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Kira sertifikalar (kira sukuku) ve vergisel boyutu
Ates Konca

Bircok farkli Kanun’da énemli diizenleme ve degisiklikler icermesi nedeniyle Torba Kanun olarak adlandirilan
“Bazi Alacaklarin Yeniden Yapilandiriimasi ile Sosyal Sigortalar ve Genel Saglk SlgortaS| Kanunu ve Diger Bazi
Kanun ve Kanun Hikminde Kararnamelerde Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun™ TBMM Genel Kurulu'nda
kabul edilerek yasalagsmigtir. Kanun Cumhurbagkanlginca onaylanmasinin ardindan Resmi Gazete’de
yayimlanarak yarurlige girecektir.

TBMM Genel Kurulunda kabul edilen Torba Kanun, kira sertifikalarinin vergilendiriimesine iligkin ¢esitli hiikiimler
icermektedir. Bu yazimiz da kira sertifikalar ve kira sertifikalarinin vergilendiriimesine iliskin diizenlemeler
kapsamindaki agiklama ve degerlendirmelerimizi icermektedir.

Kira sertifikasi nedir?

1 Nisan 2010 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak ylrarlige giren Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Seri: Ill No:43
sayili “Kira Sertifikalarina ve Varlik Kiralama Sirketlerine lligkin Esaslar Hakkinda Teblig” ile kira sertifikasi ihraci
ile fon temin edilebilmesine iliskin dizenlemeler yapilmigtir.

Teblig'de kira sertifikasi, ihra¢ etmek Gzere kurulmus olan anonim girket statistndeki varlik kiralama sirketinin
(“VK$”) satin almak veya kiralamak suretiyle devraldigi varliklarin finansmanini saglamak amaciyla diizenledigi ve
sahiplerinin bu varliklardan elde edilen gelirlerden paylari oraninda hak sahibi olmalarini saglayan menkul kiymet
olarak tanimlanmistir.

Kira sukuku olarak da adlandirilan kira sertifikasi niteligi itibariyle tahvil ve bonolara benzemekte ancak 6ztinde
bagh oldugu varligin getirisini yatirnmcisina yansitan bir menkul kiymettir. Bu nedenden 6tirl de faizsiz tahvil
olarak adlandirilabilmektedir.

Kira sertifikalar araci kurumlar, bankalar ve kaynak kuruluslar tarafindan minhasiran kira sertifikasi ihrag etmek
Uzere anonim girket statistinde kurulmus varlik kiralama sirketleri vasitasiyla ihrag edilebilecektir.

Kaynak kurulus, sahip oldugu (ya da kiraladigi) varliklar vasitasiyla ihrag edilecek kira sertifikalari yoluyla
finansman saglamak isteyen bu kapsamda da VKS$ kuran ve s6z konusu varliklarini VKS’ye devreden anonim
sirketleri ifade etmektedir.
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Tabloda yer alan sistemin igleyisini asagidaki sekilde 6zetleyebiliriz.

. Kaynak kurulus olarak adlandirilan ve fon ihtiyaci olan sirket kira sertifikasi ihra¢ etmesi igin bir VK kurar.
VKS anonim sirket statiistindedir. Teblig, VKS$'nin faaliyet konusunu, kira sertifikasi ihraci kapsaminda yapilacak

'6111 sayil1 “Baz1 Alacaklarin Yeniden Yapilandirilmast ile Sosyal Sigortalar ve Genel Saglik Sigortas: Kanunu ve
Diger Bazi Kanun ve Kanun Hiilkmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasit Hakkinda Kanun 25 Subat 2011 tarihli
Resmi Gazete’de (miikerrer) yayimlanmustir.
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islerle sinirlandirmistir. Dolayisiyla VKS’nin 6zel amagla kurulmus bir anonim sirket statiisinde oldugunu
sdylemek uygun olacaktir.

. Kaynak kurulug, VKS’ye varligi devreder. VKS devraldigi varligin finansmanini saglamak tzere kira
sertifikasi ihrag eder. S6z konusu ihrag islemi sonucunda toplanan paralar kaynak kurulusa devir bedeli olarak
6denir.

. VKS devraldigi varligi kaynak kurulusa kiralayarak kira geliri elde edecektir. VKS tarafindan ihrag edilen kira
sertifikasinin dénemsel 6demeleri de elde edilen kira gelirlerinden karsilanmis olacaktir.

