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GIRIS

Gayrimenkul finansmani gelismis ve gelismekte olan iilkelerin iizerinde
politikalar olusturdugu 6nemli bir konudur. Insanin dogas: geregi barinma ihtiyaci onu
bu konu lizerinde arastirmalara ve kaynak yolunda yeni yontemler kesfetmesine neden
olmustur. Sadece barinma ihtiyacini karsilamak bu yontemlerin hedefi degildir. Ayni
zamanda Onemli bir yatirim araci olan gayrimenkuller, toplumlar tarafindan zenginligin

bir gdstergesi olarak kabul edilmistir.

Gayrimenkul finansmaninda en ¢ok kullanilan yontemlerden biri mortgage
kredileridir. Ayrica bu kredilerin menkullestirilerek sermaye piyasalarinda yatirimcilara
satilmasi, mortgage kredileri ile diger ipotekli konut finansman yontemleri arasindaki en
temel farktir. Mortgage kredilerinin sermaye piyasalarinda menkullestirilmesi, ucuz
maliyet ile kisi veya kurumlarin gayrimenkul sahibi olmasmi saglamaktadir. Tiirkiye’de
2007 yilinda mortgage kredilerine olanak saglayan kanun Resmi Gazetede
yayimlanmustir. Fakat Amerika gibi sermaye piyasasi gelismis iilkelerde basarili bir

sekilde uygulanan bu yontem, Tiirkiye’de tam anlamiyla uygulanamamastir.

Gelismekte olan iilkelerde faiz oranlarinin asir1 yiiksek olmasi konut kredileri
ile gayrimenkul sahibi olmay1 zorlastirmaktadir. Ayrica faize duyarh bazi yatirimcilar
Islami finans ydntemleri ile gayrimenkul sahibi olmay1 tercih ederler. Ulkemizde bu
gorevi katilim bankalar1 ve herhangi bir denetime tabi olmayan ve elbirligi yontemi ile
finansman saglayan kurumlar iistlenmektedir. Katilim bankalarinin gayrimenkul
finansmaninda ki pay: oldukca diisiiktiir. Ote yandan elbirligi modelinin bilinirligi
giderek artmakta ve gayrimenkul finansmaninda ki pay1 biiyiimektedir. Elbirligi modeli
temelinde faiz barindirmadan katilimcilarin kendi birikimleri ile finansman saglayan bir
yontem olmasi onu katilim bankalar1 i¢in de uygulanabilir kilmaktadir. Bu noktadan
hareketle yapilan ¢alismada, elbirligi yonteminin katilim bankalar1 tarafindan
uygulanmasi amaglanmakta, elbirligi modelinin katilim bankalarmm hem gayrimenkul
finansman sektoriindeki paymin artacagi hem de karliligina olumlu katkida bulunacagi

goriigiinii savunmaktadir.



Calisma dort bolimden olusmaktadir. Calismanin  birinci  bdliimiinde,
gayrimenkul finansmanma deginilerek, mortgage kredileri ile mortgage kredilerinin
menkullestirilmesinden ve Tiirkiye’deki durumundan bahsedilecektir. ikinci bdliimde,
katilm bankaciligmin tarihsel gelisiminden, katilim bankalar1 rilinlerinden
bahsedilecek olup Tiirkiye’de katilim bankalarinin gayrimenkul finansmanindaki rolii
iizerinde durulacaktrr. Ugiincii bdliimde, gayrimenkul finansmanmda son yillarda
giderek bilinirligi artan bir yontem olan elbirligi modeli, modelin tarihsel gelisimi ve

uygulama yontemleri anlatilacaktir.

Son boliimde ise ¢alismada 6ne stiriilen goriisii desteklemesi amaciyla katilim
bankalarinin gayrimenkul finansmaninda kullandig1 yontem ile elbirligi yonteminin

karsilagtirilmasini saglayan bir uygulamaya yer verilmistir.



1. BOLUM

GAYRIMENKUL FINANSMANI

Gayrimenkul finansmanm temel amaci insanligin ana gereksinimi olan
barinmaya kaynak yaratmaktir. Bu kaynak diinyada ¢ogunlukla mortgage kredileri ile
saglanmaktadir. Bu bolimde, gayrimenkul finansmanma deginilecek olup, mortgage
kredileri ile mortgage kredilerinin menkullestirilmesinden ve Tiirkiye’deki durumundan

bahsedilecektir.
1.1. Gayrimenkul Finansman

Gayrimenkul, en basit tanimiyla arazi ve bu araziye insa edilmis yapilardir. Bu
tanima bagl olarak gayrimenkuller konaklamaya miisait (konut vb.) ve konaklamaya
miisait olmayan (ticari yapilar vb.) yapilar olmak iizere iki gruba ayrilir.' Halk arasinda
ise gayrimenkul ifadesi ¢ogunlukla konutu cagristirmaktadir. Gayrimenkul tanimi
beraberinde miilkiyet kavramimida getirir. Satma hakki, kiralama hakki, ipotek etme
hakki ve baskasma verme hakki gayrimenkullerin sahip oldugu baz1 haklardir.
Gayrimenkul esas niteligi bakimmdan yerinde sabit olan, tasinmas1 miimkiin olmayan
mallardir.? Tirk Medeni Kanunu’nun 704. Maddesine gore tasmmaz miilkiyetinin

konusu sunlardir; ®

= “Arazi,
»  Tapu kiitiigiinde ayr sayfaya kaydedilen bagimsiz ve siirekli haklar,

= Kat miilkiyeti kiitiigtine kayitli bagimsiz boliimler”.

Gayrimenkul finansmani ise gayrimenkul sahibi olmak isteyen kisiler ile
gayrimenkul insa projelerini ticari bir amagla gergeklestirmek isteyen kurumlara, ihtiyag
duyduklar1 fonlarin saglanmasidir. Bu en temel amag olup, bir¢ok iilkede yoneticilerin
gayretleri ile olusturmus olan farkli gayrimenkul finansman yontemleri vardir.
Olusturulan bu yontemlerin ortak amaci, tasarruf sahibi olan kisi ve kurumlarin

fonlarin1 gayrimenkul sahibi olmak isteyen kisi ve kurumlara aktarmaktir.

Ali HEPSEN, Gayrimenkul Piyasalari ve Finansman, 1. Baski, istanbul: Literatiir Yayimcilik, 2010, s. 3.
2Kﬁrsat YALCINER, Gayrimenkul Finansmani, 1. Baski, Ankara: Detay Yayincilik, 2018, s. 1.
*Tiirk Medeni Kanunu, 2001, www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.4721.doc, (11 Kasim 2018).
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Cogunlukla konut sahibi olmak isteyenler, konut bedelini nakit 6deyecek giice
sahip degillerdir. Bu sebeple ihtiya¢ duyduklar1 fonlar1 ¢evrelerine borglanarak ya da
kredi kullanarak temin etmektedirler. Gelismis ekonomilerde gayrimenkul finansmani
icin gereken fon, genellikle kredi piyasalarindan saglanir. Ayrica kredi piyasalarindan

fon saglanmasi ¢ogu zaman nakit ile gayrimenkul sahibi olmaktan daha az maliyetlidir.*
1.2. Gayrimenkul Finansman Yontemleri

Gayrimenkul finansman yontemleri iilkelerin ekonomik ve sosyal 6zelliklerine
gore farklilik gostermektedir. Diinya capinda kabul gérmiis ayni yapiya sahip bir
gayrimenkul finansman yontemi mevcut degildir. Fakat gayrimenkul finansman
yontemleri igleyis bakimindan dort farkli yonteme dayanmaktadir. Bunlar, dogrudan
finansman, sézlesme yontemi ile finansman, mevduat finansman yontemi ve ipotek

bankas1 yontemidir.’
1.2.1. Dogrudan Finansman Yontemi

Dogrudan finansman yonteminin temelinde, gelecek hedefinde gayrimenkul
sahibi olmak olan tasarruf sahiplerinin, bu hedefi gerceklestirmek i¢in birikim yapmasi
vardir. Sahsi birikimleri yeteri seviyeye ulasamayan yatirimcilar, sosyal iliskilerini
kullanarak geri kalan ihtiyaglarini tasarruf fazlasi olan kisilerden borg¢lu sifatiyla temin
etmeleri dogrudan finansman olarak tanimlanir. Kurumsal olmayan bu finansman
yonteminde Kisiler finans sistemine basvurmadan gayrimenkul sahibi olurlar. Yeterli
birikime sahip olmayan kisilerin, direkt gayrimenkul saticisina borglanmasi da

dogrudan finansman kabul edilmektedir.°

Dogrudan finansman yonteminde, finansal bir aract bulunmadigindan
ekonomilerde etkin bir rolii yoktur. Cogunlukla gelismekte olan veya yeterli gelismislik

seviyesine ulasamayan iilkelerde bu yontem ile gayrimenkul sahibi olunmaktadir. Kriz

*Murat Goksin BERBEROGLU, “Konut Finansmam ve Tiirkiye’ye Uygun Bir Model Onerisi”, (Yaymlanmanns
Doktora Tezi, Istanbul Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2005), s. 32.

®Kiirsat YALCINER, ipotek Karsiigi Menkullestirilmis Krediler, 1. Baski, Ankara: Gazi Kitabevi, 2006, s. 10.
*HEPSEN, a.g.e., s. 21.



ve ekonominin daraldigi durumlarda gelismis ekonomilerde de gayrimenkul sahibi

olmak i¢in bagvurulan yontemlerden biri olmaktadir.”’
1.2.2. Sozlesme Yontemi ile Finansman

Sozlesme yontemi, konut sahibi olmak isteyen fakat yeterli tasarrufu
bulunmayan kisilerin, birikimlerini piyasa faiz oranlarini ge¢cmeyecek bir oran ile
degerlendirmesi sonucu finansman ihtiyacini yine piyasa faiz oranlari altinda kredi
kullanarak gayrimenkul sahibi olmasidir. Yontem, konut satin almak isteyen bireylerin
tasarruflarina piyasa faiz oraninin altinda bir getiri sunar. Tasarruf belirli bir tutara
geldiginde, konut icin gerekli tutarin geri kalan kismi, yine ayni kurum tarafindan
piyasa faizinin altinda bir faizle kredi kullandirilarak saglanir. Y6ntem, sisteme en son
giren tasarruf sahiplerinin, yeterli tasarrufa ulagan kendinden once sisteme dahil olan
bireyleri finanse etmesinden olusur. Bu dongiiniin siirekliligi sisteme katilan yeni birey

sayisina baghdlr.8

Sistemin saglikli isleyebilmesi i¢in fiyat istikrar1 olmalidir. Bireylerin,
tasarruflarinin getirisi ile kullandiklar1 kredilerin maliyetlerinin birbirini finanse edecek

seviyede olmas1 gerekir.
1.2.3. Mevduat Finansman Yontemi

Mevduat finansman yOntemi en genel tanimmyla, mevduat toplayabilen
bankalarin veya tasarruf ve kredi birlikleri, emeklilik fonlari, yap1 topluluklar1 gibi
kurumlarin piyasa faiz orani1 ile mevduat toplayarak, yine piyasa faiz orani ile konut
sahibi olmak isteyenlere kredi kullandirmasidir.’ Mevduat finansman ydntemi
gayrimenkul finansmaninda kullanilan en yaygin yontemlerden biridir. Ulkemizde de
ticari bankalar toplamis olduklar1 mevduatlarin bir boliimiinii ipotekli konut kredilerine

aktarmaktadir.

"Yildinm Beyazit ONAL ve Mustafa TOPALOGLU, ipotekli Konut Finansmani ve Hukuku, 1. Baski, Adana:
Karahan Yayincilik, 2007, s. 114.

gYALCINER, ipotek Karsiigi Menkullestirilmis Krediler, s. 12.

*Mehmet DEMIRDOVEN, “Tiirkiye’de Gayrimenkul Sektdriiniin - Geligimi ve Gayrimenkul ~Finansmam”,
(Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2009), s. 6.



1.2.4. ipotek Bankas1 Yontemi

Ipotek bankalari ile ipotek bankaciligi gorevi iistlenen kurumlar gayrimenkul
finansmanindaki en énemli kurumlardir. Ipotek bankas1 yonteminde krediye konu olan
gayrimenkuller ipotek edilerek, bankalar tarafindan ilgili ipotege dayali tahviller ihrag
edilmekte ve gayrimenkul yatrimlarina uzun vadeli fon saglanmaktadir.’® ipotek
bankaciligini, diger bankacilik tiirlerinden aywan en temel 6zellik, kredilerin vade
sonuna kadar aktifte tutulmayip, bu kredilerden kaynaklanan alacaklarma dayanarak

sermaye piyasalarinda varhga dayali menkul kiymet ihra¢ etmeleridir.*
Ipotek bankas1 ydnteminin bes ayr1 fonksiyonu vardir. Bunlar;*?

=  Finansman,

= Hizmet,

=  Yatmrim,

=  Menkul Kiymetlestirme,
= Sigorta.

Ipotek bankalarmin bu fonksiyonlar1 birinci el finans piyasalarmda aktif rol
oynamasina Ve ikinci el sermaye piyasalarinin gelismesine ve derinlesmesine katki
saglar. Ipotek bankalar1 tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetlere 6zellikle sigorta
sirketleri, emeklilik fonlar1 ve bankalar gibi finansal aracilar talep gosterir. Ipotek
bankalar1 yonteminin islevini yerine getirebilmesi i¢in menkul kiymet ihra¢ edebilecegi

gelismis bir sermaye piyasasmnin olmasi gerekmektedir.*®

Diinyada uygulanan ipotek bankasi yontemi temelde ikiye ayrilmaktadir.
Bunlardan ilki Amerika modeli, ikincisi ise Avrupa modelidir. Avrupa modeli daha ¢ok

Almanya ve Danimarka’da uygulanmaktadir.

1°YALCINER, ipotek Karsiigi Menkullestirilmis Krediler, s. 17.

"Giiven SAYILGAN, Menkul Kiymetlestirme, https:/acikders.ankara.edu.tr, (20 Aralik 2018).

