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oz

Kira sertifikasi, her tiirlii varlik ve hakkin finansmanini saglamak amactyla varlik kiralama
sirketi tarafindan ihrag edilen ve sahiplerinin bu varlik veya haktan elde edilen gelirlerden paylart
oraninda edinmelerini saglayan bir sermaye piyasasi aracidir. Varlik kiralama sirketleri ise devral-
diklar1 taginmazlar ve diger varliklar karsilifinda kira sertifikasi ihra¢ eden sermaye piyasasi
kurumlaridir. Kira sertifikalarindan saglanan gelirlerin vergilendirilmesi yurti¢inde ya da yurtdi-
sinda ihrag¢ edilmeleri bakimindan farkli esaslara tabidir. Yurtiginde ihrag edilen kira sertifikala-
rindan saglanan gelirler {izerinden GVK ge¢.m.67’ye gore tevkifat yapilir. Yurtdisinda ihrag edi-
len kira sertifikalarindan saglanan gelirler ise gelir vergisi ve kurumlar vergisi kapsaminda, geliri
elde edenlerin tam miikellef ya da dar miikellef olmalar1 bakimindan farklilik gosterecek sekilde
genel esaslara gore vergilendirilir. Varlik kiralama sirketlerinin kazanglar1 kurumlar vergisine tabi
olmakla birlikte kira sertifikasi ihracina doniik olarak devraldiklar tagimmazlara iligkin olarak
KVK’da kapsamli istisna hiikiimlerine yer verilmistir. Bu caligmada kira sertifikalarinin sermaye
piyasast mevzuati agisindan hukuki nitelikleri incelendikten sonra sagladiklari gelirlerin vergilen-
dirilmesi, gelir vergisi ve kurumlar vergisi bakimindan ele alinmstir.

Anahtar Kelimeler: Sermaye Piyasasi, Kira Sertifikasi, Varlik Kiralama Sirketi, Gelir
Vergisi, Kurumlar Vergisi

EVALUATING LEASE CERTIFICATES AND ASSET LEASE
COMPANIES ACCORDING TO INCOME TAX AND CORPORATE
TAX

ABSTRACT

Lease certificate is a capital market instrument issued by asset leasing companies to finance
all kinds of assets and rights that provides their owners income in accordance with their shares.
Asset leasing companies, in comparison, are companies that issue lease certificates in return to the
immovable properties and other assets they take over. The taxation of the incomes provided by
lease certificates have different practices depending on whether they are issued within the country
or abroad. For the incomes derived from the lease certificates that are issued within the country,
tax withholding applies as per the provisional article 67 of the Income Tax Code. As for the inco-
mes derived from the lease certificates which are issued abroad, the income is to be taxed differs
between limited and unlimited taxpayers to the extent of income tax and corporate tax in terms of
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general principles. Incomes of asset leasing companies are subject to corporate tax and there are
extensive tax exemptions in the Corporate Tax Code for the acquisition of immovable properties
for the issue of lease certificates. In this work, the lease certificates are viewed in terms of the
taxation of incomes, income tax and corporate tax after the legal character of the lease certificates
are examined in regards to the Capital Market Code.

Keywords: Capital Market, Lease Certificates, Asset Lease Companies, Income Tax, Cor-
porate Tax.

GIRIS

Dunyanin birgok iilkesinde uzun zamandir bir yatirim araci olarak kullani-
lan kira sertifikalari, lilkemiz sermaye piyasasina heniiz yeni kazandirilmistir.
Kira sertifikalarinin hukuki niteliklerine iligkin diizenlemeler sermaye piyasasi
mevzuatinda yapilmigtir. Nitekim Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan
yaymlanan 111-61.1 Seri No’lu Kira Sertifikalar1 Tebligi nde® kira sertifikasi, her
tiirli varlik ve hakkin finansmanini saglamak amaciyla varlik kiralama sirketi
tarafindan ihrag edilen ve sahiplerinin bu varlik veya haktan elde edilen gelirler-
den paylar1 oraninda hak sahibi olmalarin1 saglayan menkul kiymet olarak ta-
nimlanmistir. Adi gegen diizenlemede varlik kiralama sirketi ise miinhasiran
kira sertifikasi ihrag etmek lizere anonim sirket seklinde kurulmus olan sermaye
piyasasi kurumu olarak tanimlanmisgtir.

Diger taraftan sermaye piyasasinda iglem goren kira sertifikalarindan sag-
lanan gelirlerin vergilendirilmesine iligkin diizenlemeler yapilarak, gelir vergisi
ve kurumlar vergisi bakimindan s6z konusu menkul kiymetlerden saglanan ge-
lirlerin kavranmasi saglanmistir. Bu kapsamda kira sertifikasi gelirleri, elde
edilme kosullar1 ve elde eden miikelleflerin niteligi dikkate alinarak Gelir Vergi-
si Kanunu? (GVK) ve Kurumlar Vergisi Kanunu® (KVK) hikimleri cercevesin-
de menkul sermaye iradi, deger artis kazanci, ticari kazang veya kurum kazanci
olarak kabul edilmistir.

Kira sertifikalarindan saglanan gelirlerin vergilendirilmesini, yurticinde ih-
ra¢ edilen ve yurtdiginda ihra¢ edilen kira sertifikalar1 bakimindan ayrimlandir-
mak gerekir. Zira kira sertifikalarinin vergilendirilmesi, ihra¢ edilme durumlari
bakimindan farklilik gdstermektedir. Bir diger ayrimin ise kira sertifikas1 gelir-
lerinin gergek kisiler veya kurumlarca elde edilmeleri bakimindan yapilmasi
gerekir. Ayrica kira sertifikasi gelirini elde edenin mukellefiyet turiiniin tam ya
da dar miikellef olmas1 da bazi durumlarda vergilendirmede farkliliklara yol
agmaktadir.

107.06.2013 tarih ve 28670 sayili Resmi Gazete’ de yayinlanmistir.
206.01.1960 tarih ve 10700 say1li Resmi Gazete’de yayinlanmustir.
821.06.2006 tarih ve 26205 say1li Resmi Gazete’de yaymlanmistir.
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Bu ¢alismada oncelikle kira sertifikalari, sermaye piyasast mevzuati kap-
saminda hukuki nitelikleri bakimindan incelenmistir. Ardindan kira sertifikala-
rindan saglanan gelirlerin vergilendirilmesi; yurti¢inde veya yurtdisinda ihrag
edilmeleri bakimindan, sagladiklar gelirlerin donemsel getiri, itfa geliri ve alim
satim kazanci olmalar1 bakimindan ve geliri elde eden mukelleflerin tam miikel-
lef ya da dar miikellef olmalar1 bakimindan, gelir vergisi ve kurumlar vergisi
hiikiimleri ¢ergevesinde ele alinmistir. Son olarak varlik kiralama sirketlerinin
kazanglarinin vergilendirilmesi ve KVK m.5/(1)-e hiikmiindeki tasinmaz satig
kazanci istisnasinin varlik kiralama sirketleri bakimindan uygulanmamasi ele
almmustir.

I. KIRA SERTIFIKASININ DAYANDIGI KAVRAM OLARAK
SUKUKA GENEL BAKIS

A. SUKUKUN NIiTELIiGi VE GELiSiMi

Bir yatirim araci olarak “islami tahvil (islamic bonds)” olarak anilan sukuk
daha dogru ifade ile “islami yatirim sertifikalar1 (islamic investment certifica-
tes)” seklinde adlandirilabilir (Adam, Thomas, 2005: 3; Al-Amine, 2012: 57;
Afshar, 2013: 45). Geleneksel tahviller borca dayali menkul kiymetler iken su-
kuk, varliga dayali menkul kiymetlerden kabul edilir (Ahmed vd., 2014: 641).
Zira geleneksel tahviller, faiz iceren menkul kiymetlerden miitesekkil iken, su-
kuk yatirimcisina faizin yerine finanse edildigi varlik iizerinden elde edilen ge-
lirden bir pay vermektedir (Ausaf, 1993: 49)* Sukuk bir varligin degerini temsil
ettiginden (Maimunah, 2011: 3), sukukun geleneksel tahvillerden farkli olarak
varliga dayali olarak ¢ikartilmasi zorunludur (Haholu, 2012: 130).

Ote yandan orta ya da uzun vadeli sabit ya da degisken getiri imkani sagla-
yan ve faizsiz sermaye piyasasi tirtinii olan sukuk, likit bir finansal ara¢ olarak
ikincil piyasada islem gormektedir (Kogak, 2012: 178). Sukuk ihracinda belirli
bir vadenin s6z konusu olmasi1 ve miilkiyetin de sirketin belli bir varlig1 veya
yatirimi ile siirl olmasi, sukuku hisse senedinden de ayirmaktadir (Kugukgo-
lak, 2008: 27).

Sukuk genel bir tanimlamayla, bir varliga sahip olmay1 ya da s6z konusu
varliktan yararlanma hakkini ifade eder (Tok, 2008: 28). Buradaki s6z konusu
hakkin ya da iddianin yalnizca nakit akisindan degil, ayn1 zamanda miilkiyet
hakkindan kaynaklandigi soylenebilir (SGyler, 2014: 19). Bu durum sukuku,
diger geleneksel tahvillerden ayiran bir baska husustur. Zira geleneksel tahvil,
yalnizca nakit akigi ve tahvil alicisina belirli bir tutarin belirli bir siire sonunda
odenecegini bildiren ticari bir belge olma 6zelliginde iken (Biiyiikakin, Ony1l-
maz, 2012: 3); sukuk sahibine, sukuka dayali varlik tizerinde nispi bir yararlan-

4 Aktaran kaynak i¢in bkz. Ilhami Séyler, Hukuki ve Mali Boyutlariyla Sukuk (Kira Sertifikalarr), Gazi
Kitabevi, 2014, .19
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ma hakki (miilkiyet hakki) sunmanin yaninda, sukuka dayali varlik iizerinden
saglanan gelirden pay alma hakkini1 da vermektedir (Testa, 2008: 117).

The Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Instituti-
ons (AAOIFI) tarafindan yapilan daha kapsamli bir tanimlamayla sukuk, “bir
tasinmazin miilkiyetini, intifa hakkini ve o tasinmazdan saglanan hizmetleri
veya belirli bir projeye ya da 6zel bir yatirim faaliyetine ait varliklarin miilkiye-
tini temsil eden, esit degerli ve paylara ayrilmamis sertifikalardir” (AAOIFI,
2010: 307). Bununla birlikte sukukun degeri, sukukun ihra¢ maksadina uygun
surette toplanmig olan fonlarn kullanilmasi ve taahhiidiin sona ermesini takiben
ortaya ¢cikmig kabul edilir (AAOIFI, 2010: 307).

1960’larin baginda gelismeye baglayan faize dayali olmayan finans siste-
minde (Adam, Thomas, 2005: 18) sukuk ihracinin, bazi kaynaklarda ilk olarak
1980’1lerde (Godlewski vd., 2013: 747; Seving, 2013: 79), bazilarinda 1995 yi-
linda Malezya’da gerceklestigi belirtilmekte (Ozeroglu, 2014: 756); baz1 kay-
naklarda ise gercek anlamdaki sukuk ihracinin 2002 yilinda Malezya’da (Yakar
vd., 75; Tok, 2009: 15; Soyler, 2014: 20) ger¢eklestirildigi ifade edilmektedir.
2001 yilinda diinya genelinde yaklagik 1 milyar USD olan sukuk ihraci, 2007
yilinda yaklasik 50 milyar USD’ye yiikselmis, 2013 yilinda yaklasik 138 milyar
USD seviyesinde ger¢eklesmis ve diinya {izerinde 2001 yilindan 2014 yil1 Hazi-
ran ayina kadar toplam 668 milyar USD’lik sukuk ihrag edildigi belirtilmektedir
(IIFM, 2014: 4).

Ote yandan, sukuk ihracinda Malezya ve Kérfez tilkeleri basi ¢ekse de su-
kuk ihraci yalnizca islam Ulkeleriyle sinirlandiriimamis; Amerika’da, Avrupa’da
ve Asya’da da bu konuda 6nemli gelismeler kaydedilmistir (Cakir, Raei, 2007:
3). Zira dlnya tizerindeki bolgeler bazinda, Asya ve Uzakdogu (Malezya, Endo-
nezya, Singapur, Cin, Hong Kong, Japonya, Pakistan) piyasanin %20,47’lik
kismum, GCC® ve Ortadogu (Bahreyn, Kuveyt, Katar, Suudi Arabistan, Birlesik
Arap Emirlikleri) yaklasik %73,09’luk kismini, Afrika (Sudan) %0,11°lik kis-
mini ve Avrupa ve digerleri de (Kazakistan, Almanya, Fransa, Liksemburg,
Tiirkiye, Ingiltere, Amerika) yaklasik %6,33’liik kismin1 olusturmaktadir (11FM,
2014: 15).

