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Varlik kiralama sirketleri,
ra sertifikasi ihra¢ etmek Uzere kurulan anonim
ortakliklardir. Varhk kiralama sirketlerine iliskin
dizenlemeler, Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) ta-
rafindan Sermaye Piyasasi Kanunu ve yayimlanan

minhasiran  ki-

tebligler aracihgiyla yapiimaktadir. Varlik kiralama
sirketleri tarafindan ihrag edilen kira sertifikalari,
faiz 6demeyi veya faiz masrafi yuklemeyi icerme-
yen, islami finans kurallarina goére ihra¢ edilen ve
diinyada son yillarda hizla gelisen faizsiz yatirim
araclarindan biridir. Varlik kiralama sirketinin satin
almak veya kiralamak suretiyle devraldigi varlikla-
nn finansmanini saglamak amaciyla diizenledigi ve
sahiplerinin bu varliklardan elde edilen gelirlerden
paylari oraninda hak sahibi olmalarini saglayan
menkul kiymet olarak tanimlanan kira sertifikala-
n, halka arz edilerek veya halka arz edilmeksizin
satilmak Uzere ihrag edilen menkul kiymetlerdir.
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ABSTRACT

Asset lease companies are joint-stock
corporates specially established for issuing lease
certificates. These companies are regulated by
the Capital Markets Board in accordance with
Capital Markets law and Communiques. Lease
certificates, which are issued by asset lease
companies, do not involve and interest payment
or charge, comply with Islamic finance rules and
recently have been very popular interest-free
investment instruments. Asset lease companies
issue lease certificates with or without public
offering in order to find funds for their assets,
and in return, owners of certificates have the
right to receive a certain proportion of income
derived from the operation of these assets.
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1- GIRIS

Varlk kiralama sirketlerinin (VKS) kurulus amaglari, munhasiran kira sertifikasi ihrag etmektir.
Sistem genel olarak, sahip oldugu veya kiraladi§i varliklari, kiralamak tzere Varlik Kiralama Sirketine
devreden anonim sirketin, devrettigi varliklari daha sonra geri kiralamasi suretiyle fon temin etme-
si Uzerine dayanmaktadir. Sirket, ilk etapta devraldigi bu varliklarin finansmanini ihrag edecegi kira
sertifikasi ile karsilamakta, s6z konusu sertifikalarin dénemsel ddemelerini ise sahip oldugu veya
kiraladigi varhklari kiralamak Uzere Varlik Kiralama Sirketine devreden anonim sirketten (kaynak
kurulus) gelen dénemsel kira gelirleri ile gergeklestirmektedir. Vade sonunda ise kaynak kurulusa
geri devredilen s6z konusu varliklardan elde edilen gelir, kira sertifikasi sahiplerine paylari oraninda
dagitilarak ihrac edilmis olan kira sertifikasi itfa edilmektedir.

islami finans kurallarina gore finansman piyasalarinda kullanilan, Varlik Kiralama Sirketleri ara-
ciliiyla ihra¢ edilen menkul kiymetler, genel olarak sukuk ya da finansal sertifika olarak da adlandi-
rilmaktadir. Sukuk uygulamalari ilk kez Malezya Hukimeti tarafindan 2001 yilinda gergeklestirilmis-
tir. Baslangigta 500 milyon USD olarak ihrac¢ edilen Malezya sukuklarinin %51’i kdrfez tlkelerinde,
%30'u Asya'da, %15'i Avrupa’'da ve %4'0 de ABD’de satiimistir. Uygulanan yapi ise bir kamu kurumu
olan Federal Malezya Arsa Ofisi elindeki arsalari kurulan bir SPV'ye (Ozel Amaglh Sirket'e) satarak,
oradan Malezya Hazinesi’'ne kiralanarak elde edilen kira gelirlerinin, SPV'ce ihrag¢ edilen sukuklarin
satildigi kisilere gelir olarak aktarilmasini saglayan bir yapi Gzerine insa edilmistir.1

Calismamizin konusunu, minhasiran kira sertifikasi ihra¢ etmek Uzere anonim sirket seklinde
kurulan varlik kiralama sirketlerinin hukuki niteligi, faaliyetleri ve kurumlar vergisi muafiyet sartlari
olusturmaktadir.

2- VARLIK KIRALAMA SIRKETLERININ HUKUKI NITELiIGi ve FAALIYETLERI

2.1- Varhk Kiralama Sirketlerine iliskin Genel Hukumler

6362 sayill Sermaye Piyasasi Kanununun235’inci maddesinde Varlik Kiralama Sirketleri sermaye
piyasasi kurumlar arasinda sayllmistir. S6z konusu Kanun'un 61’inci maddesinde, varlik kiralama
sirketine iliskin diizenlemeler yer almaktadir. Bu kapsamda varlik kiralama sirketi, minhasiran kira
sertifikasi ihrag etmek Uzere kurulan anonim ortakliktir. Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan uygun
gorus verilen esas s6zlesmesinde belirtilen faaliyetler disinda herhangi bir ticari faaliyetle ugrasa-
mayacag! gibi sahip oldugu varliklar ve haklar tzerinde esas stzlesmesinde izin verilenler haric ol-
mak Uzere, tgunci kisiler lehine higbir ayni hak tesis edemez ve bunlari kira sertifikasi sahiplerinin
menfaatlerine aykiri bir sekilde kiralayamaz veya devredemez. Kira sertifikalari itfa edilinceye kadar,
varlik kiralama sirketinin portféylinde yer alan varliklar ve haklar, ihragginin yénetiminin veya deneti-
minin kamu kurumlarina devredilmesi halinde dahi teminat amaci disinda tasarruf edilemez, rehne-
dilemez, teminat gdsterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olimak tzere haczedilemez,
iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari verilemez.