12Belgin AKCAY, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari, 1. Baski, Ankara: Bilkamat Yayinlari, 1999, s. 10.
BHEPSEN, a.g.e., 5. 23.
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Tablo 1: ABD ve AB ipotekli Kredi Karsilastirmasi

ABD

AB

ABD’de ipotekli kredi pazarinda ipotek

Avrupa’da gayrimenkul finansman

bankalar1 agirliktadir. saglayicilar1 ¢ok cesitlidir.
Ipotek  bankalari, kredilerini basta | Mortgage bankalar1 siki diizenlemelere
Amerikan hiikiimeti tarafindan | tabi olan portfoy kreditoriidiirler, mortgage

desteklenen kurumlar olmak {zere | varliklarim1 daha ziyade bonolar1 ihrag

ikincil piyasada satarlar. Bahsi gecen | ederek fonlarlar.
ikincil piyasa kurumlar1 bankalara gore
daha diisiik sermaye varlik oranma

sahiptirler.

Risk tglincii sahislara (yatirimcilara) | Kredi riski (6n 6deme riski de dahil)

devredilmektedir. bankanin bilangosunda kalmaya devam

eder.

Kaynak: Hatice DUZAKIN,“Ipotekli Konut Finansmani”, Cukurova Universitesi Iktisadi ve
Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt 14,Say1 2, 2010, s. 37.

ABD’de uygulanan modelde, mortgage kredisini veren kurumlar krediyi
bilangosunda tutmayarak ikincil piyasalarda menkul kiymete doniistiiriip satarlar. Bu
nedenle bankalarm, kredilerden ikinci bir kaynak yaratmasi diisiikk faizli kredi sunma
imkani olusturmaktadir. ikincil pazarda menkul kiymete doniistiirme ve yatirimciya
satma gorevini “Federal National Mortgage Association” (FNMA) ve “Government
National Mortgage Association” (GNMA) gibi kamu kuruluslar1 istlenmektedir.
Mortgage kredisi kullanan kisi veya kurumlar borcunu 6deyemedigi takdirde bu

kurumlar birinci derece hak sahibi olurlar.

ABD’deki mortgage isleyisinde bes taraf bulunmaktadir. Bunlar borc¢lu, kredi
verenler, yatirim bankalar1 veya ticari bankalar, yatirimcilar ve mortgage finansman
kurumlaridir. Gayrimenkul kredisi

talep eden taraf, mortgage kredisi veren

kuruluslardan fon talebinde bulunmakta ve kredi veren kurulus bor¢lunun geri 6deme



giiclinli degerlendirmeye almaktadir. Degerlendirme sonucu olumlu olursa, borglu ile
aralarinda, ipotege dayali kredi sdzlesmesi imzalanir. Bu islemler birincil piyasada
gerceklesir. Mortgage sisteminin temelini olusturan ise ikincil piyasalardir ve ipotege
dayali kredi sdzlesmelerinin kredi veren kurumlar tarafindan yatirim bankalarma veya
ticari bankalara satilmasiyla baslamaktadir. Bu bankalar mortgage sozlesmesini
menkullestirerek ithra¢ ederler. Bu asamadan sonra yatmrimcilar bu menkul

kiymetlestirilmis s6zlesmeleri satin alarak yeni mortgage kredilerine fon saglarlar. 14

Avrupa modelinde sistemin temelinde mortgage bankalar1 vardir. Bu model

Almanya ve Danimarka modeli olmak tizere kendi i¢inde ikiye ayrilmaktadir.

Almanya modelinde, mortgage bankasinin tek ipotek havuzu vardir. Yeni
kredi verildigi zaman yeni tahvil ihrag¢ edilerek kredilere kaynak yaratilmaktadir. Thrag
edilen krediler ipotek bankasmin biinyesinde kalmaya devam etmekte ve bu sebeple

riski ipotek bankasi tistlenmis olmaktadir.

Danimarka modelinde, ipotek bankalar1 tahvil satis1 gergeklestirmezler. Bu
bankalar tiiketici kredilerini bir araya getirerek tahvil ihracina aracilik etmektedirler.
Kredi havuzlar1 olusturarak ayni 6zelliklere sahip kredileri bir havuzda toplar ve ihrag
edilmesine olanak saglar. Bu sistemde ipotek bankalar1 aracilik rolii sebebi ile risk

tagimamaktadirlar.™

Ulkemizde ise ipotek bankaciligmm kurulmasma olanak saglayan kanun, 2007
yilinda yiiriirlige giren 5582 nolu,“konut finansmani sistemine iliskin ¢esitli kanunlarda
degisiklik yapilmast hakkinda kanun’dur. Kanun hem Amerika modelinin hem de

Avrupa modelinin isleyisine olanak saglamaktadir.'®

Y“Mehmet DEMIRDOVEN, “Tiirkiye’de Gayrimenkul Sektériiniin Gelisimi ve Gayrimenkul Finansmani”,
(Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2009), s. 11.

“Murat BERBEROGLU, “Mortgage-ipotekli Konut Finansman Sistemi ve Bu Sistemin Tirkiye’de
Uygulanabilirligi”, Uluslararasi iktisadi ve idari incelemeler Dergisi, Say1 2,200, s. 123.

18T C Resmi Gazete, “Konut Finansmani Sistemine Mliskin Cesitli Kanunlarda Degisikli Yapilmas1 Hakkinda Kanun”,

2007, http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2007/03/20070306-1.htm, (20 Kasim 2018).
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1.3. Gayrimenkul Finansmaninda Mortgage (Ipotek) Kredileri

Gayrimenkul finansmaninda, ipotek karsiligi kullandirilan kredilerin menkul
kiymetlestirilerek  sermaye piyasalarinda satilmasmma mortgage kredisi adi
verilmektedir.!” Genis anlamda ise uzun vadede, aylik taksitler halinde 6denmek iizere
bir gayrimenkuliin satin alinmasmi saglayan kredilerin, bor¢ sona erene kadar
gayrimenkul miilkiyetinin finansman saglayan kurumunda kalmast sart1 ile
menkullestirilerek sermaye piyasalarinda satilmasina olanak saglayan bir finansman

tiiriidiir. Bu kredilerde gayrimenkuliin kullanim hakki satin alan kiside kalmaktadir.'®

Mortgage kredilerinin temel amaci, kredi karsiliginda ipotek alinan
gayrimenkulii menkul kiymetlestirerek ikincil piyasalar araciligi ile sermaye

piyasalarindan kaynak yaratmaktir.

Tablo 2: ipotekli Konut Finansman Sisteminin Isleyisini Saglayan Piyasalar

Birincil Piyasa Ikincil Piyasa Sermaye Piyasasi

Konutlarin el degistirdigi, | Konutlarin  finansmanini1 | Bankalar, 6zel emeklilik
kredi ile konut satin | saglayan birincil | kuruluslari, sigorta sirketler
almak isteyenlerin, | piyasalara menkul | gibi kurumsal yatirimeilarin
kurumsal konut | kiymetlestirme yoluyla fon | bono, tahvil ve hisse senedi
finansmanindan temin eden piyasalardir. gibi ikincil piyasa araglarina

yararlandiklar1 piyasadir. yatirim yaptiklar1 piyasadir.

Kaynak: Mehmet Ali OZTUFEKCI, “Mortgage Sisteminin Tiirkiye Projesine Vergisel
Yaklasim”, Vergi Sorunlar1 Dergisi, Say1 212, 2006, s. 8.

Birincil piyasa, finans kuruluslarmin gayrimenkul sahibi olmak isteyen kisi ve
kurumlara verdigi kredilerden olusmaktadir. Burada teminat bor¢lunun 6deme giicii ve

almak istedigi gayrimenkuldiir. Ikinci el piyasada ise yatirim bankalar1 veya ticari

{?Yasar KABATAS, 1p0t.ekli Konut Finansman (Mortgage) Sistemindeki Riskler ve Mortgage Sigortasi, Marmara
Universitesi Ik?isadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt 22, Say1 1, Mart 2014, s. 189.
18YALCINER, Ipotek Karsihg Menkullestirilmis Krediler, s. 73.
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bankalar bu kredileri satin alarak menkul kiymetlestirmektedir. Menkul kiymetlestirilen

bu mortgage kredileri sermaye piyasalarinda yatirimeilara satilir.*®

Ipotekli gayrimenkul kredilerine konu olabilecek miilkler ise asagidaki sekilde

siralanabilir: 2°

= Tek haneli konutlar,

= (Cok haneli konutlar,

= Ticari amacla yapilmis yapilar,

= Orman veya sehir merkezi disina konumlanmis ciftlik ve benzeri
yapilar,

= Arsa gibi kullanma hakki doguran miilkler,

= Miilkiyet lizerinde yonetim ve kira hakkidir.

Mortgage kredisinin finansman sisteminde yer alan gayrimenkul iizerine ipotek
koyularak teminat altina almmasi disinda diger kredilere gore aywrt edici bir farki
yoktur. Cok uzun vadede geri 6denmesi, bazi1 durumlarda geri 6deme siiresi sonunda
tasinmazin miilkiyetinin bor¢luya gegmesi ve uzun vadeye yayildigi i¢in daha diisiik
tutarli taksitler halinde geri 6denebilmesi gibi 6zellikler mortgage kredileri ile diger
konut kredilerinin ortak Ozelliklerini olusturmaktadir. Bankacilik sistemi i¢inde ise
temel sorun konut kredilerinin ¢ok uzun vade ile kullandirilmasi ancak banka
kaynaklarinin daha kisa vadeli olmasidir. Bu durumda uzun vadeli kaynak saglanmasi
sermaye piyasalarmda ki kurumlar ile miimkiin olacaktir.”’ Bu kurumlar; emeklilik

sirketleri, sigorta sirketleri ve GYO gibi uzun vadeli yatirimer gruplaridir. %

Mortgage kredileri, ilk olarak ABD’de 1930°lu yillarda kullandirilmaya

baglanmigtir. Tiirkiye’de ise ancak 2007 yilinda getirilen diizenlemelerle belirli bir

Y Aysegiil DURMAZ, “Ipotekli Konut Finansman Sistemi (Mortgage) ve Bu Sistemi Uygulayan Ulkelerde Mortgage
Kullamm Miktarlarina Etki Eden Faktorlerin Analizi” (Yaymlanmams Yiiksek Lisans Tezi, Mugla Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2007), s. 6.

23evil KARACA, “Reverse Mortgage The Viability Of A New Housing Finance Tool In Turkey”, (Yaymlanmamms
Yiiksek Lisans Tezi, Orta Dogu Teknik Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisii, 1999), s. 25.

2 eyla DOLUN, Ipotege Dayal1 Konut Kredisi (Mortgage), Ankara, 2007,
http://www.kalkinma.com.tr/data/file/raporlar/ESA/ga/2007-GA/GA-07-06-29 Ipotege Dayali Konut_Kredisi.pdf,
(20 Kasim 2018).

2szsegiil DURMAZ, “Ipotekli Konut Finansman Sistemi (Mortgage) ve Bu Sistemi Uygulayan Ulkelerds: Mortgage
Kullanim Miktarlarina Etki Eden Faktorlerin Analizi” (Yaymlanmams Yiiksek Lisans Tezi, Mugla Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2007), s. 6.
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sisteme oturtturulmustur. Tiirkiye’deki bu sistem tiim diinyanin ortak kararda bulustugu
ozellikleri biinyesinde barindirmaktadir. Buna ragmen konutlarin bir kismi mortgage

kredisi ile satin alinmakta fakat ¢ok az1 menkullestirilerek yatirimeilara satilmaktadir.?
1.4. Mortgage Kredilerinde Risk Unsurlar

Mortgage kredileri diger tiim kredi tirleri gibi ¢esitli risklere maruz
kalabilmektedir. Bu riskler faiz riski, erken 6deme riski, likitide riski ve kredi riski

olmak tizere dort ana baslikta toplanmaktadir.
1.4.1. Faiz Oram Riski

Kredi kullandiran taraf ile krediyi kullanan tarafin karsilagabilecegi onemli bir
risk unsurudur. Faiz orani riski, mortgage kredi s6zlesmelerindeki faiz orani ile piyasa
faiz oraninin farklilasmasi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Risk kredi kullanan taraf ile kredi
kullandiran taraf i¢in mortgage kredi tiirline gore farklilik gostermektedir. Sabit oranl
mortgage kredisi kullandiran finansal kurulus, piyasa faiz oranlarinin artmasiyla
olumsuz etkilenmekte iken degisken faizli mortgage kredisi kullandiran finansal kurulus
bu degisiklikten etkilenmemektedir. Piyasa faiz oranlarmin diismesi durumunda ise

sabit oranli mortgage kredisi i¢in tam tersi bir durum s6z konusudur.*

BT, Garanti Bankast A.S., Mortgage Blog, https://www.garantimortgage.com/blog-evim-icin/dunyanin-mortgage-
karnesi.aspx, (05 Mart 2019).
24YALCINER, Ipotek Karsihg Menkullestirilmis Krediler, s. 97.
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Grafik 1. 2002 — 2019 Yillar1 Arasinda Konut Kredilerinin Faiz Oranlari
Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php, (5 Mart
2019).

Grafik 1. Mart 2002 - Ocak 2019 yillar1 arasinda Tiirkiye’de uygulanan konut
kredilerinin yillik ortalama faiz oranini gostermektedir. Grafikten de anlasilacag: iizere
piyasa faiz oranlari istikrarli bir sekilde hareket etmemektedir. Buda konut kredisi

kullandiran kuruluslar i¢in risk teskil etmektedir.

Faiz riskinin olumsuz etkilerinden korunmak icin iilkemizde degisken faizli
mortgage kredilerinin kullandirilmasi, “konut finansmani sistemine iliskin ¢esitli
kanunlarda degisiklik yapilmasi hakkinda kanun” ile ancak 2007 yilindan sonra

miimkiin olmustur.25

BT.C Resmi Gazete, Konut Finansmam Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisikli Yapilmast Hakkinda Kanun,
2007, http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2007/03/20070306-1.htm, (23 Kasim 2018).

12


http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2007/03/20070306-1.htm

1.4.2. Erken Odeme Riski

Mortgage kredilerinde sadece krediyi veren kurum agisindan ortaya ¢ikabilecek
bir risk unsuru erken 6deme riski diger bir ifadeyle pesin ddeme riskidir. Piyasa faiz
hadlerinin istikrar kazandigi donemlerde nispeten daha az olan erken 6deme riski,

faizlerdeki volatilitenin fazla oldugu dénemlerde oransal olarak artmaktadir.?