B. SUKUK TURLERIi VE UYGULANMASI

Sukukun endeksleme sekillerine gore genellikle proje, varlik ve bilango
endeksli olmak {izere {i¢ temel kullanim alani bulunmaktadir (Yilmaz, 2014:
88). Ote yandan sukuk kullanim sekillerine gore ise oldukca cesitlilik gosterir.
Zira bu hususta AAOIFT tarafindan on dort farkli sukuk tOrQ gelistirilmistir
(Adam, Thomas, 2005: 21). Salam, istisna, murabaha, musharaka, mudaraba,

5 Gulf Cooperation Council (Kérfez Isbirligi Konseyi)
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muzara’a, musaqa, mugharasa, wakala, ijara bunlardan bazilarin teskil etmekte-
dir.

Sukukun uygulanmasi farkli sekillerde olabilmekle birlikte, temel anlamda
sukukta Ug taraf bulunur. “Originator” olarak adlandirilan kaynak kurulus, su-
kuk sertifikalarini ihra¢ eden ve “special purpose vehicle” seklinde adlandirilan
varlik kiralama sirketi® ve bu sertifikalar1 alan yatirimeilar, sukukun taraflaridir-
lar (Tarig, Dar, 2007: 207). Sukukun hangi tiiri olursa olsun sukuk yatirimeilari,
mutlak surette bir mali, menfaati ya da ortaklik paymi satin alan; sukuk ihrag
edenler ise bunlarn satan taraf konumundadirlar (Durmusg, 2010: 148). Buna
gore, taraflardan biri sukukun tiiriine gore bir mali ya da menfaati satin alma
veya karsi taraf ile ortak olma yoniinde bir icapta bulunmakta, karsi taraf ise
uygun gérmesi durumunda bu talebe kabul ile yanit vermekte ve bdylece ilgili
akit kurulmaktadir (Durmus, 2010: 148). Iste s6z konusu taraflar arasinda ger-
ceklestirilen sukukun asamalar1 temel itibariyle su sekilde gerceklesmektedir
(Tarig, Dar, 2007: 207-209):

I. Varlik, kaynak kurulus tarafindan varlik kiralama sirketine kiralanmak
iizere satilir.

ii. Kaynak kurulus, sattigi varlik karsisinda varlik kiralama sirketinden
bedelini tahsil eder.

iii. Varlik kiralama sirketi kaynak kurulusa varligi geri kiralar.

iv. Varlik kiralama sirketi siiresi belirlenmis bir soézlesme karsiliginda
kaynak kurulustan kira bedelini tahsil eder.

v. Varlik kiralama sirketi kaynak kurulustan satin aldig1 varligi finanse
etmek igin sukuk sertifikalarini ihrag ederek yatirimcilardan kaynak
temin eder.

vi. Varlik kiralama sirketi, sukuk sertifikalar1 i¢in belirlenen bedellerin
O0demesini kaynak kurulustan elde etmis oldugu kira bedellerini kulla-
narak yapar.

vii. Yatirimcilara, periyodik 6demeler, kaynak kurulus tarafindan kirala-
nan varliktan elde edilen kira bedelleriyle finanse edilerek varlik kira-
lama sirketi tarafindan yapilir.

Bir drnekle bu durumu izah etmek gerekirse (Halici, Halici, 2013: 239-
240); is merkezine sahip olan bir sirket (kaynak kurulus) sukuk uygulamasi ile
fon temin etmek istedigi takdirde, bu is merkezini piyasa degeri ile varlik kira-

6 fslami bankalarin, sukuk uygulamasinda varlik kiralama sirketi roliinde oldugu ydniinde gdriis i¢in bkz.
Gokben Altag, “Islami Finans Sistemi”, Tiirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar1 Birligi Sermaye
Piyasasinda Giindem, S.69, Mayis 2008, s.22
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lama sirketine devredecektir. Bu yolla s6z konusu kaynak kurulus, is merkezinin
degeri kadar fon temin edecektir. Akabinde bu kaynak kurulus, malin miilkiye-
tini devrettigi varlik kiralama sirketinden s6z konusu is merkezini Kira bedeli
Odeyerek tekrar kiralayacaktir. Yani kaynak kurulus, kendi taginmazini devredip
ardindan kira bedeli karsiliginda kiralamak suretiyle is merkezinin degeri kadar
bir fonu faizsiz bir sekilde saglamis olacaktir. Burada s6z konusu olan kira be-
deli, kaynak kurulus agisindan kira maliyetidir ki, bu maliyet genel anlamda
borglanmanin karsiligi olan sukuk borg¢lanma maliyetidir. Bunun yaninda malin
miilkiyetinin devredildigi varlik kiralama sirketi de sukuk ihraci yoluyla kaynak
kurulusa yapilacak olan devir bedeli 6demesinin finansmanini temin edecektir.
Burada da faizsiz bir sistem ile gelir elde etmek isteyen sukuk yatirimcilart,
sukuk sertifikalarin1 alma karsiliginda bir fon saglamis olacaklardir. Bunun kar-
siliginda ise yatirimcilar, kaynak kurulusun katlandigi maliyet olan kira bedeli-
ni, faiz tahsil etmeksizin kira geliri seklinde elde etmis olacaklardir.

II. TURKIYE’DE KIiRA SERTIFIKASI UYGULAMASI VE
VARLIK KiIRALAMA SiRKETLERI

A. TURKIYE'DE KiRA SERTIFIKALARINA ILiSKIiN
DUZENLEMELER

Ulkemizde kira sertifikalar1 konusunda ilk diizenleme 2010 yilindan SPK
tarafindan yayinlanan Seri III, No: 43 sayili “Kira Sertifikalarina ve Varlik Kira-
lama Sirketlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” ile gerceklestirilmistir. Ozel-
likle Korfez tilkelerinin fonlarimi Tirkiye’ye ¢ekmek igin getirilen bu diizenle-
me, hem iilke dis1 kaynaklarin Ulkemize gekilmesi hem de sermaye piyasasinin
yeni bir enstriiman kazanmasi bakimindan olduk¢a 6nemli bir gelisme olarak
gorilmektedir (Kogak, 2012: 181; Tuncer, 2012: 8).

Ilgili Teblig’de kira sertifikalar1, “varlik kiralama sirketinin satin almak
veya kiralamak suretiyle devraldigi varliklarin finansmanini saglamak amaciyla
diizenledigi ve sahiplerinin bu varliklardan elde edilen gelirlerden paylar ora-
ninda hak sahibi olmalarin1 saglayan menkul kiymet, kira sukuku” seklinde
tammlanmustir. Dikkat edilirse burada kira sertifikalarinin kira sukuku ile sinir-
landirildig1 ve kira sertifikasi isleminin yalnizca varliklarin finansmanini sagla-
mak lizere gerceklestirilebilecegi goriilmektedir.

Ote yandan miilga 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun® yerine geti-
rilen 6362 sayili Sermaye Piyasas1 Kanunu® (SerPK) m.61/(1)’de ise kira sertifi-

701.04.2010 tarih ve 27539 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmustir.
830.07.1981 tarih ve 17416 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmustir.
©30.12.2012 tarih ve 28513 sayili Resmi Gazete’de yaymlanmistir.
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kalar1, “her tiirlii varlhk'® veya hakkin! finansmanim saglamak amaciyla varlik
kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilen ve sahiplerinin bu varlik veya haklar-
dan elde edilen gelirlerden paylari oraninda hak sahibi olmalarini saglayan ve
nitelikleri SPK’ca belirlenen sermaye piyasasi araglar1” olarak tanimlanmustir.
SPK’nin 6362 sayili Kanun’a dayanarak ¢ikardigi 111-61.1 Seri No’lu Kira Serti-
fikalar1 Tebligi m.3/(1)-h’de de kira sertifikalarinin, kanundakine benzer bir
sekilde tanimlandig1 ancak kanundaki tanimdan farkli olarak burada kira sertifi-
kalarinin menkul kiymet olarak nitelendirildigi goriillmektedir. Goriildiigii lizere,
gerek SerPK’da gerekse de yeni Teblig’de, ilk diizenlemedeki simirlandirmalar
kaldirilarak, daha genis bir uygulama alam getirilmistir. Ayrica uluslararasi
standartlara uygun s6z konusu yeni diizenleme ile tlkemizin faizsiz finans triin-
leri agisindan kiiresel bir merkez haline getirilmesi amaglanmustir.

Kira sertifikalari, Teblig m.4’e gore, sahiplige (ijara), yonetim stzlesmesi-
ne (ijara ile wakala), alim satima (murabaha), ortakliga (mudaraba ve mushara-
ka) ve eser sozlesmesine (istisna) dayali olarak ihrag¢ edilebilecegi gibi, bu sayi-
lanlarin birlikte kullanilmasi suretiyle de varlik kiralama sirketi tarafindan ihrag
edilebilirler. Ote yandan bu Teblig’de sayilmayan ve SPK’nin diger diizenleme-
lerinin kapsami iginde yer almayan ve niteligi itibariyle kira sertifikast oldugu
SPK’ca kabul edilecek sermaye piyasasi araglarina ait izahname veya ihrag bel-
gesinin onaylanmasina iliskin bagvurular, s6z konusu Teblig hiikiimlerinin kiya-
sen uygulanmasi suretiyle sonuclandirilir.

Kira sertifikalar1, Teblig m.10/(1) uyarinca, halka arz edilerek ya da halka
arz edilmeksizin satilmak tlizere ihrag edilebilirler. Halka arz edilecek kira serti-
fikalarinin borsada islem gormesi ve bu amagla borsaya basvurulmasi zorunlu-
dur. Halka arz edilmeksizin yapilacak satiglar ise, tahsisli satis ve nitelikli yati-
rimciya satis olmak iizere yapilabilir. Ihrag edilen kira sertifikalarmin sahipleri,
ihraca dayanak varlik ve haklardan elde edilen gelirler {izerinde paylar1 oraninda
hak sahibi olurlar. Ayrica Teblig m.4/(5)’e gore kira sertifikalari, izahnamede ya
da halka arz edilmeksizin satiginin yapildigi durumlarda diizenlenen sdzlesme-
lerde belirlenen hususlar cercevesinde itfa edilecektir.

Kira sertifikalar1, Teblig m.4/(3) uyarinca, itfa edilinceye kadar varlik kira-
lama sirketinin portfoylinde yer alan varlik ve haklar, varlik kiralama sirketinin
yonetiminin veya denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi halinde dahi,
teminat amaci disinda tasarruf edilememekte, rehnedilememekte, teminat olarak
gosterilememekte, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak Gizere hacze-
dilememekte, iflas masasina dahil edilememekte ve ayrica bunlar hakkinda ihti-
yati tedbir karar1 verilememektedir.

10 Teblig m.3/(1)-0’ya gére, kira sertifikalari ihracina dayanak haklar disindaki her tiirlii varhg ifade etmekte-
dir.
1 Teblig m.3/(1)-¢’ye gore, kira sertifikalar1 ihracina dayanak her tiirlii haklar ifade etmektedir.
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Ote yandan kira sertifikalar1, sat ve geri kirala (sale and leaseback) islemi-
ne benzemekle birlikte esasen farkliliklar arz eder. Zira kira sertifikalari
SerPK’ya tabi iken, sat ve geri kirala islemleri 6361 sayili Finansal Kiralama,
Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu’na'? tabidir. Ayrica sat ve geri kirala
isleminde satig1 yapilan gayrimenkuliin finansal kiralama islemine konu edildi-
ginde yapilan donemsel 6demeler, hem gayrimenkuliin anapara tutarin1 hem de
finansal kiralama sirketinin kazanci olan faiz tutarim igerirken; kira sertifikas1
isleminde, geri alim tarihine kadar belirli donemler itibariyle yapilan 6demeler
yalnizca kira ddemesini icermekte, anapara ddemesi islem sonunda yapilarak
gayrimenkul geri alinmaktadir (Bolkol, 2014: 252).

