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Yasal Uyari ve Cekince

Kitabin yazar1 Dog. Dr. Aysel Giindogdu’nun bilgisi disinda
kitapta basilan biitiin metinler, resimler ve diger bilgilerin hak-
lar1 saklidir. Burada yer alan hi¢bir 6ge ticari amag i¢in kopya-
lanamaz, kullanilamaz ve baska sitelerde yayimnlanamaz. Aksine
davrananlar hakkinda ilgili mevzuat hitkiimleri kapsaminda ge-
rekli yasal islemler yapilir. Yazar, bilgilerin giincel ve dogru ol-
mast i¢in elinden gelen ¢abay gostermekle birlikte bu bilgilerin
dogru, yeterli ve eksiksiz oldugunu garanti etmemekte, bu bilgi-
lerdeki eksiklik ve/veya hatalardan dolay1 sorumluluk kabul et-
medigini agik¢a beyan etmektedir.

Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirim
danigmanlig1 kapsaminda degildir. Yatirim danigmanligi hizme-
ti; arac1 kurumlar, portfoy yonetim sirketleri, mevduat kabul et-
meyen bankalar ile miisteri arasinda imzalanacak yatirim da-
nismanlig sozlesmesi ¢ergevesinde sunulmaktadir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisi-
sel goriislerine dayanmaktadir. Bu goriisler mali durumunuz ile
risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sade-
ce burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karar: verilmesi
beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.



Onsoz

Yatirim fonlar1ilk olarak menkul kiymet niteliginde ¢cikarilmis bir ya-
tirim aracidir. Sonrasinda bireysel emeklilik sisteminin gelismesi ve bor-
salarda fonlarin islem gérmeye baslamast ile iig tiirde yatirim fonu olus-
mustur. Finansal piyasada yatirnmcilarin giinliik dilinde menkul kiymet
yatirim fonlar1 denildiginde normal (diiz) yatirim fonu, bireysel emekli-
lik yatirim fonu denildiginde BES fonu, borsa yatirim fonu denildiginde
ise borsada islem goren fonlar kastedilmektedir. Elinizdeki kitapta bu ti¢
tirtin ilki olan menkul kiymet yatirim fonlar1 incelenmistir.

Kitapta 8 farkli yatirim fon tiirt getirileri, riskleri, vergi durumu,
portfdy dagilimi, yonetim ticreti, valorii ve yatirimei sayisi agisindan tek
tek incelenmistir. Kitap yazilirken yatirim fonlar1 hakkinda hi¢bir bilgi-
si olmayan yatirimcinin, TEFAS platformunu kullanarak kendisine uy-
gun yatirim fonlarini bulmasi amaglanmistir.

Kitapta sekiz farkli fon tiirii incelenirken her kisimda ayni kriterle-
re gore degerlendirme yapilmistir. Bu nedenle farkli fon tiirlerinde ayni
ctimle kaliplari ile kargilasacaksiniz. Burada amag¢ okuyucunun ilgilen-
digi fon tiiriind incelerken ayni kriterleri goz oniinde bulundurarak in-
celeme yapmasini saglamaktir.

Finansal piyasalarda her giin yeni bir hayat baslar. Yeni gelismeler fi-
yatlar1 ve diger faktorleri stirekli bir yerden bir yere stirtikler. Basil eser-
lerde bu giincelligi yakalamak imkéansiz oldugundan kitaptaki verilerin
eskidigini diigiinmemek gerekir. Kitabin amaci; yatirim fonlarini seger-
ken dikkat edilmesi gerekenleri 6gretmektir. Bu amag i¢in kitap yazilir-
ken piyasadaki giincel veriler kullanilmistir. Kitabin baski siireci zaman
aldigindan dogal olarak veriler eskimektedir. Bu dogrultuda kitab1 bir
fon veri tabani gibi degil, fon se¢meyi 6grenme kilavuzu olarak deger-
lendirmek faydali olur.

Giincel verilere ulasmak i¢in TEFAS veri taban1 kullanilabilir. Baki-
niz www.tefas.gov.tr






Yatirim Fonlari Ile Ilgili
Genel Bilgiler

YATIRIM FONU NEDIR?

