GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARINA SAGLANAN
VERGISEL TESVIKLER

Ersin URAK*

I-GIRiS

Insaat sektorii yarattigi katma deger ve istihdam olanaklaryla iilke ekono-
mileri i¢in ¢ogu zaman bir kaldirag gorevini tistlenmektedir. Zira glinimiizde
‘ingaat’, yalnizca ¢evrenin insa edilmesini degil, bakim, onarim ve isletilme-
sine katkida bulunan faaliyetlerin tlimiinii i¢erecek sekilde degerlendirilmek-
tedir. Insaat {iretimi artik yalnizca yapinin iiretimi olarak algilanmamakta,
cevreyle dost, sosyal sorumluluk tasiyan, sosyal yasama, toplumsal yapiya
dogrudan etki eden, saydam ve siirdiiriilebilir tiretim anlamina da gelmektedir.

Ingaat ve alt sektor bilesenleri genel ekonomik sartlardan ¢ok etkilenen sektor-
ler arasinda yer almaktadir. Sektoriin ekonomik sartlardaki degisime duyarlilig
tilkeden iilkeye farklilik gdsterse de mevcuttur. Biiyiik 6l¢lide ulusal sermayeye
dayanan Tiirkiye Insaat Sektorii, yiizlerce meslek dalini ilgilendirmesi nedeniyle
istthdam ve tiretim stirecini 6nemli dlgiide etkilemektedir. Ulusal ve uluslararasi
alanlarda biiyiik bir deneyime ve potansiyele sahip olan sektor, kendisine bagli
250’den fazla alt sektorii harekete gegirme 6zelligiyle ‘lokomotif sektor’ ve bilyiik
istthdam kaynag1 olmasi 6zelligiyle de ‘igsizligi emici’ bir 6zellige de sahiptir.

Ulkemizde 2000°1i yillara gelindiginde teknik birikimi yiiksek, uluslararasi
operasyonlar1 yapabilecek bir ingaat sektorii olugsmustur. Bu asamadan sonra
ingaat ve taahhiit sirketlerinin kurumsallagmasi, ¢cagin gereklerine uygun idari
ve finansal alt yapinin kurulmasi ile ilgili siire¢ yasanmaktadir. Bu agsamada
ingaat ve sektorlin diger bilesenleri i¢in uygun kurum ve mevzuatin hazirlan-
mas1 buna bagli denetim siirecinin olusturulmasi yoluna gidilmistir. Ozellikle
2002 yilindan sonra hukuki alt yapida yapilan diizenlemeler insaat sektoriine
bagl finansman kaynaklar1 (ipotekli senetler, sukuk tiirevleri, ipotege dayali
menkul kiymetler gibi) agisindan énemli bir boslugu doldurmustur. Bunun ya-
ninda son 10 yillik stirecte Gayri Menkul Yatirim Ortaklig1 sirketlerinde hizli
bir biiyiime trendi gdzlenmistir. Borsa Istanbul A.S. (BIST A.S.) biinyesinde
halka acik olarak islem géren GMYO sayis1 hali hazirda 31 tanedir. Makale-
mizin ilerleyen boliimlerinde Gayri Menkul Yatirim Ortakligi hukuki yapisi
ve vergilendirilmesi agiklanacaktir.

*  Vergi Miifettisi
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II- GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARININ HUKUKI
YAPISI