1Giingdren, Muaz (2011), Katihm Bankalarinda Menkul Kiymet ihracinin (Sekiritizasyon) Yapisal Farklilik Gésteren Finansal
Piyasalarda Uyum Modellemesi: Sukuk Ornegi. Yayimlanmamis Doktora Tezi, T.C. Kadir Has Universitesi Sosyal Bilimler Ens-
titusu Finans Bankacilik Anabilim Dali, istanbul, 2011

230.12.2012 tarih ve 28513 sayili Resmi Gazetede yayimlanmistir.
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ihragcinin kira sertifikalarindan kaynaklanan yukumlaluklerini vadesinde yerine getirememesi,
yonetiminin veya denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi, faaliyet izninin kaldirilmasi veya iflasi
halinde portféyiindeki varliklardan elde edilen gelir dncelikle kira sertifikasi sahiplerine yapilacak
6demelerde kullanilir. Bu durumda, Kurul kira sertifikasi sahiplerinin haklarinin korunmasini teminen
gerekli her turla tedbiri almaya yetkilidir.

Varlk kiralama sirketlerinin kurulusuna, esas sozlesmelerine, faaliyet esaslarina, devralabile-
cekleri varlik ve haklarin turleri ile niteliklerine, bunlara iliskin kayitlarin tutulmasina, yénetim ilke-
lerine, tasfiye ve sona ermelerine, yatinmci tazmin merkezine hizmetleri karsihinda varlik kiralama
sirketinin portfdyundeki varliklardan ddeme yapilmasi halinde bu édemenin hesaplanmasina iliskin
usul ve esaslar Kurulca belirlenir.

Kira Sertifikalan Tebliginde311-61.1), varlik kiralama sirketlerinin kurulusuna, esas sézlesmesi-
ne, yénetimine ve kira sertifikalarina iliskin agiklamalara yer verilmistir. Bu kapsamda kira sertifikasi,
her tarld varlik ve hakkin finansmanini saglamak amaciyla varlik kiralama sirketi tarafindan ihrag
edilen ve sahiplerinin bu varlik veya haktan elde edilen gelirlerden paylari oraninda hak sahibi olma-
larini saglayan menkul kiymeti ifade eder. Sahiplige dayal kira sertifikasi ihraglarinda varlik ve haklari
varlik kiralama sirketine devreden sermaye sirketini veya tacir niteligini haiz gergek veya tiizel kisi-
lerin bir araya gelerek ve malvarliklarini birlestirmek suretiyle yazili bir s6zlesmeye istinaden olus-
turduklari adi ortaklik ise ‘“kaynak kurulus” olarak adlandiriimaktadir. Ayrica yonetim sdzlesmesine
dayali kira sertifikasi ihraglarinda sahip oldugu varhk ve haklari Varlik Kiralama Sirketi adina ydneten,
asagida belirtilen nitelikteki sirketler de kaynak kurulus olarak adlandiriimaktadir.

a) Bankalar,

b) Portfoy araciligl, genel saklama hizmeti veya aracilik yiklenimi faaliyetinden herhangi birini
yurutecek olan araci kurumlar,

c) Ipotek finansmani kuruluslari,

¢) Paylari borsada islem gdren gayrimenkul yatirim ortakliklari,

d) Kurulun kurumsal ydnetime iliskin duzenlemeleri cercevesinde belirlenen birinci ve ikinci
grupta yer alan halka acik ortakliklar,

e) Derecelendirme kuruluslarindan talebe bagll olarak notlandirma &lgegine gore ihracin para
birimi cinsinden yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen uzun vadeli derecelendirme notunu
alan ortakliklar,

f) Sermayelerinin %51 veya daha fazlasi dogrudan Hazine Mustesarligina ait olan ortakliklar.

2.2- Varlik Kiralama Sirketinin Kurulusu ve Sirketin Esas Sozlesmesi

Varlk Kiralama Sirketleri,

a) Bankalar,

b) Portfoy araciligl, genel saklama hizmeti veya aracilik yiklenimi faaliyetinden herhangi birini
yurutecek olan araci kurumlar,

c) Ipotek finansmani kuruluslari,

307.06.2013 tarih ve 28670 sayili Resmi Gazete'de yayimlanmistir.
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¢) Paylari borsada islem goren gayrimenkul yatirim ortakliklari,

d) Kurulun kurumsal ydnetime iliskin duzenlemeleri cercevesinde belirlenen birinci ve ikinci
grupta yer alan halka acik ortakliklar,

e) Derecelendirme kuruluslarindan talebe bagll olarak notlandirma &lgegine gore ihracin para
birimi cinsinden yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen uzun vadeli derecelendirme notunu
alan ortakliklar,

f) Sermayelerinin %51 veya daha fazlasi dogrudan Hazine Mistesarligina ait olan ortakliklar
tarafindan kurulabilir. Ancak (¢), (d), (e) ve (f) bendinde sayilan kurucular, yalnizca kendilerinin
fon kullanicisi oldugu kira sertifikasi ihraclarini gergeklestirmek tzere Varlik Kiralama Sirketi
kurabilir. Bu hususa esas stzlesmede yer verilir.