Yatirim fonlari, birikimlerin tasarruf sahiplerinden toplanarak fon yo-
netimi konusunda uzman olan fon kuruluslarina verilmesi ile tasarruf-
larin degerlendirildigi bir mekanizmadir. Yatirim fonlar1 genellikle ne
yapacagini bilmeyen bireysel yatirimci i¢in tasarlanmis, diinyada ¢ok
tutan ama tilkemizde pek bilinmeyen ve tercih edilmeyen bir yatirim
aracidir. Bu yatirim anlayisinda bireysel yatirimcilarin kiigtik birikimle-
rini bir havuzda toplayarak biiytik miktarl yatirimlar gerceklestirilir.

Yatirim fonlar1 gibi farkli yatirim araglarini igeren sermaye piyasast
araglarinda risk, fon portfgyiiniin yatirim yaptigi tiim enstriitmanlarinin
risk karmasindan olusmaktadir. Bu nedenle, her yatirim fonunun riski
kendine 6zgiidiir. Bu nedenle, risk ile getiri iliskisi goz 6niine alindigin-
da yatirim fonlarinin getirileri de farklilik arz edecektir. Yatirim fonlari-
nin yatirnmciya sagladigi en onemli faydalardan biri, katlanilabilen her
risk seviyesinde fon ¢esidi sunabilmesidir. Boylelikle, yatirimci genis bir
risk-getiri cercevesinde yatirimlarina yon verebilir.

Bireysel yatirimcinin hem zaman hem de bilgi sorunu vardir. Isi eko-
nomi olmayan ve ¢alisan kisilerin siirekli piyasay: takip etmesi imkéansiz.
Takip etse de bir uzman gibi yorumlamasi ¢ok zor. Aslinda yatirim fon-
lar1 bu amaca hizmet etmek i¢in kurulmustur. Diinyada 6zellikle gelis-
mis tilkelerde sevilen bir yatirim araci olmasina ragmen tilkemizde ge-
reken onemi gormemektedir.

Tiirkiye’de yatirim fonlari ile ilgili tim bilgilere Takasbank’in kur-
dugu bilgi platformu olan TEFAS’tan ulasabilirsiniz.

YATIRIM FONLARI NASIL ORTAYA CIKTI?
Diinyada yatirim fonlarmin temeli, 19. yy’da Avrupa’da “Société Géné-
ral de Belgique” ad1 altinda Belgika Krali I. William tarafindan atilmis-
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tir. Daha sonra ise 1800’li yillarin ortalarinda Ingiltere ve Iskogya’da ya-
vas yavas ilerlemeye baglamus, Ingiltere’de devlet demir yollari sirketlere
kendi hisselerini 6diing verilmistir. 1868’de, Londra’da “The Foreign and
Colonial Government Trust” adinda bir fon kurulmustur. 1886 yilinda
Londra Borsasi’'nda 12 adet yatirim fonu islem gormistiir. Amerika’da
yatirim fonlarinin gelisimi Avrupa’dan daha geg tarihlere denk gelmek-
tedir. Geg baglamasina ragmen ABD’de finansal varliklar i¢cinde fonlar ta-
sarruf kanallar i¢in birincil bir aragti. ABD’de ilk yatirim fonu Massac-
husetts Hospital Hayat Sigortasi Sirketi’ne aittir. Bireysel yatirimcilara
cesitlendirilmis bir portféy sunmak i¢in kurulan ilk fonun temelleri ise
1889’da New York Stock Trust’da atilmustir. (Seth; 2005)

Yatirim fonlarinin biytiklagii 1940 yilinda sadece 450 milyon dolar-
d1. 1949 yilinda ise yatirim fonlar1 heniiz 2 milyar dolara ulasmamisken
bazi uzmanlar, yatirim fonlarinin kendi biiyiime zirvesini tamamladigi-
ni1 ifade etmislerdir. 1973’te ise, yatirim fonlariin biyiikligi 47 milyar
dolara ulastiginda fon endiistrisinin ortadan kalkmasinin muhtemel ol-
dugu konusu bile tartigtlmistir. 1999 yilinda ise ABD’de yatirim fonla-
r1 artik ticari bankalardan sonra ikinci en biiyiik finansal kurulus konu-
muna gelmistir. 2000 yilinda 6 trilyon dolara ulasan fonlara dair “yati-
rim fonlarinin sonu geldi, bitytimesinin imkén1 yok” gibi kesin ciimle-
ler kurulmustur. (Fink; 2008)

