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Tlgi: 08.03.2013 tarih ve 29833736-199-592 239 sayil1 “Gayrimenkul Sertifikalarinin fhracina
Iliskin Esaslar Tebligi Taslag1” konulu yazimz.

flgi’de kayith yazimz ile Kurulunuz tarafindan hazirlanan “Gayrimenkul Sertifikalarinin
Ihracina iliskin Esaslar Tebligi > taslagmin Kurulunuzun www. spk.gov.tr adresli internet
sitesinde yaymlanmis oldugu, s6z konusu teblig taslagi ile ilgili goriislerimizin yazili olarak
iletilmesi rica olunmustur.

Oncelikle “Gayrimenkul Sertifikalarmin Ihracina Iligkin Esaslar Tebligi Taslagr” ile
gayrimenkul sektoriine yeni bir sermaye piyasasi enstriimani kazandirildigi i¢in miitesekkiriz.

Taslagin daha c¢ok bireysel yatirnmcilara yonelik diizenlemeler igerdigi, s6z konusu
enstriimanin yaygin olarak tercih edilebilmesi i¢in kurumsal nitelikli yurtdist ve yurtigi alicilar
icinde diizenlemeler yapilmasi faydali olacaktir.

Konut projelerinin satisinin  konut alicilar1 nezdinde olumsuz haberlerden ¢ok c¢abuk
etkilenmesi ve tiiketicilerin egiliminin degismesi nedeniyle ikinci bir halka arz halinde bunun
bir olumsuzluktan degil mevzuatin izin verdigi sinirlar ¢ergevesinde bir hareket ve islem
oldugu yoniinde SPK tarafindan duyurularinin ve bilgilendirmenin yapilmasinimn zaruri ve
faydali1 olacagi diistiniilmektedir.

Sektor agisindan onem arz eden konulara iligkin goriislerimiz agsagida sunulmustur.

1) Arsa sahibi ve ihraggiya iliskin esaslarin diizenlendigi 5 inci maddenin (1-a) bendinde
ihragg1 olabilmek i¢in “ihraca konu olabilecek projenin en az yarisi biiyiikligiindeki bir
projeyi sozlesmesi ve teknik sartnamelerine uygun olarak Kurula basvuru tarihinden 6nceki 5
y1l igerisinde tamamlamis olmas1” kosulu getirildigi goriilmistiir. SPK mevzuati uyarinca
projeyi tamamlamis olmak ile ihra¢ginin projeyi dogrudan yapmis, insa etmis olmanin
kastedilmedigi dusiiniilmektedir. Bu yonde bir aciklamanin metnin i¢inde yer almasinin
faydal1 olacag: goriisiindeyiz.

Ayrica, teblig kapsaminda aranan Olgekte “bir proje tamamlamis ve/veya gelistirmis
olanlarinda  ihragg1 olabilmesi ve birden fazla sirketten olusan bir ortaklik olmasi halinde ise,
ortaklardan birinin aranan sartlar1 tasimasi kosuluyla ihraggr sayilmalar1 gerektigi
diistincesindeyiz.



5 inci maddenin (1-b) bendinde yer alan; “Arsa sahibi ve ihra¢¢inin iistlendigi gayrimenkul
projesini gergeklestirebilecek mesleki ve teknik donanima sahip olmasi” ifadesinden ne
anlasilmas1 gerektiginin agiklanmasi gerektigi diisiincesindeyiz. Esasen ihrag¢inin projeyi bir
baskasina yaptirmast halinde kendisinde bu teknik donanimin olmasma da gerek
bulunmadiginin dikkate alinmasi ve bu yonde bir istisna getirilmesi faydali olacaktir.

Son olarak, TOKI veya Iller Bankas1 Anonim sirketi ve bunlara bagl kuruluslar adina tahsis
edilen kamu arazilerinin gayrimenkul projesine konu edilmesi durumunda taslagin 5 inci
maddesinin 2 inci bendinde yer alan diizenlemeler kapsamida TOKI istiraki olan Emlak
Konut Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1 arazileri de kamu arazisi sayilmalidir.

