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GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARININ
VERGILENDIRILMESI

1. GIRIS ve GENEL BILGI *:

Gayrimenkul yatirim ortakliklari (GYO), Sermaye Piyasasi Kanunu ¢ergcevesinde, Sermaye
Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan dizenlenen ve gayrimenkullere, gayrimenkule dayall
projelere ve gayrimenkule dayall sermaye piyasasi aracglarina yatirirm yapmak suretiyle
faaliyet gosteren 6zel bir portfdy yonetim sirketi tipidir. Bu statli SPK tarafindan belli sartlari
yerine getiren anonim sirketlere veriimektedir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklar;

e Bir aligveris merkezi gibi belirli bir projeyi gerceklestirmek amaciyla sureli,

e Turizm ve sadlik gibi belirli alanlarda yatirrm yapmak amaciyla slreli veya suresiz,

o Belirli bir proje veya yatirim alanina yatirirm yapmak gibi amaclarinda bir sinirlama
olmaksizin, sireli veya siresiz olarak kurulabilir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklari, Tirk Ticaret Kanunu g¢ergevesinde yeni bir anonim sirket
olarak kurulabilecegi gibi, daha 6nce baska amacla kurulmus sirketlerin esas sézlesmelerini
Sermaye Piyasasi Kurulu'nun dizenlemelerine uygun olarak degistirerek gayrimenkul yatirim
ortakhdina dénlismesi suretiyle de olusturulabilir. Her iki sekilde de gayrimenkul yatirim
ortakhklarinin kurulusunun Kurul'ca uygun goérulmesi gereklidir. Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan uygun gériimesi halinde, Sanayi ve Ticaret Bakanlhgdi'na kurulus izni i¢in
basvurulur. Gayrimenkul yatirim ortakliklari, Bakanligin kurulus iznini vermesinin ardindan
kurulusun tescilini takiben, yatirilan sermayeyi kullanarak sirket portféylini olusturmaya
baslarlar.

Gayrimenkul yatirim ortakliklari sahip olduklari 6denmis sermaye tutarlarina goére farkl
sureler icinde hisse senetlerinin % 49'unu halka arz etmek zorundadirlar. Bu kapsamda
gayrimenkul yatirim ortakliklarindan,

' Bu bslimdecki bilgiler, Sermaye Piyasasi Kulunun web sayfasinda (www.spk.gov.tr) yer alan Gayrimenkul
Yatinm Ortakligi Tanitim Rehberinden alinmistir.
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> Odenmis sermayeleri 50 milyon YTL’den az olanlarin, kuruluglarinin veya esas
s6zlesme degisikliklerinin ticaret siciline tescilini takip eden 1 yil iginde,

> Odenmis sermayeleri 50 milyon YTL ve {izerinde olup 100 milyon YTL’den az
olanlarin, kuruluslarinin veya esas s6zlesme degisikliklerinin ticaret siciline tescilini
takip eden 3 yil iginde,

> Odenmis sermayeleri 100 milyon YTL ve daha fazla olanlarin, kuruluslarinin veya
esas stzlesme degisikliklerinin ticaret siciline tescilini takip eden 5 yil iginde,

faaliyetlerin yuratilebilmesi igin gerekli olan mekan, donanim ve personeli temin etmeleri
ve organizasyonu kurmalari ve buna ek olarak 6denmis sermayelerinin asgari % 49'unu
halka arz etmek Uzere Sermaye Piyasasi Kurulu'na bagvurmalari zorunludur. Kurul
kaydina alinmasi uygun goérulen gayrimenkul yatirim ortakhgi paylari, gerekli ilan ve
duyuru surelerinden sonra satis yerlerinde halka arz edilir.

Bu sureler iginde halka arz bagvuru formunu ve formda belirtilen belgeleri tamamlayarak
Kurula bagvurmayan veya gerekli sartlari saglamadigi icin bagvurusu Kurulca uygun
goOrulmeyen ortakliklarin, gayrimenkul yatirim ortakligi olarak faaliyette bulunma haklari
ortadan kalkar.

KURUMLAR VERGISI iSTISNASI:

Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglari kurumlar vergisinden mustesnadir. (5520
sayili Kurumlar Vergisi Kanunu Md.5/1 — d)

istisna gayrimenkul yatirim ortakliklarina tanindigindan, SPK tarafindan bu stati verilen
sirketler istisnadan yararlanmaya hak kazanir. istisnadan yararlanmaya baslamak igin
halka acilma sartini da saglamak gerekli degildir. Kurulusu veya déntusimui SPK
tarafindan uygun goérilen kurumlar, kurulus veya ana sozlesme degisikliginin ticaret
siciline tescili ile birlikte istisnadan yararlanmaya baslarlar.

