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| GYO’lar 1995’°ten beri hayatimizda

Heniiz SPK Tebligi yayinlanmadan Uygulama 22 Temmuz 1995
GYO kazanclarina iligkin Kurumlar tarihinde yaymlanan Gayrimenkul

Vergisi Istisnas1 11 Temmuz Yatirim Ortakliklarina Iliskin
1992’de vergi yasamizda yerini Esaslar Tebligi ( Seri VI No 11 ) ile
almas. bashyor.

Tam 21 yildir yasada yer ahiyor... GYO uygulamas 18 yilhik...
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' GYO Rejimi Uygulayan Tek Ulke Biz Miyiz?
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' GYO Rejimi Uygulayan Tek Ulke Biz Miyiz?
1960’lardan 8o0’lere...Sadece 4 iilkede GYO var
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' GYO Rejimi Uygulayan Tek Ulke Biz Miyiz?
1980’°lerden 2000’lere...GYO iilkesi 14’ buluyor
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' GYO Rejimi Uygulayan Tek Ulke Biz Miyiz?
2000 sonrast gercek PATLAMA...35 iilkeye yayihyor
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' GYO Rejimi Uygulayan Tek Ulke Biz Miyiz?

2000 sonrasi gercek PATLAMA...35 iilkevue yayiliyor
e
Hollanda P —
Belcika

Hong Kong
m x . (w,
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Tim diinyaca
tanman ve
kabul edilmis
bir yatirim
aract olmasi
nedeniyle
ozellikle buyiik
gayrimenkul
yatirimcilarim
cekebilme
ozelligi taswr.

Farkh miyiz?
PwC

GYO’lar Yatirimcilara Fayda
Saglar

Degisik tiirdeki gayrimenkul yatirimlari ve
borclanma sinirlamalar1 nedeniyle negatif
sermaye riskini ortadan kaldirir ve sonucta da
diistik riskli bir gayrimenkul yatirim imkani sunar,

Gayrimenkuliin biitiinliiglinii bozmadan ve riske
atmadan yatirnmcilarin istedikleri an ve
istedikleri biiytikliikte borsadan alim satim
yapabilmelerine olanak saglar.

Halka acik olmalar1 nedeniyle kar dagitimi yapan ve
bu yolla yatirimecilarina stirekli ve uzun siireli
bir gelir akisi saglayabilen bir aractir.

Bor¢lanma smirlamalari sayesinde yatirimeiy: hak
ettigi karlarin borc¢ geri odemesine gitmemesi
yoninden korumasini saglar.
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| Kiiciik yatirmimcilar ve emeklilik
fonlart icin cekicidir

Kiiciik Kii¢tik yatirnme1 i¢in minimum maliyetle
yatirimcilarin ( sadece bir hisse bedeli ile ) ¢ok biiytik

daha énce yatirnmlardan pay alabilme imkam saglar.

sadece cok Siuirekli bir gelir akisi saglamalar1 nedeniyle

emeklilik fonlar1 icin ek bir yatirim alanidir.

biuyuik
yatirimcilarn Ticari gayrimenkul portfoytinin

. profesyonelce yonetilmesini saglar ve uzun
sahq? . donemde konut sektori i¢in de kurumsal
olabilecegi yatirimeilarin yatirimi icin ortam hazirlar.
yiiksek getirili

: Borclanma sinirlamalar1 nedeniyle sermaye
projelerden pay yogun yatirimlar dolayisi ile miilk sahiplerinin
alabilmelerine faiz riskini azaltir.

imkan saglar
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Borsanin
gelismesine,
biiyiimesine ve
gayrimenkul
sektoriniin
borsa icindeki
derinliginin
artmaswmna ve
bu yolla kayt
disihigin
azalmasmna
katki saglar

Farkh miyiz?
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Organize borsalar icin ve kayt
daisilikla miicadelede onemlidir

Uluslararasi piyasalarca taninmais bir
yatirim enstrimaninin varhg ile yatirimcilarin
daha rahat hareket edebilmelerine imkan
saglar.

Banka finansmani disinda, gayrimenkul
yatiromlarina ayri bir finansman kanal
acar.

Yiiksek standartlarda ve kalitede gayrimenkul
tretimi nedeniyle sorumluluk tasiyan
gayrimenkul tiretimini ve profesyonel
yonetimi tesvik eder.

Borsa sirketleri olmasi dolayisi ile seffaflik ve
kurumsal yonetimle kayit disilig1 onler
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' Hangi Ortak Ozellikleri Var?

