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Konu : Gayrimenkul Yatim Fonlarina iliskin Esaslar Teblig Taslagi ile ilgili goriislerimizin sunulmasi
hakkindadir.

Oncelikle belirtmek isteriz ki, kurumunuz tarafindan yayinlanarak kamuoyunun gériislerine sunulan ve sektor
dernegi olarak GYODER'den de goriis talebinde bulunulan Gayrimenkul Yatirim Fonlarina iliskin Esaslar Teblig
Taslagl (bundan sonra “Teblig Taslagi” olarak anilacaktir) ile uygulamasina gecilecegini umdugumuz
Gayrimenkul Fonlari son 10 yilda buyik bir hizla gelisen ve 6niimizdeki donemde de gerek yurtici ve gerekse de
yurtdisi yatirimcilarin ilgisi ile blylime potansiyeli cok yiksek olan tlkemiz gayrimenkul sektériinin 6teden beri
ihtiyac duydugu ¢ok 6nemli bir yatirrm enstrimanidir. Bu konuda atilacak olan tiim adimlarin sektére ve
dolayisi ile lilkemize ¢ok dnemli katkilar saglayacagina inaniyor ve bu nedenle de s6z konusu diizenlemenin
sektor ihtiyaglarini azami seviyede karsilayacak sekilde olusturulmasi icin dernek olarak elimizden gelen tim
katkiy1 saglamayi arzu ve taahh(t ediyoruz.

Kamuoyunun gorlstne agilan Teblig Taslagi ile ilgili gorislerimiz maddeler halinde asagida yer almaktadir:

1.) Teblig Taslag’nda diizenlemesi yapilan fon katiima paylarinin sadece “nitelikli yatirimcilara”
satilabilecek olmasi, s6z konusu katilma belgelerinin halka arzinin mimkin olmamasi, dolayisi ile
gayrimenkul yatirnm fonlarinin katilma belgelerinin genis halk kitleleri yerine sadece bu konuda bilgi
sahibi sinirli sayidaki yatirnmciya satilacak olmasi nedenleri ile Teblig Taslagi’'nda pek ¢cok maddede
gecen Kamuyu Aydinlatma Platformu’nda yapilacak agiklamalara gerek olmadigini diisinmekteyiz. Bu
nedenle Teblig Taslag’'nin 11, 23 ve 30. maddelerinde gecen KAP’a iliskin hiikimlerin ¢ikarilmasinin
yararl olacagini disinmekteyiz.

2.) Teblig Taslagi’'nin 12. Maddesinde diizenlenmis bulunan fonun katilma belgesi ihraci basvurusu igin
belirlenmis olan 1 yillik sirenin yeterli olabilecegini disinmekle birlikte bu siire icinde s6z konusu
basvurunun yapilmasina engel olacak makul gerekgelerin (6rnegin tlke ya da diinya ekonomisindeki
onemli dalgalanmalarin) ortaya c¢ikmasi halinde Kurulunuzca ek silre verilebilmesine yoénelik bir
yetkinin bulunmasinin yararli olacagi dusiinilmektedir.

3.) Yine yukarida belirttigimiz gerekgelerle Teblig Taslaginin 16/6. Maddesinde belirtilen 1 yilhik azami
erteleme siresine iliskin ifadenin ¢ikarilarak Kurulunuza gerekli durumlarda daha uzun siire erteleme
hakki verilmesinin gerekli olacagi diisiiniilmektedir.

4.) Teblig Taslag’’'nin 17/1. Maddesinde yer alan “halka arz” ibaresinin “nitelikli yatirnmcilara satis”
seklinde degistirilmesinin dogru olacagi diistiniilmektedir.

5.) Yine ayni maddede (17/1. Madde) taninmis olan 1 yillik sirenin séz konusu Fon portfoyiiniin
gayrimenkul ve buna bagh hak ve projelerden olusacak olmasi nedeniyle yeterli olamayabilecegini
duslinmekteyiz. Bu nedenle ayni maddeye s6z konusu silirenin Kurulunuzca uzatilabilecegine iliskin bir
ibarenin koyulmasinin yararli olacagini diisinmekteyiz.