2) Afet Riski Altindaki Alanlarim Doniistiiriilmesi Hakkinda Kanun kapsaminda
gerceklestirilen projelere ait ihraglarda, kamu arazisi gibi ihrag edilebilmelidir. Zira bu alanlar
ya bakanlik ya da bakanlar kurulu karar1 ile tespit ve ilan edilmektedir. Yine ihra¢ tutarinin
bagimsiz boliimlerin satis degerlerinin % 75 ° i oraninda uygulanmasi, kurul {icretinin
diisiiriilmesi gibi istisnalarin getirilmesi bu enstriimana olan ilgiyi artiracak olup bu yonde
tesvik edici diizenlemeler yapilmasi gerektigi diisiincesindeyiz.

Kaldi ki SPK, ilk halka arz da binde 1 oraninda, sonraki arzlarda binde 2 oraninda bir tlicret
almakta oldugundan buna paralel bir diizenleme ile kurul ticretinin diisiiriilmesi son derece
faydali olacaktir.

3) Kurula bagvuru ve gerekli belgeler baslikli taslagin 13 iincli maddesinde “gayrimenkul
sertifikalarinin yalnizca yurt i¢inde ihrag edilebilecegi” diizenlenmekte ise de son donemlerde
gergeklesen Tapu Kanunu ve sair mevzuatta yabancilara iligkin diizenlemelerin 6ziine uygun
olarak “gayrimenkul sertifikalarinin yurt disinda da ihra¢ edilebilecegi” yoniinde bir
diizenlemeye ihtiya¢ bulunmaktadir.

4) Taslagin m.6/1 bendinde bahsedilen raporlara ek olarak, Kurul’un diizenlemeleri
cergevesinde projenin sertifikaya konu bagimsiz boliimlerindeki tamamlanma diizeyine ve
gerceklesen asli edimlere iliskin bilgiler, bir yatirnmer raporu igerisinde agiklanmasi uygun
olabilir. Ayrica gayrimenkul degerleme raporlarinin da kamuya duyurulmasmin faydali
olacagini diisiinmekteyiz.

5) Taslagin 8 inci maddesinin (3-a) bendinde “tali edim ifa siiresinin, ihra¢ dokiimanin da
belirtilen proje bitis tarihini izleyen 90 is giinlinli asmayacak sekilde belirlenmesi
zorunlulugu” diizenlenmistir.

Ancak bu siire zarfinda, tali edimin yerine getirilebilmesi amaciyla satilacak bagimsiz
boliimlerin en ¢ok 3 kez acik arttirma suretiyle satisinin yapilmasi, agik arttirma duyurusunun
15 gilin 6nceden yapilmasi gibi zorunluluklarin bu kisa siire igerisinde yerine getirilmesinin
zorlugu ayrica yine bu siire zarfinda satilamayan bagimsiz boliimlerin asgari bedel {lizerinden
ihragc1 tarafindan satin alinmasi zorunlulugu finansal agidan ihraggilar zorlayabileceginden,
stirenin 180 gilinli asmayacak sekilde belirlenmesi gereklidir kanaatindeyiz.



Ayrica, olumsuz piyasa sartlarinin veya olagandisi diger durumlarin ortaya ¢ikmasi halinde
ihragginin talebi iizerine, sertifika sahiplerinin menfaati bakimindan verilen siirenin Kurul
tarafindan uzatilmasinin, ancak verilen ilave siirenin 90 giinii asmamasinin uygun olacagini
diistinmekteyiz.

Diger yandan, ihragginin asgari bedelden almak zorunda oldugu satilamayan bagimsiz
boliimlerin bedelinin ihrag¢1 tarafindan pesin olarak 6denmesi de finansal agidan ihraggilart
zorlayacagindan, bedelin pesin olarak degil de vadeli olarak 6denmesine imkan taninmalidir.
Vadeli satis imkaninin taninmasi1 durumunda, tali edimin ifasini talep edenlere vadelerinde
O0deme yapilacagi tabidir.

6) Taslagin m.11/1 bendinde gayrimenkul sertifikasi ihraci karsiliginda elde edilen fonun
ihrag¢t adma sinirli sayina nema aracindan yararlanacagi diizenlemesi getirilmis olup bu
sinirlamanin  kaldirilarak diger nema araglarindan da yararlanabilecegi diizenlemesi
getirilmelidir.

Taslaga iligkin goriislerimizin degerlendirmeye alinacagi ve faydali olmasi timidiyle bilgi ve
degerlendirilmesine sunar, nezaketiniz ve isbirliginiz i¢in en icten tesekkiirlerimizi arz ederiz.
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