Yatirim fonlari, gelismis tilkelerde 1800°li1 yillarda ortaya ¢ikmug bir
yatirim araci olmasina kargin Tiirkiye’de ilk yatirrm fonu 1987 yilin-
da kurulmustur. 24 Ocak kararlari ile Ttirkiye’de yeni bir donem basla-
mis ve serbestlesmeye doniik politikalar izlenmeye baslanmistir. Bu ka-
rarlarin sonucu olarak da 1981 yilinda Sermaye Piyasas1 Kanunu ¢ikar-
tilmis, 1982 yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu kurulmus ve 1986 yilinda
ise IMKB faaliyete gegmistir. Yatirim fonlarinin kurulusuna nihayet sira
geldiginde 1987 yilinda ilk menkul kiymet yatirim fonu (13.07.1987’de
10 milyar TL ile Tiirkiye Is Bankasi A.S. B Tipi Likit Fon) faaliyete ge-
migtir.

YATIRIM FONLARININ
TEMEL ILKELERI NELERDIR?

Yatirim fonlarini bireysel yatirimcinin dostu yapan bazi ilkeler mevcut.
Bunlarin baginda riskin dagitilmasi ve profesyonel yonetim ilkesi geli-
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yor. Fonlarin saglam bir hukuki zemine oturmasi icin inangli miilkiyet
esasina gore yonetilmesi, mal varligini koruma ve menkul kiymet port-
foytinti isletme ilkeleri 6n plana ¢ikiyor. Bu bes ilkeyi agiklayalim:

Riskin Dagitilmast Ilkesi

Bireylerin kisitli zaman ve bilgi ile yapamayacaklari risk yonetimini
yatirim fonlar1 riskin dagitilmasr ilkesi ile saglayabilir. Fonlara yatirim
yaparak birden fazla yatirim aracinin portfoyde bulunmasi ile piyasada-
ki asir1 digtisler karsisinda risk yonetimi etkin bir sekilde olusturulabi-
lir. Yatirnmcida biitiin yumurtalar: ayni sepete koyma, sepete zarar gel-
diginde hepsi gitmesin anlayis: bireysel risk yonetiminde en temel ilke-
lerden biridir. Bununla birlikte elinizde 10 yumurta varsa da bunlarin
her birini birer sepete koyarsaniz o zaman elinizde 10 sepet olur ve tasi-
yamazsiniz. Her seyde oldugu gibi finansal piyasalarda riski yonetirken
de dengeyi bulmak gerekiyor.

Riskin dagitilmasi ilkesi, 6zellikle bireysel yatirimcilar i¢in oldukea
onemlidir. Etkinligin tam olusamadig1 sermaye piyasalarinda bilginin
esit olmayan kosullarda kullanilmasi bireysel yatirimcinin zarar etme-
sine neden olabilir. Bu nedenle, ¢ok sayida yatirim araci bulunan yati-
rim fonlar, bilgiye aninda ulasamayan ve anlik piyasa takibinden do-
gan zararlardan en az diizeyde etkilenmek isteyen yatirimcilar icin ideal
bir sermaye piyasast aracidir. Yatirnrmcinin risk tercihine gore se¢im su-
nan yatirim fonlari, portfoy cesitlendirilmesi sayesinde piyasada olusa-
bilecek dalgalanmalardan korunmaya yardimci olur.

Inanch Miilkiyet Esast Ilkesi

Yatirim fonu yonetiminde inang¢h miilkiyet esasi, fon mal varliginin
kime ait oldugunu ortaya koymaktadir. Ttirkiye’de kurulan fonlarin hu-
kuki zemini Ingiltere’de benimsenen inangh miilkiyet esasina gore ku-
rulmustur. ABD’de yatirim fonlarinin tiizel kisiligi varken bizde fonlar
sozlesmeye dayanmaktadir.

[nan¢li miilkiyet esasinda fon varliklarina, inangh olarak fon yoneti-
cisi sahiptir. Tasarruf sahipleri, birikimlerini katilma belgesi karsiligin-
da inanglh yoneticinin miilkiyetine verirler. Bu inang, fon sozlesmesi ile
saglanir. Yonetici, sozlesme ¢ercevesinde katilma belgeleri karsiligin-
da aldig: paralarin sahibi olur, ancak bu paralar1 sozlesme ¢ercevesinde
kullanmak zorundadir. (Algtiner; 2006)
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Profesyonel Yonetim Ilkesi

