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Istanbul, 13 Aralik 2017 2017/1887

GENEL MEKTUP
No: 787

ilgili:  Portfoy Yonetim Sirketleri

Bilgi:  Araci Kurumlar
Bankalar
Yatirim Ortakliklari

Konu : Gayrimenkul Yatirim Fonlari Hk.

SAYIN UYEMizZ,

Birligimizin basvurusu tzerine, Sermaye Piyasasi Kurulu'nun (Kurul) 06.12.2017
tarih ve 44/1497 sayili toplantisinda; gayrimenkul yatirim fonlarinin, gayrimenkul
yatirrmlarindan kaynaklanan KDV alacaklarinin, Kurul'un II-14.2 sayili Yatirim
Fonlarinin Finansal Raporlama Esaslarina iliskin Teblig'in 8 inci maddesinin
birinci fikrasi kapsaminda hazirlanan fiyat raporlarinda (portfoy deger tablosu ve
toplam deger tablosu) “Alacaklar” kalemi yerine “Gayrimenkuller” boélimiinde
gosterilmesi yonunde alinan karara iliskin agiklamalar igeren Kurul'un 11.12.2017
tarih ve 12233903-225.02-E.13774 sayili yazisini Genel Mektubumuzun ekinde
geregdi icin bilgilerinize sunarim.

Saygilarimla,

ilkay ARIKAN
Genel Sekreter

Ek: Kurul'un 11.12.2017 tarih ve 12233903-225.02-E.13774 sayili yazisi

TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BiRLiGi
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T.C.
BASBAKANLIK
Sermaye Pivasast Kurulu
Kurumsal Yatmmcilar Dairesi Bagkanliz

Say1 :12233903-225.02-E.13774 11.12.2017

Kanu :Gayrimenkul yatrun fonlanina iliskin gorii
talebiniz hk.

TURKIYE SERMAYE PiYASALARI BIRLIGi
Biytikdere Caddesi No:173 1. Levent Plaza A Blok
Kat:4 34394 Levent/Istanbul

ligi : 08.08.2017 tarihli ve 1467 sayil yazinz.

figi*de kay1th yaziniz ile &zetle;

- = Kurulumuzun 1I-52.3 saysh Gayrimenkul Yaurim Fonlarina {ligkin Esaslar Tebligi™nin (Teblig)
19. maddesinin birinci fikrasinin (@) bendinde gayrimenkul yanrm fonlarinin toplam degerinin en az
%&0%inin gayrimenkul yannmlarindan olugmasi gerektigi, ikinci fikrasinda ise yatirm sinrlamalarina
uyumun fonun hesap dénemi sonundaki fon toplam deger tablosu itibartyln saglanmasmimn zorunlu
tutuldugu,

- Teblig'in “Tammlar ve kisalimalar” baghikl 3. maddesinin birinci fikrastin (¢) bendinde ise fon
toplam defieri  “Fon portfoyiindeki varliklarin Kurulun ilgili dizenlemeleri ¢ergevesinde
degerlenmesi neticesinde bulunan fon portfdy de@erine varsa diger varliklarn ve alacaklarin
eklenmesi ve borglarin dilsillmesi suretiyle ulagian deger " olarak tanimlandi,

- Meveut vergi diizenlemelerine gre gayrimenkul yatrim fonlarmin Katma Defier Vergisi (KDV)
mikeliefi olduju,

- Gayrimenkul yatinm fonlarmuin harcamalar sebebiyle 8dedigi KDV tutarlarin gayrimenkul satist
ve kiralamalan sebebiyle elde emtii KDV tutarindan mahsup ettigti ve aradaki farka vergi dairesine
Sdediji,

- Gayrimenkul yaurnim fonlarinin &zellikle garimenkul alirni sirasinda Sdedikleri KDV tutarlarmm,
mahsup imkamna ilerideki y1llarda kavusabilecegi icin bu tutarlarin fon bilangosunun aktifinde uzun siire
“alacaklar” iginde yer aldify,

- Fon toplam defferinin en az %80’inin gayrimenkul yatinmlarindan olusmas: gerektigi dikkate
alindiginda gayrimenkul alimi sirasinda Sdenen %18°e kadar KDV tutarlan ile birlikte fon toplam
deferinin taranuna yakininin gayrimenkul yatinmlar ile KDV alacaklanndan olustugu,

- S8z konusu durumun isc dzellikle fondan ¢ikss islemlerinin karsilanmasinda fonun veterli
likiditeye sahip olamarmasi riskini olusturdugu

ifade edilerek Teblig’in “Fon portfSyline iligkin sinwrlamalar™ baghkli 19. maddesinin birinci
firkasinin (a) bendinde yer alan ferinin en ax %80 'inin gayrimenkul
yatirimlarindan olugmas: zorunludur.” hikminin “Eon portfoy degerinin en az %80’ inin
gayrimenkul yatirimlarindan olusmasi zorunludur. ” seklinde degistirilmesi talep edilmistir.

Ayrica, Birlifiinizin s8z konusu yazisinda, Teblig’in “Kredi kullanma s baglikli 23. maddesinin
birinci fikrasinda gayrimenkul yatinm fonlannin son hesap dénemi itibaryla fon toplam degerinin azami
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%30si oraninda kredi kullanabilecei hususunun ditzenlendigi, stz konusu sinirlama ile gayrimenku
yatirimlarinin ancak %33’0inlin kredi kullantmi yoluyla finansmaninin saglanabildigi ve bu durumun hem
sektdr ortalamasinin altinda oldufiu hem de yabanc: yatirumetlarin gayrimenkul yatirim fonlan iizerinden
yatinim yapma istahunt azalttd1 ifade edilerek, Teblig’in “Kredi kullanma simn™ bashikl 23, maddesinin
birinci fikrasinda fon toplam degerinin %50’si olarak belirlenen kredi kullamm tist sinirmm fon toplam
degerinin %1001 olacak gekilde degistirilmesi talep edilmistir.

S8z konusu taleplerinizin degerlendirildigi Kurulumuz Karar Organt’nin 06.12.2017 tarih ve
44/1497 sayil woplantisinda;

1) Bu asamada, Tebliz’in 23. maddesinin birinci fikrasinda belirlenen fonlann kredi kullanum fist
siirnna iligkin oranin (fon toplam degerinin %50°s1) artirilmasina y8nelik dizenleme degisikligi
yapilmamasina, .

2) Fonun gayrimenkul yatinimlarindan kaynaklanan KDV alacaklarimn, X-14.2 sayth Yatirim
Fonlannin Finansal Raporlama Esaslarma fligkin Tebli#’in 8. maddesinin birinci fikras; kapsaminda
hazirlanan fiyat raporlarinda (portfy dejer tablosu ve toplam deger tablosu) “Alacaklar” kalemi
yerine “Gayrimenkuller” b&liimiinde gésterilmesine ve s&z konusu durumun liyelerinizin
bilgilendirilmesini teminen Birliginize bildirilmesine

karar verilmistir.

Bilgi edinilmesini ve yukarida yer verilen Kurul Karari’min ikinci maddesine iligkin olarak
Uyelerinizin bilgilendirilmesi hususunda gerefint rica ederim.

e-imzalidir
Onur ATILLA
Daire Bagkan (T.)
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