Mortgage kredisi alan taraf, mevcut borcunu 6demesi gereken tutardan daha
fazla 6deme yaparak veya vade tarthinden 6nce bor¢ bakiyesinin tamamini1 6deyerek
krediyi kapatma hakkma sahiptir. Piyasa faiz oranlarinin diisme egiliminde oldugu
donemde, kredi kullanan taraf mevcut kredisini kapatip, daha diisiik faiz ile yeniden
bor¢lanir. Bu durum kredi kurumlarinin nakit akimlarinda belirsizlige yol agmakta ve
kurumlar igin risk olusturmaktadir.?” Mortgage kredilerinde erken 6deme riskini analiz
eden bir¢cok akademik arastirma ve ¢aligma vardir. ABD mortgage verileri ile yapilan bu
calismalar, faiz oranlar1 ve erken 6deme arasindaki iligkiyi arastirmaktadir. Arastirma

sonuglar1 iki tiir erken 6deme oldugunu Varsaymaktadlr:28

» Optimal (veya Sistematik) Erken Odeme: Bu erken ddeme tiirii, piyasa
faiz oranlarmin krediyi kullanan tarafin lehine gore degistiginde ortaya
¢ikmaktadir. Piyasa faizleri iizerinde kullanmis oldugu kredisini
kapatmakta, nispeten daha diisik olan piyasa faizinden tekrar
finansman saglamaktadir.

» Alt-Optimal (veya Sistematik Olmayan) Erken Odeme: Bu erken
O0deme tiirli, faiz oranlarindan bagimsizdir. Bor¢lunun planlamadigi
nedenler (0rnegin Gliim, bosanma, devralma vb.) sonucu kredisini

kapatmasidir.

Bu modeller, faiz oran1 degisikliklerinin erken 6deme oranlari tizerinde dnemli
bir etkisi oldugunu agik¢a gdstermektedir. Ancak, genellikle borg alanlarin erken 6deme

seceneklerini rasyonel olarak kullanacaklarmi varsaymaktadirlar.

%Hact Bayram COLAK, Mortgage Yasa Tasarisina Gére Ipotekli Konut Sisteminin Esaslari, Sistemin Tasidigi
Riskler ve Uygulanmast Igin Gerekli Olan Diizenlemeler, Mali Kilavuz Dergisi, Say1 28, Haziran 2005, s. 14.
ZCansu KOSE, “Ipotekli Konut Kredileri ve Tiirkiye’de Uygulanabilirligi”, (Yaymlanmamns Yiiksek Lisans Tezi,
Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2002), s. 8.

%Simon PERRY, Stuart ROBINSON ve John ROWLAND, “A Study of Mortgage Prepayment Risk”, 2001,
https://www.actuaries.org.uk, (17 Ekim 2018).
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1.4.3. Likitide Riski

En basit tanimiyla gayrimenkuliin hizli bir sekilde nakde doniistiiriilememesi,
likitide riski olarak adlandirilmaktadir. Gayrimenkul yatirimlarinin istenildigi an nakde
doniistiiriilememesi, nakde doniisiim i¢in belirli bir siirenin beklenmesinin gerekmesi
veya nakde donistiiriilmek istendiginde piyasa degerinin altinda bir deger ile alici

bulmasi likitide riskini olusturan etmenlerdir.?®

Mortgage kredilerinde ise likitide riski, satin alinmis olan ipotek kredilerinin
nakde doniisiimii srrasinda karsilasilan riski ifade eder.®® ikinci el ipotek piyasasi
gelismis {llkelerde, ipotek kredilerine dayali olarak ihra¢ edilmis olan menkul
kiymetlerin ¢cogunun likiditesi yliksek olup, buna istinaden likidite riskleri oldukga

diisiiktiir.*
1.4.4. Kredi Riski

Genel anlamda kredi riski, kisilerin veya kurumlarin borglarini ve
yiiklimliiliiklerini yerine getirme yetenegini ¢evreleyen belirsizliktir. Krediyi kullanan
tarafin temerriide diismesi durumunda ortaya cikan zarar genellikle sozlesmede

detaylandiran ytlkiimliiliikler ile siirlidir.

Kredi riskini belirleyen ii¢ ana unsur vardir. Bunlar; varlik degeri, varlik riski

ve kaldiractir.*?

= Varlik Degeri: Kredi sozlesmelerine konu olan varliklarin piyasa
degeridir.

= Varlik Riski: Kredi sdzlesmelerine konu olan varligin degerinin belirsiz
olmasi durumunda olusan risktir.

= Kaldirag: Kredi kullanan tarafin sézlesmeden dogan yiikiimliiliikklerinin

kapsamudir.

ZQYALCINER, Gayrimenkul Finansman, s. 221.

Ali ALP, ipotek Kredileri ve ipotege Dayali Menkul Kiymetler Yoluyla Tiirk Konut Finansman Sorununun
Coziimiinde Bir Model Onerisi, 1. Baski, Ankara: Nadir Kitap, 1996, s. 7.

SIKABATAS, a.g.m., s. 192.

®Jeff BOHN ve Peter CROSBIE, “Modeling Default Risk”, Moody’s KMV Company, 2003,
https://www.business.illinois.edu/gpennacc/MoodysKMV.pdf, (01 Kasim 2018).
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Mortgage kredilerinde kredi riski, bor¢lunun kredi taksitlerini 6deyemedigi
durumda olusur. Mortgage kredilerinin yapis1 geregi kredi riski, sadece birincil

piyasalar1 degil ikinci piyasalar i¢inde risk teskil etmektedir.
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Grafik 2. Toplam Tiiketici Kredileri Icinde Takibe Déniisiim Oran
Kaynak: BDDK, http://www.bddk.org.tr/ContentBddk/dokuman/veri_0014 37.pdf, (14 Subat
2019).

Grafik 2.’de Tiirkiye’de 2010 — Haziran 2018 yillar1 arasinda toplam tiiketici
kredilerinin takibe doniisiim oranmi gosterilmektedir. Tiiketici kredileri arasinda en az
takibe diisen kredi konut kredileridir. Bu yillar arasinda kullandirilan toplam tiiketici

kredi hacmi ise 515 milyar TL olup 200 milyar TL’si konut kredisidir.*®

®BDDK, Tiirk Bankacilik Sektorii Temel Géstergeleri,
https://www.bddk.org.tr/ContentBddk/dokuman/veri_0014_38.pdf, 2018, (14 Subat 2019).
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Grafik 3. Tiiketici Kredilerinin Toplam Tiiketici Kredileri icindeki Pay1
Kaynak: BDDK, http://www.bddk.org.tr/ContentBddk/dokuman/veri_0014 37.pdf, (14 Subat
2019).

Ulkemizde 2007 yilinda yiiriirliige giren kanun ile kredi bor¢lusunun art arda
iki O6deme yapmamasi durumunda ipotek edilen gayrimenkuliin konut kredisi
kullandiran kurulus tarafindan satisina imkan saglanmistir. Bu maddenin amaci konut
kredilerinde kredi riskini azaltmak, bor¢lunun kredi taksitlerini ddememesi Oniinde

caydirici etkide bulunmaktir.*
1.5. Mortgage Kredi Tiirleri

Mortgage kredilerinin standart hale gelmis ve uzun siire kullanilmis bir modeli
yoktur. Diisiik enflasyon donemleri ile yliksek enflasyon donemlerinde uygulanan
mortgage kredi modelleri farklilik gostermektedir. Bunun sebebi ekonomik kosullara ve
insan ihtiyaclarina gore degisiklik gostermesidir. Giinlimiizde uygulanan mortgage
politikalar1 ayni zamanda mortgage kredi risk wunsurlarini minimize etmeyi

amaclamaktadir.

1930’lu yillarda mortgage kredilerinde finansman orant %50 ve vadeler
maksimum 5 yila kadar olmaktaydi. Bu donemde mortgage kredilerinden sadece belirli
bir gelirin stiinde kazang saglayan kisiler yararlanabilmekteydi. Bunun nedeni kredi

degerlendirmelerinde konutun teminat degerine, diger kriterlere gore nispeten daha az

¥T.C Resmi Gazete, Konut Finansmam Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisikli Yapilmast Hakkinda Kanun,
2007, http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2007/03/20070306-1.htm, (20 Kasim 2018).
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onem verilmesidir. 1970’1li yillara dogru sabit faiz oranlari, mortgage kredi vadelerini
uzatmistir. Bu donemde mortgage kredileri uzun vade, sabit faiz ve anapara ile faizi
kapsayan bir geri 6deme planiyla kullandirilmaktadir. 1970’1 yillardan sonra ekonomik
istikrarsizlik ve faiz oranlarmin siirekli degiskenlik gdstermesiyle sabit faizli ve uzun
vadeli mortgage kredileri kullandirmak zor hale gelmistir. Ilgili piyasa kosullarnda
mortgage kredisi kullandirmak i¢in yeni bir model yayginlik gdstermeye baslamistir. Bu
modelde mortgage kredi faiz oranlar1 piyasa faiz oranlarina gore sekillenmektedir.
Mortgage kredisi taraflar1 bu yeni model sayesinde ortaya ¢ikabilecek risk unsurlarini

kontrol etmeyi amaclamislardir.

Tim bu siirecler sonucunda gelisen bircok mortgage modeli vardir. Bu
modeller sabit oranli mortgage kredileri, degisken oranli mortgage kredileri ve diger

mortgage kredileri olmak iizere ii¢ ana baslik altinda smiflandiriimaktadir.®®
1.5.1. Sabit Oranh Mortgage Kredileri

Mortgage kredisi taraflarmmin, kredi faizinin vade boyunca sabit kalmasi
lizerinde anlastiklar1 kredi tiirtidiir. S6z konusu faiz orani kredi sodzlesmesinde
belirtilmekte ve kredi vadesi boyunca tiiketici aleyhine sonu¢ doguracak sekilde
degistirilememektedir. Ayrica ililkemizde bu tiir kredilerde vadesi gelmemis bir veya
birden fazla taksitin 6denmesi, kredinin vadesinden 6nce tamamen kapatilmasi ve/veya
kalan anapara bakiyesi lizerinden erken 6deme yapilmasi halinde erken 6denen tutar
iizerinden, kalan vade 36 ayr asmiyorsa %], asiyorsa %?2 oraninda erken 6deme

tazminati tahsil edilmektedir.

Faiz  oranlar1  yiikseldiginde  miisteriye = uygulanan  faiz ~ oram
yiikseltilmemektedir. Kredi faizinin sabit olmasi taksitlerin esit olmasi sonucunu
dogurmayacak olup, miisteri kredi taksit tutarlarmi yil i¢cinde farkli donemlerdeki
gelirine uygun olarak kredi veren kurum ile mutabakata varmasi kosuluyla

diizenleyebilir.*®

3E’Kﬁrsat YALCINER, ipotek Karsiigi Menkullestirilmis Krediler, s. 107. )

*Tiirkiye is Bankas1 A.S., “Sabit Faizli Konut Finansmam Kredisi Sézlesme Oncesi Bilgi Formu”, 24 Agustos 2015,
https://www.isbank.com.tr/TR/bireysel/sozlesme-ve-formlar/Sayfalar/sozlesme-ve-formlar.aspx, (17 Kasim 2018), s.
3.
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Sabit oranli mortgage kredileri kendi igcinde esit taksit ddemeli mortgage
kredisi, anaparanin esit taksitler halinde sabit faiz orani lizerinden 6dendigi mortgage
kredisi ve kademeli artan geri 6demeli mortgage kredisi olmak {izere ili¢ ana bagliga

ayrilmaktadir.
1.5.1.1. Esit Taksit Odemeli Mortgage Kredisi

Gayrimenkul finansmaninda kullanilan en yaygin mortgage kredisi tiirtidiir.
Esit taksit 6demeli mortgage kredi modeli, en ¢ok tek aile konutlar1 ile ¢ok aileli
apartmanlar ve daha az dlglide aligveris merkezleri gibi gelir getirici miilkleri finanse
etmek i¢in kullanilir. Bu kredi seklinde faiz orani sabit olmakla birlikte, anapara ve faiz
toplami kredi vadesi boyunca her ay esit taksitlerle 6denmektedir. Her aylik 6deme, faiz
ve anapara 6demesinin bir kismini icermekte ve vade sonunda anapara tamamen geri

6denmektedir.*’
Bu kredi tiirtinde taksit 6demesi asagidaki formiil ile hesaplanmaktadir.

Ana Para Tutari
BD

Taksit Tutar1 =

Bugilinkii Deger Aniiite Faktori (BDAF) asagidaki formil ile
hesaplanmaktadir.
1
L-a+om
i

BDAF =

1: Kredi faiz orani,
n: Toplam faizlendirme dénem sayisi,

Kullanilmak istenen kredi tutar1 100,000 TL dir ve 10 y1l boyunca 6denecektir.
Aylik faiz oram1 %1°dir. Ilgili veriler 1513inda kredi taksit 6demesi asagidaki gibi

hesaplanacaktir.

$'william B. BRUEGGEMAN ve Jeffrey D. FISHER, “Real Estate Finance and Investments”, 14. Baski, McGraw-
Hill/lrwin, 2011, s. 84.
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Kredi vadesi boyunca faizlendirilen donem sayisi= 10 * 12 = 120 ay

100.000
1

~ (1+0,01)120
0,01

1

Hesaplama sonucu yaklasik aylik taksit 6demesi 1.434,71 TL’dir. Vade
sonunda 100.000 TL kredi igin toplam 172.165,14 TL 6denmis olacaktir. Odeme plani
ise asagidaki gibidir.

