200.000

Yukaridaki tabloya bakildijinda sirketin beyan edilecek gelirinin 1.200.000 TL oldugu hesaplan-
mistir. Dolayisiyla bu tutarin %210'u oraninda girisim sermayesi fonu olan 120.000 TL, sirket 6z serma-
yesinin %20'sini de gecmediginden ayrilabilecek fon tutari olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ornegimiz-
den hareketle diger degiskenler sabit olmak kaydiyla sirket 6z sermayesi 500.000 TL olsaydi, bu tutarin
%20'si olan 100.000 TL mikellef sirketin ayirabilecegi maksimum girisim sermayesi fonu olacakti.
Ayrilabilecek fon tutarina iliskin muhasebe departmaninin yapacadl yevmiye kaydi ise asagidaki gibi

olacaktir.
01.01.2015-——- XX nolu yevmiye Borg Alacak
570 Gecmis Yillar Kari 120.000
549 Ozel Fonlar 120.000

isletme fon hesabina gerekli kaydi yapmak suretiyle sartlari sagladigindan, ayirdigi girisim serma-
yesi fonunu, 2014 yilh kurumlar vergisi beyannamesinde indirim konusu yapabilecektir. Asagidaki
tabloda ise sirketin 2014 yili kurumlar vergisi beyanname 6zeti gdsterilmektedir.

Kurumlar Vergisi Beyani (25.04.2015) Tutar (TL)
Kurum Ticari Kazanci A 2.800.000
KKEG B 300.000
Kazang ve ilaveler Toplami C=A+B 3.100.000
indirim ve istisnalar D=E+F+G+H 2.020.000
-Gecmis Yil Zarari E 500.000
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Kurumlar Vergisi Beyani (25.04.2015) Tutar (TL)
-Serbest Bolge Kazanci F 1.000.000
-Yatinm indirimi G 400.000
-Girisim Sermayesi Fonu H 120.000

Safi Kurum Kazanci (Matrah) I=C-D 1.080.000
Hesaplanan Kurumlar Vergisi (%20) J=l x 0,20 216.000
Mahsup Edilecek Gecici Vergi K 200.000
Odenecek Kurumlar Vergisi L=J-K 16.000

Ornegimizden devamla; ayrilan fonun 31.12.2015 tarihine kadar girisim sermayesi yatirim ortak-
g hisse senedi ya da girisim sermayesi yatirnm fonu satin alinmasinda kullaniimasi gerekmektedir.
Sirket 18.06.2015 tarihli yénetim kurulu toplantisinda ayirdi§i girisim sermayesi fonunun 70.000 TL'lik
kismi ile DB GSYO A.S.'ne ait hisse senetlerinden, 50.000 TL'lik kismi ile de KL GSYO A. $.'ne ait hisse
senetlerinden almayi kararlastirmistir. S6z konusu isleme ait yevmiye kaydi ise asagidaki gibidir.

18.06.2015------ XX nolu yevmiye Borg Alacak
110 Hisse Senetleri 120.000
110.01 DB GSYO A. S 70.000
110.02 KL GSYO A. S 50.000
102 Bankalar 120.000

Sayet sirket 2015 yil icerisinde ayirmis oldugu fon tutarini yatirnma yoénlendirmemis olursa
25.04.2015 tarihinde vermis oldugu kurumlar vergisi beyannamesinde indirim konusu yaptigi 120.000
TL Uzerinden eksik tahakkuk eden (120.000 X 0,20 = 24.000 TL) vergi gecikme faizi ile birlikte mi-
kellef kurumdan aranacaktir.

2.4.3- Girisim Sermayesi Fonunun Vergilendirilmesi

ilgili teblige geri dénecek olursak; fonun ayrildigi yilin sonuna kadar girisim sermayesi yatirim or-
takliklarina veya fonlarina yatirim yapilmakla birlikte, girisim sermayesi fonu olarak ayrilan tutarlarin;
Amaci disinda herhangi bir suretle baska bir hesaba nakledilmesi,
isletmeden cekilmesi,
Ortaklara dagitiimasi,
Dar mikelleflerce ana merkeze aktariimasi,
Mikelleflerce isin terki,
isletmenin tasfiyesi, devredilmesi veya bélinmesi,
Girisim sermayesi yatirim ortakliklarinin hisse senetlerinin veya girisim sermayesi yatirim fonu ka-
tilma paylarinin elden ¢ikarilmasindan itibaren alti ay icinde ayni amacla yeniden kullanilmamasi
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hallerinde, bu islemlerin yapildigi veya strenin doldugu donemde diger kazanclarla iliskilendiril-
meksizin vergiye tabi tutulmasi gerekmektedir. Dolayisiyla, bu fon tutarlari, beyan edildigi doneme ilis-
kin donem zarari, gecmis yil zararlari, indirim ve istisnalar ile iliskilendirilmeksizin vergilendirilecektir.