Sermaye Piyasasit Kanunu ¢ercevesinde, Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafin-
dan diizenlenen gayrimenkul yatirim ortakliklar1 gayrimenkullere, gayrimen-
kule dayal1 projelere ve gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglarina yati-
rim yapmak suretiyle faaliyet gdsteren 6zel bir portfoy yonetim sirketi tipidir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklari, Tiirk Ticaret Kanunu ¢ergevesinde yeni
bir anonim sirket olarak kurulabildikleri gibi, daha dnce baska amacla kurul-
mus anonim sirketlerin esas sdzlesmelerini Sermaye Piyasast Kurulu’nun dii-
zenlemelerine uygun olarak degistirmek suretiyle, gayrimenkul yatirim ortak-
ligina “doniismeleri” de miimkiindiir. Her iki sekilde de gayrimenkul yatirim
ortakliklarmin kurulusunun veya doniisiimiiniin Sermaye Piyasasi Kurulu’nca
uygun goriilmesi gereklidir. Kurul onayindan sonra Giimriik ve Ticaret Ba-
kanligi’na kurulus/esas sézlesme degisikligi izni i¢in bagvurulur. Gayrimen-
kul yatirim ortakliklari, Bakanligin kurulus/esas sozlesme degisikligi iznini
vermesinin ardindan kurulusun/esas sdzlesme degisikligine iligskin genel kurul
kararinin tescilini takiben, ortaklik sermayesini kullanarak sirket portfoyiinii
olustururlar.

Gayrimenkul yatirim ortakligi olarak kurulan veya esas sozlesme tadili yo-
luyla gayrimenkul

yatirim ortakligina doniisen ortakliklarin, paylarini halka arz yoluyla sa-
tabilmek i¢in kuruluslariin veya esas sdzlesme degisikliklerinin ticaret sici-
line tescilini takip eden 3 ay i¢inde faaliyetlerin yiiriitiilebilmesi i¢in gerekli
olan mekan, donanim ve personeli temin etmeleri ve organizasyonu kurmala-
11, gayrimenkul yatirim ortaklig1 olarak kurulan ortakliklarin genel miidiiriin
atanmasina ve portfoye dahil edilecek varliklara iligkin taahhiitlerini yerine
getirmeleri, sekli ve esaslar1 Kurulca belirlenecek halka arz bagvuru formunu
ve formda belirtilen belgeleri tamamlayarak ¢ikarilmis sermayelerinin asgari
%25’ini temsil eden paylarin halka arzina iliskin izahnamenin onaylanmasi
talebiyle Kurula bagvurmalar1 zorunludur.

Gayrimenkul yatirim ortaklart amaglarint temelde; getiri potan-
siyeli yiiksek gayrimenkullere yatirnm yapmak, gayrimenkule daya-
It projelere yatinm yapmak, Portfdyiindeki gayrimenkullerden kira
geliri elde etmek, gayrimenkul alim satim kazanglar1 elde etmek
olarak siralayabiliriz. Ayn1 zamanda Gayrimenkul yatirim ortakliklari, is mer-
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kezleri veya aligveris merkezleri gibi bilyiik dlgekli gayrimenkul projelerinin
finansmanina da kaynak saglar.

Ancak Gayri Menkul Yatirim Ortakligi; Bankalar Kanunu’nda tanimlan-
dig1 lizere mevduat toplayamazlar ve mevduat toplama sonucunu verecek is
ve islemler yapamazlar. Ticari, sinai veya zirai faaliyetlerde bulunamazlar.
Izin verilen yatirim alanlari ile sinirli olmak iizere, kendi adina portfoy islet-
meciligi faaliyeti disinda sermaye piyasasi faaliyetinde bulunamazlar. Higbir
sekilde gayrimenkullerin insaat islerini kendileri listlenemez ve bu amagla
personel ve ekipman edinemezler. Baska kisi ve kuruluslara proje gelistirme,
proje kontrol, mali fizibilite, yasal izinlerin takibi ve buna benzer hizmetler
veremezler.Mevzuatta izin verilen faaliyetler hari¢ olmak tlizere higbir surette
otel, hastane, aligveris merkezi, is merkezi, ticari parklar, ticari depolar, konut
siteleri, siiper marketler ve bunlara benzer nitelikteki gayrimenkulleri ticari
maksatla igletemez ve bu amagcla personel istihdam edemezler.Gayrimenkul
yatirim ortakliklart sadece gayrimenkule dayali portfoy isletmeciligi faaliyeti
kapsaminda faaliyet gosterebilirler. Bunun dogal bir sonucu olarak, gayrimen-
kul yatirim ortakliklari aktiflerinde makine ve ekipman bulunduramazlar. Ay-
rica, ingaatin1 bagka sirketlerin gerceklestirdigi projelere finansman saglamak
disinda insaat yapamaz ve proje yiiriitemezler.