B. TURKIYE’'DE iHRAC EDILEN KiRA SERTIiFiIKALARININ
TURLERI

1. Sahiplige Dayah Kira Sertifikalari

Teblig m.5’e gore sahiplige dayal kira sertifikalari, kaynak kurulusa ya da
ticlincii kisilere kiralanmak veya varlik kiralama sirketi adina yonetilmek iizere
varlik kiralama sirketi tarafindan kaynak kurulustan devralinacak varlik ve hak-
larin finansmanini saglamak iizere ihra¢ edilen kira sertifikalaridir. Ayrica bu
sistemin uygulanmasinda, s6z konusu varlik ya da haklarin sahipliginin varlik
kiralama sirketine devrine iliskin s6zlesme diizenlenmesi, devre konu varlik ve
haklarin devrinin tescile ya da ilgili mevzuat uyarinca 6zel bir sekil sartina tabi
olmasi halinde devir i¢in gerekli iglemlerin yerine getirilmesi ve ilaveten varlik
kiralama sirketinin temerrlt halindeki varlik ve haklar iizerinde dogrudan tasar-
ruf yetkisine sahip olmas1 zorunludur.

Sahiplige dayali kira sertifikalar1 esasen sukuk tiirlerinden ijara sukuk serti-
fikalarina benzemektedir. Bu sistem temelde su sekilde isler (Sahin, 2014: 28).
Varlik kiralama sirketi, kira sertifikas1 ihra¢ ederek yatirimcilardan fon temin
eder ve kaynak kurulusun varlik ya da haklarini1 devralir. Daha sonra bu varlik
ya da haklar1 kaynak kurulusa ya da ii¢iincii kisilere kiralamak suretiyle ya da bu
varlik ve haklar1 yOnetmek suretiyle bir gelir elde eder. Akabinde elde etmis
oldugu geliri, kira sertifikas1 sahiplerine (yatirimcilara) paylari oraninda dagtir.
Vade sonunda ise varlik ya da haklar1 kaynak kurulusa veya iigiincii kisilere
satip bedelini tahsil eden varlik kiralama sirketi, tahsil ettigi bedeli kira sertifi-
kas1 sahiplerine dagitmak suretiyle bu kisilerden ihrag¢ edilen kira sertifikalarini
geri alir. Dolayisiyla bu sistemin uygulanmasinda kira sertifikasi sahiplerinin
kazanci, varlik ya da haklarin gelirinden aldiklar pay ile alim satim bedeli ara-
sinda olusan farktan aldiklar1 paydan miitesekkildir (Sahin, 2014: 28).

12.13.12.2012 tarih ve 28496 sayili Resmi Gazete’de yaymnlanmustir.
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Ote yandan Teblig m.5/(5)’e gore, sahiplige dayali kira sertifikas1 uygula-
masinda ihraca konu varlik ya da haklar tizerinde kira sertifikas1 sahiplerinin
menfaatine aykir1 olarak iicilincii kisiler lehine higbir ayni ya da sahsi hak tesis
edilmemis olmasi ve ayrica varlik ve de haklar {izerinde haciz ya da tedbir bu-
lunmamasi gerekir.

2. Yonetim Sozlesmesine Dayal Kira Sertifikalar:

Teblig m.6/(1)’de yonetim sdzlesmesine dayali kira sertifikalari, kaynak
kurulusa ait varlik ya da haklarin vade boyunca kiralanmasi da dahil olmak tize-
re varlik kiralama sirketi lehine yonetilmesi neticesinde elde edilen gelirlerin
sozlesme hiikiimleri ¢ercevesinde varlik kiralama sirketine aktarilmasi amaciyla
ihrag edilen kira sertifikalar1 seklinde tanimlanmustir.

Yonetim sozlesmesine dayali kira sertifikasi ihraclarinda kaynak kurulug
ile varlik kiralama sirketi arasinda, kaynak kurulusa ait varlik ya da haklarin
mulkiyeti devredilmeksizin, s6z konusu varlik ve haklarin varlik kiralama sirketi
lehine yonetilmesini konu alan bir sézlesme diizenlenir. Varlik kiralama sirketi-
nin elde edecegi gelir veya bu gelirin hesaplanmasina iligkin esaslarin ilgili s6z-
lesmede diizenlenmesi zorunludur. Teblig hiikiimlerinden de anlasilacag: {izere
bu sistemde, sahiplige dayali kira sertifikalarinda oldugu gibi varlik ya da hakla-
rin varlik kiralama sirketine devredilme zorunlulugu bulunmamaktadir.

3. Alim Satima Dayal Kira Sertifikalari

Teblig m.7/(1) uyarinca, bir varlik ya da hakkin varlik kiralama sirketi tara-
findan satin alinarak Teblig m.12/(1)’de belirtilen nitelikteki sirketlere!® vadeli
olarak satilmasi igsleminde varlik ya da hak aliminin finansmanini saglamak i¢in
ihrag edilen Kira sertifikalari, alim satima dayali kira sertifikalarini ifade eder.

Ote yandan ilgili Teblig m. 7/(2) geregince alim satima dayal kira sertifi-
kasi ihraglarinda varlik kiralama sirketlerine, en ge¢ ihractan elde edilen fonlarin

13 Teblig m.13 hiikmiinde belirtilen sirketler sunlardir:

a) Bankalar,

b) Portfoy araciligi, genel saklama hizmeti veya aracilik yiiklenimi faaliyetinden herhangi birini yiiriitecek
olan araci kurumlar,

c) Ipotek finansmani kuruluslari,

d) Paylar borsada islem goren gayrimenkul yatirim ortakliklart,

€) Kurulun kurumsal yonetime iliskin diizenlemeleri ger¢evesinde belirlenen birinci ve ikinci grupta yer
alan halka agik ortakliklar,

f) Derecelendirme kuruluglarindan talebe bagh olarak notlandirma 6lgegine gore ihracin para birimi cin-
sinden yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen uzun vadeli derecelendirme notunu alan ortakliklar,

g) Sermayelerinin % 51 veya daha fazlas: dogrudan Hazine Miistesarlig1’na ait olan ortakliklar.
Ancak (¢), (d), (e) ve (f) bendinde sayilan kurucular, yalnizca kendilerinin fon kullanicist oldugu kira
sertifikasi ihraglarini gergeklestirmek iizere VKS kurabilir. Bu hususa VKS esas sdzlesmesinde yer veri-
lir.



52 Erciyes Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Sayi: 46, Temmuz-Aralik 2015 ss. 43-74

hesabina aktarildigi giinii izleyen is gilinii varlik ya da haklar1 spot piyasadan
alarak maliyetinin tzerinde bir bedelden vadeli olarak satmak zorunlulugu geti-
rilmistir. Bu islemin s6z konusu siirede gerceklestirilmemesi halinde kira sertifi-
kast ihraci karsiliginda toplanan fonlar, yatirimcilara en ge¢ varlik kiralama
sirketi hesabina aktarilmalarini izleyen ikinci is giinii iade edilecektir. Ayrica
Teblig m. 7/(3)’e gore alim satima dayal1 kira sertifikalarina dayali yapilacak
ihraclara konu varlik ya da haklarin, Borsa Istanbul veya diger likit piyasalarda
alinip satilmasi zorunludur.

Alim satima dayali kira sertifikalar1 esasinda murabaha sukuk sertifikalari-
na benzemektedir. Burada sistem temelde su sekilde isler: Varlik kiralama sirke-
ti kira sertifikalari ihraci ile yatirimeilardan fonlari toplar ve bu fonlar ile ihraci
dayanak varlik ya da haklar1 Borsa Istanbul veya diger likit piyasalardan alir.
Daha sonra varlik kiralama sirketi, aldig1 bu varlik ya da haklari, sézlesme karsi-
liginda, maliyetinin Gzerinde bir bedele kaynak kurulusa vadeli olarak satmak
suretiyle devreder. Kaynak kurulus, sozlesmede 6nceden belirlenmis olan kupon
tarinlerinde varlik kiralama sirketine 0demeleri yapar ve bu ddemeler varlik
kiralama sirketi tarafindan yatirimcilara aktarilir. Odemeler bittiginde ise varlik
kiralama sirketi kira sertifikalarin1 yatirimcilardan geri toplamaktadir (Sahin,
2014: 29).

4. Ortakhiga Dayal Kira Sertifikalar:

Ortakliga dayali kira sertifikalari, Teblig m.8’de, varlik kiralama sirketinin
ortak girisime ortak olmak amaciyla ihrag ettigi kira sertifikalar1 olarak tanim-
lanmigtir. Tanimda gecen ortak girisim, Teblig m.3/(1)-m’ye gore, “yeni bir
projeyi gerceklestirmek, var olan bir projenin gelistirilmesini ya da herhangi bir
iktisadi faaliyetin finansmanini saglamak {izere kurulan sermaye sirketini veya
ortaklik sozlesmesi diizenlenmesi yoluyla tesis edilen adi ortaklig1” ifade eder.
Ortaklik sozlesmesi ise, Teblig m.3/(1)-n’de, “varlik kiralama sirketi ile bir ya
da daha fazla tiizel kiginin varlik ya da haklarimi miisterek bir amaca erismek
iizere birlestirmeyi tistlendikleri s6zlesme” olarak belirlenmistir.

Ortakliga dayali kira sertifikalarinda iki gesit ortak girisim tesis edilebilir.
Bunlarm ilki olan miinhasiran varlik kiralama sirketinin sermaye koydugu ortak
girisimlerin finanse edildigi ortakliga dayali kira sertifikasi1 ihraglarinda ortak
girisimin yonetimi, Teblig m.8/(2)-a uyarinca, girisimci** ya da girisimcinin
atadig1 ti¢iincii bir kisi tarafindan gergeklestirilir. Dolayisiyla burada varlik kira-
lama sirketi tek sermayedar konumundadir (Ozbek, 2014a: 96). Ayrica Teblig
m.8/(2)-b uyarinca, ortak girisimden elde edilecek kar, ya girisimci ile VKS

% Girigimci, Teblig m.3/(1)-d’ye gore, “ortak girisimin ydnetilmesinden sorumlu olan sermaye sirketini veya
tacir niteligini haiz gergek ya da tiizel kisilerin bir araya gelmek ve malvarliklarini birlestirmek suretiyle
yazili bir sdzlesmeye dayanarak olusturulan adi ortakligr” ifade etmektedir.
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arasinda paylasim orani dikkate alinarak paylastirilir ya da vekalet s6zlesmesi
kapsaminda girisimcinin alacagi sabit ticret ortaklik sozlesmesinde belirtilir.
Ortak girisimin sermaye sirketi nev’inde tesis edildigi durumda s6z konusu pay-
lagim oran1 ya da vekéleten yonetim {icreti, sirket sozlesmesinde ya da esas s6z-
lesmede ayrica diizenlenir. Bu ¢esit bir ortakliga dayali kira sertifikasi, mudara-
ba sukuk sertifikalarina benzemektedir.

Ote yandan, ortak girisimin ikinci sekilde tesis edildigi durumda, yani var-
lik kiralama sirketinin nakdi sermaye, diger ortaklarin ise kisisel emek veya
ticari itibar haricinde sermaye koydugu ortak girisimlerin finanse edildigi ortak-
liga dayali kira sertifikasi ihraglarinda, ortak girisimin y6netimi, Teblig m.8/(3)-
a uyarinca, ortaklardan herhangi birisi veya ortaklarca atanan {iglincii bir kisi
tarafindan gergeklestirilir. Bu uygulama, varlik kiralama sirketinin diger ortak-
larla birlikte sermayesine katildig1 bir ortak girisimden elde edilen kérin payla-
sim1 esasina dayanir (Ozbek, 2014a: 96). Teblig m.8/(3)-b uyarinca, ortak giri-
simden elde edilecek karin paylasiminda varlik kiralama sirketi ile diger ortaklar
arasindaki paylasim orani, ortaklik s6zlesmesinde belirtilir. Ortak girigimin ser-
maye sirketi nev’inde tesis edildigi durumda ise s6z konusu paylasim orani,
sirket sozlesmesi ya da esas sdzlesmede ayrica diizenlenir. Bu gesit bir ortakliga
dayali kira sertifikas1 ise, musharaka sukuk sertifikalarina benzemektedir.

Teblig m.11/(1)-b hitkmiince ortakliga dayal kira sertifikasi ihraglarinda,
gerek ortak girisime konu proje degerinin belirlenmesi asamasinda gerekse de
ortak girisimin varlik kiralama girketi diginda kalan ortaklarin ortak girisime
nakit diginda varlik ya da hak koymalari durumunda, isleme konu varlik ya da
haklarin gercege uygun degerinin tespit edilmesini saglamak amaciyla uluslara-
rast degerleme standartlar1 ¢ercevesinde degerleme sirketleri tarafindan deger-
leme raporunun hazirlanmasi zorunlu tutulmustur. S6z konusu zorunluluk, or-
takliga dayali kira sertifikalarinin ihrag tutarinin belirlenmesinde 6énemli bir rol
oynar. Zira ihrag tutari, bu kapsamda hazirlanacak degerleme raporunda tespit
edilen gercege uygun degerin %90’1n1 asamaz.