Halka agilma sarti siiresinde yerine getirilemezse ne olur? Bu konuda iki farkl yaklagim
vardir:

- Istisna gayrimenkul yatirim ortakliklarina taninmistir. Bu nedenle halka agilma sarti
aranmaksizin istisnadan yararlaniimaya baslanmasi dogrudur. Clinki gayrimenkul
yatirim ortakligi statiisi kazanan kurum hendz halka agilmamig olsa da gayrimenkul
yatirim ortakhigidir, dolayisiyla bu hakki kaybedene kadar istisnadan yararlanabilir.
Halka acilma sartinin yerine getirilememesi halinde ise gayrimenkul yatirim ortakhgi
olarak faaliyette bulunma hakki bu tarihte ortadan kalkar, dolayisiyla istisna hakki da
bu tarihte kaybedilir. Bu nedenle bu tarihe kadar olan kazang icin istisnadan
yararlanilmis olmasi dogrudur. Bunun i¢in dizeltmeye gerek yoktur.

- Dogrudur, istisnadan yararlanmaya baslamak igin halka acilma sartini yerine
getirmek zorunlu degildir. Bir anlamda ileride halka acilma taahhudu ile istisnadan
yararlaniimaya baslanir. Ancak daha sonra halka acgilma sartinin saglanamamasi
halinde istisnadan yararlanma hakki baslangigtan itibaren kaybedilir. Bagka bir
deyigle istisna uygulamasi baslangigtan itibaren dizeltilir. Buna goére, istisna
uygulamasi nedeniyle zamaninda édenmeyen vergiler ziyaa ugramis sayilir ve
gecikme faizi ve vergi ziyai cezasi ile birlikte 6denmesi gerekir. Durumun pismanlik
beyannamesi verilmek suretiyle 1slahi da mumkuandur.
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Bizim gdérisimaz birinci gérds dogrultusundadir.

Sartlarin saglanmasi ile istisnaya hak kazanilmasi veya sartlarin ihlali ile istisnanin
kaybedilmesi konusunda mevzuatimizda konumuza 6zel bir hUkim bulunmadig gibi
genel bir hikim de yoktur. Bu nedenledir ki istisnaya hak kazanildigi yili izleyen yil
basindan itibaren istisnadan yararlanilacagdi sdylenemez. Bize goére kurulusta sorun
yoktur, kurulus tarihinden itibaren istisnadan yararlanmaya baslanilir. Déntisimde ise
doénusumun ticaret siciline tescil edildigi tarihten itibaren istisnadan yararlaniimasi gerekir.
Bu nedenle istisnaya hak kazanilan tarihe kadar olan kist doneme iligskin kazancin tespit
edilerek, yil sonunda olusacak kazancin bu tutara isabet eden kismi igin istisnadan
yararlaniimamasi yeterlidir. Ornegin 31 Mart tarihinde déntsum tescil edilmigse,
1.1.../31.3... kist dénemine iliskin kazang icin istisnadan yararlanilamayacagi, ancak
1.4.../31.12.. .kist dénemine iliskin kazang igin ise istisnadan yararlanilabilecegini
distiniiyoruz.? Kist ddnem kazanci aynen dénem sonundaki esaslara gére belirlenir.

Halka agilma sarti saglandiktan sonra, halka acgiklik oraninin % 49’un altina inmesi
halinde de istisnadan yararlanma hakki kaybedilir. Bu takdirde hakkin kaybedildigi
tarihten sonraki kist dénem igin istisnadan yararlaniimamasi yeterli olup, bu tarihten
onceki dénemlere iliskin olarak herhangi bir diizeltme yapilmasina gerek yoktur. Cunki
onceki donemler icin istisna hakkini sakatlayan bir husus mevzubahis degildir.

istisna uygulamasi ile ilgili olarak belirtmek istedigimiz bir diger husus da, gayrimenkul
yatirim ortakliklarinin, ayrim yapilmaksizin tim kazanclari istisna kapsaminda oldugu
igin, dogrudan gayrimenkul portfoyu ile ilgili olmayan kazang¢ unsurlarinin da (faiz vs.)
istisnadan yararlandiriimasi gerektigidir. Zaten gayrimenkul yatirim ortakliklari SPK’'nun
belirledigi faaliyetler disinda bir faaliyetle ugrasamaz. Bu nedenle finansal gelirler ve
demirbas satigi gibi sinirli gelirler diginda faaliyet disi gelir elde etmeleri s6z konusu
olmaz. Bu tir finansal gelirler de zaten ticari kazanglarinin dogal bir uzantisidir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklari genel olarak asagida belirtilen konularda faaliyet
gosterirler:

Ortaklik portféylni olustururlar.