III-GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARININ VERGILEN-
DIiRILMESI

3.1. Ortakhik (GYO) Kazancinin Vergilendirilmesi

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesinin 1 no’lu fik-
rasmin (d) bendi uyarinca, gayrimenkul yatirum ortakliklarimin kazancglart
kurumlar vergisinden istisnadir. KVK’nun 15’inci maddesinin 3 numarali
fikrasinda gayrimenkul yatirim ortaklig1 kazanglarindan, dagitilsin veya dagi-
tilmasin, kurum biinyesinde % 15 oraninda vergi kesintisi yapilacagi hitkkme
baglanmis olmakla birlikte, 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile bu
kazanglar lizerinden yapilacak olan (bu kazanclar dagitilsin dagitilmasin ) sto-
pajm orani da % 0 olarak belirlenmistir.
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Ornegin,2014 yili kurum kazanci asagidaki sekilde olan X Gayrimenkul
Yatirim Ortakligina saglanan vergi avantaji asagidaki gibidir.

Briit Satig Hasilati 58.513.850,00
Satiglarin Maliyeti (12.023.516,00)
Briit Kar 46.490.334,00
Giderler (10.795.066,00
Esas Faaliyet Kar1 35.695.268,00
Finansman Giderleri (4.184.441,00)
Vergi Oncesi Kar 31.510.827,00
Odenecek Kurumlar Vergisi 0,00

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesinin 1 no’lu
fikrasiin (d) bendi uyarinca, X Gayrimenkul Yatirim Ortakliginin kazan-
ct kurumlar vergisinden istisna oldugundan Kurum kazanciin %20 si olan
6.302.165,00 TL kurumlar vergisini 6demeyecek ve bu tutarda kurumlar ver-
gisi istisnasindan yararlanmig olacaktir.

X Gayrimenkul Yatirim Ortakligi, 2014 yili kurum kazancinin dagitimina
da karar vermesi durumunda KVK’nun 15’inci maddesinin 3 numarali fik-
rasinda uyarica 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile bu kazanglar
tizerinden yapilacak olan (bu kazanglar dagitilsin dagitilmasin ) stopajin ora-
n1 da % 0 olarak belirlendiginden herhangi bir tevkifat yapmayacaktir. Bu
durumda da dagitilabilir kurum kazancinin %15 oraninda 4.726.624,05 TL
kurum stopaj1 6demeyecektir.( Yasal yedek akceler ihmal edilmistir.)

Bu durumda vergi dncesi kar1 31.510.827,00-TL olan X Gayrimenkul Ya-
tirtm Ortakliginin elde ettigi vergi avantaji 11.028789,05 -TL dir.( kurumlar
vergisi ve kurum stopaj vergisi toplami).Saglanan vergi avantajini oransal ola-
rak degerlendirmek gerekirse yaklasik %35’lik bir orana denk gelmektedir.

3.2 GYO’ nin Menkul Kiymet Ahm Satim Kazanclar1 Uzerinden Ya-
pilan Vergileme

Bilindigi tizere Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari, sermaye piyasasi aragla-
rin1 alabilir ve satabilir, borsa para piyasasi ve ters repo islemi yapabilir, Tiirk
Liras1 veya yabanci para cinsinden vadesiz ve vadeli mevduat hesab1 agtirabi-
lirler. GYO’nin bu islemler nedeniyle elde ettigi kazanglar Gelir Vergisi Ka-
nunu’nun Gegici 67. Madde hiikmiine gore vergilendirilmektedir. S6z konusu
vergi kesintileri KVK’nun 15/3 maddesi uyarinca kurum biinyesinde yapilan
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stopajdan mahsup edilebilecektir. Ancak 2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu
Karari ile GYO’nin dagitilsin veya dagitilmasin kazanglarindan yapilacak sto-
paj oran1 %0 olarak belirlenmigtir. Bu durumda kurumlar vergisi beyanname-
sinde gosterilecek olan vergi kesintileri miikellefe iade edilebilecektir.