5. Eser Sozlesmesine Dayah Kira Sertifikalar:

Eser sozlesmesine dayali kira sertifikalari, Teblig m.9/(1)’de, varlik kira-
lama sirketinin is sahibi sifatiyla taraf oldugu bir eser s6zlesmesi kapsaminda
eserin meydana getirilmesini saglamak amaciyla ihra¢ edilen kira sertifikalari
seklinde ifade edilmistir. Bu sistem, varlik kiralama sirketinin tiretmis oldugu
bir eserin kiralanmasi ya da satilmas1 suretiyle eserin gelirinin sertifika sahibi
yatirimeilar ile paylasiimasi esasina dayanir (Ozbek, 2014a: 97).

Bu sistem kapsamindaki ihraglarda ilgili Teblig m.9/(2) uyarinca varlik ki-
ralama sirketleri, kendi adina ve kira sertifikas1 sahipleri hesabina akdedilecek
eser sOzlesmesine is sahibi sifatiyla taraf olurlar. Ayrica eser sozlesmesine daya-
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I1 kira sertifikalar1 ihraglar1 kapsaminda eser sdzlesmesinin yani1 sira hizmet, kat
ya da arsa karsilig1 insaat ya da ortaklik gibi amaca uygun diger sdzlesmeler de
dizenlenebilir.

Teblig m.9/(3)’de varlik kiralama sirketlerinin, meydana getirilecek olan
eseri Once kiralayarak ya da kiralamaksizin dogrudan satis s6zlesmesine konu
edebilecegi belirtilmistir. Ayrica kira sertifikasinin vade sonu itibariyle satig
bedelinin tamaminin varlik kiralama sirketi tarafindan tahsil edilmesi ve kira
sertifikasi sahiplerine 6deme yapilmasi zorunludur.

Eser sozlesmesine dayali kira sertifikalari, istisna sukuk sertifikalarina
benzemektedir. Bu sistem temel olarak su sekilde isler (Gokgoz, 2015: 160):
Varlik kiralama sirketi kira sertifikasini ihrag¢ ederek fonlar1 toplar ve eserin
yapilmasi i¢in miiteahhit firma (kaynak kurulus) ile eser sdzlesmesi imzalar. Bu
islemi takiben varlik kiralama sirketi yapilacak olan eseri kiralama ya da dogru-
dan satis ile bagka bir isletmeye satar. Varlik kiralama sirketi satis yaptig islet-
meden sozlesme dogrultusunda periyodik olarak aldig1 tutarlari, sertifika sahip-
lerine belli siirelerde getiri oraninda aktarir. Proje bitiminde eser, kaynak kuru-
lustan devralinarak satilan isletmeye teslim edilir.

C. KiRA SERTIFiKASI UYGULAMASINDA VARLIK KiRALAMA
SIRKETLERI

Varlik kiralama sirketleri tarafindan kira sertifikasi ihracina dayali olarak
isleyen ve yukaridaki bdliimlerde agiklanan ihrag siireci temelde kaynak kurulu-
sun varlik kiralama sirketine devrettigi varliklar1 geri kiralayarak finansal kay-
nak saglamasi esasina dayanmaktadir. Varlik kiralama sirketleri ise bahse konu
devir islemini finanse etmek tizere kira sertifikasi ihra¢ etmekte ve neticede kira
sertifikasi yatirimcilarina yapilacak donemsel 6demeler de kiralama islemi kar-
sihiginda saglanan gelir ile gerceklestirilmektedir. Vade sonunda varlik kiralama
sirketlerince tekrar kaynak kurulusa devredilen varliklardan elde edilen gelir de
kira sertifikasini elinde bulunduran yatirimeilara itfa geliri olarak 6denmektedir.

Esasen bu siirecte bir nevi aract konumunda bulunan varlik kiralama sirket-
leri, SerPK m.61/(2) ve Teblig m.3/(1)-0 hikumlerinde “miinhasiran kira sertifi-
kasi ihrag etmek tizere anonim ortaklik seklinde kurulan, sermaye piyasasi Ku-
rumu” olarak tanimlanmistir. Varlik kiralama sirketleri genel anlamda, kaynak
kuruluglardan devraldiklar varliklari tekrar kaynak kurulusa kiralamak suretiyle
kira geliri elde etmek, s6z konusu kira gelirlerine dayali olarak kira sertifikalari
ihra¢c etmek ve de kira suresinin sonunda ilgili varligi kaynak kurulusa devret-
mek amaciyla kurulan sirketleri ifade eder (Akbulak, 2011: 42-43). En kisa ifa-
desiyle varlik kiralama sirketleri, fon teminine ihtiya¢ duyan sirketlerin kendi
menkul ve gayrimenkul varliklarini kullanarak piyasadan fon temin etmelerine
aracilik eden sirketlerdir.
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Varlik kiralama sirketleri Teblig m.12/(1)’e gore; bankalar, portfoy aracili-
81, genel saklama hizmeti veya aracilik yiiklenimi faaliyetinden herhangi birini
yiiriitecek olan aract kurumlar, ipotek finansmani kuruluslari, paylar1 borsada
islem goren gayrimenkul yatirim ortakliklari, kurulun kurumsal yonetime iliskin
duzenlemeleri cercevesinde belirlenen birinci ve ikinci grupta yer alan halka
acik ortakliklar, derecelendirme kuruluslarindan talebe bagli olarak notlandirma
Olgegine gore ihracin para birimi cinsinden yatirim yapilabilir seviyeye denk
gelen uzun vadeli derecelendirme notunu alan ortakliklar ve sermayelerinin %
51 veya daha fazlasi dogrudan Hazine Miistesarligi’na ait olan ortakliklar tara-
findan kurulabilirler.

Miinhasiran kira sertifikasi ihra¢ etmek tizere anonim ortaklik seklinde ku-
rulan varlik kiralama sirketleri su faaliyetleri yUrUtebilmektedirler:

I. Her tiirli varlik ve haklar1 kaynak kurulustan devralmak ve bunlari
kaynak kurulusa ya da tigiincii kisilere kiralamak,

ii. Kaynak kurulusa ait varlik ya da haklar1 miilkiyet devri olmaksizin,
vade boyunca kiralamak da dahil olmak Ulzere kendi lehine yonetilme-
sini konu alan s6zlesmeler diizenlemek,

iii. Varlik ya da haklarin kurulacak sirket tarafindan satin alinarak Teb-
lig’de belirtilen nitelikteki sirketlere vadeli olarak satilmasi yoluyla
varlik ya da hak aliminin finansmanini1 saglamak,

iv. Bir ortak girisime ortak olmak,

v. Kurulacak sirketin is sahibi sifatiyla taraf oldugu eser sézlesmesi veya
amaca uygun sair sozlesmeler kapsaminda eserin meydana getirilmesi-
ni saglamak, eseri kiralamak ya da satmak,

vi. SPK’nin diizenleme ve kararlar1 ¢ercevesinde kira sertifikasi ihracina
yonelik sair islemleri gergeklestirmek, sozlesmeleri yapmak ve faali-
yetlerde bulunmak,

vii. Ihraca dayanak varliklardan ve haklardan elde edilen gelirleri veya ya-
pilan tahsilatlar1 paylart oraninda kira sertifikasi sahiplerine 6demek ya
da aktarmak,

viii. Sahip oldugu varlik ve haklari, yukarida anilan faaliyetleri icra ede-
bilmek ve bu faaliyetlerin olagan ifas1 amaciyla yonetmek, isletmek ve
bu varlik ve haklar tizerinde hukuki tasarruflarda bulunmak,

iX. Yukarida anilan faaliyetleri gerceklestirmek amaciyla fon kullanicilari,
kaynak kuruluslar, araci kuruluslar ve Ugiinci kisilerle sézlesmeler ak-
detmek,

X. Dogmus ya da dogabilecek her tiirlii hak ve alacaklarini ya da riskleri-
ni teminatlandirmak i¢in her tiirlii ipotek, rehin ve sair ayni ve sahsi
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teminatlar1 almak; bu amagla sair bilciimle hukuki muamelelerde bu-
lunmak,

xi. Kira sertifikas1 sahiplerinin temsilcisi ya da giivenilir kisi olarak tayin
edilmek suretiyle kira sertifikasi sahipleri yararina kendi lehine ipotek,
rehin almak.

Ayrica ilgili Teblig m.12/(5) uyarinca varlik kiralama sirketleri, SPK tara-
findan uygun goriis verilen esas sozlesmelerindeki belirtilen faaliyetler disinda
herhangi bir ticari faaliyetle ugrasamayacaklart gibi, sahip olduklar1 varlik ve
haklar tizerinde esas sdzlesmelerinde izin verilenler hari¢ olmak Ulzere, tglncu
kisiler lehine hicbir ayni hak tesis edemezler ve bu varlik ile haklar {izerinde
kira sertifikas1 sahiplerinin menfaatlerine aykir1 bir sekilde tasarrufta buluna-
mazlar. Bunun yaninda sdz konusu sirketler, her ne isimle olursa olsun kredi
kullanamazlar, bor¢lanamazlar, sahip olduklar1 varlik ve haklar1 esas s6zlesme-
lerinde belirtilen faaliyetlerin icrasi disinda kullanamazlar.

Varlik kiralama sirketlerinin yonetimi Teblig m.13/(4) uyarinca, SPK’nin
kurumsal yonetime iliskin diizenlemelerinde sayilan niteliklere haiz bagimsiz en
az bir liyenin dahil oldugu ve belirtilen sartlar1 tagiyan en az {i¢ kisilik bir yone-
tim kurulu tarafindan gergeklestirilir. Yonetim kurulu, varlik ve haklardan tahsi-
lat yapilmasindan ve tahsilat sebebiyle varlik kiralama sirketinin elde etmis ol-
dugu gelirlerden kira sertifikas1 sahiplerine paylart oraninda 6deme yapilmasin-
dan sorumludur.

I1l. KIRA SERTIFIKALARINDAN SAGLANAN GELIiRLERIN
VERGILENDIRILMESI

A. KIRA SERTIFIKALARINDAN SAGLANAN GELIRLERIN
NITELIGi

Gergek kisilerce elde edilen gelirlerin gelir vergisine tabi oldugu GVK
m.1’de belirlendikten sonra m.2’de gelire giren kazang ve iratlarin ticari kazang-
lar, zirai kazanclar, Ucretler, serbest meslek kazanglari, gayrimenkul sermaye
iratlari, menkul sermaye iratlar1 ve diger kazanc¢ ve iratlardan ibaret oldugu
hiikme baglanmistir. GVK m.80’e gore diger kazang ve iratlar deger artis ka-
zanglar ile arizi kazanglardan olusmaktadir. Verginin yasallig1 ilkesi geregince
kira sertifikalarindan saglanan gelirlerin gelir vergisine tabi olmasi i¢in dncelik-
le GVK’da gelir unsurlar1 arasinda diizenlenerek vergiye baglanmas1 gerekmek-
tedir.

Oncelikle kira sertifikalarindan saglanan gelirlerin menkul sermaye iratlart
bakimindan ele alinmasi gerekir. GVK m.75/(1)’de menkul sermaye iradi, “sa-
hibinin ticari, zirai veya mesleki faaliyeti disinda nakdi sermaye veya para ile
temsil edilen degerlerden miitesekkil sermaye dolayisiyla elde ettigi kar payi,



Kira Sertifikalarinin ve Varlik Kiralama Sirketlerinin Gelir Vergisi ve Kurumlar Vergisi Bakimindan Degerlendiriimesi 57

faiz, kira ve benzeri iratlar” seklinde tanimlanmistir. GVK m.75/(2)-5’te ise
“varlik kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilen kira sertifikalarindan saglanan
gelirler” menkul sermaye iradi olarak ifade edilmistir’®. Ayrica m.75/(2)-5’te
“doviz cinsinden yahut ddvize, altina veya baska bir degere endeksli menkul
kiymetlerin itfasi sirasinda olusan deger artislar1 irat sayilmaz” hiikmiine yer
verilerek bu kismin menkul sermaye iradi olarak vergiye tabi olmayacagi belir-
tilmisgtir.