Esas sOzlesme icin Kuruldan uygun géris alinmis olmasi zorunludur. Varlk Kiralama Sirketinin,

a) Birlesme ve bolinme islemlerine taraf olmasi ile esas s6zlesme degisiklikleri,

b) Bir kisinin Varlk Kiralama Sirketinin sermayesinin dogrudan veya dolayl olarak %10'u veya
daha fazlasini temsil eden paylari edinmek suretiyle sirket ortagl olmasi veya bir ortaga ait
paylarin Varlk Kiralama Sirketinin sermayesinin %10, %20, %33 veya %50’sini asmasi so-
nucunu veren pay edinimleri ile bir ortaga ait paylarin bu oranlarin altina dismesi sonucunu
veren pay devirleri,

c) Yonetimsel veya oy imtiyazi veren paylarin devri herhangi bir orana bakilmaksizin kurul iznine
tabidir.

Bir kisinin, dogrudan veya dolayh olarak, sirket sermayesi yukarida belirtilen oranlara ulasma-
yan veya bu oranlar arasinda kalan pay devirlerinde devri izleyen 15 gin iginde Kurula bildirimde
bulunulur. Sirket, Kurul tarafindan uygun gorus verilen esas stézlesmesinde belirtilen faaliyetler di-
sinda herhangi bir ticari faaliyetle ugrasamayacag! gibi sahip oldugu varlk ve haklar Gzerinde esas
sdzlesmesinde izin verilenler hari¢ olmak Ulzere, tguncl Kisiler lehine higbir ayni hak tesis edemez
ve bu varlik ile haklar tzerinde kira sertifikasi sahiplerinin menfaatlerine aykiri bir sekilde tasarruf-
ta bulunamaz. Ayrica her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borclanamaz, sahip oldugu
varlik ve haklari esas sdzlesmesinde belirtilen faaliyetlerin yuratilmesi disinda kullanamaz. Esas
sOzlesmesinin onaylandigi tarihten itibaren bir yil icerisinde Kurula ihra¢ basvurusunda bulunmamis
Varlk Kiralama Sirketlerinin, bir yillik sirenin dolmasini takip eden bir ay icerisinde ihra¢ basvurusu
yapmalari veya faaliyet konusunu degistirmeleri veya infisah karari alarak tasfiye islemlerine basla-
malari zorunludur.

2.3- Varlik Kiralama Sirketinin Yoénetimi ve Belge Duzeni

Her bir tertip kira sertifikasi ihracina konu varlik ve haklar ile bunlardan elde edilecek gelirler ile
katlanilacak giderler, ilgili kira sertifikasi bazinda sirketin muhasebe kayitlarinda ayri ayn izlenir. Fi-
nansal durum tablosunda yer alan varliklar, haklar ve yaktmlalikler ilgili tertip kira sertifikasi altinda
gruplanarak likidite esasina gore siralanmak suretiyle ve itfa tarihi en yakin olan tertip kira sertifikasi
en Ustte olacak sekilde raporlanir. Kapsaml gelir tablosunda her bir tertip kira sertifikasina iliskin
gelir ve giderler gruplanmak suretiyle raporlanir. Kira sertifikasi ihraclarinin ve ihraca dayanak olus-
turan islemlerin gerceklestirilebilmesi igin sirketin fon kullanicilari ile gerekli sézlesmeleri yapmasi
zorunludur.
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Sirket yénetim kurulu en az U¢ kisiden olusur. En az bir yonetim kurulu Oyesinin Kurulun ku-
rumsal yénetime iliskin diizenlemelerinde sayilan nitelikleri tasiyan bagimsiz iye olmasi zorunludur.
Sirket ydnetim kurulu tyelerinin;

a) Yiksek 6grenim gdrmis olmalari, sermaye piyasasi veya bankacilik alaninda en az 5 yillik
tecribeye ve Varlik Kiralama Sirketi yonetim kurulu Gyesi olmanin gerektirdigi itibara sahip
olmalari,

b) En az birinin Kurulun lisanslamaya iliskin diizenlemeleri ¢cergevesinde Sermaye Piyasasi Faa-
liyetleri ileri Diizey Lisansi belgesine sahip olmasi,

c) Kendileri veya sinirsiz sorumlu ortak olduklar kuruluslar hakkinda iflas karari verilmemis
ve konkordatoilan edilmemis olmasi gereklidir.

Bir kira sertifikasi ihraci isleminde fon kullanicisi ile sirket kurucusunun ayni olmasi durumunda,
varlik ve haklarin satilmasi veya kira sertifikasi sahipleri lehine rehnedilen varlik ve haklarin paraya
cevrilmesi dabhil ihraca dayanak olusturan 6nemli islemlerin gergeklestiriimesi bagimsiz yonetim ku-
rulu Uyesi veya Uyelerinin alinacak kararda olumlu oy vermesine baghdir. Bu kararlarda sorumluluk
sirket yonetim kuruluna aittir. Sirket yonetim kurulu varlik ve haklardan tahsilat yapilmasi ve sirke-
tin elde ettigi bu gelirlerin kira sertifikasi sahiplerine paylari oraninda 6édenmesinden sorumludur.

Sirket yalnizca kira sertifikasi ihraci, ihraca dayanak islemlerin gerceklestiriimesi ve mevzuat
uyarinca faaliyetinin devami kapsaminda katlanilmasi gereken harcamalar yapabilir. Bu kapsamda
emsallerine uygun olmayan harcamalar yapilamaz. Yapilacak bu harcamalarda sorumluluk sirket
yonetim kuruluna aittir.