Finans piyasalarinda verimli yatirim yapabilmek i¢in teknik bilgi ve
tecriibe sahibi uzmanlarin yonettigi kurumsal yatirimcilardan olan ya-
tirim fonlarinin kiigiik yatirimeciya sagladigi en 6nemli 6zelliklerden bi-
ri de fonlarin profesyonel yonetimidir. Bireysel yatirimcilarin piyasa-
y1 diizenli olarak takip etmeleri ve meydana gelen gelismelerin finan-
sal araclara ne sekilde yansiyacaginin tahminini yapmasi ve buna goére
yatirim yapmasi zordur. Bu baglamda yatirim fonlar1 gibi kurumsal ya-
tirimcilar devreye girmekte ve tasarruf sahiplerinden toplanan tutarla-
rin uzman Kkisiler tarafindan yonetilmesi saglanmaktadir. Ozellikle spe-
kiilatif ve manipiilatif hareketlerin olduk¢a sik rastlandig: tilkemiz ser-
maye piyasasinda uzman yonetime gelismis tilkelere nazaran daha faz-
la ihtiyag vardir.

Menkul Kiymet Portféytint Isletme Ilkesi

Yatirim fonlari, yatirim yapmalarina izin verilen varliklardan olusan
portfoyii isletmek diginda herhangi bir isle ugrasamazlar. Portfoy sinir-
lamalar1 ¢ergevesinde nakit ve kiymetli madenlere de yatirim yapilabi-
lir. Bu fonlar, temel amaglar1 menkul kiymet alip satmak ve alim satim-
lar arasinda olusan olumlu fark ile bu menkul kiymetlerin kar paylari ve
faizlerinden gelir saglamak olan kuruluglardir.

Mal Varhgimin Korunmast Ilkesi

Yatirinm fonunun mal varligi, kurucunun Kanun’dan, Teblig'den ve
fon i¢tiztigiinden dogan yiikiimliiliiklerini yerine getirmesi ve sorum-
lulugunu karsilamasi disinda higbir amagla kullanilamaz. Fon mal var-
l1g1 rehnedilemez, teminat gosterilemez ve tiglincii sahislar tarafindan
haczedilemez.

Fonun varliklarinin, kurucusunun mal varligindan ayr1 tutulmasin-
daki amag; fon mal varliginin korunmasi, fonun yatirim fonu amagla-
rinin 6tesinde kullanilmamasi, kisisel ¢ikarlara ve 6zel amaglara hizmet
etmek tizere kullanilmamasini saglamaktir. (Giinal; 1997)

YATIRIM FONLARININ FAYDALARI NELERDIR?
* Tasarruflar, profesyonel ve giivenilir yoneticiler tarafindan yone-
tilmektedir.
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* Farkl risk ve ozellikteki yatirim araglarinin fona dahil edilmesiy-
le cesitlendirme yapilarak riskin en aza indirilmesi hedeflenir.

* Bireysel yatirimciya kiigiik tasarruflarla katilma imkani kisitli olan
yatirimlara dahil olma imkéni saglar.

* Menkul kiymet yatirim fonlari tiiriine yatirim yapanlar, diledigin-
de ek bir kesinti olmadan fonlar1 satip nakde ¢evirebilirler.

YATIRIM FONLARINI KIMLER KURABILIR?

Yatirim fonlarii “portfoy yonetim sirketleri” kurabilirler. Portfoy yone-
tim sirketleri fonu kurduktan sonra yonetim, temsil ve saklanmasindan
sorumludur. Fonun kurucusu olan portfoy yonetim sirketi; mevzuat ve
fon izahnamesinde belirtilen sinirlar icinde kalmak tizere fon portfoyii-
ni diledigi gibi olusturabilmekte ve daha sonra degistirebilmektedir.

YATIRIM FONLARINI KIMLER YONETIR?

Yatirim fonlarinin yoneticisi, Sermaye Piyasasi Kurulu'ndan portfoy yo-
neticiligi yetki belgesi almis portfy yonetim sirketleridir. Yatirim fonla-
rinin kurucusu ile fonu yonetecek olan portfoy yonetim sirketi arasin-
da sozlesme imzalanir.