Ikinci olarak kira sertifikalarindan saglanan gelirlerin deger artis kazanglari
bakimindan degerlendirilmesi gerekir. SerPK m.3/(1)-s’de sermaye piyasasi
araglar1 kavraminin, “menkul kiymetler ve tiirev araglar ile yatirim sdzlesmeleri
de dahil olmak tizere Kurulca bu kapsamda oldugu belirlenen diger sermaye
piyasasi araglarini” ifade ettigi belirtilmistir. SerPK m.61/(1)’de “her tiirlii varlik
veya hakkin finansmanini saglamak amaciyla varlik kiralama sirketleri tarafin-
dan ihrag edilen ve sahiplerinin bu varlik veya haklardan elde edilen gelirlerden
paylar1 oraninda hak sahibi olmalarini saglayan “sermaye piyasasi” araci olarak
tanimlanan kira sertifikalari, SPK tarafindan yayinlanan I11-61.1 Seri No’lu Kira
Sertifikalar1 Tebligi m.3/(1)-h’de “menkul kiymet” olarak sayilmistir.

GVK miik.m.80/(1)’de “ivazsiz olarak iktisap edilenler ile tam mukellef
kurumlara ait olan ve iki yildan fazla siireyle elde tutulan hisse senetleri harig,
menkul kiymetlerin veya diger sermaye piyasasi araglarinin elden ¢ikarilmasin-
dan saglanan kazanglar” deger artis kazanglar1 arasinda sayilmistir. Bu itibarla
kira sertifikalarinin elden ¢ikarilmasindan saglanan gelirler, gelir vergisi kapsa-
minda deger artig kazanci olarak kabul edilecektir.

Kira sertifikalarindan ticari isletme biinyesinde elde edilen gelirler ise
GVK m.37 kapsaminda ticari kazang olarak kabul edilecektir. Kurumlar tarafin-
dan kira sertifikalarindan saglanan gelirler ise GVK’daki ticari kazang hakkin-
daki hiikiimler ¢ergevesinde tespit edilerek kurum kazanci olarak kurumlar ver-
gisine tabi tutulacaktir.

B. YURTICINDE IHRAC EDILEN KiRA SERTIFIKALARINDAN
SAGLANAN GELiRLERDE VERGILENDIiRME

1. GVK Gec.m.67°de Ongoriilen Vergilendirme Yénteminin Genel
Cergevesi

Kira sertifikalar1 da dahil olmak tizere menkul kiymetlerden ve diger ser-
maye piyasasi araglarindan saglanan gelirlerin vergilendirilmesinde 5281 sayili

%5 Bu konuda ayrica bkz. Erhan Giimiis, “Varlik Kiralama Sirketlerine Ait Kira Sertifikalar1 ve Vergilendiril-
mesi”, Vergi Sorunlar1 Dergisi, S.275, Agustos 2011, s.84; M. Fatih Karabulut, “Gelir Vergisi Kanunu’na
Gore Gergek Kisilerin Menkul Kiymetler Ile Diger Sermaye Piyasas1 Araglarimin Vergilendirilmesi”, Ya-
yinlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Ankara: Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2012, .56



58 Erciyes Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Sayi: 46, Temmuz-Aralik 2015 ss. 43-74

Kanun?® ile GVK’ya eklenen ge¢.m.67 ile “01.01.2006 — 31.12.2015” tarihleri
arasinda gecerli olmak tizere 6nemli degisiklikler yapilmistir. GVK gec.m.67 ile
getirilen vergilendirme esaslarina iligskin agiklamalar basta 257 Seri No’lu Gelir
Vergisi Genel Tebligi*” (GVGT) olmak iizere 258 Seri No’lu GVGT?, 263 Seri
No’lu GVGT?, 269 Seri No’lu GVGT?, 277 Seri No’lu GVGT?, 279 Seri
No’lu GVGT? ve 282 Seri No’lu GVGT? ile yapilmistr.

GVK ge¢c.m.67/(1) uyarinca “bankalar ve aract kurumlar takvim yilinin
icer aylik donemleri itibariyla;

a) Alim satimina aracilik ettikleri menkul kiymetler ile diger sermaye
piyasasi araglarinin alig ve satig bedelleri arasindaki fark,

b) Alimina aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi
araglarinin itfasi halinde alis bedeli ile itfa bedeli arasindaki fark,

¢) Menkul kiymetlerin veya diger sermaye piyasasi araglarinin tahsiline
aracilik ettikleri donemsel getirileri (herhangi bir menkul kiymet ve-
ya diger sermaye piyasasi aracina bagli olmayan),

d) Aracilik ettikleri menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aragla-
riin &diing islemlerinden saglanan gelirler iizerinden” tevkifat ya-
parlar?,

GVK gee.m.67/(1)’e gore tevkifat orani, KVK m.2/(1)’de sayilan miikel-
lefler ile miinhasiran menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci getirileri ile
deger artis1 kazanclar1 elde etmek ve bunlara bagli haklar1 kullanmak amaciyla
faaliyette bulunan miikelleflerden SerPK’ya gore kurulan yatirnm fonlar1 ve
yatirim ortakliklariyla benzer nitelikte oldugu Maliye Bakanligi’nca belirlenen-
ler i¢in %0 olarak uygulanirken, gercek kisiler de dahil olmak iizere diger mii-
kelleflerde %15 olarak uygulanir. GVK m.67/(17)’ye gére Bakanlar Kurulu
tevkifat oralarini her bir sermaye piyasasi araci, kazang ve irat tiirii ile bunlarin
vadesi ve bunlar1 elde edenler itibariyla %0’a kadar indirmeye ve %15’e kadar
artirmaya yetkilidir.

1631.12.2004 tarih ve miik.25687 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmustir.

17:30.12.2005 tarih ve 26039 sayili Resmi Gazete’de yaymlanmistir.

1830.09.2006 tarih ve 26305 sayili Resmi Gazete’de yaymlanmugtir.

1908.03.2007 tarih ve 26456 sayili Resmi Gazete’de yaymlanmigtir.

2 (06.12.2008 tarih ve 27076 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmustir.

2125.12.2010 tarih ve 27796 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmustir.

2213.01.2011 tarih ve 27814 say1li Resmi Gazete’de yayinlanmustir.

219.01.2012 tarih ve 28178 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmistir.

% GVK gee.m.67/(13)’e gore, “bu maddede gegen menkul kiymet ve diger sermaye piyasasi araci ifadesi, dzel
bir belirleme yapilmadig: siirece Tiirkiye'de ihra¢ edilmis ve Sermaye Piyasasi Kurulunca kayda alinmis
ve/veya Tirkiye'de kurulu menkul kiymet ve vadeli islem ve opsiyon borsalarinda islem géren menkul
kiymetler veya diger sermaye piyasasi araglari ile kayda alinmamis olsa veya menkul kiymet ve vadeli is-
lem borsalarinda islem gérmese dahi Hazinece veya diger kamu tiizel kisilerince ihra¢ edilecek her tiirli
menkul kiymet veya diger sermaye piyasasi aracini ifade eder”.
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GVK ge¢c.m.67/(2)’ye bu gelirler iizerinden GVK m.94’e gore ayrica tevki-
fat yapilmasi ve GVK gec.m.67/(7)’ye gore de tevkifat yoluyla vergilendirilen
bu gelirlerin yillik veya miinferit beyanname ile beyan edilmesi veya diger gelir-
ler dolayisiyla verilecek yillik beyannameye dahil edilmeleri s6z konusu degil-
dir.

2. Gergek Kisilerde Vergilendirme

Gergek kisilerin, yurtiginde ihrag edilen kira sertifikalarindan bankalar ve-
ya arac1 kurumlar vasitastyla sagladiklart donemsel getiriler ve itfa gelirleri lize-
rinden GVK ge¢.m.67/(1) ¢ercevesinde tevkifat yapilmasi gerekir®. Tevkifat
orani, 2010/926 sayili Bakanlar Kurulu Karari?® (BKK) ile tam ve dar mikellef
gergek kisiler bakimindan %10 olarak belirlenmistir.

Bu itibarla gerek tam miikellef, gerekse dar miikellef gergek kisilerce yur-
ticinde ihra¢ edilen kira sertifikalarindan saglanan donemsel gelirler ile itfa ge-
lirlerinden %10 oraninda tevkifat yapilacaktir. Bu gelirlerin ayrica yillik beyan-
name veya miinferit beyanname ile beyani s6z konusu olmadigindan GVK
gec.m.67 kapsaminda yapilan tevkifat nihai vergilendirme olacaktir (Ozbek,
2014b: 93; Yayla, 2011: 157).

Kira sertifikalarinin elden ¢ikarilmasindan saglanan alim satim kazanglar
iizerinden GVK gec.m.67/(1) hilkkmii geregince tevkifat yapilmasi gerekir. Tev-
kifat oran1 2010/926 sayil1 BKK ile tam ve dar miikellef gercek kisiler bakimin-
dan %10 olarak belirlenmistir. S6z konusu gelirlerin yillik beyanname veya
munferit beyanname ile beyani s6z konusu olmadigindan GVK ge¢.m.67 kap-
saminda yapilan tevkifat nihai vergilendirme olacaktir?’.

Ote yandan tam miikelleflerce ticari isletme biinyesinde, dar miikelleflerce
Tiirkiye’de isyeri veya daimi temsilci bulundurularak yiiriitiilen ticari faaliyet
kapsaminda kira sertifikalarindan elde edilen donemsel gelirler, itfa gelirleri ve
alim satim kazanglari, GVK ge¢.m.67/(1)’e gore %10 oraninda tevkifata tabi
tutulacaktir. Ancak ticari igletme biinyesinde elde edilen bu gelirlerin ayrica
ticari kazanca dahil edilerek yillik beyanname ile beyan edilmesi gerekmektedir.
Tevkifat yoluyla aliman verginin yillik beyanname tizerinden hesaplanan vergi-
den genel hiikiimler gergevesinde mahsup edilecegini de ifade etmek gerekir?,

Ancak Tiirkiye’de igyeri veya daimi temsilci bulundurmaksizin kira sertifi-
kalarindan gelir elde eden dar miikellef gercek kisilerin bu gelirlerini Tiirkiye’de

% Ayrica bkz. Tahir Erdem, “Kira Sertifikalar1 ve Vergilendirilmesi”, Lebib Yalkin Mevzuat Dergisi, S.94,
Ekim 2011, s.235; Nuray Serdaroglu Erbil, “Sukuk’un (Kira Sertifikalar1) Vergilendirilmesi”, Lebib Yal-
kin Mevzuat Dergisi, S.94, Ekim 2011, s.100; Giimiis, a.g.m., 5.85

% 30.09.2010 tarih ve 27715 sayili Resmi Gazete’de yaymlanmistir.

2" Ayrica bkz. Ersin Kaplan, “Varlik Kiralama Islemleri ve Vergisel Durumu”, Vergi Diinyasi, S.366, Subat
2012, s.149; Karabulut, a.g.¢., s.58

2 Ayrica bkz. Erdem, a.g.m., 5.236



60 Erciyes Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Sayi: 46, Temmuz-Aralik 2015 ss. 43-74

yillik beyanname ile beyan etmeleri s6z konusu olmadigindan GVK gec.m.67
kapsaminda yapilan tevkifatin nihai vergilendirme olarak kabulli gerekmektedir.

3. Kurumlarda Vergilendirme

Kurumlar tarafindan, yurtiginde ihra¢ edilen kira sertifikalarindan bankalar
veya aract kurumlarin araciligiyla sagladiklart donemsel getiriler ve itfa gelirleri
Uzerinden GVK ge¢.m.67/(1) cercevesinde tevkifat yapilmasi gerekir. Bunun
yaninda kurumlar tarafindan kira sertifikalarinin alim satimindan saglanan ka-
zanglar lizerinden de GVK ge¢.m.67/(1) hilkkmii geregince tevkifat yapilmasi
gerekir. KVK ge¢.m.1/(2)’ye gore GVK ge¢.m.67 uyarinca tevkifata tabi tutul-
mus kurum kazanglarn iizerinden KVK hiikiimlerine gore ayrica tevkifat yapil-
maz?°.

Tevkifat orani kira sertifikalarinin gerek donemsel getirileri ile itfa gelirle-
rinde gerekse alim satim kazanglarinda, 2010/926 sayili BKK ile tam ve dar
miikellef ayrimi yapilmaksizin KVK m.2/(1)’de sayilan kurumlar icin %0 olarak
belirlenmistir. KVK m.2/(1)’de sayilan kurumlar; anonim, limited ve sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirketler ile benzer nitelikteki yabanci kurumlardir.