. Kira sertifikasinin vadesinin gelmesiyle, VK$'nin kaynak kurulusa kiraladigi varlik da kaynak kurulusa
devredilecektir. Dolayisiyla VKS’nin aktifinde herhangi bir varlik kalmayacag gibi kira sertifakasi ihraciyla
yatirnmcilara kargi olusan yukimluligu de sona ermis olacaktir.

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan Teblig'e iliskin olarak yapilan basin duyurusunda, s6z konusu kira sertifikasi
ihracina iligkin sureg, devret-kirala-devral yontemi olarak nitelendiriimektedir.

ihrag edilen kira sertifikalari SPK kaydina alinmakta olup halka arz edilebilecekleri gibi tahsisli olarak veya nitelikli
yatinmcilara satiimak tzere de ihrag edilebileceklerdir.

Teblig uyarinca,

. Halka arz yoluyla ihrag edilecek kira sertifikalarindan elde edilecek gelirlerin édemelerinin araci kuruluslar
vasitasiyla yapilmasi zorunlu tutulmustur.

. Nitelikli yatinmcilar yerli ve yabanci yatirm fonlari, emeklilik fonlari, yatinm ortakliklari, araci kurumlar,
bankalar, sigorta sirketleri, portfdy yonetim sirketleri, ipotek finansmani kuruluslari, emekli ve yardim sandiklari,
vakiflar, 17/7/1964 tarihli ve 506 sayili Sosyal Sigortalar Kanunu’nun gegici 20'nci maddesi uyarinca kurulmus
olan sandiklar, kamuya yararli dernekler ile nitelikleri itibariyla bu kurumlara benzer oldugu Kurulca belirlenecek
diger yatinmcilar ve kira sertifikalarinin satis tarihi itibariyla en az 1 milyon TL tutarinda Turk ve/veya yabanci para
ve sermaye piyasasl aracina sahip olan gergek ve tiizel kigiler olarak tanimlanmistir.

. Kira sertifikalari menkul kiymet borsalarinda islem gorebilecektir.

Torba Kanun’da yer alan vergisel diizenlemeler ve degerlendirmelerimiz
1.  Gelir Vergisi Kanunu 75’inci maddesinde yapilan diizenleme

Gelir Vergisi Kanunu’nun 75'inci maddesi menkul sermaye iratlarini tanimlamaktadir. Maddenin ikinci fikrasinin 5
numarali bendi uyarinca, her nevi tahvil ve Hazine bonosu faizleri ile Toplu Konut Idaresi, Kamu Ortakligi Idaresi
ve Ozellestirme Idaresince ¢ikarilan menkul kiymetlerden saglanan gelirler menkul sermaye iradidir.

Torba Kanun ile s6z konusu bent kapsami varlik kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilen kira sertifikalarindan
saglanan gelirleri kapsayacak sekilde genisletiimektedir.

Dolayisiyla, SPK diizenlemeleri uyarinca menkul kiymet olarak tanimlanan kira sertifikalarindan yatinmcilarin elde
edecekleri gelirler de menkul sermaye iradidir.

2.  Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesinde yapilan diizenleme

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesi istisnalari diizenlemektedir. Maddenin birinci fikrasinin (e) bendi
kurumlarin en az iki tam yil streyle aktiflerinde yer alan tagsinmazlar ve istirak hisseleri ile ayni sureyle sahip
olduklari kurucu senetleri, intifa senetleri ve richan haklarinin satisindan dogan kazanglara iliskin % 75 oraninda
istisna getirmektedir.

Sz konusu istisna mutlak istisna olmayip, ilgili bendin 6ngdrdigu sartlarin saglanmasi ile uygulanabilmektedir.
Yukaridaki sartlara ek olarak, istisna edilen satis kazancinin bes yil bilango pasifinde 6zel bir fon hesabinda
tutulmasi, satis bedelinin satisin yapildigi yili izleyen ikinci takvim yilinin sonuna kadar tahsil edilmesi ve menkul
kiymet veya taginmaz ticareti ve kiralanmasiyla ugrasan kurumlarin bu amagla ellerinde bulundurduklari degerlere
uygulanmamasi sartlari da vardir.