2.4- Varlik Kiralama Sirketlerinin Faaliyetleri

Varlk kiralama sirketleri tarafindan kira sertifikasi ihracina dayali olarak isleyen ihra¢ sireci,
temelde kaynak kurulusun varlik kiralama sirketine devrettigi varliklari geri kiralayarak finansal
kaynak saglamasi esasina dayanmaktadir. Varlik kiralama sirketleri ise bahse konu devir islemini
finanse etmek Uzere kira sertifikasi ihrag etmekte ve neticede kira sertifikasi yatirnmcilarina yapila-
cak donemsel 6demeler de kiralama islemi karsihginda saglanan gelir ile gerceklestiriimektedir. Va-
de sonunda varhk kiralama sirketlerince tekrar kaynak kurulusa devredilen varliklardan elde edilen
gelir de kira sertifikasini elinde bulunduran yatirimcilara itfa geliri olarak ddenmektedir. Esasen bu
sliregte bir nevi araci konumunda bulunan varlik kiralama sirketleri, “minhasiran kira sertifikasi ih-
ra¢c etmek Uzere anonim ortaklik seklinde kurulan, sermaye piyasasi kurumu” olarak tanimlanmistir.
Varlik kiralama sirketleri genel anlamda, kaynak kuruluslardan devraldiklari varliklari tekrar kaynak
kurulusa kiralamak suretiyle kira geliri elde etmek, s6z konusu kira gelirlerine dayal olarak kira ser-
tifikalan ihrag etmek ve de kira slresinin sonunda ilgili varligi kaynak kurulusa devretmek amaciyla
kurulan sirketleri ifade eder. En kisa ifadesiyle varlik kiralama sirketleri, fon teminine ihtiya¢ duyan
sirketlerin kendi menkul ve gayrimenkul varliklarini kullanarak piyasadan fon temin etmelerine ara-
cilik eden sirketlerdir. 4

4Erkan Aydin, Kadir Ayyildirim, Kira Sertifikalarinin Ve Varlik Kiralama Sirketlerinin Gelir Vergisi Ve Kurumlar Vergisi Bakimin-
dan Degerlendirilmesi, Erciyes Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Sayi: 46, Temmuz-Aralik 2015

33



34

3- VARLIK KIRALAMA SIRKETLERININ KURUMLAR VERGISI KARSISINDAKI DURUMU

3.1- Kurumlar Vergisi Muafiyeti

6456 sayili Kanunun 42'nci maddesi ile Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 4’incii maddesinin birinci
fikrasina eklenen (o) bendinde, 28/3/2002 tarihli ve 4749 sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Ydnetimi-
nin Dizenlenmesi Hakkinda Kanunun 7/A maddesine gore kurulan ve tamami Hazine Mustesarli-
gina ait olan varlk kiralama sirketleri kurumlar vergisinden muaf tutulmustur. Bu muafiyet hilkmi
29/6/2012 tarihinden gegerli olmak Uzere yururlige girdiginden, anilan varlik kiralama sirketleri bu
tarihten itibaren kurumlar vergisinden muaf olacaktir.

4749 saylll Kamu Finansmani ve Bor¢ Y6netiminin Dizenlenmesi Hakkinda Kanunun 7/A madde-
sine gore, bu Kanun kapsamindaki halka agik olmayan kurum ve kuruluslara ait tasinir ve tasinmaz-
lar ile kullanma, yararlanma, isletme ve sair haklar gibi maddi olmayan varliklara iliskin, ilgili kurum-
larin gorisleri 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 islemleri
ayni usule tabi olarak yapmak lzere 13/1/2011 tarihli ve 6102 sayili Tirk Ticaret Kanununun kuru-
lus, tescil, denetleme, sermaye, tasfiye ve isleyise iliskin hikumlerine bagl olmaksizin 6zel hukuk
tizel kisiligini haiz varhk kiralama sirketleri kurmaya veya 6zel hukuk tuzel kisiligini haiz varlk ki-
ralama sirketleri kurmak zere kamu sermayeli kurumlari gérevlendirmeye Bakan yetkilidir. Bakan
tarafindan kurulmasina karar verilen ve sermayesinin tamami Hazine Mistesarligina ait olan varlk
kiralama sirketlerinin ana s6zlesmesi ve degisiklikleri Turkiye Ticaret Sicili Gazetesi'nde yayimlanir.
Bu sirketler 492 sayili Harglar Kanununa baglh (1) sayili tarifenin “C) Ticaret Sicili harc¢lari:” baslikli bo-
lumunde sayilan, ticari isletme rehni dahil her tirlu ticaret sicili harglarindan ve Turkiye Ticaret Sicili
Gazetesi'nde yapilacak her tirlt ilana iligkin ilan Gcretlerinden muaftir.