Ayrica SPK’nin diizenleme ve denetimine tabi fonlar ile bu fonlara benzer
yabanci fonlar da sermaye sirketi sayilir. Ayrica miinhasiran menkul kiymet ve
diger sermaye piyasasi araci getirileri ile deger artis1 kazanglari elde etmek ve
bunlara bagl haklar1 kullanmak amaciyla faaliyette bulunan miikelleflerden
SerPK’ya gore kurulan yatirim fonlar1 ve yatirim ortakliklariyla benzer nitelikte
oldugu Maliye Bakanligi’nca belirlenenlerde de %0 oraninda tevkifat yapilacak-
tir. KVK m.2/(1)’de sayilanlar disinda kalan kurumlarda ise tevkifat oran1 %10
olarak uygulanacaktir.

Tam miikellef kurumlarla, Tiirkiye’de isyeri veya daimi temsilci bulun-
durmak suretiyle faaliyet gosteren dar miikellef kurumlar tarafindan kira sertifi-
kalarindan elde edilen donemsel gelirler, itfa gelirleri ve alim satim kazanglari,
kurum kazancina dahil edilerek yillik beyanname ile beyan edilmelidir®®. KVK

% Bu konuda ayrica bkz. Ugur Ugurlu, “Yeni Bir Yatirim Aract Olan Varlik Kiralama Sirketlerine Ait Kira
Sertifikalarimin Vergilendirilmesi”, Yaklasim, S.223, Temmuz 2011, s.112

30 Nitekim konuya iliskin olarak 1 Seri No’lu Kurumlar Vergisi Genel Tebligi’nde, (03.04.2007 tarih ve 26482
sayili Resmi Gazete’de yaymlanmistir) dar miikellef kurumlarin Tiirkiye’de menkul sermaye irad: elde et-
melerinin tek kosulunun sermayenin Tiirkiye’ye yatirilmig olmasi oldugu belirtilmis ve sermayenin Turki-
ye’ye yatirilmig olmasi demek “Tiirkiye’ye sermaye olarak getirilmesi, Tiirkiye’de bor¢ olarak verilmesi
veya benzeri sekillerde Tiirkiye’de nemalandirilmasidir” ifadesine yer verilmistir. Ayrica “yatirilmis bulu-
nan bu sermaye karsiliginda elde edilen kar payi, faiz, kira ve benzeri iratlar, dar miikellef kurumun Tiirki-
ye’de elde ettigi menkul sermaye iradi olacaktir. Menkul sermaye iradinin Tiirkiye’de yapilmakta olan ticari
faaliyet kapsaminda elde edilmesi halinde, kurum kazancinin tespitinde tam miikellef kurumlar igin gegerli
olan hiikiimler uygulanacaktir” yoniinde agiklamada bulunulmustur. Dolayisiyla, Tiirkiye’de bulundurulan
igyeri veya daimi temsilci araciligi ile yapilan islemlerden elde edilen menkul sermaye iratlari, ticari kazang
hukumlerine gére ve GVK ge¢.m.67 hiikiimleri uyarinca vergilendirilecegi belirtilmistir.
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m.34/(1) hitkkmii geregince tevkifat yoluyla alinan verginin yillik beyanname
iizerinden hesaplanan vergiden mahsup edilecegini de ifade etmek gerekir. An-
cak Tiirkiye’de isyeri veya daimi temsilci bulundurmaksizin kira sertifikalarin-
dan gelir elde eden dar mikellef kurumlarin bu gelirlerini Tiirkiye’de yillik be-
yanname ile beyan etmeleri s6z konusu olmadigindan GVK ge¢.m.67 kapsa-
minda yapilan tevkifat nihai vergilendirme sayilacaktir.

4. Kira Sertifikalar1 Ahm Satim Zararlarinin Mahsubu ve Thtiyari Be-
yan

GVK gec.m.67/(1)’e gore, “li¢ aylik donem igerisinde ayni tiirden menkul
kiymet veya diger sermaye piyasasi araci ile ilgili olarak birden fazla alim satim
islemi yapilmasi halinde tevkifatin gerceklestirilmesinde bu islemler tek bir
islem olarak dikkate alinir. Aymi tiirden menkul kiymet veya diger sermaye pi-
yasasi aract alim satimindan dogan zararlar takvim yili asilmamak kaydiyla
izleyen donemlerin tevkifat matrahindan mahsup edilir”.

Bu hiikiim uyarinca alim satima konu menkul kiymet veya diger sermaye
piyasasi aracinin ayni tiirden olmasi kaydiyla, ii¢ aylik donem igerisinde yapilan
islemlerden dogan kazang ve zararin mahsuplastirilmasi sonucunda varsa beyan
edilip 6denmesi gereken vergi hesaplanacaktir. Bir kisim islemlerin zararli ol-
masi dolayisiyla tevkif edilen verginin 6denmesi gereken vergiden fazla olmasi
halinde fazla kesilen vergi miisterinin hesabina aktarilacaktir.

Ug aylik dénem sonucunun zarar olmasi halinde ise, bu zarar izleyen ii¢
aylik doneme takvim yili asilmamak kaydiyla devredilebilecektir. Takvim yili-
nin son U¢ aylik déoneminde olusan zarar tutarinin izleyen doneme aktarilmasi
miimkiin degildir. 257 Seri No’lu GVGT, 258 Seri No’lu GVGT, 269 Seri No’lu
GVGT ve 282 Seri No’lu GVGT ile yapilan belirlemeye gore ayni tiir menkul
kiymet ve diger sermaye piyasasi aracinin degerlendirilmesinde asagidaki sinif-
landirma esas alinacaktir:

i. Sabit getirili menkul kiymetler,
ii. Degisken getirili menkul kiymetler,
iii. Diger menkul kiymetler ve diger sermaye piyasasi araglari,

iv. Yatirim fonlari katilma belgeleri ve yatirim ortakliklari hisse senetle-
ri.

Buna gore tahvil ve bonolar sabit getirili, hisse senedi ve hisse senedi en-
dekslerine dayali olarak yapilan vadeli islem ve opsiyon soézlesmeleri ile Borsa
Istanbul’da islem goren hisse senedi ve hisse senedi endekslerine dayal1 olarak
ihrag¢ edilen araci kurulus varantlari hisse senetlerinin dahil oldugu degisken
getirili menkul kiymetler sinifinda degerlendirilecektir.
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Kira sertifikalariin bu siniflandirmadaki yerine iliskin bir belirleme ya-
pilmis degildir. Kira sertifikalarinin dénemsel getirileri bakimindan sabit getirili
oldugunu kabul etmek gerekir. Kald1 ki alacaklilik hakki saglamasi bakimindan
tahvil ve bono tiirii menkul kiymetler ile ortak 6zelliklere sahip oldugunu géz
onunde bulunduracak olursak sabit getirili menkul kiymetler arasinda sayilmasi
yerinde olacaktir.

GVK ge¢.m.67 kapsaminda tevkifata tabi tutulan ve gelir vergisi miikellef-
lerince yillik veya miinferit beyanname ile beyan edilmeyecegi belirtilen menkul
kiymet ve diger sermaye piyasasi araglarmin elden ¢ikarilmasindan dogan ka-
zanglar i¢in takvim yili itibariyla ihtiyari olarak yillik beyanname verilebilir.
Ancak s6z konusu beyan sadece menkul kiymetler ile diger sermaye piyasasi
araclariin alim satimina iligskin olarak yapilacagindan faiz ve itfa gelirleri beyan
edilmeyecektir. Alim satim iglemlerine iligkin olarak beyan edilecek kazanglar-
dan, yukarida belirtildigi {izere ayni tiirden menkul kiymet ve diger sermaye
piyasasi araglarina iliskin olmasi sartiyla yil icinde olusan zararlarin tamami
mahsup edilebilecektir. Beyan edilen gelire, GVK m.103’de yer alan artan oran-
I1 gelir vergisi tarifesi uygulanmayacak BKK ile belirlenen %10'Tuk tek oran
uygulanacaktir.

Beyan edilen gelir iizerinden hesaplanan vergiden yil icinde tevkif edilen
vergiler mahsup edilecektir. Tevkif edilen vergi tutarinin hesaplanan vergiden
fazla olmasi nedeniyle mahsup edilemeyen kisim ise genel hiikiimler gerceve-
sinde miikelleflere red ve iade edilecektir. Ancak mahsup ve iadenin yapilabil-
mesi igin tevkifat yoluyla alinan vergilerin beyannameye dahil edilen menkul
kiymetler ile diger sermaye piyasasi araglarinin alim satim kazanglarina iliskin
olmas1 zorunludur.

C. YURT DISINDA iHRAC EDILEN KiRA SERTIFiKALARINDAN
SAGLANAN GELIiRLERDE VERGILENDIiRME

1. Vergilendirmenin Genel Cercevesi

Daha once de tizerinde duruldugu gibi yurticinde ihrag edilen kira sertifika-
larindan saglanan donemsel getiriler, itfa gelirleri ve alim satim kazanglar1t GVK
gec.m.67 kapsaminda tevkifat yoluyla vergilendirilmektedir. Ancak yurtdisinda
ihra¢ edilen kira sertifikalarindan saglanan donemsel getiriler, itfa gelirleri ve
alim satim kazanglar1 GVK ge¢.m.67 hukimlerine tabi olmayacak ve genel hi-
kiimler cercevesinde vergilendirilecektir.

Bu itibarla tam ve dar miikellef gercek kisilerce saglanan kira sertifikasi
gelirlerinin yillik beyana tabi olmalart GVK’nin gelirin toplanmasi ve beyanina
iligkin hiikiimleri ¢ergevesinde belirlenecektir. Tam miikellef kurumlar tarafin-
dan saglanan kira sertifikasi gelirleri KVK hiikiimleri ¢ergevesinde kurum ka-
zancina dahil edilerek beyan edilecek, dar miikellef kurumlar tarafindan sagla-
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nan kira sertifikas1 gelirlerinin beyan durumu ise Tiirkiye’de isyeri veya daimi
temsilci bulundurmak suretiyle elde edilmesi durumu dikkate alinarak belirlene-
cektir.

2. Gercek Kisilerde Vergilendirme

Gercek kisilerce tam miikellef varlik kiralama sirketleri ile 4749 sayili Ka-
nun’a® goére kurulan varlik kiralama sirketleri tarafindan yurtdisinda ihrag edi-
len kira sertifikalarindan saglanan gelirler GVK ge¢.m.67 kapsaminda tevkifata
tabi degildir. Bu kapsamdaki kira sertifikalarinin donemsel getirileri ve itfa ge-

lirleri tizerinden GVK m.94’¢ gore tevkifat yapilir.
Tevkifat oranlar1 2011/1854 sayilh BKK® ile asagidaki sekilde belirlenmis-
tir:
1) Vadesi 1 yila kadar olanlara saglanan gelirlerden % 10,
ii) Vadesi 1 yil ile 3 y1l aras1 olanlara saglanan gelirlerden % 7,
iii) Vadesi 3 yil ile 5 y1l aras1 olanlara saglanan gelirlerden % 3,
iv) Vadesi 5 y1l ve daha uzun olanlara saglanan gelirlerden %0.

Ayrica, 4749 sayili Kanun’a gore kurulan varlik kiralama sirketleri tarafin-
dan yurtdiginda ihrag¢ edilen kira sertifikalarindan saglanan donemsel getiriler ile
itfa gelirleri izerinden 2013/4552 sayili BKK diizenlemesi geregince GVK m.94
kapsaminda %0 oraninda tevkifat yapilmasi ongdriilmiistiir.

Gorildigii tizere BKK ile kira sertifikalarimin gerek donemsel gelirleri ge-
rekse itfa gelirleri {izerinden vadeleri dikkate alinarak tevkifat uygulanmasi be-
nimsenmis, vade uzadik¢a azalan oranda tevkifat yapilmasi ongorilmiistiir.