«Zorunlu hukuki tiir
*Sermaye/borclanma sinirlamalari
*Yatirimci zorunlulugu

*Yatirim simirlamalari 1
*Borsaya kote olma zorunlulugu

*Diger stmirlama/zorunluluklar

Duzenlemeler
Sinirlamalar

Vergileme esaslari
Kar dagitim esaslari

Vergileme Rejimi
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Diizenlemeler/Smmrlamalar
Zorunlu Hukuki Tir

Diinya Uygulamasu Tirkiye Uygulamasa:

v'Trust Kayith sermaye sistemine tabi
v'Sirket ( Corporation) Anonim Sirket statiisiinde

v Ortaklik ( Partnership) kurulma zorunlulugu vardir.
v'Fon ( Fund )

Ana amac sorumlulugu simirlamaktir.
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| Diizenlemeler/Smmrlamalar
Sermaye/Borclanma Sinmirlamalar:

Diinya Uygu]amasn Tirkiye Uygulamasa:

v’ Minimum sermaye v' En az 30 Milyon TL sermayeye
zorunlulugu sahip olmalar1 zorunludur

20 d NN RSN EINEIEIRE v Oz sermayesinin 5 katina kadar
borclanabilir.

Borclanma sinirlamalar: icin bazi iilkelerde “varlik testi”, bazi iilkelerde
“gelir testi” bazilarinda ise her ikisi birden uygulanir.
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I
Diizenlemeler/Smmrlamalar

Yatirime1 Zorunlulugu

Diinya Uygulamasi:

v'En az hissedar sayisi

v'Kurumsal yatirimcilarca sahip
olunmasi zorunlu en az pay

v'Insaat aktivitesi ile ugrasan
yatirimcilar icin azami limit

v'Tek bir yatirimei/grup icin
sinirlama

v'Sinirh sayidaki yatirimeilarin sahip
olabilecegi maksimum pay

Farkh miyiz?
PwC

Tirkiye Uygulamasi:

v En fazla %75 oranindaki pay tek
bir grup/yatirimci elinde
tutulabilir.

v" Kurulusta ve doniisiimde %20
ve ustil paya sahip olan hissedarlar
icin Ozel sartlar aranir.

v Halka arzdan sonra da yonetim
kontroliinii saglayan paylara iliskin
ortaklarin ozel sartlar1 saglamasi
zorunludur.
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e
Diizenlemeler/Smmrlamalar
Yatirnm Smirlamalar:

Diinya Uygu]amasn Tirkiye Uygulamasa:

v'GYO’larin faaliyetlerine
sinirlamalar
v'GYO’larin yatiromlarina

v' Hem faaliyet ve hem de yatirim
siirlamalar: vardir.

siirlamalar
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|
Diizenlemeler/Smmrlamalar
Borsaya Kote Olma Zorunlulugu

Diinya Uygulamasu Tirkiye Uygulamasa:

v'Bazi iilkelerde borsaya kote olma v En az %25 oranindaki hisselerin
zorunlulugu varken, bazilarinda

yoktur.

Borsalstanbul’da halka arz

v'Bazi iilkelerde hem kote ve hem de zorunludur.

kote olmayan GYO bulunmaktadir.
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I
Vergileme Rejimi
GYO kazanclar: sadece Tiirkiye’de mi istisna?

. Diinya tlizerindeki GYO

Vergi Istisnasi rejimlerinin degisik vergileme
sistemleri kullanmasina karsilik
hepsinin ortak noktasi
VERGILEMEYI SADECE TEK
BIR ASAMADA uygulamaktir.
Bu da GYO SEVIYESI DEGIL
YATIRIMCI SEVIYESINDE
vergileme seklinde ortaya

Kar pay1 Indirimi

Belli gelirlere istisna

Normal/Diustik Oranh
Vergileme cikmaktadir.

Farkh miyiz? 28 Mayis 2013
PwC 17



|
Vergileme Rejimi
Diinya nasil vergiliyor?

Vergi Istisnasi

Kar pay1 Indirimi

Belli gelirlere istisna

Normal /Duistik Oranl
Vergileme

Farkh miyiz?
PwC

Bulgaristan, Finlandiya, Almanya, Liilksemburg,
Hollanda, Tiirkiye, Brezilya, Sili, Porto Riko,
Dubai, Hong Kong, Hindistan, Tayvan,

Avustralya, Israil, Kanada, ABD, Japonya,
Malezya, Pakistan, Filipinler, G. Kore, G. Afrika

Belcika, Fransa, Italya, Litvanya, Ingiltere,
Singapur, Tayland

Yunanistan, Ispanya, Kosta Rika,Yeni Zelanda,
Meksika

28 Mayis 2013
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Yok aslinda farkimaz...

GYO rejimini biz icat etmedik...

Gunumiizde alternatif finansman arayislar
nedeniyle onemi artan bu enstrimana uzun
suredir sahip oldugumuz icin sansliyiz.

GYO’larin cogalmasi ve niteliklerinin
ylikselmesi icin calismali, 0zendirmeye
devam etmeliyiz.
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I Tesekkiir ederim.

Ersun Bayraktaroglu
PwC, Ortak-YMM

ersun.bayraktaroglu@tr.pwc.com
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