Tablo 3: Esit Taksit Odemeli Mortgage Kredisi Odeme Tablosu

TAKSIT : : KALAN
SAYISI TAKSIT |ANAPARA| FAIZ KKDF | BSMV ANAPARA
01 1.434,71 434,71 1.000,00 | 0,00 0,00 99.565,29
02 1.434,71 439,06 995,65 0,00 0,00 99.126,23
03 1.434,71 443,45 991,26 0,00 0,00 98.682,79
04 1.434,71 447,88 986,83 0,00 0,00 98.234,91
05 1.434,71 452,36 982,35 0,00 0,00 97.782,54
06 1.434,71 456,88 977,83 0,00 0,00 97.325,66
07 1.434,71 461,45 973,26 0,00 0,00 96.864,21
08 1.434,71 466,07 968,64 0,00 0,00 96.398,14
09 1.434,71 470,73 963,98 0,00 0,00 95.927,41
10 1.434,71 475,44 959,27 0,00 0,00 95.451,98
11 1.434,71 480,19 954,52 0,00 0,00 94.971,79
12 1.434,71 484,99 949,72 0,00 0,00 94.486,80
13 1.434,71 489,84 944,87 0,00 0,00 93.996,95
14 1.434,71 494,74 939,97 0,00 0,00 93.502,21
15 1.434,71 499,69 935,02 0,00 0,00 93.002,53
105 1.434,71 | 1.223,55 211,16 0,00 0,00 19.892,32
106 1.434,71 | 1.235,79 198,92 0,00 0,00 18.656,54
107 1.434,71 | 1.248,14 186,57 0,00 0,00 17.408,39
108 1.434,71 | 1.260,63 174,08 0,00 0,00 16.147,77
109 1.434,71 | 1.273,23 161,48 0,00 0,00 14.874,53
110 1.434,71 | 1.285,96 148,75 0,00 0,00 13.588,57
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111 1.434,71 | 1.298,82 135,89 0,00 0,00 12.289,75
112 1.434,71 | 1.311,81 122,90 0,00 0,00 10.977,93
113 1.434,71 | 1.324,93 109,78 0,00 0,00 9.653,00
114 1.434,71 | 1.338,18 96,53 0,00 0,00 8.314,83
115 1.434,71 | 1.351,56 83,15 0,00 0,00 6.963,26
116 1.434,71 | 1.365,08 69,63 0,00 0,00 5.598,19
117 1.434,71 | 1.378,73 55,98 0,00 0,00 4.219,46
118 1.434,71 | 1.392,51 42,19 0,00 0,00 2.826,94
119 1.434,71 | 1.406,44 28,27 0,00 0,00 1.420,50
120 1.434,71 | 1.420,50 14,21 0,00 0,00 0,00
TOPLAM |172.165,14 | 100.000,00 | 72.165,14| 0,00 0,00 0,00

Esit taksit 6demeli mortgage kredisini kullanan taraf i¢in avantajlar1 soyle

51ralanabilir;38

Esit taksitli mortgage kredisi kullanan taraf belli bir silire sonra kalan tiim
anapara borcunu odeyerek kredisini kapatabilmektedir. Sistem Ongoriiyorsa kalan

anapara tutar1 lizerinden kredi kullandigi kuruma belirlenen oran iizerinden erken

O0demelerinin gelire oran1 diismekte ve buna istinaden gittikgce daha

rahat 6deme yapilabilmektedir.

. .. 39
O0deme cezasi 6demek zorundadir.

Piyasa faizlerindeki dalgalanmalardan etkilenmemektedir.

Anapara borcu gittik¢e artan oranlarda azalmaktadir.

Aylik 6deme tutar1 degismediginden nakit yonetimi yapmak kolaydir.

Yildan yila aylik gelir sadece enflasyon kadar artsa bile taksit

1.5.1.2. Anaparanin Esit Taksitler Halinde Odendigi Mortgage Kredisi

Bu tiir kredilerde kredi anapara tutar1 aylik esit taksitler halinde 6denmekte ve

faiz azalan bakiye tlizerinden hesaplanmaktadir. Dolayisiyla vade basinda 6denen faiz

tutar1 giderek azalarak devam etmektedir.*?

®Akbank T.A.S., https://www.akbank.com/tr-tr/urunler/Sayfalar/Sabit-Faizli-Mortgage.aspx, (15 Kasim 2018).

39YALCINER, Gayrimenkul Finansmany, s. 171.
“Leyla DOLUN, “ipotekli Dayali Konut Kredisi”, Tiirkiye Kalkinma Bankasi A.S. Ekonomik ve Sosyal

Aragtirmalar Midirliigi, Ankara, 2007, s. 7.
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Anaparanin esit taksitler halinde 6dendigi mortgage kredisinde kredi miktari
geri 6demenin yapilacagi ay sayisina boliinerek aylik anapara taksitleri bulunmaktadir.
Kredi sozlesmesinde belirtilen sabit faiz orani iizerinden aylik faiz miktari
hesaplanmakta ve bu miktar aylik anapara geri ddeme tutarma ilave edilerek toplam

taksit tutar: belirlenmektedir.*!

Kullanilmak istenen kredi tutar1 100.000 TL’dir ve 10 y1l boyunca 6denecektir.
Aylik faiz oran1 %1°dir. Kredi taksit 6demesi asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

. anapara
aylik 6denecek anapara tutart = —/———
donem sayisi

Faizlendirilecek donem sayisi: 10 * 12 = 120 aydur.

100.000
120

Islemin sonucun da aylik ddenecek anapara tutar1 yaklasik 833,33 TL

cikmaktadir. Buna karsilik her ay 6denecek faiz tutari ise su formiil ile bulunmaktadir.
kalan anapara tutar * aylk faiz orani
100.000 * 0,01

Islemin sonucunda ilk ay &denecek faiz tutar1 1.000 TL ¢ikmaktadir. ilk ay
ddenecek toplam taksit tutari ise 1.833,33 TL’dir. Odeme plan1 ise asagidaki gibidir.

Tablo 4: Anaparanmin Esit Taksitler Halinde Odendigi Mortgage Kredisi Odeme

Tablosu
TAKSIT . . KALAN
SAYISI TAKSIT |ANAPARA| FAIZ KKDF | BSMV ANAPARA
01 1.833,33 833,33 1.000,00 0,00 0,00 99.166,67
02 1.825,00 833,33 991,67 0,00 0,00 98.333,33
03 1.816,67 833,33 983,33 0,00 0,00 97.500,00
04 1.808,33 833,33 975,00 0,00 0,00 96.666,67

41YALCINER, Gayrimenkul Finansmany, s. 170.

21



05 1.800,00 833,33 966,67 0,00 0,00 95.833,33

06 1.791,67 833,33 958,33 0,00 0,00 95.000,00

07 1.783,33 833,33 950,00 0,00 0,00 94.166,67

08 1.775,00 833,33 941,67 0,00 0,00 93.333,33

09 1.766,67 833,33 933,33 0,00 0,00 92.500,00

10 1.758,33 833,33 925,00 0,00 0,00 91.666,67

11 1.750,00 833,33 916,67 0,00 0,00 90.833,33

12 1.741,67 833,33 908,33 0,00 0,00 90.000,00

13 1.733,33 833,33 900,00 0,00 0,00 89.166,67

14 1.725,00 833,33 891,67 0,00 0,00 88.333,33

15 1.716,67 833,33 883,33 0,00 0,00 87.500,00

105 966,66 833,33 133,33 0,00 0,00 12.500,00

106 958,33 833,33 125,00 0,00 0,00 11.666,67

107 950,00 833,33 116,67 0,00 0,00 10.833,33
108 941,67 833,33 108,33 0,00 0,00 10.000,00
109 933,33 833,33 100,00 0,00 0,00 9.166,67
110 925,00 833,33 91,67 0,00 0,00 8.333,33
111 916,67 833,33 83,33 0,00 0,00 7.500,00
112 908,33 833,33 75,00 0,00 0,00 6.666,67
113 900,00 833,33 66,67 0,00 0,00 5.833,33
114 891,67 833,33 58,33 0,00 0,00 5.000,00
115 883,33 833,33 50,00 0,00 0,00 4.166,67
116 875,00 833,33 41,67 0,00 0,00 3.333,33
117 866,67 833,33 33,33 0,00 0,00 2.500,00
118 858,33 833,33 25,00 0,00 0,00 1.666,67
119 850,00 833,33 16,67 0,00 0,00 833,33
120 841,67 833,33 8,33 0,00 0,00 0,00
TOPLAM | 172.165,14 | 100.000,00 | 72.165,14 0,00 0,00 0,00

Tablo 4 incelendiginde vade sonuna yaklastik¢a faiz tutar1 azalmakta ve buna

istinaden 6denecek kredi taksit tutarlar1 diismektedir.
1.5.1.3. Kademeli Artan Geri Odemeli Mortgage Kredisi

Kademeli artan geri ddemeli mortgage kredisi, kullanilmis olan mortgage

kredilerinin taksit tutarlari, ilgili kredi sozlesmesi geregi kredinin vadesi boyunca
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kademeli olarak artirilarak tahsis edilmektedir. Ilgili kredi sdzlesmelerinde faiz orani

sabit ve vade boyunca degismemektedir.*?

Bu mortgage kredisi tiirinde kredi taksit 6demeleri ilk yillarda diisiik daha
sonraki yillarda artan bir sekilde gerceklesmektedir. Burada amag Ozellikle yeni ise
baslayan kisilerin ilerdeki yillarda gelirlerinin artacagi varsayimiyla, alacaklar1 kredinin
geri 6denmesini kolaylastiracak sekilde taksitlendirilmesi esasina dayanmaktadir.*® Bu
varsayim ile krediyi kullanan kisiler gelecekte artan gelirleriyle, 6demelerdeki artislari

karsilayabileceklerdir.**

Kademeli artan geri 6demeli mortgage kredilerinde 6deme plani hazirlanirken
ilk yil taksit tutarlarmin  hesaplanmasinda mortgage kredisi sabit katsayisi

hesaplanmaktadir. Katsaymin hesaplanmasinda asagidaki formiil kullanilmaktadir.

1

(14 g)T * BDAFj012,(n—1)12
GDFio/12,7(12)

(BDAFi9,/12,12) * (GDAFyo, 1) +

BDAF= Bugiinkii deger aniiite faktor,
GDAF= Gelecek deger aniiite faktorii,

GDF= Gelecek deger faktorti,

- (+9)

= — 1 degeri,
GDFiyy(12)

T= Odemelerin kademeli artacag yil sayisi,
N= Kredi vadesi,

g= Odemelerdeki kademeli artis orani,

i= ipotek kredisi faiz oranidir.

“Ali ALP ve Ufuk YILMAZ, Gayrimenkul Finansmam ve Degerlemesi, 2. Baski, Istanbul: Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi Yayini, 2004, s. 87.

*|_eyla DOLUN, a.g.m.s. 9.

“YALCINER, ipotek Karsiigi Menkullestirilmis Krediler, s. 118.
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Kredi katsayist hesaplandiktan sonra kredi tutari ile carpilarak 6denecek ilk

taksit tutar1 bulunmaktadir.
ilk taksit tutar1 = kredi tutar1 = KS

Kullanilmak istenen kredi tutar1 100.000 TL’dir ve 10 y1l boyunca ddenecektir.
Aylik faiz oran1 %1 ve kredi ilk bes yil i¢in %2 oraninda kademeli olarak artacaktir. Bu

durumda kredi taksit 6demesi asagidaki gibi hesaplanacaktir.

1+0,01)2-1

BDAFwnz12 = 50T (1 + 00022

Denkleminden BDAF;y5 1, degeri 11.25507747 ¢ikmaktadir.

(1+0,01)120-60 — 1
0.01 = (1 + 0,01)120-60

BDAFi%lZ,(N—T)lZ =

Denkleminden BDAF;y,12,(n-1)12 degeri 44,95503841 ¢ikmaktadir.
GDFo/127(12) = (14 0,01)%°
Denkleminden GDFjy, /12 7(12)degeri 1,816696699 ¢ikmaktadir.

_(1+0,02)
YT a+oone

Denkleminden u degeri -0.09480179 ¢ikmaktadir.

(1—0,09480179)5 — 1

GDAF, o+ =
us.T —0,09480179

Denkleminden GDAFyq,+ degeri 4,137676569 ¢ikmaktadir. KS denkleminde

tiim degerleri yerine koydugumuzda;

1

(1+0,02)> % 44,95503841
1,816696699

11,25507747 * 4,137676569 +
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Denkleminden kredi katsayis1 0,013533469 ¢ikmaktadir.
ilk taksit tutar1 = 100.000 * 0,013533469

Denkleminden ilk taksit tutari yaklasik 1.353,35 TL bulunmaktadir. ilk taksit
tutar1 12 ay boyunca 6denecek taksit tutaridir. Ilk yildan sonra 5 yi1l boyunca her 12 ay
sonra Odenecek taksit tutar1 %2 oraninda artacaktir. 13. ayda ddenecek taksit miktari
1.380,41 TL (1.353,25*1,02) olacaktir. Bu kademeli artis 6. yila kadar devam edecek

olup, vade sonuna kadar bu tutarda devam edecektir.