Gerektiginde portféyde degisiklikler yaparlar.

Ortaklik portféylini cesitlendirerek yatirim riskini en aza indirecek sekilde dagitirlar.

Gayrimenkuller, gayrimenkule dayali islemler ve menkul kiymetler hakkindaki

gelismeleri sirekli olarak izleyerek ortaklik portfdylnin ydnetimine iligkin gerekli

tedbirleri alirlar.

Portféyln dederini korumaya ve artirmaya yonelik arastirmalar yapar veya yaptirirlar.

Ortaklik portféylna olusturan veya portféye alinmasi planlanan varliklar hakkinda

gerekli hukuki sartlarin saglanip saglanmadigini arastirabilir ve bu hususta gerekli

raporlarin hazirlanmasini temin ederler.

v Portfoydeki varliklarin deg@erinin tespitine iliskin raporlarin hazirlanmasini temin
ederler.

v’ Portféy, disardan danismanlik ve/veya portfdy yonetimi hizmeti alinmasi suretiyle
yonetiliyorsa ilgili kuruluslarin faaliyetlerinin mevzuat ve s6zlesme hikimlerine
uygunlugunu izlemek Uzere gerekli organizasyonu olustururlar.

v Kendilerine yUklenilen diger gorevleri ve ylritilmesine izin verilen dider faaliyetleri

gerceklestirirler.

ANANANEN

AN

Gayrimenkul yatirim ortakliklari asagidaki isleri yapamazlar:

2 Hatta kazang yil sonu itibariyle olustugu, istisna da GYO statlisiine sahip kurumlara tanindidi igin, hesap dénemi
sonu itibariyle bu statliye sahip kurumlarin, bu statliyli hangi tarihte elde ettiklerine bakilmaksizin ilgili hesap
dénemine iliskin kazanglarinin tamami icin bu istisnadan yararlanmalari gerektigi bile sGylenebilir.
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v' Bankalar Kanunu'nda tanimlandidi Gzere mevduat toplayamazlar ve mevduat

toplama sonucunu verecek is ve islemler yapamazlar.

Ticari, sinai veya zirai faaliyetlerde bulunamazlar.

izin verilen yatirim alanlari ile sinirli olmak tizere, kendi adina portfdy isletmeciligi

faaliyeti disinda sermaye piyasasi faaliyetinde bulunamazlar.

v Higbir sekilde gayrimenkullerin insaat islerini kendileri (istlenemez ve bu amagla
personel ve ekipman edinemezler.

v' Baska kisi ve kuruluslara proje gelistirme, proje kontrol, mali fizibilite, yasal
izinlerin takibi ve buna benzer hizmetler veremezler.

v" Mevzuatta izin verilen faaliyetler hari¢ olmak Uzere hicbir surette otel, hastane,
aligveris merkezi, is merkezi, ticari parklar, ticari depolar, konut siteleri, stiper
marketler ve bunlara benzer nitelikteki gayrimenkulleri ticari maksatla isletemez
ve bu amacla personel istihdam edemezler.

AN

ISTISNA KAZANG STOPAJI:

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 15’inci maddesinin 3’'tGncl fikrasinda,
gayrimenkul yatirim ortakliklarinin Kanunun 5’inci maddesinin birinci fikrasinin (d) bendi
ile kurumlar vergisinden istisna edilen kazanglari Gzerinden, kurum biinyesinde, kazang
dagitilsin dagitilmasin % 15 oraninda vergi kesintisi yapilacagi hikme baglanmistir.

Diger taraftan 193 sayih Gelir Vergisi Kanunu’nun 94/6-a-i maddesinde de gayrimenkul
yatirim ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilen kazanglari Uzerinden vergi
kesintisi yapilmasi 6ngorilmektedir. Bu maddeye istinaden yayimlanan 2003/6577 sayili
Bakanlar Kurulu Karari ile bu stopajin orani % 0 olarak belirlenmisgtir.