Torba Kanun ile (e) bendine eklenen hikim uyarinca, kaynak kuruluglarin taginmazlarini kira sertifikasi ihrag
etmeleri amaciyla VK$'lere satisi igslemi ile bu varliklarin VK$’lerce taginmazin devralindigi kuruma satigindan
dogan kazanglar igin istisna orani %100 olarak uygulanacaktir. Ayrica bu tasinmazlar igin en az iki tam yil sureyle
aktifte bulunma sarti da uygulanmayacaktir.
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S6z konusu dizenleme VKS'lere yonelik olarak getirilmis 6zel bir dizenlemedir. VKS’ye devredilebilecek mallar
da Sermaye Piyasasi Kurulu’nca yayimlanan Teblig'de belirlenmektedir. Dolayisiyla gayrimenkulin kaynak
kurulugun ticari faaliyeti kapsaminda olup olmadigi seklinde bir analiz yapiimaksizin, VKS’ye devir iglemi
sonucunda olugan satis kazancinin, istisna kapsaminda degerlendirilmesi gerektigi sonucuna ulasmaktayiz.

3.  Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 15’inci maddesine iligkin diizenleme

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 15’'inci maddesi tam mukellef kurumlardan yapilacak vergi tevkifatini
dizenlemektedir.

Maddenin birinci fikrasi (c) bendi her nevi tahvil ve Hazine bonosu faizleri ile Toplu Konut idaresi ve Ozellestirme
idaresince gikarilan menkul kiymetlerden saglanan gelirleri tevkifat kapsamina almistir. S6z konusu bent, varlik
kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilen kira sertifikalarindan elde edilen geliri de kapsayacak sekilde
genisletiimektedir.

Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 15’'inci maddesi VKS'ler tarafindan ihrag edilen kira sertifikalarindan saglanan
gelirleri de kapsayacak sekilde genisletilirken, ayni Kanun’da dar mikellef kurumlardan yapilacak kesintilerin
belirlendigi 30’uncu madde ile gergek kisiler icin tevkifat oranlarinin belirlendigi Gelir Vergisi Kanunu’nun 94’tncl
maddesinde herhangi bir diizenleme yapilmamistir. S6z konusu durumun, madde hiikiimlerinde yer alan
farkhhiktan ileri geldigi disunulse de dizenlemenin teknik bir zafiyeti oldugunu sdéylemek gerekir.

Diger taraftan s6z konusu gelirler, yazimizin ileriki bélimlerinde deginildigi Uzere, Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici
67’nci maddesi kapsaminda tevkifata tabi tutulacaktir. Dolayisiyla gegici 67°’nci madde uygulamasi ydrirltkte
kaldig slirece, yukaridaki diizenlemenin uygulama alani bulunmadigini disintyoruz.

4. Katma Deger Vergisi Kanunu’nda yapilan diizenleme

Katma Deger Vergisi Kanunu’nun Sosyal ve Askeri Amagch Diger Istisnalar baslikli 17'nci maddesinin dérdiincii
fikrasinda yer alan (g) bendinin kapsami genisletiimekte, fikraya da (u) bendi eklenmektedir.

Duzenlemeyle (g) bendi “Kilge altin, kilge giimus, kiymetli taglar (elmas, pirlanta, yakut, zimrt, topaz, safir,
zebercet, inci, kiibik virconia) déviz, para, damga pulu, degerli kagitlar, hisse senedi, tahvil, varlik kiralama
sirketleri tarafindan ihrag edilen kira sertifikalari ile metal, plastik, lastik, kauguk, kagit, cam hurda ve atiklarinin
teslimi” seklini almaktadir.

Boylece VKS'ler tarafindan ihrag edilecek olan kira sertifikalarinin KDV’ye tabi olmadigi hikme baglanmaktadir.

Esasen finansal Urlnlerin katma deger vergisi kargisindaki durumuna iliskin genel anlayig, bu Grtnlerin katma
deger vergisine tabi olmadigi yoniindedir. Bu gergevede, sabit getirili menkul kiymetler de s6z konusu istisna
dizenlemesinde yer alan tahvil tanimi igerisinde de@erlendirilebilecektir.

Ancak her bir menkul kiymet istisna bendinde tek tek sayllmazken, kira sertifikalarinin istisna bendine dahil
edilmesi, bentte sayllmayanlarin katma deger vergisi karsisindaki durumu igin belirsizlik yaratmaktadir.