Bu sirketlerin yurt icinde ihrag ettigi kira sertifikalarina iliskin sirket ile gercek ve tuzel kisiler
arasindaki ihtilaflarda Ankara Asliye Ticaret Mahkemeleri yetkilidir. Bu sirketler s6z konusu tasinir ve
tasinmazlar ile maddi olmayan varliklara dayall olarak, hasilati Mistesarliga aktarilmak tzere yurt
ici ve yurt disi piyasalarda kira sertifikasi ihra¢ edebilir. Bu ihraclara konu olan varliklar Gzerinde,
ihracin vadesi suresince ihra¢ kosullarina aykiri herhangi bir hukuki islem tesis edilemez. Bu husus,
ilgili tasinmazin tapu kiitiigiine serh edilir. ilgili kurumlar, bu madde kapsamindaki varlik kiralama
sirketlerinin bu madde kapsamindaki tasinir ve tasinmazlar ile haklar ve diger maddi olmayan varlk-
larda tasarruf etmesini teminen tapu sicilinde degisiklik dahil gerekli her tirli islemleri minhasiran
Mustesarligin yazili basvurusu Uzerine gerceklestirirler. Bu fikra kapsamindaki islemlere konu olan
kamu varhklarinin kullanimiyla ilgili bakim, onarim, isletme, insaat ve benzeri is ve islemler ilgili ku-
rum ve kuruluslar tarafindan yapilir ve buna iliskin harcamalar kendi butcelerinden karsilanir. Bu fikra
kapsamindaki kira sertifikalari, 1211 sayili Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Kanunu ve sermaye
piyasasi mevzuati bakimindan Mistesarlik tarafindan ihrac¢ edilen menkul kiymetlere iliskin olarak
ilgili mevzuatta yer alan usul ve esaslara tabidir. Bu sertifikalar, 4734 sayill Kamu ihale Kanununun
uygulamasinda teminat olarak kabul edilir.

Bakan tarafindan kurulmasina karar verilen ve tamami Hazine Mistesarligina ait olan varlik kira-
lama sirketlerinin denetimi Hazine Mistesarliginin denetimi gergevesinde yapilir. Bu sirketler, TTK ve
VUK ve ilgili diger mevzuat uyarinca defter tutma ve diger yuokimlaliklerden muaftir. Bu sirketlere,
5174 sayili Tirkiye Odalar ve Borsalar Birligi ile Odalar ve Borsalar Kanunu, 233 sayili Kamu ikti-
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sadi Tesebbusleri Hakkinda Kanun Hilkmiinde Kararname ve 399 sayili Kamu iktisadi Tesebbiusleri
Personel Rejiminin Diizenlenmesi ve 233 sayili Kanun Hikmiinde Kararnamenin Bazi Maddelerinin
Yirirlukten Kaldiriimasina Dair Kanun Hikmunde Kararname hukidmleri uygulanmaz. Bu madde
kapsaminda kurulan varlik kiralama sirketlerine ait her turli tasinmazlar, 6305 sayili Afet Sigortalari
Kanunu ile ihdas edilen zorunlu deprem sigortasina tabi degildir. Bu madde kapsaminda kurulan var-
lik kiralama sirketlerine ait mallar ve her cesit varliklar, ceza ve takip hukuku basta olmak tzere ilgili
diger mevzuat uygulamasi bakimindan devlet mali htikiimlerine tabidir. Bu madde uyarinca yapilacak
kiralama islemleri, 6098 sayili Tirk Borclar Kanununun kira s6zlesmelerine iliskin hikimlerine tabi
degildir ve sdz konusu islemler hakkinda bu madde uyarinca taraflar arasinda diizenlenecek s6zles-
me hikamleri uygulanir.

Bu maddenin birinci fikrasindaki is ve islemler ile Devlet i¢ borcu, Devlet dis borcu ve nakit yoneti-
mi kapsaminda yapilan is ve islemler 8/9/1983 tarihli ve 2886 sayili Devlet ihale Kanunu ile 4734 sayili
Kamu ihale Kanunu hiikiimlerine tabi degildir.

3.2- Kurumlar Vergisi istisnasi

Varlk Kiralama Sirketleri icin KVK’nin 5’inci maddesinin 1'inci fikrasinin (d) bendinde belirtilen,
bir kisim fon ve yatirim ortakliklarinin tim kazancglarina taninan tirden kapsamh bir kurumlar ver-
gisi istisnasi taninmamistir. Ote yandan varlik kiralama sirketlerinin faaliyetleri cergcevesinde kaynak
kuruluslarindan devraldigi gayrimenkullerin kaynak kurulusa devri nedeniyle saglanan kazang ba-
kimindan gerek varlik kiralama sirketi gerekse kaynak kurulus icin KVK’nin 5’inci maddesinin 1’inci
fikrasinin (e) bendi kapsaminda istisna uygulanacaktir. Bu madde hikmune gore;

“Kurumlarm, en az iki tam yil sureyle aktiflerinde yer alan tasinmazlar ve istirak hisseleri ile ayni
sureyle sahip olduklari kurucu senetleri, intifa senetleri ve riichan haklarinin satisindan dogan ka-
zanclarin % 75’lik kismi kurumlar vergisinden istisnadir. Tagsinmazlarin; kaynak kuruluslarca, kira
sertifikasi ihract amaciyla varlik kiralama sirketlerine satisi ile 21/11/2012 tarihli ve 6361 sayil Fi-
nansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu kapsaminda geri kiralama amaciyla ve
sdzlesme sonunda geri alinmasi sartiyla, finansal kiralama sirketlerine satisi ve varlik kiralama ile
finansal kiralama sirketlerince tasinmazin devralindigi kuruma satisindan dogan kazanclar icin bu
oran %100 olarak uygulanir ve bu tasinmazlar i¢cin en az iki tam yil sureyle aktifte bulunma sarti
aranmaz. Ancak s6z konusu tasinmazlarin; kaynak kurulus, kiraci veya sdzlesmeden kaynaklanan
yukUmlaluklerin yerine getirilememesi hali hari¢ olmak tzere, varlik kiralama veyafinansal kiralama
sirketi tarafindan tguincu kisi ve kurumlara satilmasi durumunda, bu tasinmazlarin kaynak kurulus-
ta veya kiracidaki varlik kiralama veyafinansal kiralama sirketine devirden dnceki kayitli degeri ile
anilan kurumlarda ayrilan toplam amortisman tutari dikkate alinarak satisi gergeklestiren kurum
nezdinde vergilendirme yapilir.”

