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Sermaye Piyasalarinin Yeni Yildiz::
Girisim Sermayesi Yatirom Fonu

Uzun yillardir basta Lilksemburg olmak tizere diinyanin 6nemli fon merkezlerinde yaygin
olarak kullanilan bir yatirim modeli olan girisim sermayesi yatirim fonu (GSYF), Sermaye Piyasasi
Mevzuatinda 2014 yili Ocak ayi itibariyle yerini almistir. Bir yatirim fonu tiirti olan GSYF, en basit
sekliyle yatirnmcilardan katilma pay1 karsiiginda toplanan paralar ile olusturulan bir mal varlig

olarak tanimlanabilir.

Ulkemizde GSYFler, genel amachi portfoy yonetim sirketleri veya girisim sermayesi portfoy
yonetim sirketleri tarafindan bir ictiiziik ¢ercevesinde Sermaye Piyasasi Kurulu'nun izni ile
kurulur. Menkul kiymet yatirim fonlar: pay, tahvil, bono gibi arag¢lara yatirim yaparken, GSYFler
girisim sirketlerine yatirim yapar. Bu noktada Sermaye Piyasas1 Mevzuatinda girisim sermayesi
(private equity) ve risk sermayesi (venture capital) kavramlari arasinda kesin bir sinir ¢izilmemis
oldugunu vurgulamakta fayda var. Her iki kavramin icerdigi yatirim tiirleri mevzuatimizda bir
arada tanimlanarak “girisim sermayesi yatirimlar1” olarak adlandirilmistir. Bu genis tanimlama da

tilkemizdeki modeli yatirnmcilar agisindan olduk¢a esnek ve kullanish hale getirmektedir.

Tiirkiye’de kurulmus veya kurulacak olan, gelisme potansiyeli tasiyan ve kaynak ihtiyaci
olan anonim ve limited sirketler olarak tanimlanan girisim sirketleri, GSYF portféylerinin ana
yatirim enstriimanidir. Ulkemizde GSYF modeli catis1 altinda altyap: yatirimlarindan enerjiye,
teknolojiden iiretime kadar hemen hemen her alanda yatirim yapmak miimkiindiir. GSYFler
tarafindan girisim sirketlerine yapilacak yatirimlar gerek dogrudan gerekse dolayli olarak

yapilabilmektedir. GSYF portfoylerinde asgari yatirim sinir1 ise ,%80 olarak belirlenmistir.

Ulkemizde GSYFler sadece siireli olarak kurulabilmekte olup, bu siirenin asgari ya da azami
bir sinir1 bulunmamaktadir. Ancak her haliikarda katilma paylarinin satisindan itibaren 1. yilin

sonunda GSYF biiyiikliigiiniin asgari 5 milyon TL’ye ulasmasi zorunludur.
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Yatirimcilar GSYFlere katilma paylarini satin almak suretiyle yatirim yaparlar. Bir fonun
tek bir yatirimcis1 olabilecegi gibi, birden fazla yatirimcisi olmasi da mimkiindiir. Ancak
konvansiyonel fonlardan farkli olarak girisim sermayesi yatirim fonlar1 sadece nitelikli

yatirimcilara satilabilir.

Bu modelde, yatirimcilar ile fon kurucular1 kendi aralarinda diizenleyecekleri bir yatirimci
sozlesmesi ile yatirimlarin segimi, girisim sirketlerinin yonetimi, fona iliskin giderlerin, girisi ¢ikis
zamanlarinin belirlenmesi gibi bircok konuda serbestce karar alabilmekte ve yatirim tercih ve

beklentilerine uygun bir model dizayn edebilmektedirler.

Mali acidan bakildiginda da GSYFler, gerek giderler gerekse mevzuatta 6ngoriilen asgari
sartlar agisindan konvansiyonel fonlara kiyasla oldukg¢a diisiik bir maliyet yapisi ile olusturulup

isletilebilmektedirler.

Tabi ki GSYFleri cazip kilan en dnemli unsurlardan biri de bu modele saglanan vergi
tesvikleridir. Diger yatirnm fonlarinda oldugu gibi, GSYFlerin kurum kazang¢lari Kurumlar
Vergisi'nden istisnadir. GSYFlerin temettii dagitiminda da bu tutarlar gercek kisiler acisindan %10
oraninda stopaja tabi olup, stopaj nihai vergidir. Tiizel kisilerde ise GSYFlerden elde edilen
temettiiler %0 oraninda stopaja tabi olup, kurumlar vergisinden istisnadir. Bunlara ilaveten,
Tiirkiye’de kurulu GSYFlere yatirim yapilmasi amaciyla kurum kazancindan veya beyan edilen
gelirden ayrilan tutarlarin, beyan edilen gelirin veya kurum kazancinin %10’una kadar olan

kismi Kurumlar Vergisi ve Gelir Vergisi matrahindan indirilebilir.

Sonuc olarak GSYF yatirim modeli tilkemizde her agidan uluslararasi normlara uygun ve
oldukca esnek bir sekilde dizayn edilmis olup, olduk¢a onemli vergi tesvikleri ile de
desteklenmistir. Daha ayrintili bilgi almak isterseniz Niive Capital olarak ihtiyaclariniz ile mevcut

modelleri karsilastirip en dogru ¢6ziimii sunmak icin sizi bekliyoruz...
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