3.3 Katma Deger Vergisi Acisindan Vergilendirme

GYO’ larn portfoylerinde bulunan hisse senedi, tahvil gibi kiymetlerin
teslimi Kanunu’nun 17/4-g maddesince vergiden istisna edilmis olmasina
kargin bu sirketlerin portfoylerinde bulunan gayrimenkullerin satilmasi ve
kiralanmasi i¢in herhangi bir istisna hiilkmii bulunmadigindan bu teslim ve
kiralamalar KDV ‘ne tabidir.

3.4 Damga Vergisi Acisindan Vergileme

Damga Vergisi’'nden istisna edilen kagitlarla ilgili 2 no’li tabloda; gayri-
menkul yatirim ortakliklarinin miinhasiran gayrimenkul portféylerine iliskin
alim satim sozlesmeleri ile gayrimenkul satis vaadi s6zlesmeleri damga ver-
gisinden istisna edilmistir.

3.5 GYO istirakcilerinin Elde Ettikleri Kazanclarin Vergilendirilmesi

3.5.1 istirak Edenin Kurum Olmasi Durumunda

Gayrimenkul Yatirim Ortakligi’nin sermayesine istirak eden kurumlarin bu
istirakten elde edecekleri kazanglar (kar paylart) KVK’nun 5’1inci maddesinin
I’mci fikrasinin (a) bendi uyarinca igtirak kazanci olarak nitelendirilmis ancak
bu kazanclar istirak kazangclar1 istisnas1 disinda tutulmustur. Istirak kazanclari,
vergilemede miikerrerligin dnlenmesi amaciyla kurumlar vergisinden istisna
edilmistir. Istisnaya konu kazang esas itibariyle kazancin elde edildigi ilk ku-
rulusta kurumlar vergisine tabi tutuldugundan, kar dagitim yoluyla intikali
saglanan diger kurumlarda miikerrer vergilemenin oniine gecilmek istenmis-
tir. GYO biinyesinde elde edilen kazang¢ kurumlar vergisinden istisna edilmis
oldugundan, bu kurumlara istirakten elde edilen kazan¢ kurumlar vergisi yiikii
tasimamaktadir. Dolayisiyla miikerrer vergileme de s6z konusu olmamakta bu
yilizden de elde edilen bu kazancin istisna edilmesine izin verilmemektedir.

GYO'’ na istirak eden kurumlar s6z konusu istirak hisselerini satmalar1 ha-
linde ise elde ettikleri kazanc1 kurum kazanci olarak beyan etmeleri gerek-
mektedir. Ancak s6z konusu istirak hisseleri kurum aktifinde en az iki tam yil
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kaldiktan sonra satilirsa bu satistan dogan kazancin %75’1 KVK’ nun 5/(e)
maddesi uyarmca kurumlar vergisinden istisnadir.

3.5.2 istirak Edenin Gercek Kisi Olmasi Durumunda

3.5.2.1 Kar paylan

2009/14594 sayili Bakanlar Kurulu Karar uyarmca gayrimenkul yatirim
ortakliklariin kazanglar1 dagitilsin veya dagitilmasin uygulanacak stopaj ora-
n1 “0” olarak tespit edilmistir. Diger bir ifade ile tam miikellef gercek kisilerce
elde edilen kar pay1 tizerinden tevkif suretiyle vergi alinmayacaktir.