17’nci maddeye yeni eklenen (u) bendi ise menkul, gayrimenkul ve maddi olmayan varliklarin, varlik kiralama
sirketlerine devrinde ve bu varliklarin varlik kiralama sirketlerince kiralanmasi ve devralinan kuruma devrinde
katma deger vergisi istisnasi getirmektedir.

5. Damga Vergisi Kanunu’nda yapilan diizenleme

Damga Vergisi Kanununda istisnalarin sayildigi (2) sayih Tablo’nun “IV-Ticari ve medeni iglerle ilgili kagitlar’
bashkli bélimu genigletilerek;

- Menkul, gayrimenkul ve maddi olmayan varliklarin varlik kiralama sirketine devri,

- Bunlarin varlik kiralama sirketince devralinan kuruma devri,

- Bu devirlere bagli olarak yapilan ipotek iglemleri,

- Bunlarin varlik kiralama sirketlerince kiralanmasi nedeniyle diizenlenen kagitlar ve
- Kira sertifikalari,

damga vergisinden istisna edilmektedir.

6. Harglar Kanunu’nda yapilan diizenleme


http://www.vergidegundem.com
http://www.ey.com

Biiyliikdere Cad. Beytem Plaza
No:22 K:2 - 8, 34381 - Sisli
istanbul - Turkey

Tel: +90 (212) 315 30 00

Fax: +90 (212) 234 10 67
www.ey.com

|H|HHH|H||”" Ell ERNST & YOUNG Kuzey YMM AS.

Harglar Kanunu’'nda “Hargtan mistesna tutulan iglemler” bashkl 59’uncu maddesini mulga (r) bendi yeniden
diizenlenerek;

- Menkul, gayrimenkul ve maddi olmayan varliklarin, VKS’ye devri,
- Bunlarin VKS tarafindan devralinan kuruma devri ve
- Bu devirlere bagli olarak yapilan ipotek islemleri,

hargtan istisna edilmektedir.
Kira sertifikalarinin gegici 67’nci madde kapsaminda degerlendiriimesi

Gelir Vergisi Kanunu’nun gegici 67’nci maddesi, 1.1.2006-31.12.2015 déneminde uygulanmak tzere, menkul
kiymetler ve diger sermaye piyasasi araglarinin elden ¢ikariimasi ve elde tutulmasi sirecinde elde edilen gelirler
ile mevduat faizi ve repo gelirlerinin vergi tevkifatina tabi tutulmasi yoluyla vergilendiriimesine iligkin diizenlemeler
icermektedir. Madde kapsaminda tevkifata tabi tutulan kazang ve gelirler tam ve dar mikellef gergek kisiler ile dar
mukellef kurumlar tarafindan ayrica beyan edilmemektedir.

Gegcici 67°'nci maddenin 13’Uncu fikrasi maddede gecen menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci ifadesini
tanimlamaktadir.

Buna gére menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci ifadesi, “...6zel bir belileme yapilmadigi stirece
Turkiye'de ihrag edilmis ve Sermaye Piyasasi Kurulunca kayda alinmis ve/veya Turkiye'de kurulu menkul kiymet
ve vadeli igslem ve opsiyon borsalarinda islem géren menkul kiymetler veya diger sermaye piyasasi araglari ile
kayda alinmamis olsa veya menkul kiymet ve vadeli islem borsalarinda islem gérmese dahi Hazinece veya diger
kamu tuzel kisilerince ihrag edilecek her tlirlii menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracini” ifade
etmektedir.

Dolayisiyla Turkiye’'de ihrag edilmis ve kayda alinmis ve/veya Tirkiye'de kurulu menkul kiymet ve vadeli islem ve
opsiyon borsalarinda islem goéren kira sertifikalari gegici 67°'nci madde kapsamina girmektedir.

Kira sertifikalarinin;

- Banka ve araci kurumlar araciligi ile alinip satiimasi ya da ddnemsel getirilerinin 6denmesi durumunda
gegici 67°'nci maddenin 1’inci fikrasi;

- Banka veya araci kurumlara veya bunlar araciligiyla diger gergek ve tiizel kisilere 6denenler disinda
kalanlardan elde edilen gelirler (menkul sermaye iratlari) igin ise gegici 67'nci maddenin 2'nci fikra hikimleri
uygulanacaktir.

Gergek kisiler igin her iki fikra uygulamasinda da tevkifat orani % 10 olacaktir.

