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Konu : Yerli bir portfdy yonetim sirketi blnyesindeki yabanci hisse agirlikli serbest

fonun katihm paylarinin degerlemesi

ilgide kayith ézelge talep formunuzun incelenmesinden, sirketinizin yurt icinde kurulu olan bir portfdy
yOnetim sirketinin ihrac ettigi, yabanci hisse senedi agirlikh bir Serbest Fon'un katilim paylarini satin
aldigi, Fon'un katim paylarinin Tark Lirasi (TL) cinsinden islem gérdigi ve Tlrkiye'de borsa rayicinin
bulunmadigi, katilim payinin teorik degerinin portféy yonetim sirketi tarafindan Turkiye Elektronik Fon
Allm Satim Platformuna (TEFAS) bildirildigi ve gunlik degerin TEFAS'ta gorulebildigi belirtilerek katilma
payinin degerleme glnlerinde dederlenmesinde (deder artisinin hesaplanmasinda) mukayyet degderin mi,
yoksa TEFAS'taki degisken gosterge degerin mi dikkate alinacagi hususunda Baskanhgimiz gorisuntn

talep edildigi anlasiimaktadir.

213 sayili Vergi Usul Kanununun;
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- 258 inci maddesinde, "Degerleme, vergi matrahlarinin hesaplanmasiyla ilgili iktisadi kiymetlerin takdir

ve tespitidir.",

- 259 uncu maddesinde, "Degerlemede, iktisadi kiymetlerin vergi kanunlarinda gdsterilen glin ve

zamanlarda haiz olduklari kiymetler esas tutulur.",

- 263 UnclU maddesinde, "Borsa rayici, gerek menkul kiymetler ve kambiyo borsasina, gerekse ticaret
borsalarina kayitli olan iktisadi kiymetlerin degerlemeden evvelki son muamele gliniinde borsadaki

muamelelerin ortalama degerlerini ifade eder.

Normal temevviicler disinda fiyatlarda bariz kararsizliklar gérilen hallerde, son muamele gunu yerine
degerlemeye takaddim eden 30 gln icindeki ortalama rayici esas olarak aldirmaya Maliye Bakanligi

yetkilidir.",

- 268/A maddesinde, "Alis bedeli, bir iktisadi kiymetin satin alma bedelidir. iktisadi bir kiymetin iktisap
edilmesi ile ilgili diger giderler alis bedeline dahil degildir.",

- 279 uncu maddesinde, "Hisse senetleri ile fon portféyliniin en az % 51'i Turkiye'de kurulmus bulunan
sirketlerin hisse senetlerinden olusan yatinm fonu katilma belgeleri alis bedeliyle, bunlar disinda kalan
her tirlii menkul kiymet borsa rayici ile degerlenir. Borsa rayici yoksa veya borsa rayicinin muvazaall bir
sekilde olustugu anlasilirsa degerlemeye esas bedel, menkul kiymetin alis bedeline vadesinde elde
edilecek gelirin (kur farklari dahil) iktisap tarihinden degerleme glinline kadar gecen slireye isabet eden
kisminin eklenmesi suretiyle hesaplanir. Ancak, borsa rayici bulunmayan, getirisi ihra¢ edenin kar ve
zararina bagl olarak dogan ve degerleme giini itibariyle hesaplanmasi mdimkin olmayan menkul

kiymetler, alis bedeli ile degerlenir.",
hikUmleri yer almaktadir.

Bu hikimlere gore, alis bedeli, bir iktisadi kiymetin satin alinmasi karsiliginda 6denen veya borglanilan
bedeli ifade etmekte olup, sadece iktisadi kiymetin alis degerini kapsamakta, alsla ilgili diger masraflari

kapsamamaktadir.

Ayrica, 213 sayil Kanunun 279 uncu maddesinde yer alan "borsa rayici" ifadesinden anlasiimasi gereken,
menkul kiymetlerin Turkiye'deki borsalarda olusacak degerleridir. Diger bir ifade ile borsa rayici

acisindan borsanin Turkiye'de bulunmasi gerekmektedir.

Diger taraftan, 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 52 nci maddesinin birinci fikrasinda, "Bu Kanun
hikimleri uyarinca tasarruf sahiplerinden fon katilma payi! karsiliginda toplanan para ya da diger
varliklarla, tasarruf sahipleri hesabina, inancl mdllkiyet esaslarina gére Kurulca belirlenen varlik ve
haklardan olusan portféy veya portféyleri isletmek amaciyla portféy ydnetim sirketleri tarafindan fon ic

tiztugd ile kurulan ve tizel kisiligi bulunmayan mal varligina yatinm fonu adi verilir." hikmi
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bulunmaktadir.

Bunun yani sira, 9/7/2013 tarihli ve 28702 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Yatinm Fonlarina iliskin

Esaslar Tebliginin (I1-52.1);

- 14 Gncd maddesinde, "(1) Katilma paylarinin itibari degeri yoktur.

(2) Fon birim pay degeri, fon toplam degerinin katilma paylarinin sayisina béliinmesiyle elde edilir.
(3) Fon birim pay degeri, katiima paylarinin alim satimina esas teskil eden fiyattir.