5520 sayili Kanun’un gegici 1’inci maddesinin 4’Uncl fikrasinda, bu Kanunla taninan
yetkiler cergevesinde Bakanlar Kurulu tarafindan yeni kararlar alinincaya kadar, 193
saylili Gelir Vergisi Kanunu ile milga 5422 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu kapsaminda
vergi oranlarina ve diger hususlara iligskin olarak yayimlanan Bakanlar Kurulu
Kararlarinda yer alan dizenlemelerin, bu Kanun’da belirlenen yasal sinirlari asmamak
uzere gecerliligini koruyacagi hikme baglanmistir.

Bakanlar Kurulu tarafindan 5520 sayili Kanun’un 15/3’nct maddesi ile ilgili olarak hentiz
herhangi bir karar alinmadigindan, gegici 1/4’Gncu madde geredince GVK’nun 94/6-a-i
maddesine dayanilarak 2003/6577 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile belirlenen % 0 orani
gecerliligini korumaktadir.

Netice itibariyle gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kurumlar vergisinden istisna edilen
kazanglari Gzerinden kurum buinyesinde yapilacak stopajin orani % 0’dir.

Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglari GVK’nun gegici 67’nci maddesinde
dizenlenmis bulunan vergi kesintisine tabi degildir.

KAR DAGITIM STOPAJI:

GVK’nun 94/6-b maddesi ile 5520 sayili Kanun’un 15/2’nci maddesine gére dagitilan kar
paylari Uzerinden vergi kesintisi yapilmasi gerekmektedir. Gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin kazanglari Gizerinden 6nceki bélimde belirtilen maddelere (GVK Md.94/6-
a-i ve 5520 Sayili KVK Md. 15/3) istinaden kurum binyesinde vergi kesintisi yapildigi
icin, s6z konusu kazanglar ayrica kar dagitimina iliskin vergi kesintisine tabi degildir.
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5520 sayill KVK’'nun 15/2’nci maddesinde “... bu maddenin lglnci fikrasi uyarinca vergi
kesintisine tabi tutulan kazanglar hari¢ olmak lzere ....” ibaresine yer verilmek suretiyle

bu husus acik kanun hikmine baglanmigtir.

5520 sayili Kanun bu konudaki anlayisi devam ettirmistir. Baska bir deyisle 5520’den
once de yatirim ortakliklarinin kar dagitiminda, daha dnce blinyede stopaj yapiimis

oldugu gerekcesiyle stopaj yapilmamaktaydi.

4. KAR PAYLARININ VERGILENDIRILMESiI:

4.1.Kar Payini Elde Eden Tam Miikellef Gergek Kisi ise:

Gayrimenkul yatirim ortakliklari tarafindan dagitilan kar paylari genel esaslar dairesinde

gelir vergisine tabidir.

Bilindigi gibi, GVK’nun 22/2'nci maddesi uyarinca tam mukellef kurumlardan elde edilen
kar paylarinin yarisi gelir vergisinden mistesnadir. Normalde kar payi tUzerinden yapilan
stopaij, kar payinin beyan edilmesi durumunda yillik beyanname Uzerinden hesaplanan
vergiden mahsup edilmekte ise de, gayrimenkul yatirim ortakliklarinin dagittiklari kar
paylari Uzerinden stopaj yapiimadigindan mahsup edilecek vergi de bulunmamaktadir.

Ornek :
a Kurum kazanci 100,00
b |listisna 100,00
C Matrah (a-b) 0,00
d Kurumlar vergisi (¢ x %20) 0,00
e Dagitilan kar payi (Yasal yedekler ihmal edilmigtir) (a-d) 100,00
f Kar dagitim stopaji 0,00
g |lstisna (e x % 50) 50,00
h Vergiye tabi kar payi (e-g) 50,00
[ Hesaplanan gelir vergisi (en yuksek dilimden % 35 orani ile 17,50
hesaplanmistir)
i Stopaj mahsubu (f) 0,00
k Odenecek gelir vergisi (i-j) 17,50
I Ele gegen net kar payi (a-i) 82,50
m | Efektif Vergi yiki (d+f+k) / a % 17,50