Anonim, eshamli komandit, limited sirketler, yatirim fonlari ile anonim, eshamli komandit ve limited sirket
niteligindeki yabanci kurumlar ile SPK’na gore kurulan yatirim fonlari ve yatinm ortakliklariyla benzer nitelikte
oldugu Maliye Bakanhginca belirlenen yabanci kurumlarin (sinirli sorumlu ortakliklar, Glke fonlari, kurum ve
kurulus fonlari ve yatinm kuruluslari gibi yabanci kurumsal yatirimcilarin tima) 1’inci fikra kapsaminda elde ettigi
kazang ve gelirler % 0 oraninda stopaja tabi olacaktir. S6z konusu kurumlarin 2’nci fikra kapsamindaki gelirleri ise
% 10 oraninda tevkifata tabi olacaktir.

Kira sertifikalarinin vergisel boyutuna iligkin cevap bekleyen hususlar

- Ozel amagla kurulacak ve anonim sirket statiisiinde olacak VKS’nin amaci, kira sertifikasi ihrag etmek
yéntemiyle, kurucusu olan kaynak kuruluguna (bu kurulugun teminati altinda) fon saglamaktir.

VKS, kaynak kurulustan devralacagi varligin bedelini, ihrag edecegi kira sertifikalari karsihginda topladigi paralar
ile 6deyecektir. Bu asamada, ihrag edilecek kira sertifikalarinin nominal degerinin ne olacagi sorusu 6nem
kazanmaktadir.

Transfer fiyatlandirmasi mevzuati uyarinca, iligkili kisi sayilacak kaynak kurulus ve VK$ arasinda gercgeklesecek
islemlerin emsallere uygun olarak fiyatlandiriimasi gerekecektir. Bu kapsamda, varligin kaynak kurulus tarafindan
VKS$'’ye devri ile VKS tarafindan kaynak kurulusa devrinin emsal bedel Gzerinden yapilmasi beklenecektir.
Dolayisiyla varligin emsal bedeli ayni zamanda VKS ile kaynak kurulug arasinda gergeklesecek varlik devir
islemlerinin bedelini belirleyecektir.
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Bir taraftan, devredilen varligin emsal bedel tizerinden transfer edilmesi beklenirken, diger taraftan bu bedeli
karsilayabilecek miktarda kira sertifikasi ihraci yapilmasi gerekecektir. Duguk talep nedeniyle kira sertifikasi
ihracinin (6rnegin 1.000 birim), devir bedelinden (6rnegin 700 birim) dustik olmasi durumunda aradaki fark
(6rnekte 300 birim) VK$’nin kaynak kurulusa olan borcu olacaktir.

Varlik devir islemlerinin 6zlinde kira sertifikasi yoluyla kaynak kurulusa fon saglanmasi amaciyla yapildigi dikkate
alindiginda, kaynak kurulus ile VKS arasindaki islemlerin transfer fiyatlandirmasi mevzuati diginda birakiimasi
uygun bir diizenleme olacaktir.

Bu diizenlemeyi takiben, VK$'lerin kira sertifikasi yoluyla kaynak kuruluslara fon saglanmasi islemini organize
etmesi karsilidinda, transfer fiyatlandirmasi mevzuatina uygun olarak belirlenecek bir ydnetim komisyonu tahsil
etmeleri islemin gergek mahiyetine uygun bir yéntem olacaktir.

- Yurtdigl Uzerinden yapilabilecek kira sertifikasi / sukuk ihraglarina iliskin diizenleme eksikligi devam
etmektedir. Bu eksiklik giderilmelidir.

- Tebligde yer alan devredilecek mal taniminda maddi olmayan mallar da yer almaktadir. Bu durumda finansal
kiralama sirketlerinin VK$’ye malin (6rnegin gayrimenkuliin) kendisini mi, yoksa alacagini mi devredecegi
noktasinda tereddutler olusacaktir. Bu konuda diizenleme yapilmasina ihtiya¢ duyulacaktir.

- VK$'lerin finansman sirketi olarak degerlendiriimesi gerektigi dolayisiyla da islemlerinin BSMV’ye tabi oldugu
seklinde bir iddia ile karsilagilmamasi igin s6z konusu duruma agiklik getirilmesi uygun olacaktir.

Bu yazi Yaklagim Dergisi'nin 219. sayisinda (Mart 2011) yayinlanmigtir.
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