Tasinmazlarin, kaynak kuruluslarca, kira sertifikasi ihraci amaciyla varlik kiralama sirketlerine
satisi ile Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu kapsaminda geri kiralama
amaclyla ve sdzlesme sonunda geri alinmasi sartiyla, finansal kiralama sirketlerine satisi ve varlik
kiralama ile finansal kiralama sirketlerince tasinmazin devralindigi kuruma satisindan dogan ka-
zanglarin tamami vergiden istisna edilebilecek ve bu tasinmazlar icin en az iki tam yil streyle aktifte
bulundurma sarti aranmayacaktir. Ote yandan sat-kirala-geri al islemleri, varlik kiralama sirketleri
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ve finansal kiralama sirketlerinin tasinmaz ticareti ile ugrastigina iliskin karine olarak kabul edilme-
yecektir. Dolayisiyla, bu kapsamda gerceklestirilen satis islemlerinde istisnadan faydalanmak igin
maddede yer alan diger tim sartlarin saglanmasi gerekmekte olup, istisna uygulamasinda varlik
kiralama ve finansal kiralama sirketleri nezdinde diger sartlardan sadece tasinmaz ticareti veya kira-
lanmasiyla ugrasiimamasi sartl aranmayacaktir.

Bu istisna, sat-kirala-geri al slirecinin tamamlanmasi halinde uygulanabilecektir. Sirecin her-
hangi bir suretle tamamlanmamasi halinde istisna uygulamasi dolayisiyla zamaninda tahakkuk etti-
riimeyen vergiler ziyaa ugramis sayilacaktir.

Ote yandan, s6z konusu taginmazlarin; kaynak kurulus, kiraci, varlik kiralama veya finansal kira-
lama sirketi tarafindan tglnci kisi ya da kurumlara satilmasi durumunda, bu tasinmazlarin varlik ki-
ralama veya finansal kiralama sirketine devrinden dnceki kaynak kurulusta veya kiracidaki ilk kayith
degeri ile anilan kurumlarda ayrilan toplam amortisman tutari dikkate alinarak satisi gerceklestiren
kurum nezdinde vergilendirme yapilacaktir.

Ancak kaynak kurulus veya kiracinin iflasi nedeniyle s6zlesmeden kaynaklanan yukiamIluluklerin
yerine getirlememesi halinde, tasinmazlarin varlk kiralama veya finansal kiralama sirketi tarafin-
dan satilmasi1 durumunda, varlik kiralama veya finansal kiralama sirketinin zikredilen tasinmazi satin
alma bedeli ile bu tasinmazlar igin varlik kiralama veya finansal kiralama sirketi nezdinde ayrilan
amortisman tutari dikkate alinmak suretiyle kazang¢ hesaplanacaktir.

Ornek: (A)A.S. 15/5/2010 tarihinde 10.000.000 TL'ye iktisap etti§i ve aktifine aldi§i tasinmaz igin
400.000 TL amortisman ayirdiktan sonra bu tasinmazi kira sertifikasi ihraci amaciyla 15/4/2012 tari-
hinde 15.000.000 TL bedel Gzerinden (B) Varlik Kiralama A.S.'ye devretmis; alti ayda bir 750.000 TL
kira 6demesi karsiliginda 3 yilligina kiralamistir. S6z konusu tasinmazin ekonomik 6mri elli yil olarak
degerlendirilmekte olup kira suresi sonunda (15/4/2015) (B) Varlik Kiralama A.S. tarafindan tasinmaz
15.000.000 TL bedelle (A) A.S.'ye geri satilmistir.

(B) Varlk Kiralama A.S. kira siresi boyunca toplam 900.000 TL amortisman ayirmistir. (A) A.S.
s6z konusu tasinmazi 20/3/2016 tarihinde 18.000.000 TL bedelle (C) Ltd. Sti.'’ne satmistir. (A) A.S.
2015 yilinda s6z konusu tasinmaz i¢cin 300.000 TL amortisman ayirmistir.

(A) A.$.'nin tasinmaz! (B) Varlk Kiralama A.$S.’ye satisi:

istisna kazang: (Satis bedeli + (A) A.S.’nin ayirmis olduju amortisman) - Maliyet Bedeli

istisna kazang: [(15.000.000 TL + 400.000 TL) - 10.000.000 TL =] 5.400.000 TL

(A) A.S.nin aktifine kayith tasinmazini kira sertifikasi ihract amaciyla (B) Varlik Kiralama A.S.'ye
satisindan dogan 5.400.000 TL tutarindaki kazancinin tamami kurumlar vergisinden istisna edilebi-
lecektir.