GVK’nun gegici 67’nci maddesinin 10’uncu fikrasi uyarinca, 1.1.2006 tarihinden énce
iktisap edilmis olan menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi araglarinin elden
cikariimasindan veya elde tutulma surecinde elde edilen gelirlerin vergilendiriimesinde
31.12.2005 tarihi itibariyle gecerli olan hikimler uygulanacagindan, 5281 sayili Kanun’un
44/4-a maddesi ile 1.1.2006 tarihinden itibaren elde edilen gelirlere uygulanmak tzere
1.1.2006 tarihinden itibaren yururlukten kaldirilan enflasyon indirimi uygulamasi, 1.1.2006
tarihinden 6nce iktisap edilmis gayrimenkul yatirim ortakliklari hisse senetlerine iligskin kar

paylarinda gecerliligini korumaktadir.
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Asagida, yukaridaki drnegin enflasyon indirimi uygulanmis sekli gosterilmistir.

a Kurum kazanci 100,00
b | istisna 100,00
C Matrah (a-b) 0,00
d Kurumlar vergisi (c X %20) 0,00
e Dagitilan kar pay! (Yasal yedekler ihmal edilmistir) (a-d) 100,00
f Kar dagitim stopaiji 0,00
g Enflasyon indirimi (e x % 46,5) (kar payinin 2006 yilinda

elde edildigi varsayilmistir) 46,50
h indirim sonrasi kar pay! (e-g) 53,50
i istisna (h x % 50) 26,75
i Vergiye tabi kar payi (h—i) 26,75
k Hesaplanan gelir vergisi (en yuksek dilimden % 35 orani ile 9,36

hesaplanmistir)
I Stopaj mahsubu (f) 0,00
m | Odenecek gelir vergisi (k-1) 9,36
n Ele gegen net kar pay! (e-k) 90,64
0 Efektif vergi ylku (d+f+m)/ a % 9,36

4.2 Kar Payini Elde Eden Tam Miikellef Kurum ise:

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu 5’nci maddesinin 1’inci fikrasinin (a) bendinin 1 alt
bendi uyarinca gayrimenkul yatirim ortakliklarinin hisse senetlerinden elde edilen kar
paylari icin istirak kazanci istisnasi uygulanmamaktadir. Bu nedenle, s6z konusu kar
paylari genel esaslar uyarinca kurumlar vergisine tabidir.

Asagida, gayrimenkul yatirim ortakliginin tim ortaklarinin tam miukellef kurum oldugu
varsayllarak tam mukellef gergek kisiye bu kurum araciligi ile aktarilan kar paylari

Uzerindeki vergi yukd hesaplanmistir. (Yatirim ortakligi hisse senedinin 1.1.2006’dan
sonra iktisap edildigi varsayilmistir.)

Ornek :
a GYO Kurum Kazanci 100,00
b Kurumlar Vergisi 0,00
C Dagitilan kar pay! (Yasal yedekler ihmal edilmistir) (a-b) 100,00
d Kurum kazanci (tum ortaklarin tam mukellef kurum oldugu 100,00
varsayllimistir)
e Kurumlar vergisi (d x % 20) 20,00
f Dagitilan kar payi (Yasal yedekler ihmal edilmigtir) (d-e) 80,00
g Kar dagitim stopaji (f x % 15) 12,00
h | lIstisna (f x % 50) 40,00
[ Vergiye tabi kar payi (f-h) 40,00
j Hesaplanan gelir vergisi (en yuksek dilimden % 35 orani ile 14,00
hesaplanmistir)
k Stopaj mahsubu (g) 12,00
[ Odenecek gelir vergisi (j — k) 2,00
m | Ele gegen net kar payi (f-)) 66,00
n Efektif vergi yliku (e+g+l) / a % 34,00
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Gorildugu gibi gayrimenkul yatirim ortakligina kurumlar tGzerinden ortak olmak
gayrimenkul yatirim ortakliginin avantajini ortadan kaldirmaktadir. Clinki asagidaki
tabloda gorulecegi tUzere, kazanci kurumlar vergisine tabi olan alelade bir kurumun
kazancinin ortaklara dagitilmasi halinde ortaya ¢ikan vergi yuku de % 34’tur.

a Kurum Kazanci 100,00
b Kurumlar Vergisi (a x % 20) 20,00
c Dagitilan kar payi (Yasal yedekler ihmal edilmigtir) (a-b) 80,00
d Kar dagitim stopaji (c x % 15) 12,00
e |lstisna (c x % 50) 40,00
f Vergiye tabi kar payi (c-e) 40,00
g Hesaplanan gelir vergisi (en yuksek dilimden % 35 orani ile 14,00
hesaplanmistir)
h Stopaj mahsubu (d) 12,00
i Odenecek gelir vergisi (g-h) 2,00
j Ele gecen net kar payi (c-g) 66,00
k Efektif vergi yuku (b+d+i) / a % 34

5. GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIGI HiISSE SENEDI ALIM-SATIM KAZANGLARININ
VERGILENDIRILMESI:

Gayrimenkul yatirim ortaklhigi hisse senetlerinin elden ¢ikariimasindan dogan kazanclarin
vergilendiriimesine iligskin esaslar, diger sirket hisselerinin elden ¢ikariimasindan dogan
kazanclarin vergilendiriimesine iliskin esaslardan farksizdir. Ayni hukamler gecerlidir.
Bilindigi gibi, gayrimenkul yatirim ortakhdinin iki tlr hisse senedi s6z konusu olabilir.
Bunlar halka arz edilmis olan ve olmayan hisse senetleridir.

5.1. Gayrimenkul Yatinm Ortakliklarinin Halka Arz Edilmis Hisselerinin Elden
Cikanlmasindan Dogan Kazanglarin Vergilendirmesi:

Hisse senetleri halka arz edilmis gayrimenkul yatirim ortakliklarinin 1.1.2006 tarihinden
sonra iktisap edilmis hisse senetlerinin satisindan dogan kazanclar Gelir Vergisi
Kanununun gegici 67 nci maddesi uyarinca vergi kesintisine tabidir. Kesinti orani dar
mukellef gercek kisi ve kurumlar i¢in % 0, tam mikellef gergek kisi ve kurumlar icin ise %
10’dur. Stopaja tabi tutulan bu kazanglar icin yillik beyanname verilmesi ihtiyaridir. Bir
yildan fazla elde tutulmus olan hisselerin elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar
kesintiye tabi degildir. Buna ragmen s6z konusu kazanglar beyana tabi tutulmaz.

1.1.2006 tarihinden dnce iktisap edilmis hisse senetlerinin elden ¢ikariimasindan dogan
kazanglarin vergilendiriimesinde GVK’nun gegici 67 inci maddesi hukimleri degil,
31.12.2005 tarihinde gegerli olan hikidmler uygulanir. Yani bunlarin ivazsiz iktisap edilmis
olanlarinin elden ¢ikariimasindan dogan kazanglarla, iktisaptan itibaren 3 ay elde
tutulduktan sonra elden gikarilanlarin elden gikarma kazanclari gelir vergisine tabi
degildir.

5.2. Gayrimenkul Yatirim Ortakhiklarinin Halka Arz Edilmemis Hisselerinin Elden
Cikarilmasindan Dogan Kazanglarin Vergilendirmesi:

Hisse senetleri halka arz edilmemis gayrimenkul yatirim ortakliklarinin 1.1.2006
tarihinden 6nce ve sonra iktisap edilmis hisse senetlerinin satisindan dodan kazanclar,
eger bu hisse senetleri ivazsiz olarak iktisap edilmisse veya iktisaptan itibaren 2 yil
(1.1.2006’dan once iktisap edilenlerde 1 yil) gecmisse gelir vergisine tabi degildir. (GVK
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mukerrer madde 80/1) Alisla satis arasindaki surede UFE’de % 10’u asan bir artig
olmussa kazancg hesaplanirken alis bedeli UFE artis oraninda endekslenebilir.

6. GAYRIMENKUL YATIRIM ORTAKLIKLARININ ELDE ETTIKLERI GELIRLER
UZERINDEN YAPILACAK OLAN VERGI KESINTISI:

Gayrimenkul yatirim ortakliklari elde ettikleri gelirler iizerinden normal tam mukellef
kurumlar gibi vergi kesintisi yapilir. Baska bir deyisle, vergi kesintisi bakimindan bu
ortakhklar tam mukellef diger kurumlardan farksizdir, 6zellikleri yoktur. 5520 sayili
Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 15, GVK’'nun 94 ve Gegici 67 nci maddesi uyarinca bu
ortakliklarin gelirleri Gzerinden vergi kesintisi yapilabilir. Kesilen bu vergiler mahsup
edilecek bir kurumlar vergisi ve blnyede istisna stopaji yapiimadigi igin fillen mahsuba
konu edilemez, kurumlara ret ve iade edilir. (5520 sayili KVK Md. 34/8) Her ne kadar
kesilen vergiler sonradan iade edilecek olsa da, gayrimenkul yatirim ortakliklarinin atil
fonlarinin vergi kesintisine tabi olmayan alanlarda degerlendiriimesi paranin zaman
degeri bakimindan énem tasimaktadir.