Tablo 5: Kademeli Artan Geri Odemeli Mortgage Kredisi Odeme Tablosu

TAKSIT . . KALAN
SAYIS] TAKSIT |ANAPARA | FAIZ KKDF | BSMV ANAPARA

1 1.353,35 353,35 1.000,00 | 0,00 0,00 99.646,65
2 1.353,35 356,88 996,47 0,00 0,00 99.289,77
3 1.353,35 360,45 992,90 0,00 0,00 98.929,31
4 1.353,35 364,06 989,29 0,00 0,00 98.565,26
5 1.353,35 367,70 985,65 0,00 0,00 98.197,56
6 1.353,35 371,37 981,98 0,00 0,00 97.826,19
7 1.353,35 375,09 978,26 0,00 0,00 97.451,10
8 1.353,35 378,84 974,51 0,00 0,00 97.072,26
9 1.353,35 382,63 970,72 0,00 0,00 96.689,63
10 1.353,35 386,45 966,90 0,00 0,00 96.303,18
11 1.353,35 390,32 963,03 0,00 0,00 95.912,86
12 1.3583,35 394,22 959,13 0,00 0,00 95.518,64
13 1.380,41 425,22 955,19 0,00 0,00 95.093,41
14 1.380,41 429,48 950,93 0,00 0,00 94.663,94
15 1.380,41 433,77 946,64 0,00 0,00 94.230,17

105 1.494,21 1.274,30 219,91 0,00 0,00 20.716,95
106 1.494,21 1.287,04 207,17 0,00 0,00 19.429,91
107 1.494,21 1.299,91 194,30 0,00 0,00 18.130,00
108 1.494,21 1.312,91 181,30 0,00 0,00 16.817,09
109 1.494,21 1.326,04 168,17 0,00 0,00 15.491,05
110 1.494,21 1.339,30 154,91 0,00 0,00 14.151,75
111 1.494,21 1.352,69 141,52 0,00 0,00 12.799,06
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112 1.494,21 1.366,22 127,99 0,00 0,00 11.432,84
113 1.494,21 1.379,88 114,33 0,00 0,00 10.052,96
114 1.494,21 1.393,68 100,53 0,00 0,00 8.659,28
115 1.494,21 1.407,62 86,59 0,00 0,00 7.251,66
116 1.494,21 1.421,69 72,52 0,00 0,00 5.829,97
117 1.494,21 1.435,91 58,30 0,00 0,00 4.394,06
118 1.494,21 1.450,27 43,94 0,00 0,00 2.943,79

119 1.494,21 1.464,77 29,44 0,00 0,00 1.479,01
120 1.493,80 1.479,01 14,79 0,00 0,00 0,00
TOPLAM | 174.166,63 | 100.000,00 | 74.166,63 | 0,00 0,00 0,00

6. ve 10. yillar arasinda aylik taksit 6demeleri sabit kalmis olup, 120. ayda

anapara tamamen 0denmistir.

Kademeli artan geri 6demeli mortgage kredisini kullanan taraf i¢in avantajlari

asagidaki gibidir.*

= Sabit faizlidir.

»  Qdemeler vade sonuna dogru artmaktadir.

= Artis donemlerini ve orani serbestce belirlenebilmektedir.

= Gayrimenkul sahibi olmak i¢in gelirin artmasini beklemeden, firsatlarin

degerlendirilmesini saglamaktadir.
1.5.2. Degisken Faizli Mortgage Kredileri

Degisken faizli mortgage kredisi, faiz oraninin mortgage kredi sdzlesmesinde
belirlenen bir degisim endeksi dikkate alinarak vade i¢inde degistirilmesine olanak
saglayan bir kredi tiiriidiir. Bu sayede kredinin tasidig1 riskler kredi veren ile kredi alan

arasinda dagitilmaktadir.*®

Tiirkiye’de degisken faizli kredi uygulamasinda kredi veren kurumlarin
kullanacaklar1 baz faiz endeksleri TCMB tarafindan belirlenmektedir. Kredi faiz orani

belirlenen endeks iizerine kurumlarn  ekleyecegi  maliyet marjlart ile

®Akbank T.A.S., Artan Odemeli Mortgage, https://www.akbank.com/tr-tr/urunler/Sayfalar/Artan-Odemeli-
Mortgage.aspx, (01 Aralik 2018).

*Hiilya DEMIR ve Vildan KURT PALABIYIK, “Konut Ediminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi”, Jeodezi,
Jeoinformasyon ve Arazi Yonetimi Dergisi, Say1 92, 2005, s. 8.
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olusturulmaktadir.”” TCMB kararma istinaden konut finansmani kuruluslarinca
degisken faizli konut finansmani sdzlesmeleri diizenlenirken veya sdzlesmede belirtilen
donemlerde faiz oran1 ayarlamasi yapilirken, i¢cinde bulunan aydan iki Onceki
ayda TUIK tarafindan agiklanan TUFE yillik yiizde degisim oraninin esas alinmasi

gerekmektedir.®

Tablo 6: 2007-2019 Yillar1 Arasi Baz1 Aylarda Referans Ahnacak TUFE Tablosu

GECERLILIK DONEMIi | REFERANS ORANI %
Ocak 2019 25,24
Aralik 2018 24 52
Aralik 2017 11,2
Aralik 2016 7,28
Aralik 2015 7,95
Aralik 2014 8,86
Aralik 2013 7,88
Aralik 2012 9,19
Aralik 2011 6,15
Aralik 2010 9,24
Aralik 2009 5,27
Aralik 2008 11,13
Aralik 2007 7,12

Kaynak: TCMB, Tiiketici Fiyat Endeksi, www.tcmb.gov.tr, (08 Subat 2019).

Sozlesmelerin diizenlenecegi veya faiz orani ayarlamasinin yapilacag tarihlere
gore kullanilabilecek tiiketici fiyat endeksi yillik ylizde degisim orani Tablo 6’da yer

almaktadir.

Kullanilmak istenen kredi tutar1 100.000 TL’dir ve 10 y1il boyunca 6denecektir.
Aylik faiz oram %]1°dir. Birinci yilsonunda TUFE artis1 kadar kredi taksitlerinde bir
diizeltme yapilacaktir. Kredi taksit 6demesi asagidaki sekilde hesaplanmaktadir.

“Tiirkiye Halk Bankasi A.S., “Degisken Faizli Kredi Ne Demektir, Tercih Etmeli Miyim?”, Stk¢a Sorulan Sorular:
Mortgage Genel, https://www.halkbankevim.com.tr, (18 Kasim 2018).
*®TCMB, Tiiketici Fiyat Endeksi, www.tcmb.gov.tr, (08 Subat 2019).
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100.000
1

~(1+0,01)120
0,01

1

Hesaplama sonucunda TUFE dikkate alimmadigi takdirde aylik kredi taksit
O0demesi 1.434,71 TL olacaktir.

Tablo 7: TUFE Oncesi 12 ayhk Odeme Tablosu

TAKSIT . . KALAN

SAYISI TAKSIT |ANAPARA| FAIZ KKDF | BSMV ANAPARA
01 1.434,71 434,71 1.000,00 | 0,00 0,00 99.565,29
02 1.434,71 439,06 995,65 0,00 0,00 99.126,23
03 1.434,71 443,45 991,26 0,00 0,00 98.682,79
04 1.434,71 447,88 986,83 0,00 0,00 98.234,91
05 1.434,71 452,36 982,35 0,00 0,00 97.782,54
06 1.434,71 456,88 977,83 0,00 0,00 97.325,66
07 1.434,71 461,45 973,26 0,00 0,00 96.864,21
08 1.434,71 466,07 968,64 0,00 0,00 96.398,14
09 1.434,71 470,73 963,98 0,00 0,00 95.927,41
10 1.434,71 475,44 959,27 0,00 0,00 95.451,98
11 1.434,71 480,19 954,52 0,00 0,00 94.971,79
12 1.434,71 484,99 949,72 0,00 0,00 94.486,80

12 ay sonunda kalan anapara 6demesi 94.486,80’dir. Kalan anapara bakiye
iizerinden TUFE oraninda bir diizeltme yapildi§inda kalan anapara bakiye 99.211,14 TL
(94.486,80*1,05) olmaktadir. (TUFE %5°dir.)

[lgili anapara tutar1 ve kalan vade sayis1 yeniden kredi taksit tutar1 hesaplamasi

yapilacaktir.

99.211,14
1
(140,01)88
0,01

1

12. aydan sonra 6denecek kredi taksit tutar1 1.700,57 TL olacaktir. Kredi alan
taraf ddedigi kredi taksit tutarnm 256,86 TL fazlasini 6deyecektir. TUFE bazli bu
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degisimin nedeni enflasyonun sebep oldugu faiz hareketlerine karsi kredi veren

kurumun riskini azaltmaktir.

Degisken faizli mortgage kredilerini fiyat diizeyine ayarlanan mortgage kredisi
ve yeniden miizakere edilebilir mortgage kredisi olmak iizere iki ana baslikta toplamak

miimkiindiir.
1.5.2.1. Fiyat Diizeyine Ayarlanan Mortgage Kredisi

Sabit ve degisken oranli mortgage kredilerinin ozelliklerinden bazilarini
bilinyesinde barindiran mortgage kredisi tliriidiir. Fiyat diizeyine ayarlanan mortgage
kredisinde belli donemlerde faiz oran1 ve kredi bor¢ bakiyesi, enflasyon oranina gore
degistirilerek kredi geri 6demeleri nominal degismekte fakat satin alma giicl

bakimindan sabit kalmaktadir.*®

Verilmis olan krediye uygulanan faiz oraninin belirli donemlerde degismesi ve
buna istinaden kredi veren kurumu faiz orami riskine karsi koruyor olmasi fiyat
diizeyine ayarlanabilen mortgage kredisini degisken faizli mortgage kredisine
benzetmektedir. Odemelerin nominal olarak degismesi, reel olarak degismemesi ise

sabit faizli mortgage kredilerine benzer bir 6zelliktir.*
1.5.2.2. Yeniden Miizakere Edilebilir Mortgage Kredisi

Yeniden miizakere edilebilir mortgage kredisi, kisaca 20 ile 30 yillik geri
Odeme siiresi bulunan ve 3 ile 5 yilsonunda kredinin belirlenen bir miizakere tarihinde
kredi faiz oranmin ve taksit 6ddemelerinin yeniden yapilandirildigi bir kredi tiiriidiir.
Anlasmaya varilan yeni faiz orani ve taksit tutar1 bir sonraki miizakere tarihine kadar
sabit kalmaktadir. Yeniden miizakere edilebilir mortgage kredisi kredi veren kurumu

faiz orani riskinden korunmasini saglamaktadir.

“DEMIR ve KURT PALABIYIK, a.g.m., s. 8.
SOYALCINER, Gayrimenkul Finansman, s. 203.
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1.5.3. Diger Mortgage Kredileri

Sabit ve degisken faizli mortgage kredileri disinda bir¢cok gelismis mortgage
kredi tiirii mevcuttur. Bunlardan bazilari, balon mortgage kredisi ve ¢ift oranli mortgage
kredisidir.

1.5.3.1. Balon Mortgage Kredisi

Balon mortgage kredisi kira 6demek yerine faiz 6demeyi tercih eden veya
gelecekte toplu bir paraya sahip olacaklarini diisiinen bireylerin tercih ettikleri bir kredi
tirtidiir. Balon mortgage kredisi, vade siiresince birka¢ defa belirli donemlerde yiikli
O0demelerin yapilmasi seklinde olabilecegi gibi, diizenli bir taksit 6deme déneminden

sonra tek bir parca olarak bakiye tutar1 3denmesi seklinde de olabilmektedir.>*

Balon mortgage kredisinin bir diger 6zelligi ise yilin belli aylarinda gelir
artisgina bagli mortgage taksitlerinin sadece bu aylara gelecek sekilde ayarlanip diger

aylarda daha rahat bir 6deme plam sagl'clm'asldlr.52
1.5.3.2. Cift Oranh Mortgage Kredisi

Cift oranli mortgage kredisi, bor¢ bakiyesi enflasyon oranina bagl olarak
degistirilirken kredi faiz orami gelir artis oranina gore degistirildigi mortgage kredi
tiiriidiir.”® Cift oranli mortgage kredisinde faiz orany, bir marja endekslenmekte ve kalan
mortgage bakiyesi belirli bir ekonomideki isciler i¢cin iicret ve maas Olgiitiiyle
iligkilendirilmektedir. Odemelerin artis veya azalis orani, mortgage kredisi iizerindeki
fiilli faiz oranmin yiikselme veya diigme oranindan biiyiik 6l¢iide farkli olabilir. Bu

durumda kredinin faiz oranma bagli olarak negatif amortisman pay1 yaratilir.>
1.6. Mortgage Kredilerinde Menkul Kiymetlestirme

Genel olarak menkul kiymetlestirme likit olmayan alacaklarin ihrag

edilebilecek ve sermaye piyasalarinda alim satimi yapilabilecek menkul kiymete

'Y ALCINER, Gayrimenkul Finansman, s. 211.

52T, Garanti Bankasi A.S., Balon Odemeli Mortgage, https:/www.garantimortgage.com/balon-odemeli-mortgage-
ozellikler.aspx, (05 Aralik 2018).

*DEMIR ve KURT PALABIYIK, a.g.m., s. 8.

*Julia KAGAN, Dual Index Mortgage, https://www.investopedia.com, (01 Temmuz 2018).
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donitistiiriilmesidir. Bu kapsamdaki alacaklar arasinda ikametgah amacli ipotekler,
otomobil kredileri, kredi kart1 alacaklar1 ve kira 6demeleri yer almaktadir. Menkul
kiymetlestirmenin temel unsuru alacaklarin bir finansal kurumun bilangosundan
ayrilmasi ve yatirimeilara yiiksek kalitedeki menkul kiymetlere dayanan yatirim araci
sunmaktir. Kurumlar i¢in menkul kiymetlestirme finansmanin yeni ve ucuz bir seklidir.
Etkin kredi programlar1 olup da sermaye kisit1 yasayan finansal kuruluslar i¢in menkul
kiymetlestirme aktiflerin bilangodan kaldirilmasi ve sermayenin daha fazla kredi tahsisi

igin serbest birakilmasi anlamma gelmektedir. >
Menkul kiymetlestirmenin kurumlara sagladigi avantajlardan bazilar1 sunlardir:

= Kredi riskini transfer eder,
= Kiredi verilebilir fonlarin hacmini biiyiitiir,
= Finansman kaynaklarini ¢esitlendirerek kaynak maliyetlerini diisiiriir,

= Mevduat vadeleri ile kredi vadeleri arasindaki uyusmazhigi azaltir.

Menkul kiymetlestirme sisteminin temelinde, bir finansal alacagin tamamen
devredilmesi diisiincesi vardir. Bu yondeki finansal islemlerin temeli 1880°1i yillara
dayanmaktadir. Kisisel kredi alacaginin satilmasindaki zorluklar, ayni tiirden
alacaklarin bir havuz olusturularak toplu bir sekilde satilmasma imkan saglayan bir
finansal sistemin hukuken ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Krediden dogan
alacaklarin menkul kiymetlestirilerek yeni kredilere kaynak yaratilmasi, Amerikan
sermaye piyasasinda islem goren mortgage kredileri ile miimkiin olmustur. Bu
uygulamalarin baglangici ABD tarihinde biiylik buhranin yasandigi yillara kadar
dayanmaktadir. Amerika disindaki uygulamalarin baslangici ise onsekizinci yiizyilda
goriilmektedir. Burada, 1793 ve 1794 yillarinda Hollandali tacirlerin Amerika’da
yapilacak olan iki gayrimenkul projesi i¢in Hollanda sermaye piyasalarinda bu

gayrimenkulden dogan alacaklarmi yatirimcilara satmasi ile baglamigtir.