(B) Varlik Kiralama A.S.’nin tasinmazi (A) A.S.'ye geri satisi:

istisna kazang: (Satis bedeli + (B) Varlik Kiralama A.S.’nin ayirmis oldugu amortisman) - (B) Varlik
Kiralama A.S.’nin maliyet bedeli

istisna kazanc: [(15.000.000 TL + 900.000 TL) - 15.000.000 TL =] 900.000 TL

(B) Varlik Kiralama A.S.’nin s6z konusu tasinmazi (A) A.S.'ye geri satisindan dogan 900.000 TL
tutarindaki kazancin tamami kurumlar vergisinden istisna edilebilecektir. Ote yandan (B) Varlik Kira-
lama A.S.'ye yapilan kira édemelerinin istisna kapsaminda degerlendiriimeyecegi tabiidir.

(A) A.S.'nin tasinmazi (C) Ltd. Sti.’ne satisi:

(A) A.S. kira sertifikasi ihraci amaciyla satisa konu etmis oldugu tasinmazi (B) Varlik Kiralama
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A.S.den geri aldiktan sonra Uc¢lncu kisi niteligindeki bir kuruma satmis oldugundan satis bedeli ile
(A) A.S.deki kayith ilk deger arasindaki farka ayrilan toplam amortismanlar eklenerek satis kari tes-
pit edilecektir.

Satis kari: (Satis bedeli + Tim kurumlarda ayrilan toplam amortisman) - ilk kayith deger

Satis kari: [(18.000.000 TL + 400.000 + 900.000 TL + 300.000 TL) - 10.000.000 TL =] 9.600.000 TL

(A) A.'S. Kurumlar Vergisi Kanunu’nun 5’inci maddesinin birinci fikrasinin (e) bendinde yer alan
sartlardan tasinmazin iki tam yil siireyle aktifte yer almasi sartini tasimadigindan 9.600.000 TL tuta-
rindaki satis kazancinin tamami kurum kazancina dabhil edilerek kurumlar vergisine tabi tutulacaktir.

Ornek: (A) A.S. 30/9/2013 tarihinde 3.000.000 TL'ye iktisap etti§i ve aktifine aldii tasinmaz
icin 120.000 TL amortisman ayirdiktan sonra bu tasinmazi sat-kirala-geri al islemine tabi tutmak
Uizere 31/12/2015 tarihinde 8.000.000 TL bedel Uzerinden (B) Finansal Kiralama A.S.'ye devretmis;
8.000.000 TL ana para ve 4.000.000 TL faiz ddemesi karsiliinda 8 yilligina geri kiralamistir. S6z ko-
nusu tasinmazin ekonomik 6mra elli yil olarak degerlendiriimekte olup s6zlesmede tasinmazin kira
siiresi sonunda 1.000 TL bedelle (A) A.S. tarafindan geri alinmasi dngorilmektedir.

(B) Finansal Kiralama A.S. 8yilhgina (A) A.S.'ye kiraladig1 bu tasinmazi s6zlesme geregdi 31/12/2023
tarihinde (A) A.S.'ye 1.000 TL'ye satacaktir. 8 yillik sirede (A) A.S. tarafindan ayrilacak amortisman
tutari 1.280.000 TL olarak hesaplanmistir.

(A) A.S. sat-kirala-geri al sireci tamamlandiktan sonra 31/12/2023 tarihinde 1.000 TL'ye tekrar
satin aldigi tasinmazi 1/11/2026 tarihinde (C) Ltd. Sti.’ne 12.000.000 TL'ye satmistir. (A) A.S. U¢ yilhk
bu sirede 480.071 TL amortisman ayirmigstir.

(A) A.S.’nin tasinmaz! (B) Finansal Kiralama A.S.’ye satisi:

istisna kazang: (Satis bedeli + (A) A.S.’nin ayirmis oldugu amortisman) - Maliyet bedeli

istisna kazang: [(8.000.000 TL + 120.000 TL) - 3.000.000 TL =] 5.120.000 TL

(B) Finansal Kiralama A.$.’nin tasinmazi (A) A.S.’ye geri satisi:

istisna kazang: (Satis bedeli + (B) Finansal Kiralama A.S.’nin ayirmis oldugu amortisman) - (B)
Finansal Kiralama A.$.’nin maliyet bedeli

istisna kazanc: 1.000 TL = 1.000 TL

(A) A.S. tarafindan (B) Finansal Kiralama A.S.'ye yapilan kira édemelerinin istisna kapsaminda
degerlendiriimeyecegi tabiidir.

(A) A.$.'nin tasinmazi (C) Ltd.Sti.’ne satisi:

(A) A.S. sat-kirala-geri al surecine konu etmis oldugu tasinmazi (B) Finansal Kiralama A.S.'den
geri aldiktan sonra Gg¢unc kisi niteligindeki bir kuruma satmis oldugundan satis bedeli ile (A) A.S.’deki
kayith ilk degeri arasindaki farka ayrilan toplam amortismanlar eklenerek satis kari tespit edilecektir.

Satis kari: (Satis bedeli + Tim kurumlarda ayrilan toplam amortisman) - ilk kayith deger

Satis kéri: [(12.000.000 TL + 120.000 TL + 1.280.000 TL +480.071 TL) - 3.000.000 TL =] 10.880.071 TL

(A) A.S. Kurumlar Vergisi Kanununun 5 inci maddesinin birinci fikrasinin (e) bendinde yer alan
genel sartlari tasimasi halinde 10.880.071.- TL tutarindaki satis kazancinin %75’lik kismi kurumlar
vergisinden istisna edilebilecektir.