7. DIGER VERGI AVANTAJLARI:

Damga Vergisi Kanunu’na ekli Il sayili tablonun “/V-Ticari ve medeni islerle ilgili kagitlar’
baslikl béliminun 21 inci maddesi geregince gayrimenkul yatirim ortakliklarinin
munhasiran gayrimenkul portféylerine iliskin alim-satim sézlesmeleri ile gayrimenkul satis
vaadi so6zlesmeleri damga vergisinden mustesnadir.

Bunun diginda KDV ve tapu harcina iligkin olarak gayrimenkul yatirim ortakliklarina 6zel
bir istisna veya muafiyet s6z konusu degildir.

SONUG:

Sayilari son yillarda hizla artan gayrimenkul yatirim ortakliklarinin vergi kargisindaki
durumu bu yazimizda kisaca agiklanmaya ¢alisiimistir. Yapilan aciklamalari 6zetleyecek
olursak,

- Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanglari kurumlar vergisinden muistesnadir.

- Gayrimenkul yatirim ortakliklarinin kazanclari dagitilsin dagitiimasin ortaklik
blnyesinde istisna kazan¢ stopajina tabidir, halihazirda bu stopajin orani % 0’dir.

- Kar paylarinin dagitimi, kurum binyesinde - % 0 oraninda da olsa- stopaja tabi
tutuldugu icin stopaja tabi degildir.

- Dagitilan kar paylari, ortaklar nezdinde gelir veya kurumlar vergisine tabidir.

e Gayrimenkul yatirim ortakliklardan gerg¢ek kisilerce elde edilen kar paylari, bunlari
elde eden tam miukellef gercek kisiler nezdinde, diger kar paylari gibi genel esaslar
dahilinde gelir vergisine tabidir.

01.01.2006 tarihinden Once iktisap edilen gayrimenkul yatirim ortakliklari hisselerine
iliskin kar paylarinin vergilenmesinde 31.12.2005 tarihinde gecerli hUklimler

% 1.1.2006'dan énce iktisap edilenlerde endeksleme icin UFE’de % 10’u asma sarti aranmaz. Diger taraftan
GVK’nun mukerrer 80 inci maddesinde diizenlenmis olan, ancak 5281 sayili Kanunla 1.1.2006 tarihi itibariyle
menkul kiymetler i¢in yirirlikten kaldirilan istisna, 1.1.2006 tarihinden énce iktisap edilen bu hisseler igin
uygulanir. (2006 yil icin istisna tutari 14 bin YTL’dir. ) 1.1.2006’dan sonra iktisap edilenlerin satis kazanglarinin
tespitinde istisna uygulanmaz.
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uygulanacagindan, bunlara ait kar paylarina indirim orani uygulandiktan sonra
kalan kisim, daha sonra iktisap edilenlerde ise indirim orani tenzil edilmeden énceki
kisim gelir vergisine tabidir.

Elde edilen kér paylarinin %50’si gelir vergisinden mustesnadir. Kalan kisim
Uzerinden gelir vergisinden kar payinin tamami Gizerinden tevkif edilen vergi (halen
%0) mahsup edilir, kalan 6denir.

Tam miukellef kurumlara dagitilan gayrimenkul yatirim ortakligi kér paylari, bunlari
elde eden kurumlar nezdinde istirak kazanglari istisnasindan yararlanamadigi ve bu
kurumlarca dagitilan kar paylari %50 istisnanin tenzilinden sonra sifir stopa;j
mahsubu yapilarak gelir vergisine tabi oldugu igin, alelade kurumlardan elde edilen
kar paylari oraninda vergilenmektedir. Dolayisiyla gayrimenkul yatirim ortakhgina
iliskin vergi avantajlari dogrudan gergek Kisilerin bunlara ortak olmalari halinde
gecerlidir. Gergek kisiler gayrimenkul yatirim ortakhidina dogrudan degil normal bir
kurum (6rnegin bir yatinm sirketi veya holding) araciliiyla ortak olmuslarsa, vergi
avantaji ortadan kalkar. Bu nedenle gergek kisilerin gayrimenkul yatirim ortakhgina
dogrudan ortak olmalari avantajlidir.