Fon portfoyiiniin yonetilmesi amaciyla portfoy yonetim hizmeti tic-
reti alinir. Portfoy yonetim sozlesmesinde yonetici kurulusun ve fon ku-
rucusunun unvani, sdzlesme stiresi, yoneticinin alacagi ticretin tutari
ve 6deme kosullar, portfoy yonetim ilkeleri gibi bilgiler yer alir. Port-
oy yonetim sirketi, yatirim fonlarin inangli miilkiyet esasina gore yone-
tilmesini saglar. Diger taraftan, yatirim fonlar1 tebligindeki fon portfo-
yiinde yer alabilecek yatirim araglarina yatirim yapilir ve portfoy sinir-
lamalar1 dikkate alinir.

YATIRIM FONLARI NERELERE YATIRIM YAPABILIR?

Yatirim fonlarinda ortaklik hakki saglayan hisse senetleri, alacak hakki
saglayan bor¢lanma araglari, kiymetli madenler, tiirev araglar, faiz ige-
ren ve icermeyen ¢esitli yatirim araglari gibi genis bir yatirim cesitlili-
gi bulunmaktadir. Yatirim fonlarinin yatirim yapabilecegi araglar sun-
lardar:
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* Ozellestirme kapsamina alinanlar dahil Tiirkiye’de kurulan ihrag-
cilara ait paylar, 6zel sektor ve kamu bor¢lanma araglari,

* Yabanci 6zel sektor ve kamu bor¢lanma araglari,

* 12 aydan uzun vadeli olmamak tizere vadeli mevduat, katilma he-
sab1 ve mevduat sertifikalari,

* Borsada islem gormeleri kaydiyla; altin ve diger kiymetli madenler
ile bu madenlere dayal: olarak ihrag edilen sermaye piyasasi arag-
lari,

* Fon katilma paylari,

* Repo ve ters repo islemleri,

¢ Kira sertifikalari,

* Gayrimenkul sertifikalari,

* Varantlar ve sertifikalar,

* Takasbank para piyasasi islemleri,

* Tirev arag islemlerinin nakit teminatlar: ve primleri,

* Ozel tasarlanmis yabanci yatirim araclari ve ikraz istirak senetleri.

YATIRIM FONLARINDA PQRTFOY

SINIRLAMALARI NELERDIR?

Yatirim fonlarinin portfoyti yonetilirken hukuki agidan bazi sinirlama-
lar s6z konusudur. Bu sinirlamalarin sebebi yatirimcinin korunmasi
amactyla riskin dagitilmasidir, bazilar1 sunlardir;

* Fonun % 10’undan fazlasi bir ihra¢ginin yatirim aracina ayrilamaz.
(Ornegin bir hisse fonunda BIM hissesine % 10’dan fazla yatirrm
yapilamaz.)

* Fon toplam degerinin % 5’inden fazla yatirim yapilan ihrag¢ilarin
para ve sermaye piyasasi araglarinin toplam degeri fon toplam de-
gerinin % 40’11 asamaz. (Ornegin; FORD, BIM, MIGROS, SISE
CAM hisselerine % 5’ten fazla pay ayiran bir fonda % 5’i agan bu
yatirim araglarinin toplami % 40’1 asamaz. )

* Fon toplam degerinin % 20’sinden fazlas1 ayni grubun para ve ser-
maye piyasasi araglarina yatirilamaz.

* Fon portfoyiine bir ihragginin borglanma araglarimin tedaviilde
olan ihra¢ miktarinin % 10’undan fazlas1 dahil edilemez. (Orne-
gin; Kog¢ Holding Ozel Sektér Tahviline % 10’dan fazla pay ayrila-
maz.)
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* TCMB, Hazine ve Maliye Bakanligy, ipotek finansmani kurulugla-
r1 ve Tirkiye Varlik Fonu tarafindan ihrag edilen para ve sermaye
piyasast araglari icin tek bir varliga yapilan yatirim, fon toplam de-
gerinin % 35’ini asamaz.

YATIRIM FONLARINDA RiISK-BEKLENEN

GETIRI ILISKISI NASIL KURULUR?

Risk, kaybetme olasilig1 olan durumlar: ifade eder. Beklenen getiri ise
yatirimin yapildigi gelecek donemde yatirrmcinin kazanmayi istedigi ve
piyasa sartlarina gore hesaplanabilen getiridir. Ornegin bir hisse senedi-
ne yatirim yaptiginizi disiiniin. Hisse senedinin fiyatinin diigme olasi-
l1g1 riski, hisse senedinden beklediginiz getiri orani ise beklenen getiri-
yi ifade eder.