ABD’de mortgage kredilerinde sistemin isleyisini diizenlemekten ve takip
etmekten sorumlu kamu destekli kurumlar bulunmaktadir. Bu kurumlar fon akigmni takip

etmektedirler. Bunlara 6rnek olarak, Fannie Mae, Freddie Mac ve Federal Home Loan

*pelin ATAMAN ERDONMEZ, “Aktif Menkul Kiymetlestirmesi”, Bankacilar Dergisi, Say1 57, 2006, s. 75.
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Banks, Farm Credit System ve Farmer Mac gibi kamu eliyle kurulan fakat isletmesi
kamuda bulunmayan kurumlar verilebilir. Menkul kiymetlestirme sadece mortgage
alacaklar1 ile sinirlt kalmayip finansal sektorde ki diger iiriinler i¢inde uygulanabilir hale

gelmistir. >

Held by lenders: 27% kannigiMaez;20%

Private-label securities: 3%

Freddie Mac: 19%

Ginnie Mae: 24%

Grafik 4. 2018 ABD Mortgage Piyasasi1 Pazar Pay1
Kaynak: Fannie Mae, http://www.fanniemae.com/resources/file/ir/pdf/quarterly-annual-
results/2018/g42018.pdf, (10 Subat 2019).

Konut satin almak isteyenleri siirekli finanse edebilmek icin mortgage
kredilerinin menkullestirilmesi biiylik Oneme sahiptir. Menkullestirme, mortgage
kredilerinin diger tarafini olusturmaktadir.”” Oyle ki ABD’de mortgage sektoriiniin
%46’s1n1 elinde bulunduran Fannie Mae ve Freddie Mac 2018 yilinda 908 Milyon Dolar

tutarmda bankalara gayrimenkul finansmaninda kullanilmak tizere likitide saglamstir.

%M. Murat AKTAS, “Ticari Isletme Menkul Kiymetlestirmesi”, inénii Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, Cilt
7, Say 1, 2016, s. 27.

*"Suat TEKER ve Cagri OZKAN, “Konut Kredileri ve Menkullestirme igin Bir Model Onerisi”, Muhasebe ve
Finansman Dergisi, Say1 34, 2008, s. 34.
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Private-label securities: 4%

Ginnie Mae: 32% Fannie Mae : 39%

Freddie Mac: 25%

Grafik 5. 2018 ABD Ipotege Dayali Menkul Kiymet Thraci Pazar Pay
Kaynak: Fannie Mae, http://www.fanniemae.com/resources/file/ir/pdf/quarterly-annual-

results/2018/q42018.pdf, (10 Subat 2019).

Mortgage kredilerinde menkul kiymetlestirme, kredi veren kurumlarin yeni
kredilere kaynak saglamak amaci ile vermis olduklar1 ipotekli kredilere dayali menkul
kiymet ihra¢ etmesidir. Ipotek edilen gayrimenkuliin satm alinmasi amaciyla verilen
kredilerin bir araya getirildikten sonra menkul kiymete doniistiiriilerek para ve sermaye

piyasalarinda islem gérmesinde farkli yontemler kullanilmaktadir.

Tablo 8: Mortgage Kredilerine Dayalh Menkul Kiymetlestirme Yontemleri

Bilanco I¢i Menkul Kiymetlestirme Bilanco Dis1 Menkul Kiymetlestirme

» potekli konut kredilerine dayali ddeme

aktarmali menkul kiymetler

» Ipotekli konut kredilerine dayal:
» Teminath ipotek yiikiimliiliikkleri

tahviller

» QGetirisi ayrilan ipotekli konut kredilerine

dayali menkul kiymetler

Kaynak: YALCINER, “Ipotek Karsihg Menkullestirilmis Krediler”, s. 75.

Bu menkul kiymetlestirme yOntemlerinden ipotekli konut kredilerine dayali
tahviller bilango i¢i iken ipotekli konut kredilerine dayali 6deme aktarmali menkul
kiymetler, teminath ipotek yiikiimliiliikleri ile getirisi ayrilan ipotekli konut kredilerine
dayali menkul kiymetler bilango disidir.®® Burada bilanco ici ve bilanco disi

kavramlariyla bahsedilmek istenen, menkul kiymetlerin kredi veren kurumun

®HEPSEN, a.g.e., s. 87.
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biinyesinde kalmaya devam edip, etmemesiyle ilgilidir. Riskin bilanco i¢inde kalmasi,
krediyi veren kurum tarafindan menkul kiymet ihracinin gerceklestirilmesi demektir. Bu
yontemde kredi veren kurum ikincil piyasalarda mortgage kredilerine dayali sermaye
piyasalar1 araglar1 ihrag¢ edilerek fon saglar. Riskin bilanco diginda kalmasi ise, krediyi
veren kurum menkul kiymet ihra¢ etmez, alacak portfoyiinii ipotek finansmani

kuruluglarma devreder.>®
1.7. Tiirkiye’de Gayrimenkul Finansmani ve Mortgage Kredileri

Konut finansmani, gelismekte olan iilkelerin ana sorunlarindan biridir. Bu
finansman sorunun temelini yeterli kaynak bulunamamasi, yeterli kaynak bulunsa bile
etkin kullanilmamas1 ve yatmrimcilara dogru bir sekilde yoOnlendirilememesi

olusturmaktadir.® Tirkiye’de de konut finansmaninda benzer sorunlar bulunmaktadir.

Ulkemizde konut yapim hamlelerinin biiyiikk bir bdliimii, yasanan biiyiik
depremler sonrasi gergeklestirilmistir. Cumhuriyetin hemen basinda, 1924 yilinda
yasanan Erzurum depremi sonrasi, 1926 yilinda Eytam Sandigi, Emlak ve Eytam
Bankasi'na doniistiiriilmtistiir. Tiirkiye’de konut finansmanma iliskin olarak olusturulan
ilk kurum Emlak ve Eytam Bankasi’dir. Halkin insaat tesebbiislerini desteklemek,
gerekli kredileri saglamak ve yetim haklarmi korumak amaciyla 1926 yilinda kurulan
Emlak ve Eytam Bankasi’nin o donem i¢in diger bankalardan ayirt edici 6zelligi,
gayrimenkul ipotegi karsiliginda bor¢ para veren bir kamu bankasi olmasidir. Bu

sekilde devletin, yap1 sektoriine ve imar faaliyetlerine fiilen destek olmasi saglanmstir.

1939 yilinda yasanan ve 120.000'e yakin binanin yikildigi, 33.000 kisinin
hayatin1 kaybettigi Erzincan depremi sonrasinda iilkemizde konut ve yerlesim sorunu
ciddi olarak sorgulanmaya baslanmistir. 1940’larda Emlak ve Eytam Bankasi'nin
sorumlulugunda Emlak Bank Yapi limited sirketi kurulmus ve 450 konut yapilmustir.®!

1946 yilina kadar ¢aligmalarini siirdiiren Emlak ve Eytam Bankasi, yeniden yapilanma

*¥Resul YAZICI ve Ayla YAZICI “Gayrimenkul Sektoriiniin Gelisiminde Sermaye Piyasalarinin Onemi”, 4.
Uluslararasi Sosyal Beseri ve Idari Bilimler Sempozyumu, Antalya: Alanya Keykubat Universitesi, 3-5 May1s
2018, s. 400.

?OMurat Goksin BJERBEROGLU ve Suat TEKER, “Konut Finansmam ve Tiirkiye’ye Uygun Bir Model Onerisi”,
Istanbul Teknik Universitesi Dergisi, Cilt 2, Say1 1, 2005, s. 59.

S1TOK1, “Kurulus ve Tarihge”, http://www.toki.gov.tr/kurulus-ve-tarihce, (20 Ocak 2019).
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calismalar1 c¢ergevesinde o yil kurulan Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi Anonim

Ortakligma devredilmistir.

Emlak bankasi faaliyetlerini uzun yillar boyunca siirdiirmiis, uzun vadeli ve
piyasa faiz oranlarmin altinda maliyetlerle konut kredisi kullandirmistir. Ancak 1980’li
yillarm sonuna dogru degisen ekonomik kosullar sonucu enflasyon oranlarinda hizli bir
artls yasanmaya baslamis ve sonugta bankalar kredi faiz oranlarini yiikseltirken vadeleri
de kisaltmak zorunda kalmistir. Bu yillardan itibaren diger kamu bankalar1 ve 6zel
bankalar da konut kredisi kullandirmaya baslamis, ancak uzun yillar boyunca, ticari
bankalar tarafindan kullandirilan s6z konusu konut kredilerinde orta ve alt gelir grubu

degil st gelir grubu hedeflenmistir.®®

1980'l1 yillara kadar sosyal devlet anlayisi kapsaminda planli kentlesme ve
kamunun toplu konut yapimiyla ilgili ¢esitli faaliyetler yapilsa da tam anlamiyla basarili
olunamamis ve gecekondulagma {ilkemizin yapisal sorunlarindan biri haline gelmistir.
Buna istinaden, 1984 yilinda yiiriirliige giren 2985 sayil1 Toplu Konut Kanunu ile TOKI
kurulmustur. Zaman iginde yasanan mevzuat sorunlarryla TOKI faaliyetlerini
gerceklestiremez duruma gelmistir. 1993 yilinda Toplu Konut Fonu'nun genel biitge
kapsamina alinmasiyla idare kaynaklarmm azalmasi, Idareyi konut iiretiminden
uzaklastirmis, konut ihtiyaci tam olarak karsilanamamistir. 17 Agustos 1999 tarihinde

yasanan Marmara depremiyle bir kez daha konut sorunu giindeme gelmistir.63

Tiirkiye’de 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz ile birlikte konut talebi ve arzi
diismiistiir. Bu krizle birlikte 2000 ile 2001 yillar1 arasinda 9 aylik verilere gore,
belediyelerce verilen ingaat ruhsatlar1 sayisinda %8,2°lik, yapr kullanim belgesi
sayilarinda ise %14,9’luk bir diisiis meydana gelmistir.** Kriz sonras: yiiksek faiz ve
belirsizlik ortami belirli bir siire konut kredilerinin canlanmasini engellemis fakat
saglanan istikrarli makroekonomik ortam, diisen enflasyon ve sonucunda diisen faiz
oranlariyla birlikte konut kredilerinde artisa sebep olmustur. Eyliil 2004 ve Eyliil 2005

yillar1 arasinda ki verilere gore, toplam bankacilik sektoriiniin kullandirmis oldugu

®Ebubekir AYAN, “Konut Finansmam: Sistemi ve Tiirkiye’de TOKi Uygulamalarimn Analizi”, Muhasebe ve
Finansman Dergisi, Say1 51, 2011, s. 145.

8TOKI, “Kurulus ve Tarihce”, http://www.toki.gov.tr/kurulus-ve-tarihce, (20 Ocak 2019).

% Ayhan Giirbiiz, “Ipotekli Konut Kredileri ve Tiirkiye'de Uygulamas1”, 2002,
http://www3.tcmb.gov.tr/kutuphane/ TURKCE/tezler/ayhangurbuz.pdf, (28 Ocak 2019).
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konut kredileri 2,3 milyar TL’den 8,4 milyar TL’ye ¢ikarak %264 oraninda artis

gdstermistir. >

Ulkemizde kurumsal konut finansman sisteminin temelleri Mart 2007‘de
cikarilan 5582 sayili “Konut Finansmani Sistemine Iliskin Cegitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmas: Hakkinda Kanun” ile atilmistir.’® 5582 sayili kanunun amaci konut
finansmani ile ingaat sektorlinii tesvik ederek daha kaliteli yapilasmay1 saglamaktir.
Iigili yasa ile on kanunda degisiklik yapilmustir. Degisiklik yapilan Yasalar ise
séyledir:67

» Jcra ve Iflas Kanunu

= Sermaye Piyasas1 Kanunu

= Tiiketicinin Korunmasi Hakkinda Kanun

» Finansal Kiralama Kanunu

=  Toplu Konut Kanunu

= (Cesitli vergi kanunlar1 (Gelir Vergisi Kanunu, Gider Vergileri Kanunu,
Harglar Kanunu, Damga Vergisi Kanunu, Katma Deger Vergisi

Kanunu)’dir.

Bu kanun ile Tiirkiye’de mortgage kredilerinin kullandirilmas1 ve menkul
kiymetlestirilmesine olanak saglanmistir. Fakat 2007 yilinda basglayan ve etkileri esas
olarak 2008 yilinda hissedilen, ABD'de faiz artirnmlariyla birlikte diisiik gelirlilere
yiikksek faizle verilen mortgage kredilerinin geri doniislerinde yasanan sikintilar,

mortgage krizi olarak adlandirilan kiiresel bir krize neden olmustur.®®

®Muammer CAKIR ve Sami ERCAN, “Tiirkiye’de Ipotekli Konut Kredileri ve Finansmani”, Ulusal Uretim
Arastirmalar1 Sempozyumu, istanbul: Istanbul Ticaret Universitesi, 25-27 Kasim 2005, s. 495.

88T.C Resmi Gazete, “Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisikli Yapilmast Hakkinda Kanun”,
2007, http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2007/03/20070306-1.htm, (20 Kasim 2018).

%’Seza REISOGLU, “Konut Edinme Amacl Konut Finansmam Sézlesmeleri ve Uygulama Sorunlar1”, Bankacilar
Dergisi, Sayi1 61, 2007, s. 75.