Tam miikelleflerce elde edilen ve yukarida belirtilen oranlarda tevkifata ta-
bi tutulmus kira sertifikalarimin donemsel getirileri ve itfa gelirleri GVK
m.86/(1)-Cc uyarinca beyan siirin1 agmalari halinde yillik beyanname ile beyan
edilmelidir®®. S6z konusu gelirlerin ticari isletme biinyesinde elde edilmesi ha-

31 4749 sayih Kamu Finansmani1 ve Bor¢ Y&netiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun, 09.04.2002 tarih ve
24721 sayil Resmi Gazete’de yaymlanmstir. “Kira sertifikasi ihraci” baslikli 4749 sayili Kanun m.7/A
hiikmiine gore, “bu Kanun kapsamindaki halka a¢ik olmayan kurum ve kuruluslara ait taginir ve tagimnmaz-
lar ile kullanma, yararlanma, isletme ve sair haklar gibi maddi olmayan varliklara iliskin, ilgili kurumlarmn
goriisleri alinarak alim, satim, geri alim, kiraya verme, geri kiralama, bedelli veya bedelsiz devir ve benzeri
islemleri mevzuatta yer alan sekil kurallarina tabi olmaksizin tesis etmeye ve bu iglemleri ayni usule tabi
olarak yapmak iizere 13.01.2011 tarihli ve 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanununun kurulus, tescil, denetleme,
sermaye, tasfiye ve isleyise iliskin hiikiimlerine bagl olmaksizin 6zel hukuk tiizel kisiligini haiz varlik ki-
ralama sirketleri kurmaya veya 6zel hukuk tiizel kisiligini haiz varlik kiralama sirketleri kurmak tizere ka-
mu sermayeli kurumlari gérevlendirmeye Bakan yetkilidir.”

3229.06.2011 tarih ve 27979 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmustir.

3 Ayrica bkz. Ozbek, 2014b, 5.94
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linde beyan sinirina bakilmaksizin ticari kazanca dahil edilerek beyan edilmesi
gerekir.

Dar miikelleflerce elde edilen kira sertifikalarinin donemsel getirileri ve it-
fa gelirleri GVK m.86/(2) uyarinca beyan edilmez. Bu nedenle s6z konusu gelir-
ler Uzerinden 2011/1854 sayili BKK ile belirlenen oranlarda yapilan tevkifat dar
miikellefler bakimindan nihai vergilendirme niteligindedir.

Ote yandan gerek tam miikellefler gerekse dar miikelleflerce kira sertifika-
larinin alim satimindan saglanan kazanglarin deger artis kazanci olarak beyan
edilmesi gerekir. GVK miik.m.81/(5) hitkmii geregince dar miikelleflerin men-
kul kiymetleri elden ¢ikarmalar1 nedeniyle sagladiklar1 deger artis kazancinin
hesabinda kur farkindan dogan kazang dikkate alinmaz.

Ayrica GVK miik.m.81/(7)’ye gore kira sertifikalarinin elden ¢ikarilmasin-
da iktisap bedeli, elden ¢ikarilan mal ve haklarin, elden ¢ikarildig1 ay hari¢ ol-
mak iizere Tiirkiye Istatistik Kurumu tarafindan belirlenen toptan esya fiyat
endeksindeki artis oraninda artirilarak tespit edilir. Ancak, endekslemenin yapi-
labilmesi i¢in artis oraninin % 10 veya iizerinde olmasi sarttir. Boylece kira
sertifikalarinin satisindan saglanan deger artis kazancinin enflasyondan arindi-
rilmig tutarmin vergilendirilmesi saglanir.

3. Kurumlarda Vergilendirme

Gergek kisilerde oldugu gibi kurumlar tarafindan tam miikellef varlik kira-
lama sirketleri tarafindan yurtdisinda ihrag edilen kira sertifikalarindan saglanan
gelirler GVK ge¢.m.67 kapsaminda tevkifata tabi degildir. S6z konusu kira ser-
tifikalarinin donemsel getirileri ve itfa gelirleri Uzerinden tam mikellefler ku-
rumlar i¢cin KVK m.15’e, dar miikellef kurumlar icin KVK m.30’a gore tevkifat
yapilir. Tevkifat oranlar1 2011/1854 sayilh BKK* ile tam ve dar mukellef ku-
rumlar i¢in asagidaki sekilde belirlenmistir:

i) Vadesi 1 yila kadar olanlara saglanan gelirlerden % 10,

i) Vadesi 1 yil ile 3 y1l aras1 olanlara saglanan gelirlerden % 7,
i) Vadesi 3 yil ile 5 y1l aras1 olanlara saglanan gelirlerden % 3,
iv) Vadesi 5 yil ve daha uzun olanlara saglanan gelirlerden %0.

4749 sayili Kanun’a gore kurulan varlik kiralama sirketleri tarafindan yurt-
disinda ihrac¢ edilen kira sertifikalarindan saglanan donemsel getiriler ile itfa
gelirleri tizerinden 2013/4552 sayili BKK diizenlemesi geregince gerek tam
miikellefler bakimindan KVK m.15’e gore %0; dar miikellefler bakimindan
KVK m.30’a gore %0 oraninda tevkifat yapilmas1 6ngoriilmiistiir.

3429.06.2011 tarih ve 27979 sayili Resmi Gazete’de yayinlanmistir.
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Tam mikellef kurumlar ile Tirkiye’de isyeri veya daimi temsilci bulun-
durmak suretiyle faaliyet gosteren dar miikellef kurumlar tarafindan, yurtdisinda
ihrag edilen kira sertifikalarindan saglanan donemsel gelirler, itfa gelirleri, ku-
rum kazancina dahil edilerek yillik beyanname ile beyan edilmelidir. KVK m.15
ve KVK m.30’a gore tevkifat yoluyla alinan vergi, yillik beyanname {izerinden
hesaplanan vergiden mahsup edilir. Buna karsin Tiirkiye’de isyeri veya daimi
temsilci bulundurmaksizin, yurtdisinda ihrag edilen kira sertifikalarindan bahse
konu gelirleri elde eden dar miikellef kurumlarin bu gelirlerini Tiirkiye’de yillik
beyanname ile beyan etmeleri s6z konusu olmadigindan KVK m.30 kapsaminda
yapilan tevkifat nihai vergilendirmeyi teskil edecektir®.

Ote yandan tam miikellef kurumlar ile Tiirkiye’de isyeri veya daimi temsil-
ci bulundurmak suretiyle faaliyet gosteren dar miikellef kurumlar tarafindan,
yurtdiginda ihrag edilen kira sertifikalarindan saglanan alim satim kazanglarinin
kurum kazancina dahil edilerek yillik beyanname ile beyan edilmesi gerekir.
Tiirkiye’de isyeri veya daimi temsilci bulundurmaksizin, yurtdisinda ihrag edi-
len kira sertifikalarindan sozii edilen gelirleri elde eden dar miikellef kurumlarin
bu gelirleri ise GVK miik.m.81 hikimleri gergevesinde tespit edilerek beyan
edilecektir.

IV. VARLIK KiRALAMA SiRKETLERININ KAZANCLARININ
VERGILENDIRILMESI

A. VARLIK KIRALAMA SIRKETLERININ VERGILENDIRILME-
SINDE GENEL ESASLAR

Daha o6nce de bahsedildigi iizere SerPK m.61/(2) ve SPK tarafindan yayin-
lanan 111-61.1 Seri No’lu Kira Sertifikalar1 Tebligi m.3/(1)-6 diuzenlemeleri ge-
regince varlik kiralama sirketleri, miinhasiran kira sertifikasi ihra¢ etmek {izere
“anonim ortaklik seklinde kurulan”, sermaye piyasasi kurumudurlar. KVK
m.2/(1) uyarmca anonim sgirketler de sermaye sirketleri kapsaminda kurumlar
vergisi mikellefidirler.

KVK’da varlik kiralama sirketlerine iligkin bir muafiyet hiikkmiine yer ve-
rilmediginden kurumlar vergisi mukellefiyeti tesis ettirmeleri ve genel hikumler
cergevesinde vergilendirilmeleri zorunludur. Bunun yaninda varlik kiralama
sirketleri i¢cin KVK m.5/(1)-d’de bir kisim fon ve yatirim ortakliklarinin tim
kazanglarina taninan tiirden kapsamli bir kurumlar vergisi istisnasi taninmamis-
tir.

Ote yandan varlik kiralama sirketlerinin faaliyetleri cercevesinde kaynak
kuruluslarindan devraldigi gayrimenkullerin kaynak kurulusa devri nedeniyle

% Ayrica bkz. Osman Kirbas, “Hazine Miistesarhigi’nca fhra¢ Edilen Kira Sertifikalarim Vergilendirilmesi”,
Yaklasim, S.253, Ocak 2014, s.157
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saglanan kazan¢ bakimindan gerek varlik kiralama sirketi gerekse kaynak kuru-
lus icin KVK m.5/(1)-e kapsaminda istisna uygulanacaktir.

B. VARLIK KiRALAMA SIRKETLERININ KAZANCLARINDA
KURUMLAR VERGISI ISTISNASI

Varlik kiralama sirketleri esasen kaynak kuruluslardan devraldiklar1 varlik
ve haklara dayali olarak kira sertifikasi ihrag etmek suretiyle faaliyet gdsteren
kurumlardir. Devralinan varliklarin 6nemli bir kismini taginmazlar teskil etmek-
tedir.

Bilindigi tizere KVK m.5/(1)-e’ye gore “kurumlarin, en az iki tam yil sii-
reyle aktiflerinde yer alan taginmazlar ve istirak hisseleri ile ayni siireyle sahip
olduklar1 kurucu senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin satisindan dogan
kazancglarin % 75'lik kism1” kurumlar vergisinden istisna edilmistir. Ancak bu
istisna, satig kazancinin istisnadan yararlanan kismin satisin yapildigi yili izle-
yen besinci yilin sonuna kadar “pasifte 6zel bir fon hesabinda” tutulmasi veya
“sermayeye ilave” edilmesi kosuluyla uygulanir. Ayrica menkul kiymet veya
taginmaz ticareti ve kiralanmasiyla ugrasan kurumlarin bu amagla ellerinde bu-
lundurduklart degerlerin satisindan elde ettikleri kazanclar istisna kapsami di-
sinda tutulmustur.

KVK m.5/(1)-e’de yer verilen tasinmaz satis kazanci istisnast bakimmdan
diger kurumlar vergisi miikellefleri i¢in zorunlu kilinan bazi kosullar, gerek
kaynak kurulus gerekse varlik kiralama sirketleri i¢in yasal diizenleme geregin-
ce uygulanmayacaktir®®. Nitekim KVK m.5/(1)-e dizenlemesinde kaynak kuru-
luslar ve varlik kiralama sirketleri bakimindan “taginmazlar igin en az iki tam yil
stireyle aktifte bulunma sarti aranmaz” hiikmiine yer verilmistir. Dolayistyla iki
yil aktifte tutma siiresine bakilmaksizin s6z konusu kurumlar istisnadan yararla-
nabilecektir.

Ayrica KVK m.5/(1)-e diizenlemesinde, diger kurumlar i¢in %75 olarak
Ongoriilen istisna oranmin “taginmazlarin; kaynak kuruluslarca, kira sertifikasi
ihract amaciyla varlik kiralama sirketlerine satis1” ile 6361 sayili Kanun kapsa-
minda “geri kiralama amaciyla ve sozlesme sonunda geri alinmasi sartiyla, fi-
nansal kiralama sirketlerine satis1 ve varlik kiralama ile finansal kiralama sirket-
lerince tasinmazin devralindigi kuruma satisindan dogan kazanglar i¢in” %100
olarak uygulanacagi hitkme baglanmustir.

% Bu konuda ayrica bkz., Ahmet Acabey, “Kira Sertifikalar1 ve Mevzuatta Yapilan Diizenlemeler”, Vergi
Sorunlar Dergisi, S.272, Mayis 2011, 5.197 vd.; Ayse Giilgicek, “Tasinmaz Satis Kazanc1 Istisnasinda
Varlik Kiralama Sirketleri ve Finansal Kiralama Sirketlerinin Durumu”, Vergi Sorunlar1 Dergisi, S.302,
Kasim 2013, s.28; Ugurlu, a.g.m., s.112; Serdaroglu Erbil, a.g.m., s.101; Kaplan, a.g.m., s.150; Konca,
a.g.m., s.183; Giimiis, a.g.m., 5.85
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Bu itibarla gerek kaynak kuruluslar ile 6361 sayili Kanun kapsamindaki
kurulusglar tarafindan varlik kiralama sirketine devredilen taginmazlardan, dev-
reden kuruluslarca saglanan kazanglar, gerekse de varlik kiralama sirketi tara-
findan devralinan tasinmazlarin adi gegcen kurumlara devrinden saglanan ka-
zanglarin tamami kurumlar vergisinden istisna edilmistir. Ancak bu istisna sa-
dece tasinmaz devirlerine iliskin oldugundan, diger varliklarin gerek kaynak
kuruluslar tarafindan varlik kiralama sirketlerine devri, gerekse varlik kiralama
sirketlerince kaynak kuruluslara veya diger kurumlara devrinde bahse konu is-
tisna uygulanmayacaktir®’.