(4) Fonlarin birim pay degerinin glinliik olarak hesaplanmasi ve ilan edilmesi esastir. Bilgilendirme
doktimanlarinda hidkdim bulunmak kaydi ile ayni gin icinde iki fiyat aciklanabilir. Kurul katilma payi
fiyatinin glnliik olarak hesaplanmasina ve aciklanmasina bu Tebligde belirtilen haller disinda da istisna

getirebilir.

(5) Para piyasasi fonlari ile kisa vadeli borclanma araclari fonlari disindaki fonlarda, katilma payr alim
satim emirleri, emrin verilmesini takip eden ilk hesaplamada bulunacak pay fiyati lzerinden yerine
getirilir. Para piyasasi fonlari ve kisa vadeli bor¢clanma aracglar fonlarinda ise, alim satim emirleri en son
ilan edilen birim pay fiyati (Gzerinden gerceklestirilir. Bununla birlikte, bilgilendirme dokimanlarinda
belirtiimek kosuluyla, para piyasasi fonlari ve kisa vadeli bor¢clanma araclari fonlarinda katilma pay! alim

islemi ve satim islemi farkli birim pay fiyati (zerinden gerceklestirilebilir.

(6) Bilgilendirme doklimanlarinda belirlenen esaslara gére hesaplanan birim pay dedgeri, katima

paylarinin alim-satim yerlerinde duyurulur.

(7) Bu Tebligin 31 inci maddesinin li¢lincl fikrasinda belirtilen durumlarda, Kurulca uygun goértilmesi
halinde, katiima paylarinin birim pay degerleri hesaplanmayabilir ve katilma paylarinin alim satimi

durdurulabilir.
(8) Fon katilma payi sahiplerine temettl dagitiimasi mimkdnddr.",

- 15 inci maddesinde, "(1) Katiima payi alimi, birim pay dederinin tam olarak nakden teslim edilerek
o6denmesi; katilma payi satimi, yatirnrmcilarin paylarinin bilgilendirme dokiimanlarinda belirlenen esaslara
gore fona iade edilmek suretiyle paraya cevrilmesi sartiyla gerceklestirilebilir. Fon toplam degerinin en az
%80'i oraninda altina yatirim yapan fonlarda, katilma payi alim satiminda Kurulun onayi alinmak kaydiyla

altin da kullanilabilir.

(2) Katilma paylarinin glinliik olarak alim satimi esastir. Fon tlrl ve niteligi dikkate alinarak katilma

paylarinin ginltk olarak alim satimina Kurulca istisna getirilebilir...

(3) Izahnamede hiikiim bulunmasi ve Borsanin uygun gérmesi sarti ile katiima paylari Borsada islem

gérebilir.
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(5) Borsada islem gérmeyen katilma paylarinin, borsa disinda alim satimi bilgilendirme dokiimanlarinda
hiukim bulunmasi kaydiyla mimkinddir. Bu durumda kurucu disinda alim satimi gerceklestirebilecek

kuruluslarin KAP'ta ilan edilmesi zorunludur...",

- 25 inci maddesinin (9) numarah fikrasinda, "(9) Serbest fonlarin pay fiyatlarinin en az ayda bir kere
hesaplanmasi ve yatinmcilara bildiriimesi zorunludur. Birim pay degerinin hesaplanmasi ve ilan

edilmesine iliskin olarak bu Tebligin 14 (incli maddesinin dérdiincd fikrasi uygulanmaz."
aciklamalar yer almaktadir.

Bu hikdm ve aciklamalara gore, katilma paylarinin itibari degeri bulunmamakla birlikte, fon birim pay
degeri, fon toplam degerinin katilma paylarinin sayisina bolinmesi suretiyle fon yonetimi tarafindan

hesaplanarak ilan edilmektedir.

Buna gore, borsada islem gérmedigi belirtilen, bahse konu yatirim fonu katilma paylarinin degerlemeye
esas bedelinin, fon tarafindan ilan edilen, dederleme glnlerinde gecerli katihm payi degeri dikkate
alinarak hesaplanan deger artisinin alis bedeline eklenmesi suretiyle hesaplanmasi ve deger artisinin

ilgili ddnem kar/zarar hesabina intikal ettirilmesi gerekmektedir.

Bilgi edinilmesini rica ederim.

(*)  Bu Ozelge 213 sayili Vergi Usul Kanununun 413.maddesine dayanilarak verilmistir.

(**) inceleme, yargl ya da uzlasmada oldugu halde bu konuya iliskin olarak yanlis bilgi verilmis ise bu

Ozelge gecersizdir.

(***) Talebiniz Uzerine tayin edilmis olan bu 6zelgeye uygun islem yapmaniz halinde, bu fiilleriniz
dolayisiyla vergi tarh edilmesi icap ederse, tarafiniza vergi cezasi kesilmeyecek ve tarh edilen vergi icin

gecikme faizi hesaplanmayacaktir.

Bu metin Mevzuat Bankasi (mevzuat.vergibulustayi.com) araciligiyla gib.gov.tr arsivinden alinmistir. Resmf islemlerde Resmf

Gazete metni esastir. — 18.09.2026
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