BBC, “Tirkiye'deki ekonomik krizler: 1994, 2001 ve 2007'de neler yasandi”, 17 Agustos 2018,
https://www.bbc.com/turkce/haberler-turkiye-45226072, (29 Aralik 2018).
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Tablo 8: 2007-2017 Yillar1 Arasi Tiirkiye’de Insaat Sektériiniin Biiyiime Oranlar

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017
1999 | 8,7 73149 59 |72 |73 |78 |76 | 74|73 |74
2000 | 103 | 86 | 58 | 68 | 82|82 | 86 |84 | 82 | 80 | 80
2001 | 109 | 88 | 58 |69 | 84 |84 | 88 |85 | 83 | 81 |81
2002 | 17,2 | 138 | 96 | 104|118 | 11,4 | 11,7 | 11,1 | 10,7 | 10,3 | 10,2
2003 | 17,1 | 132 | 85 | 95 |11,1|10,8 | 11,1 | 106 | 10,1 | 98 | 9,7
2004 | 180 |131| 76 | 89 | 108|105 | 109 103 | 98 | 95 | 95
2005 | 169 |111| 51 | 70 | 94 | 92 | 98 | 93 | 89 | 86 | 86
2006 | 178 | 98 | 2,7 | 55 |85 |84 | 91 86 | 83 | 80 | 81
2007 | 106 | 2,7 | -39 |10 | 53 | 58 | 69 | 67 | 65 | 64 | 6,6
2008 -47 (-1041-21| 41 | 49 | 64 | 62 | 60 | 59 | 62
2009 -159|-07| 71| 74 | 87 |81 | 76 | 73 |75
2010 17,1 1 20,9 | 16,5 | 159 | 13,6 | 12,1 | 11,1 | 10,9
2011 24,7 1 16,2 | 15,5 | 12,8 | 11,2 | 10,2 | 10,0
2012 83 | 11,1 90 | 80 | 75 | 7,7
2013 140 | 94 | 79 | 73 | 7,6
2014 50 | 50 | 51 | 61
2015 49 | 51 | 64
2016 54 | 7,2
2017 9,0

Kaynak: T.C. Cumhurbaskanlhigi Strateji ve Biitce Baskanligi, “Temel Ekonomik Gostergeler
Veri Tabam”, http://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler-veritabani/, (10 Subat 2019).

* Rakamlar ait olduklar siitunda yer alan yil ile satirda gosterilen yil arasindaki yillik

ortalama biiylimeyi gdstermektedir. Dikey eksendeki y1l donemin baslangic yilini, yatay

eksendeki yil ise donemin bitis yilidir.
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2008 ve 2009 yillarinda Tablo 8’den de anlasilacagi iizere Tiirk insaat sektorii
mortgage krizinden olumsuz etkilenmis ve 2009 yili sonunda %15,9 kii¢iilmiistiir. Ayn1

yilin sonunda GSY1H ise %4,7 oraninda kiigiilmiistiir.*°

Periyot 3ay bay ly Tiim Baslangic Oca 6, 2006 Bitis Oca 1, 2010

22.5
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TP_KTF12
TP _KTF12: Konut (TL Uzerinden Agilan)(Akim Veri,%), Bankalarca Agilan Kredilere Uygulanan
Agirlikl Ortalama Faiz Oranlar1 (Akim Veriler,%), Sol Eksen
Grafik 6. 2006-2009 Yillar1 Arasi Tiirkiye’de Uygulanan Konut Faiz Oranlan
Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi,

https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (21 Subat 2019).

Grafik 6’dan da anlasilacag: tizere 2006 yili itibariyle konut kredi faiz oranlari
artis egilimine girmis, 28 Kasim 2008’de %23,16 olarak gerceklesmistir. Mortgage
krizinin etkilerinin azalmasiyla, konut faiz oranlar1 azalig trendine girmis ve konut
satiglar1 artmugtir. 2008 yilinda 427 bin 105 olan konut satis, 2009'da 555 bin 184'e,
2010'da 607 bin 98'e, 2011'de 708 bin 275'e yiikselmistir. 2012 yilinda 701 bin 136 olan

konut satiglar1 2013 yilindan sonra ise biiyiilk oranda artarak milyonlu rakamlara

CNN Tirk, “Iste Son 10 Yilin Biiytime Rakamlar1”, 14 Kasim 2017,
https://www.cnnturk.com/2010/ekonomi/genel/03/31/iste.son.10.yilin.buyume.rakamlari/570273.0/index.html, (13
Ocak 2019).
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ulagmistir. Konut satiglar1 2013'de 1 milyon 157 bin 190, 2014'de 1 milyon 165 bin
381 ¢ikmustir.”

Tablo 9: 2013-2018 Yillar1 Aras1 Konut Satislar

YIL | IPOTEKLIiSATIS | DiIGER SATIS TOPLAM SATIS
2013 460.112 697.078 1.157.190
2014 389.689 775.692 1.165.381
2015 434.388 854.932 1.289.320
2016 449.508 891.945 1.341.453
2017 473.099 936.215 1.409.314
2018 276.820 1.098.578 1.375.398

Kaynak: TUIK, “Konut Satis Istatikleri”, https:/biruni.tuik.gov.tr/medas/?locale=tr, (22 Subat
2019).

2013 - 2018 yillar1 arasinda toplam 7.738.056 adet konut satilmistir. 2018
yilinda gerceklesen konut satislari, bir 6nceki yila gore %2,41 oraninda azalmigtir. 2018
Haziran aymda baslayan ekonomik istikrarsizlik, konut kredisi faiz oranlarinda artisa
neden olmus ve bu artis ekim ay1 sonuna kadar devam etmistir. Kasim ay1 ile birlikte
konut kredisi faiz oranlarinda gerileme yasanmis, 2018 Ekim ay1 sonunda aylik %2,16
seviyesinde gergeklesen konut kredisi faiz oran1 2018 Aralik ay1 sonunda aylik %2,04
seviyesine gerilemistir. Buna istinaden Ekim aymda %29,28 olan yillik faiz orani, aralik

aymda yaklasik 2 puan azalarak %27,39 olarak gerceklesmistir.

2018 yilinin basindan itibaren insaat maliyetlerindeki artig, konut satislarinin
azalmasi, konut kredisi faiz oranlarindaki artig, konut ve is yerlerinde KDV indirimine
gidilmesine neden olmustur. Ayrica yabancilara Tiirkiye’de konut sahibi olmalarina
yonelik getirilen tesviklerle konut satiglarmin arttirilmasi hedeflenmistir. 2018 yilinda
taleplerde yasanan daralma konut fiyatlarinin artisinda ivme kaybina neden olmustur.
2017 yili sonunda %11,13 olan konut fiyat endeksi yillik artis1 Kasim aymda %10,48’e

kadar gerilemistir.

7OHﬁrriyet Gazetesi, “Sekiz Yilda 6,3 Milyon Konut Satild1”, 6 Aralik 2015,
http://www.hurriyet.com.tr/gundem/sekiz-yilda-6-3-milyon-konut-satildi-40023457, (27 Ocak 2018).
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2013-2018 yillarinda gergeklestirilen konut satiglarinin sadece %32’si ipotekli
satiglara aittir. Buda gayrimenkul finansmaninda, mortgage kredilerinin paymin diisiik
oldugunu gostermektedir. 2018 yilinda ipotekli satislarda, gecen yila gore adet bazinda
%41,49’luk bir daralma yasanmstir.”*

2018 Aralik aymda, Tirkiye Kalkinma ve Yatirim Bankasi A.S.’nin kurucusu
oldugu varlik finansman1 fonu tarafindan nitelikli yatirimcilara yonelik olarak
gerceklestirilen Turkiye nin en biiyiikk Varliga Dayali Menkul Kiymet (VDMK) ihraci
gergeklestirilmistir. Ug¢ kamu bankasinin ve bir 6zel bankanin toplam 3,15 milyar TL’lik
konut kredisi alacagimi menkul kiymetlestirilerek sermaye piyasalarinda nitelikli
kurumsal yatmrimcilara satilmistir. Bu satisin dirlin ¢esitliligini artirarak sermaye
piyasalarinin gelismesine katki saglamakla birlikte bankacilik sektoriinde toplanan
mevduat ile kullandirilan kredilerin yarattig1 vade uyumsuzlugunu, uzun vadeli kaynak

saglayan sermaye piyasasi ile dengelenmesi hedeflenmistir."?
Ihrag edilen mortgage kredilerinin detaylar1 ise séyledir:73

= Tiirkiye Halk Bankasi A.S.: Havuz 181.825 adet bireysel miisteriye
kullandirilan 182.502 adet ipotek teminathi krediden olusmaktadir.
Havuzda bulunan krediler Mayis 2017 ile Ekim 2018 yillar1 arasinda
kullandirilan kredilerdir. Kredilerin vadesi yaklasik 7,5 yildir.

= T.C Ziraat Bankasi A.S.: Havuz 171.753 adet bireysel miisteriye
kullandirilan 172.416 ipotek teminath krediden olusmaktadir. Havuzda
bulunan krediler Ocak 2013 ile Ekim 2018 yillar1 arasinda kullandirilan
kredilerdir. Kredilerin vadesi yaklasik 8 yildir.

» Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O.: Havuz 158.594 adet bireysel
miisteriye kullandirilan 159.618 ipotek teminath krediden olugmaktadir.

"GYODER, “Tiirkiye = Gayrimenkul  Sektorii 2018 4. Ceyrek Raporu”, 11  Subat 2019,
https://www.gyoder.org.tr/yayinlar/gyoder-gosterge, (22 Subat 2019), s.31.

°T.C. Hazine ve Maliye Bakanlid, “Hazine ve Maliye Bakami Berat Albayrak, Tiirkiye Sermaye Piyasalari
Birligi’nin 20. Olaganiistii Genel Kurul Toplantisi’nda Konustu”, 11 Aralik 2018, https://www.hmb.gov.tr/haberler/,
(19 Aralik 2018).

Hiirriyet Gazetesi, “Iste Ik Ipotek Teminati Tahvil”, 5 Aralik 2018, http://www.hurriyet.com.tr/qundem/sekiz-
yilda-6-3-milyon-konut-satildi-40023457, (28 Ocak 2018).
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Havuzda bulunan krediler Mart 2005 ile Kasim 2018 yillar1 arasinda
kullandirilan kredilerdir. Kredilerin vadesi yaklasik 5,67 yildir.
Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S.: Portfoy 117.372 adet bireysel miisteriye
kullandirilan 117.372 adet ipotek teminathi krediden olusmaktadir.
Havuzda bulunan krediler Kasim 2009 ile Kasim 2018 yillar1 arasinda
kullandirilan kredilerdir. Kredilerin vadesi yaklasik 5,93 yildir.
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2. BOLUM

TURKIYE’DE GAYRIMENKUL FINANSMANINDA KATILIM
BANKACILIGININ ROLU

Konut sahibi olmak isteyen kisiler, bazen dini goriisleri nedeniyle faiz
Odeyecekleri bir finansman yontemi tercih etmezler. Bu kisilerin konut sahibi olabilmesi
icin faizsiz finansman yOontemleri ortaya ¢ikmistir. Bu boliimde katilim bankaciliginin
tarihi, gelisimi, TUriinleri ve gayrimenkul finansmanimda ki rolii ve Oneminden

bahsedilecektir.
2.1. Katihm Bankacihgi

Katilim bankaciligi, faizsiz bankacilik prensiplerine gore faaliyetlerini
stirdiiren, bu prensiplere uygun her tiirlii bankacilik faaliyetlerini gergeklestiren, kar ve
zarara katilma esasina gore fon toplayip ticaret, ortaklik ve finansal kiralama vb.
yontemler ile fon kullandiran bir bankacilik sistemidir. Bankalarin isimlerindeki katilim
sOzcligli, yapilan bankacilik faaliyetlerinin kar ve zarara katilma prensibine dayali
oldugunu vurgulamak icin yer almaktadrr.”® Katilm bankaciligi bazi ilkeler

dogrultusunda bankacilik faaliyetlerini ger¢ceklestirmektedir. Bu ilkeler sunlardir:

= Ahlakm temel alindig1 bir iktisadi iliski esastir.

» Faizsizlik Prensibi altin kuraldir. Faizin her tiirlisi kesin olarak
yasaktir.

= Varliga dayali olmak temel esastir. Faaliyet alani reel ve gercek
ekonomi alanidir.

= Fon toplamada ve fon kullandirmada ortaklik ve katilim esastir.

= Risk paylasimi esastir ve riskler, taraflar olarak birlikte tistlenilir.

= Para, bir miibadele aracidir, ticari bir mal degildir.

= Acgik ve net olarak tanimlanmis aligveris sozlesmesi her islemin
dayanagdir.

= Suni miidahale, haksiz kazang ve karaborsacilik yasaktir.

TKBB, “Katilim Bankaciligi Nedir, Nasil Calisir”, http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/TKBB-
Katilim-Bankaciligi-Nedir-Brosur.pdf, s.2. (03 Aralik 2018).
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= Her tiirlii belirsizliklerden uzak durulur.
= Faaliyet ve {irtinlerde mesruluk temel alinir.

» Her sart ve durumda adalet esastr. °

Katilim bankalari, yatirimcilardan topladiklar1 mevduatlari, faizsiz finansman
prensibi ile reel sektorde degerlendirerek, olusan kar ve zarari mevduat sahipleriyle
paylasmaktadir. Tiirk Lirasi, Amerikan Dolar1 ve Avrupa Para Birimi cinsinden
toplanan mevduatlar, kurumsal ve bireysel finansman ihtiyacinin karsilanmasinda,
leasing islemlerinde, kar ve zarar ortakligi yontemleriyle karsilanmaktadir. Reel
sektoriin ihtiyag duydugu hammadde, yar1 mamul veya mamul madde, gayrimenkul,

makine veya her tiir techizatin temini, bu yontemler ile karsilanmaktadir.

Katilim bankalarinin gergeklestirdigi tiim bankacilik faaliyetlerinde faiz ve
belirsizlik durumu olusturan, risk igeren spekiilatif hareketlere yer verilmemektedir.
Alkol, sans oyunlari, silah ve tiitiin trtinleri gibi kisilere zarar1 bulunan konularda
bankacilik islemi kesinlikle yapilmamaktadir. Katilim bankalarimin sebebi ve en 6nemli

kurali faizsiz bir bankacilik sistemin olusturulmasidir. Faizsizlik prensibinin temelini;"®

® Faiz yerine Kar ve zarara katilma ilkesine gore fon toplamak,
= Miisterinin ihtiya¢ duydugu mali saticidan pesin alip o miisteriye vadeli
satmak sartiyla, ek olarak kiralama, ortaklik vb. yontemlerle fon

ihtiyacini kargilamaktir.