Diger yandan daha 6nce de ifade edildigi iizere KVK m.5/(1)-e’ hilkkmiinde
yer alan istisna menkul kiymet veya taginmaz ticareti ve kiralanmasiyla ugragan
kurumlarin bu amagla ellerinde bulundurduklar1 ve istisnaya konu olabilecek
degerlerin satisindan elde ettikleri kazanglar i¢in uygulanmayacaktir. Buna kar-
sin tasinmazlarin ticari faaliyet konusu yapilip yapilmadigina bakilmaksizin bu
istisna gerek kaynak kurulus, gerekse varlik kiralama sirketleri bakimindan uy-
gulanacaktir (Konca, 2011: 183). Ancak diger kurumlara taninmayan olanagin
kaynak kuruluslara ve varlik kiralama sirketlerine taninmasi esitlik ilkesine ay-
kirilik bakimindan elestiriye agik goriilmektedir (Erdem, 2011: 240).

C. VARLIK KIRALAMA SIRKETLERININ DEVRALDIKLARI
TASINMAZLARIN UCUNCU KiSi VE KURUMLARA DEVRI

KVK m.5/(1)-e diizenlemesinde devredilen taginmazlarin, “kaynak kuru-
lus, kirac1 veya so6zlesmeden kaynaklanan yiikiimliiliiklerin yerine getirilememe-
si hali hari¢ olmak {izere, varlik kiralama veya finansal kiralama sgirketi tarafin-
dan tdgiinci kisi ve kurumlara satilmasi durumunda, bu taginmazlarin kaynak
kurulusta veya kiracidaki varlik kiralama veya finansal kiralama sirketine devir-
den onceki kayith degeri ile anilan kurumlarda ayrilan toplam amortisman tutari
dikkate almarak satis1 gergeklestiren kurum nezdinde vergilendirme yapilir”
hiikkmiine yer verilmistir.

Bu itibarla kaynak kurulus tarafindan varlik kiralama sirketine devredilen
taginmazlarin, daha sonra varlik kiralama sirketi tarafindan bagka kisi ya da
kurumlara devri halinde dogan kazancin tespitinde, tasinmazin kaynak kurulusg
biinyesindeki kayith degeri ve ayrilmis amortisman tutar1 esas alinacaktir. Bu-
nun sonucu olarak varlik kiralama sirketi, devrettigi tasinmaz i¢in kaynak kuru-
lustan devraldigi maliyet bedeli yerine kaynak kurulusun kayitli degerinden
birikmis amortismanlarin diigiilmesi sonucu bulunan tutar1 esas almak zorunda
kalacaktir,

3" Ayrica bkz. Yayla, a.g.m., s.158; Ugurlu, a.g.m., s.113; Kaplan, a.g.m., s.150
% Ayrintih bilgi ve sayisal drnekler igin bkz. Giilgigek, a.g.m., s.29 vd.
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KVK m.5/(1)-e hiikmii ile varlik kiralama sirketlerine taninan taginmaz sa-
tis kazanci istisnasinin diger kurumlardan farkli olarak iki yillik siire aktifte
bulundurma sinirlamasina tabi tutulmamasi ve istisnanin tiim satis kazancina
taninmasinin temel amaci varlik kiralama sirketlerinin bu tasinmazlara dayali bir
finansal ara¢ olan kira sertifikas1 ihra¢ ediyor olmalaridir. Bu itibarla taginmaz-
larin kaynak kuruluglarca varlik kiralama sirketlerine devrini ve ardindan adi
gecen kurumlarca kaynak kuruluslara devrini mutad olarak cereyan eden tagin-
maz alim satimi olarak géormemek gerekir. Nitekim KVK m.5/(1)-e hikmu ile
getirilen istisnanin kaynak kuruluslar bakimindan amacinin taginmazlar: bir tiir
teminat olarak gostermek suretiyle kaynak temin etmek oldugu diistiniilebilir
(Yayla, 2011: 158). Dolayisiyla bu hiikiimle, esasen bir finansal arag olarak kira
sertifikasi ihracina doniik olmayan bir devirden dogan kazancin, genel hiikiimler
cercevesinde vergilendirilmesinin amaglandigi sonucuna varmak miimkiindjir.

SONUC

Varliga dayali menkul kiymet kabul edilen ve sukuk olarak da adlandirilan
kira sertifikasi sahibine, dayali oldugu varlik iizerinde nispi bir yararlanma hak-
ki sunmakla birlikte, bu varlik {izerinden saglanan gelirden de pay alma hakki
veren bir finansal aractir. 1960 yillarinda gelismeye baslayan faize dayali olma-
yan finansal araclarin ortaya ¢ikma siirecinde kira sertifikalart diinyanin birgok
iilkesinde finans piyasalarinda iglem gérme olanagi bulmustur.

Ulkemizde kira sertifikalarina iliskin ilk diizenleme, miilga 2499 sayili
SerPK’ya dayanilarak ¢ikarilan Seri: III No:43 Tebligi ile yapilmistir. Ancak bu
tebligde kira sertifikalarinin yalnizca kira sukuku ile smnirlandirilmis oldugu
goriilmektedir. Uluslararasi standartlara uygun ve 6zellikle Korfez iilkelerindeki
sermayenin iilkemize ¢ekilmesi amaciyla 6362 sayili yeni SerPK’ya dayanilarak
cikarilan 111-61.1Seri No’lu Kira Sertifikalar1 Tebligi ile Glkemizdeki kira serti-
fikalar1 ¢esitlendirilmis ve sahiplige, yonetim sézlesmesine, alim satima, ortak-
liga ve eser sdzlesmesine dayali olmak iizere bes cesit kira sertifikasi sermaye
piyasasi araci olarak diizenlenmistir.

Kira sertifikalari ilgili SerPK m.61/(1)’de, her tiirlii varlik ya da hakkin fi-
nansmanini saglamak maksadiyla miinhasiran kira sertifikalar ihrag¢ etmek iize-
re anonim ortaklik nev’inde kurulan varlik kiralama sirketleri tarafindan ihrag
edilen ve sahiplerinin de s6z konusu varlik ya da haklardan elde edilen gelirler-
den paylari oraninda hak sahibi olmalarina imkan veren sermaye piyasasi aragla-
1 olarak tammlanmistir. Bu kanuna dayanilarak cikarilan s6z konusu Teblig
m.3/(1)-h’de ise kira sertifikalari, kanundakine benzer sekilde tanimlanmus, an-
cak burada kanundan farkli olarak kira sertifikalari menkul kiymet olarak nite-
lendirilmistir. Menkul kiymetler sermaye piyasasi araglari olarak kabul edildigi



Kira Sertifikalarinin ve Varlik Kiralama Sirketlerinin Gelir Vergisi ve Kurumlar Vergisi Bakimindan Degerlendiriimesi 69

ve de SerPK ve Teblig’deki ifadeler dikkate alindig1 takdirde, SerPK’nin daha
kapsayici bir tanima yer verdigi goriilmektedir.

Varlik kiralama sirketlerince kira sertifikasi ihracina dayali olarak isleyen
siireg temelde kaynak kurulusun varlik kiralama sirketine devrettigi varliklari
geri kiralayarak finansal kaynak saglamasi esasina dayali olarak iglemekte, var-
lik kiralama sirketleri ise bahse konu devir islemini finanse etmek {izere kira
sertifikasi ihra¢ etmektedir. Nihayetinde kira sertifikasi yatirimeilarina yapilacak
donemsel 6demeler ise kiralama iglemi karsiliginda saglanan gelir ile yapilmak-
ta, vade sonunda tekrar kaynak kurulusa devredilen varliklardan elde edilen
gelir kira sertifikasini elinde bulunduran yatirimcilara itfa geliri olarak Gden-
mektedir.

Yurti¢inde ihra¢ edilen kira sertifikalarindan saglanan donemsel getiri, itfa
geliri ve alim satim kazanglar iizerinden isleme taraf olan ya da aracilik eden
bankalar ve aract kurumlar GVK ge¢.m.67 kapsaminda tevkifat yapar. Gerek
tam mikellef gerekse dar miikellef gercek kisiler bu gelirlerini ayrica yillik be-
yanname ile beyan etmek zorunda olmadiklarindan tevkifat nihai vergilendirme
olacaktir. Tam miikellef kurumlarin ve dar miikellef kurumlarin Tiirkiye’deki
igyeri veya daimi temsilcileri tarafindan elde edilen s6z konusu gelirlerin kurum
kazancina, ticari isletme biinyesinde elde edilen gelirlerin ise ticari kazanca
dahil edilerek beyan edilmesi, tevkifat yoluyla alinan verginin yillik beyanname
lizerinden hesaplanan vergiden mahsup edilmesi gerekir.

Gergek kisilerin kira sertifikalar1 alim satimindan dogan zararlari, takvim
yiliin asilmamasi kaydiyla ayni tiirden menkul kiymet veya diger sermaye pi-
yasasi araglarinin alim sattmindan dogan kazangtan mahsup edilir ve ihtiyari
beyanname verilmesi yoluyla fazladan tevkif edilen vergi mikellefe iade edilir.

Ancak konuya iliskin teblig diizenlemelerinde, alim satim kazang ve zara-
rinin mahsubu bakimindan ayni tiirden olan menkul kiymet ve diger sermaye
piyasasi araclari simiflandirilirken kira sertifikalarina iliskin bir belirleme yapil-
mamustir. Bununla birlikte, kira sertifikalarinin gerek dénemsel getirileri baki-
mindan, gerekse alacaklilik hakki saglamasi bakimindan tahvil ve bono tiirii
menkul kiymetler ile ortak 6zelliklere sahip oldugu g6z 6niinde bulundurularak
sabit getirili menkul kiymetler arasinda sayilmasi olanaklidir.

Yurtdisinda ihrag¢ edilen kira sertifikalarindan saglanan donemsel getiriler,
itfa gelirleri ve alim satim kazanglart GVK ge¢.m.67 hiikiimlerine tabi olmaya-
cak ve genel hiikimler gercevesinde vergilendirilecektir. Tam mikellef gergek
kisilerce yurtdisinda ihra¢ edilen kira sertifikalarindan elde edilen dénemsel
getiriler ile itfa gelirleri lizerinden GVK m.94 kapsaminda tevkifat yapilacak,
s0z konusu gelirlerin beyan sinirin1 agsmasi halinde yillik beyanname ile beyani
gerekecektir. Ancak dar miikellef kurumlarin bahse konu gelirleri yillik beyana
tabi olmadigindan GVK m.94’e gore yapilan tevkifat nihai vergilendirmeyi tes-
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kil edecektir. Gerek tam miikellef gerekse dar miikellef gercek kisilerce kira
sertifikalarindan saglanan alim satim kazanglariin deger artis kazanci olarak
yillik beyana tabi olmasi gerekir. Tam miikellef kurumlar ile dar miikellef ku-
rumlarin Tiirkiye’deki igyeri veya daimi temsilcileri vasitasiyla sagladiklar kira
sertifikas1 alim satim kazang¢larinin kurum kazancina, ticari isletme biinyesinde
saglanan alim satim kazanglarinin ise ticari kazanca dahil edilerek beyan edil-
mesi gerekir.

SerPK hiikiimleri c¢ergevesinde kurulan varlik kiralama sirketleri sermaye
sirketi olmalar1 nedeniyle kurumlar vergisi miikellefi olarak kabul edilecektir.
KVK m.5/(1)-e ile taginmaz satig kazanci istisnasi bakimindan diger kurumlar
icin Ongoriilen bazi kosullarin tasinmazlarini varlik kiralama sirketlerine devre-
den kurumlar ile varlik kiralama sirketleri bakimindan uygulanmamasi hiikme
baglanmistir. Boylelikle kurumlarin kira sertifikasi ihraci yoluyla sermaye piya-
sasindan kaynak temin etmeleri ve sermaye yapilarini giiclendirmeleri amacg-
lanmustir.

Bunun yaninda kaynak kurulus tarafindan varlik kiralama sirketine devre-
dilen tasinmazlarin, daha sonra varlik kiralama sirketi tarafindan baska kisi ya
da kurumlara devri nedeniyle ortaya ¢ikan kazancin tespitinde, taginmazin kay-
nak kurulus biinyesindeki kayitli degeri ve ayrilmis amortisman tutariin esas
alinmasi ve bunun sonucunda esasen bir finansal arag olarak kira sertifikasi ih-
racina donik olmayan tasinmaz devrinden dogan kazancin, genel hikumler
cercevesinde vergilendirilmesi gerekir.
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