Yukarida sayilan hallerde sadece girisim sermayesi fonu hesabinda tutulan ve dnceki yillarda in-
dirim konusu yapilan tutarlar vergiye tabi tutulacak olup daha 6nce beyannamede indirim konusu
yapilan tutarlar bakimindan ise herhangi bir islem yapilmayacaktir.

Ornegin; 2014 yili kazancindan 2015 yilinda ayrilan 50.000 TL girisim sermayesi fonu 2014 yili
kurum kazancinin vergilendirilmesi sirasinda kurum kazancindan indirilmis ve kurumun 31.12.2015
tarihli itibariyle 150.000 TL mali zarari olusmustur. Kurum s6z konusu fonu 2015 yilinin temmuz ayin-
da ortaklarina dagitmistir. Kurum 2015 yili sonunda 150.000 TL mali zarari olmasina karsin ortaklarina
dagitimini gerceklestirdigi 50.000 TL girisim sermayesi fonunu zarardan mahsup etmeyip, kurumlar
vergisi matrahi olarak beyan edecek ve hesaplanan (50.000 x %20)=10.000 TL kurumlar vergisi éde-
yecektir. 2015 yili mali zarar 150.000 TL de 2016 yilina devrederek ve 5 yili gegmemek kosulu ile
2016 ve miteakip yil kurum kazanglarindan indirecektir.

Batun bunlarla birlikte kurumlar vergisinden istisna kazanclar 5520 sayill KVK'nin 5nci maddesin-
de duzenlenmistir. istirak kazanclar istisnasina iliskin diizenleme Kanunun 5'nci maddesinin 1'inci
fikrasinin (a) ve (b) bentlerinde hikme baglanmistir. 6322 sayili Kanunun 34'inclii maddesiyle Kurum-
lar Vergisi Kanununun 5nci maddesinde yapilan degisikligin yurarlige girdigi 01.01.2013 tarihinden
itibaren uygulanmak Uzere tam miukellefiyete tabi girisim sermayesi yatirim fonu ve ortakliklarinin
katilma paylari ile hisse senetlerinden elde edilen kar paylari, kurumlar vergisinden istisna edilmek-
tedir. Ayrica ayni maddenin d/3 bendinde Turkiye'de kurulu girisim sermayesi yatirnm fonlari veya
ortakliklarinin kazanclari kurumlar vergisinden istisna edilmistir. Ayni kanunun vergi kesintisi baslikli
15'inci maddesinin 3'lnci fikrasinda emeklilik yatirnm fonlarinin kazanglari hari¢ olmak tzere, kanu-
nun 5'inci maddesinin birinci fikrasinin (d) bendinde yazili kazanclardan, dagitilsin veya dagitiimasin,
kurum binyesinde %15 oraninda vergi kesintisi yapilacagr hilkme baglanmistir. 03.02.2009 tarih ve
27130 saylli Resmi Gazetede yayimlanarak yirtrlige giren 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karari
ile de bu oranin %0 olarak uygulanmasi kararlastiriimistir.

3- SONUC

Girisim sermayesi, melek yatirimcilik gibi kavramlarla yeni yeni tanisan tGlkemizde gelismislik di-
zeyinin artmasi, katma degeri ve potansiyel getirisi yiksek olan geleneksel sektorlerin disinda yeni
Uretim ve hizmet alanlari olusturmakta, sermaye birikiminin artmasi ise elinde birikimi olanlarin bu
alanlara yatirrm yapma sevkini artirmaktadir. Bununla beraber kamu otoritesi de bu tir yatinmlarin
artmasi ve tesvik edilmesi amaciyla diizenleyici hikumler yurirlige koymaktadir.

Girisim sermayesi fonu adi ile mevzuatimiza dahil olan yeni tesvik sistemi bir mukellefin beyan
edilecek gelirinin %10'u oraninda fon ayirmak suretiyle yeni yatirimlara kaynak aktarmasini sagla-
makta, ayrilan fon tutar belli sartlarin tasinmasi halinde beyanname tzerinden indirim konusu yapma
hakkini muikellefe vermektedir. Ayrica girisim sermayesi yatirim ortakhigi adi ile anilan girisim sirketle-
rine yapilan hisse senedi ve yatirim fonu yatirimlarindan elde edilen kazanclar kurumlar vergisinden
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istisna edilerek tesvik uygulamasi devam etmekte, girisim sermayesi yatirim ortakliklari ve fonlarinin
da kazanclari kurumlar vergisinden istisna edilerek girisim sirketlerinin bu alanda daha cok faaliyet
gostermelerinin amaclandigi distnilmektedir.
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