6.)

7.)

8.)

9)

10.)

Fon kurucusu ve/veya yoneticisinin yapabilecegi islemlerin siralandigi Taslak Tebligin “Gayrimenkul
Yatirim Faaliyetleri” bashgini tasiyan 18. Maddesinde yer alan sinirlamalarin s6z konusu fonun genis
kitlelere arz edilmeden sadece nitelikli yatirimcilara satilacak olmasi ve nitelikli yatirimcilarin da
nitelikleri geregi yatirnm vyapacaklari s6z konusu fonla ilgili gerekli detaylara hakim olacaklari
konusunun goz 6niine alinarak tekrar gézden gegirilmesinin ve hem kuruculara hem de yatirimcilara
“ticari” icaplara uygun bir hareket serbestisinin saglanmasinin, séz konusu fonlarin gelisimi agisindan
yararl olacagini disinmekteyiz.

"o n

Madde ile ilgili bu genel yaklasimin oGtesinde oOzellikle 18. Maddenin “c” bendinde yer alan
sinirlamanin kaldirilmasinin, 6zellikle “sorunlu” varlklara (distressed assets) yatirim yapma egiliminde
olan uluslararasi yatirimcilar igin gerekli olacagini; 6te yandan bu sinirlamanin kaldirilmasinin bu tir
sikintilar yasayan ancak Uzerinde gergekten verimli projeler gerceklestirilebilecek gayrimenkullerin
ekonomiye kazandirilmasi agisindan da yararl olacagini diisinmekteyiz.

Taslak Tebligin “Fon portféylne iliskin sinirlamalar” bashkh 19/1-b maddesinde yer alan ve riskin
dagitilmasi prensibi gergevesinde 6ngorildigunu disindigimiz dnemli sinirlamanin séz konusu fon
katilma belgelerinin “nitelikli yatirimcilara” satilacak olmasi ve dolayisi ile s6z konusu yatirimcilarin
tercih edecegi yatirim alanlarina higbir sinirlama olmaksizin yatirim yapilmasinin mimkin kilinmasi
amaciyla kaldirilmasinin yararli olacagini diistinmekteyiz.

Yine 19. Maddenin 2. Fikrasinin “c” bendinde yer alan sinirlamanin “gayrimenkule ya da gayrimenkul
projesine dayali borglanma araglari disindaki borglanma araglarini” kapsayacak sekilde
diizenlenmesinin, sektoére iliskin kira sertifikasi, gayrimenkul sertifikasi gibi finansal enstriimanlarin
kullanimini tesvik etmesi agisindan yararli olacagini diisiinmekteyiz. Bu sekilde fon gerekli gordigi
takdirde %5’lik sinirlamaya tabi olmaksizin bu tiir borglanma araglarina sahip olabilmelidir.

Taslak Tebligin 19/3. Maddesinde yer alan sinirlamanin gayrimenkul ticareti ve/veya kiralamasi ile
ugrasan ihraggilar icin gegerli olmamasini, dolayisi ile Fonun gerekli gordiigiu hallerde gayrimenkul
sirketlerine de yatirim yapabilmesine imkan taninmasinin yararh olacagini dislinmekteyiz.

Taslak Tebligin yine 19. Maddesinin 6. Fikrasinda yer alan %1’lik “tek banka” sinirlamasinin ana amaci
gayrimenkul ve gayrimenkule dayal hak ve projelere yatirim yapmak olan fonlarin pek ¢ok banka ile
iliski kurmasina ve bunlarin giinliik bazda kontrol ve yonetimi icin gereksiz zaman harcanmasina yol
acacak olmasi nedeniyle kaldirilmasinin dogru olacagini diisiinmekteyiz.
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