Tam miikellef gercek kisilerce elde edilen temettii gelirinin yarisinin, varsa
tevkif suretiyle vergilendirilmis diger menkul ve gayrimenkul sermaye iratlari
ile birlikte toplam tutarmin beyan sinirini (2015 yili i¢in 29.000 TL) asmasi
halinde, temettii gelirinin yaris1 yillik beyanname ile beyan edilecektir.

3.5.2.2 Alim satim kazanci

Diger taraftan gercek kisilerin sahibi olduklart GYO hisse senetlerini de
elden ¢ikarmalart da miimkiindiir. S6z konusu hisse senetlerinin elde ¢ikaril-
masi halinde dogan kazancin vergilendirilmesi ise asagida agiklanmustir.

Gergek kisiler, Borsa Istanbul’da (BIST) *’ islem goren GYO hisse senet-
lerini bir y1l elde tuttuktan sonra satarlarsa Gelir Vergisi Kanunu’nun Gegici
67/d maddesi hiikkmiine gore elde edecekleri kazang lizerinden higbir vergi
O0demeyeceklerdir.

Bir yi1l i¢inde satarlarsa nihai vergi yiikleri isleme aracilik eden banka ya da
arac1 kurumca islem sirasinda yapilacak olan stopaj olacaktir. Ancak 2008/14272
say1l1 Bakanlar Kurulu Karari ile bu oran %0 olarak belirlenmistir.

Borsa Istanbul’da (BIST) islem gérmeyen hisse senetlerinin satimi ise
(tam miikelleflere ait olan ve iki yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetle-
ri hari¢) GVK’nun miikerrer 80’ mc1 maddesinde belirtildigi tizere deger artist
kazanci olarak degerlendirilecek ve olusan kazang ayni kanununun miikerrer
81. maddesinde belirlenen maliyetin endekslenmesi yontemine gore vergilen-
dirilecektir.

IV-SONUC VE DEGERLENDIRME

Insaat sektorii iilkemiz ekonomisi icerisinde nemli bir yere sahiptir. Ken-
disine bagli 250 alt sektorii de etkilemektedir. Ekonomik bilylimenin saglan-
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masina ve igsizligin azaltiimasina katkida bulunmaktadwr. Bu onemli sektoriin
kurumlagmas: Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarimin kurulmasiyla gercekles-
mistir. Gayrimenkul Yatirum Ortakliklart Sermaye Piyasast Kurulunun Goze-
tim ve Denetimine tabi Halka a¢ik kuruluslardir. Borsa Istanbul A.S. (BIST
A.S.) biinyesinde halka agik olarak islem goren GMYO sayisi hali hazirda 31
tanedir. Mali mevzuatimizda Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarinin yayginlas-
masi ve {ilke ekonomisine katkilarinin artirilmasi amaciyla birgok vergisel tes-
vik diizenlenmistir. Burada amag bir taraftan kurum ya da gelir vergisi yoniin-
den belli gelirlerinden vazgegmesine ragmen diger taraftan kendisi ile birlikte
yaklasik 250 alt sektore de gok 6nemli katkilar saglayan insaat sektoriinde bu
tesvikle yaratilan ¢arpan etkisi ile gelisen ve biiyiiyen sektorden elde edilen
ekonomik giiciin vergilendirilmesi ile daha 6nemli bir gelir elde etme imka-
nina kavusmus olmaktadir. Ote yandan bu avantajin gelismis, diizenli, seffaf,
gercek degerler iizerinden islem yapan GMYO piyasasimin dolayli vergiler
yoniinden ( 6zellikle tapu harglar1 ve KDV ) gercek gelirin kavranmasi konu-
sunda da 6nemli katkilar sagladigi unutulmamali, GMYO”larin ve dolayisi
ile sektoriin gelismesi i¢in s6z konusu uygun ortamin devamlilig1 ve mevcut
tesvikleinr genisletilerek GMYO’ larn sayisinin arttirtlmasi saglanmalidir.
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