Risk ile beklenen getiri arasinda pozitif iliski vardir. Cok riskli bir fi-
nansal varliga yatirim yaptiysaniz bu riske katlanma oraniniz dogrultu-
sunda beklediginiz getiri de o kadar yiiksek olur. Aslinda bir anlamda
beklediginiz getiri yiiksek oldugu i¢in yiiksek riske razi olmussunuzdur.
Boyle bir yatirimda risk yiiksek olacagindan kazanma olasiliginiz ne ka-
dar ytiksekse kaybetme olasiliginiz da bir o kadar yiiksektir.

Yatirimcilar, finansal piyasalarda kendilerine uygun yatirim aracla-
rin1 segerken birtakim risklere katlanmak zorundadirlar. Elde etmek is-
tedikleri getiri yiikseldik¢e katlanmalar1 gereken riskler de artmaktadir.
Buna kargin yatirimer riskten kagar ancak yiiksek getiri bekler. Iste bu
tezathik icinde en onemli konu risk ile beklenen getiri arasinda ‘denge’
saglamaktir.

YATIRIM FONLARININ MALIYETLERI
Yatirim fonlarinin iki tiir maliyet kalemi vardir. Bunlar; alim satim ne-
deniyle yatirnmcilardan kesilen komisyonlar ve fonun isletilmesi sira-
sinda fon varligindan yapilan harcamalardir. Fonlar, komisyon uygula-
mak zorunda degildirler. Eger uygulamak isterlerse bu durumu fon ic-
tiiziik ve izahnamesinde belirtmeleri gerekmektedir.

Fonun gider orani ne kadar ytiksekse, getiri tizerindeki olumsuz et-
kisi de o kadar fazla olmaktadir. Bu nedenle farkl: fonlar karsilagtirilir-
ken gider oranlar1 da dikkate alinmasi gereken 6nemli bir faktordiir. Ya-
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tirim fonlarinin varliklarindan kargilayabilecegi harcamalar sunlardir:
(SPK, 2023)

* Fon Yoénetim Ucreti: Fonun yonetimi karsihiginda 6denen iicret-
tir. Fon yonetim ticreti her giin i¢in fon toplam degerinin belirli
bir oran1 olarak hesaplanmaktadir. Fon yonetim ticreti oranina fon
izahnamelerinde yer verilmektedir.

* Kurul Ucreti: Takvim yil esas alinarak, her ii¢ aylik dénemin son
isgtintinde, o giinkii fon toplam degerine SPK tarafindan belirle-
nen oran (mevcut durumda yiiz binde 5) uygulanarak Kurul tic-
reti 6denir.

Tescil ve Ilan Giderleri: Fonlarin ticaret siciline tescil edilen bel-
gelerin masraflar1 fon varliklarindan karsilanabilmektedir. Ancak
fonlarin reklam amagli ilanlarini fon kuruculari karsilamak zorun-
dadir.

Bagimsiz Denetim Ucreti: Fonlarin yillik dénemler itibariyla ha-
zirladiklar: finansal tablolar ilgili hesap doneminin son giinii iti-

bartyla hazirlanan portfoy raporlari ile bagimsiz denetimden geg-
mekte olup, bu kuruluglara 6denen ticretler fon varliklarindan
kargilanmaktadir.

Saklama Ucreti: Fonlarin varliklarinin saklanmasi karsiliginda

saklayic1 kuruluslara 6dedikleri ticretlerdir.

* Fonun Yiikiimliisit Oldugu Vergiler: Fonlar yiikiimliisii oldukla-
r1 vergileri de yine fon varliklarindan kargilayarak odemektedir-
ler.

Diger Giderler: Yatirim fonlarinin yaptiklari menkul kiymet alim
satimlar1 nedeniyle yatirim kuruluslarina 6dedikleri komisyonlar
da fon varliklarindan karsilanmaktadir. Varliklarin nakde gevril-
mesi ve transferinde 6denen her tiirlii vergi ve resimler, alinan kre-
dilerin faizi, portfoye alimlarda ve portféyden satimlarda 6denen
kurtajlar ve karsilagtirma ol¢iitti giderleri fon varliklarindan karsi-
lanarak 6denmektedir.

YATIRIM FONLARININ VERGILENDIRILMES]

1 Ekim 2006 tarihinden itibaren ytiriirlige konulan Gelir Vergisi Kanu-
nu’nun gegici 67. maddesine gore menkul kiymet yatirim fonlarina ilis-
kin portfoy deger artisi tizerinden giinlitk olarak alinan stopaj orani
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