Ornek: (A) A.S. 1/8/2011 tarihinde 1.000.000 TL'ye iktisap ettiji ve aktifine aldigi tasinmaz igin
40.000 TL amortisman ayirdiktan sonra bu tasinmazi sat-kirala-geri al islemine tabi tutmak Uzere
31/12/2013 tarihinde 6.000.000 TL bedel Uzerinden (B) Finansal Kiralama A.S.'ye devretmistir. S6z-
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lesmeye gore tasinmaz, kira suresi sonunda 1.200 USD karsilifinda (A) A.S. tarafindan geri alinacak-
tir. S6z konusu tasinmazin ekonomik dmri elli yil olarak 6ngorilmektedir.

(B) Finansal Kiralama A.S. 7 yiligina (A) A.S.'ye 6.000.000 TL ana para ve 2.600.000 TL faiz dde-
mesi karsiliginda kiraladigi tasinmazi kiracinin kira ddemelerini aksatmasi sebebiyle 16/9/2015 tari-
hinde (E) gergek kisisine 8.000.000 TL'ye satmistir. (A) A.S. tarafindan bu sire icerisinde hesaplanan
amortisman tutari 240.000 TL'dir.

(A) A.S$.’nin tasinmazi (B) Finansal Kiralama A.S.’ye satisi:

istisna kazanc: (Satis bedeli + (A) A.S.'nin ayirmis oldugju amortisman) - Maliyet bedeli

istisna kazanc: [(6.000.000 TL + 40.000 TL) - 1.000.000 TL =] 5.040.000 TL

(Satisin yapildigi tarihte sat-kirala-geri al siireci devam ettigi ve istisna sartlari tasindigi icin (A)
A.S.'nin elde etmis oldugu 5.040.000 TL'nin tamami kurumlar vergisinden istisna edilmistir.)

(B) Finansal Kiralama A.S.’nin s6zlesmeyi feshederek tasinmazi (E) gercek kisisine satisi:

Sat-kirala-geri al surecine iliskin istisna sartlari (B) Finansal Kiralama A.$.'nin sézlesmeyi fes-
hetmesi nedeniyle kaybedildiginden bu asamadan itibaren parantez i¢i hiikkiimle dizenlenen istisna
uygulanamayacaktir. Buna gore;

Satis kari: (Satis bedeli + Tim kurumlarda ayrilan toplam amortisman) - ilk kayith deger

Satis kari: [(8.000.000 TL + 40.000 TL + 240.000 TL) - 1.000.000 TL =] 7.280.000 TL

Bu satisa iliskin olarak hesaplanan 7.280.000 TL tutarindaki kazancin tamami (B) Finansal Kiralama
A.S. nezdinde kurumlar vergisine tabi tutulacaktir. (A) A.S.'nin tasinmazi (B) Finansal Kiralama A.S.'ye
satisina iliskin olarak uygulanan istisna hakkinda ise herhangi bir cezall tarhiyat yapilmayacaktir.

Ancak (B) Finansal Kiralama A.S.'nin tasinmazi, kiracinin iflasi nedeniyle sézlesmeden kaynak-
lanan yukumlaltklerini yerine getirmemesi halinde (giincu kisilere satmasi durumunda, tasinmazin
satisindan dogan kazang [(8.000.000 TL + 240.000 TL) - 6.000.000 TL =] 2.240.000 TL olarak hesap-
lanacak ve bu kazancin tamami (B) Finansal Kiralama A.S.'nin kurum kazancina dahil edilerek vergi-
lendirilecektir. Bu durumda (A) A.S.'nin tasinmazi (B) Finansal Kiralama A.S.'ye satisinda faydalandigi
istisna dolayisiyla zamaninda tahakkuk ettiriimeyen vergiler ziyaa ugramis sayilacaktir.

4- SONUC

Varlk kiralama sirketleri, minhasiran kira sertifikasi ihra¢ etmek tzere kurulan anonim sirket-
lerdir. Ulkemizde, ilgili yasal diizenlemelerin yapiimasinin ardindan, hem kamu hem de 6zel sektor
tarafindan kira sertifikasi ihraci gerceklestirilmistir. Yatinmcilar, halka arz edilmek suretiyle ihrag edi-
len kira sertifikalarini ihraca aracilik eden kurumlar vasitasiyla satin alabilmektedirler. Varliga dayal
menkul kiymet kabul edilen ve sukuk olarak da adlandirilan kira sertifikasi sahibine, dayall oldugu
varlik tzerinde nispi bir yararlanma hakki sunmakla birlikte, bu varlik izerinden saglanan gelirden
de pay alma hakki veren bir finansal aragtir.

6456 sayili Kanunun 42'nci maddesi ile Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 4'inct maddesinin birinci
fikrasina eklenen (0) bendinde, 28/3/2002 tarihli ve 4749 sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Ydnetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanunun 7/A maddesine gore kurulan ve tamami Hazine Mistesarligina ait
olan varlik kiralama sirketleri kurumlar vergisinden muaf tutulmustur. Ote yandan varlik kiralama
sirketlerinin faaliyetleri cergcevesinde kaynak kuruluslarindan devraldigi gayrimenkullerin kaynak
kurulusa devri nedeniyle saglanan kazang¢ bakimindan gerek varlik kiralama sirketi gerekse kaynak
kurulus icin KVK'nin 5'inci maddesinin l'inci fikrasinin (e) bendi kapsaminda istisna uygulanacaktir.
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