Katilim bankalar1, mevduat miisterilerine faizsizlik prensibi dogrultusunda faiz
ile elde edilen bir kazanci degil, kar ve zarara katilma hesaplariyla elde edilen bir kar
payr vermektedir. Kar ve zarara katilma hesaplari, net bir kazang taahhiidiinde

bulunmamakla birlikte zarar etme olasilig1 da bulunmaktadir.

PAlbaraka Tirk Katiim Bankast A.S., Katihm Bankaciligi Sistemi, Calisma Esaslari ve Uygulamasi,
https://www.albaraka.com.tr/pdf/Katilim_Bankaciligi_Sistemi_Nedir_.pdf, s.9. (05 Ocak 2019).

*TKBB, “Katilim Bankaciligi Nedir, Nasil Calisir”, http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/TKBB-
Katilim-Bankaciligi-Nedir-Brosur.pdf, s. 2. (03 Aralik 2018).
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Tablo 10: Kar Pay1 ve Faiz Arasindaki Farklar

KAR PAYI

FAIZ

Vade sonunda belirlenmektedir.

Vade basinda bellidir.

Mevduat miisterilerine 6denecek kar payi ile

finansman saglanacak miisteriden elde

edilecek kar reel sektorden elde

pay1
edilmektedir. Bu sebeple 6denen kar pay1 ve
elde edilen kar pay1 arasinda net bir iliski s6z

konusudur.

Mevduat miisterilerine 6denecek faiz
ile krediden dogan faiz orani arasinda
net bir iligki s6z konusu degildir. Banka
bu oranlar1 diger faaliyetlerinden elde
edilen

gelirler dogrultusunda

belirleyebilir.

Almman ve verilen kar payr oranlar1 dogru

yonliidiir.

Alman ve verilen kar pay1 oranlar1 ayn1

yonde hareket etmeye bilir.

Kar pay1 oranlari, bankanin faaliyetlerinden
elde ettigi kar payma baghdir. Aralarinda
dogru yonlii bir iligki vardir. Bankanin zarar

etmesi durumunda da ayni sey gecerlidir.

Miisteriye 6denecek kar payr bankanin

faaliyetlerinden bagimsizdir. Banka

zarar etse bile bastan anlasilan faiz
iizerinden  6deme

orani yapmak

zorundadrr.

Kar pay1, nakdi bir igleme degil bir mal veya

varliga dayahdir.

Faiz, nakdi bir bor¢ alacak iligkisine

dayalidir.

Kaynak:Tirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, “Katilim Bankaciligi Nedir, Nasil Caligir”,
http://www.tkbb.org.tr/Documents/Y onetmelikler/TKBB-Katilim-Bankaciligi-Nedir-

Brosur.pdf, s. 9. (03 Aralik 2018).

Faizsiz bankacilik prensiplerinin esas oldugu bu bankacilik modelinde, katilim

bankalar1 sunacaklari {iriinlerin dini a¢idan uygun olup olmadigina karar verecek bir

danisma grubu biinyelerinde barindirmaktadirlar. Ulkemizde faaliyet gdsteren katilim

bankalarinin her birinin ayr1 bir danigma kurulu vardir. Bazi katilim bankalarinda

sunulan Uriinlerin diger katilim bankalarinin danigma gruplar1 tarafindan uygun

goriilmemesi gibi durumlar olusabilmekte ve bu durum toplumda kafa karigikligina

neden olmaktadir. islami finans alaninda 6ncii bir iilke olan Malezya’nim yani sira BAE,

Bahreyn, Endonezya, Banglades ve Pakistan’da da IFK’lerin kendi danigma kurullarinin

haricinde merkezi bir danisma kurulu bulunmaktadir. Merkezi danisma kurulunun

44



http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/TKBB-Katilim-Bankaciligi-Nedir-Brosur.pdf
http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/TKBB-Katilim-Bankaciligi-Nedir-Brosur.pdf

bulunmas: ile IFK’lerin islemleri hakkinda olusabilecek siiphelerin onlenmesi ve bu
kuruluslarmn faaliyetlerinin Islami uygunluk agisindan denetimi saglanmaktadir. Kiiresel
Islami finans sektdriiniin ilk on iilkesi arasinda yer alan Suudi Arabistan, Iran, Katar,

Kuveyt ve Tiirkiye’nin de aralarinda bulundugu iilkelerde ise merkezi danigma kurulu

bulunmamaktadir.’’

¢ 3

Sekil 1. Katihm Bankacihginin isleyis Sekli

Kaynak: Tiirkiye Finans Katilm Bankasi A.S., “Katihm Bankacihg Nasil Isler”,
https://www.turkiyefinans.com.tr/tr-tr/hakkimizda/katilim-bankaciligi-sistemi/Sayfalar/katilim-
bankaciligi-nasil-isler.aspx, (03 Ocak 2019).

Katilim bankacilig1 sisteminde, finansman talebinde bulunan kisi veya kurum,
banka tarafindan kendisine verilen vekaletle mali banka adina satin alir. Geri 6demesini
anlagilan kar tizerinden anlagilan vadeye bolerek gerceklestirir. Bu ticaret modelinden

elde edilen kar, katilma hesabi sahipleriyle paylasilir. Katilim Bankalari, hesaplara kar

" Ankara Sosyal Bilimler Universitesi, “Uluslararas1 Islami Finans ve Katihm Bankacihgi”, 2017,
https://www.asbu.edu.tr/sites/anasayfa.asbu.edu.tr/files/inline-files/asb%C3%BC_kitap_ic.pdf, (7 Ocak 2019), s. 15.

45


https://www.turkiyefinans.com.tr/tr-tr/hakkimizda/katilim-bankaciligi-sistemi/Sayfalar/katilim-bankaciligi-nasil-isler.aspx
https://www.turkiyefinans.com.tr/tr-tr/hakkimizda/katilim-bankaciligi-sistemi/Sayfalar/katilim-bankaciligi-nasil-isler.aspx
https://www.asbu.edu.tr/sites/anasayfa.asbu.edu.tr/files/inline-files/asb%C3%BC_kitap_ic.pdf

dagitimi yaparken karsiliklar, vergi ve benzeri yasal zorunluluklar1 gdzetmenin yani

sira, kar pay1 orani gibi birgok etkeni de siirece dahil etmektedir. "
2.2. Katihm Bankacihiginin Tarihsel Gelisimi

Katilim bankalari, 1970°1i yillardan itibaren finans sektoriinde tartigilan bir
konu olmasma ragmen sayilar1 giderek artmakta ve halen altmistan fazla {ilkenin finans
sektoriinde yer almaktadir. Tarihte ilk modern katilim bankaciligi 6rnegi Nasser Social
Bank’tir.”® Kirk ii¢c Miisliiman iilkenin cabalar1 sonucu, 1974 yilinda Cidde’de kurulan,
1975°te faaliyete gecen ve halen faaliyetlerine devam eden Tiirkiye’nin de {iyesi olarak
yer aldig1 Islam Kalkinma Bankasi kurulan ikinci katilim bankasi olmustur.80
Yapilarinda faizsiz esaslara gore faaliyet gosteren uygulamalar bulunan banka ve
kurumlar da bulunmaktadir. Bunlara ornek olarak; Citibank, HSCB, Union Bank of
Switzerland, Kleinwort Benson, ANZ Grindlays, Goldman Sachs, Islamic Bank of
Britain gibi bankalar gosterilmektedir. Hristiyan toplumlarina ait bankalarca kurulan ilk
katilim bankasi, Citibank tarafindan 1996 yilinda, 20 milyon Amerikan dolar
tutarmdaki sermaye ile Bahreyn’de kurulan Islamic Investment Bank’tir. Giiniimiizde
Ingiltere’de 5 katilim bankasi Isvigre’de ise 2 katilim bankas1 faaliyet gdstermektedir.

Rusya ve Cin’de de birer katilim bankas: bulunmaktadir.®*

™®Tiirkiye Finans Katiim Bankasi A.S., “Katiim Bankaciligi Nasil Isler”, https://www.turkiyefinans.com.tr/tr-
tr/hakkimizda/katilim-bankaciligi-sistemi/Sayfalar/katilim-bankaciligi-nasil-isler.aspx, (03 Ocak 2019).

“Tirkiye Finans Katilm Bankasi A.S., “Katilm Bankaciligi Sistemi”, https://www.turkiyefinans.com.tr/tr-
tr/hakkimizda/katilim-bankaciligi-sistemi/sayfalar/default.aspx, (18 Ocak 2019).

®Mustafa YURTTADUR ve Hayati DEMIRBAS, “Tiirkiye’de Bulunan Katiim Bankalari ve Ozel Sermayeli
Mevduat Bankalarimin Finansal Performanslarmn Karsilastirilmasi”, iGU Sosyal Bilimler Dergisi, Cilt 4, Say1 2,
2017, s. 93.

81Tﬁrkiye Katilm Bankalan Birligi, Katilim Bankaciligi Nedir, Nasil Calisrr,
http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/TKBB-Katilim-Bankaciligi-Nedir-Brosur.pdf, s. 12. (03 Aralik
2018).
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Faizsiz bankacilik ulbus-

lararas: alanda kabul
baslams,
Islam Kallanma Bankas: Bahreyn gibi illkelerde
{IDB) kurulmus ve BAE, vasal dilzenlernelerin art-
Kamveyt, Bahreyn, Misir masnla beraber Finansal kriz reel
Suudi Arabistan, standardizasyonun ekanomiyi de alumsuz
Sudan'da bankalar safjlanmas1 amaciyla etkileyene kadar, faizsiz
acimaya baslanmstr. AADIFI kurulmus, illk bankalar komvansivonel
— e e
' z performans géstermeve .

Fazsiz ekonami ve ' sisteme dahil edilmistir. devam etmistir ial'f';" fazla Ukede
finansa dair tartismalar 1 | ' almak (izere 993
ve yavinlar baslams, ik : : : faizsiz finans

faizsiz barkalar
kurulugu falivettedir.
1 ] I .
burulmustur . ' 1 1
1 1 1
1 1 1

1950°ler 1960°lar 1970'ler 1980°ler 1990°lar 2000°lerin bas1  2008-09 2010-11 2013-14

I I
| 1
: Malezya ve Banglades : Faizsiz bankacilk
i gibi Gilkelerde agilan i sektéril krizin ethilerin-
| fatzsiz banka sayisi i den cikmaya baslamig
| artms, Iran faizsiz | ve hriz Sncesi déneme
| dab;:ﬂ:.cllk slst;ahnﬂnz I gdre daha fazla subuk
ML e eyn sternin ihrag edilmistir
[lkz faizsiz banka ile Malezya'da yasal Sdm meﬁ& -
Msir'da ve ik vabnm diizenlemeler yapiima- IFSB ve ICRA gibi
kurulusu Malezya'da va baslanmstir. kurubsslar kurumus,
burulmugtur. Dubai faizsiz pren-
siplere wygun menkul
kwymetler borsasimn
kurulmas: igin ¢ahsma-
lara baslamstir. Bir gok
konvansiyonel
faizsiz bankacilk tirlin-
lerini de portftiyline
dahil etmistir.

Sekil 2. islami Bankacihigin Tarihsel Gelisimi

Kaynak: TKBB, “Tiirkiye Katilim Bankaciligi Strateji Belgesi 2015-2025, Mart 2015,
http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/TKBB-Strateji-Belgesi.pdf, (19 Subat 2019),
s. 12.

Petrol ile zenginlesen Miisliiman iilkelerin yatirimlarini degerlendirecek kurum
aramalar1 Islami bankacilik fikrinin dogmasma neden olmustur. Islami bankaciligin
uluslararasi piyasada dikkat gekmeye baglamasi ve giderek biiyiimesi ise 2000’11 yillarin
basinda gergeklesmistir. islami bankaciligin sundugu hizmet ve iiriinler uluslararasi
piyasada kabul gormeye baslamistir. Asil yiikselmesini ise 2008 yilinda yasanan
mortgage krizi ile gergeklestirmis, yasanan bu mortgage krizi ile tiim diinya
konvansiyonel bankalarini olumsuz etkilemistir. Ote yandan kriz reel sektérii olumsuz
etkileyene kadar Islami bankalar bu krizden etkilenmemistir. Ozellikle gelismis iilkeleri

ve uluslararasi finans piyasalarini derinden etkileyen kriz karsisinda, Islami bankaciligin
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reel ekonomi ile i¢ ige olmasi bu tiir bankacilik krizlerine daha dayanikli oldugunun bir

gostergesi olmustur®

Tiirkiye’de katilim bankacilifinin ortaya ¢ikis nedeni Arap {ilkelerine gore
farkhidir. Ithal ikameci biiyiime politikalar1 izleyen Tiirkiye 1980°li yillardan sonra disa
acilarak ihracatla biiylime politikasini izlemeye baglamistir. Bu disa agilma politikasi
diinyada yasanan gelismelerin Tiirkiye tarafindan da haberdar olunmasina neden
olmustur. Simdi ki adi1 ile BIST’in, finansal kiralama sirketlerinin ve diger sermaye
piyasasit aract kurumlarinin kurulmasi bu disa acilma politikalarin1 takiben
gerceklesmistir. Yasanan bu ekonomik gelismelerin ardindan Islami bankacilik
faaliyetlerini gerceklestirecek Ozel Finans Kurumlari’nin 1983 yilinda Bakanlar Kurulu
Karar1 ile kurulmasi Tiirkiye’yi faizsiz bankacilik ile tamstrmustir. Ozel Finans
Kurumlar’nin kurulus amaci dini tercihlerinden dolay1r konvansiyonel bankacilik
uygulamalarma sicak bakmayan yatirimcilari birikimlerini degerlendirecek bir kurum
yaratilmasi ve tasarruflarin finans piyasalarina kazandirilmasidir. Ayrica Diinyada ki
Miisliiman yatirimeilar igin bir alternatif yaratmak Ozel Finans Kurumlari’nin diger bir

amaci olmustur.83

2005 yilinda Bankacilik Kanununda yapilan degisiklik ile Ozel Finans
Kurumlar’nin ad1 katihm bankasi olarak degistirilmis ve Islami finans ilkeleri ile her
tiirlii bankacilik hizmetini vermeye yetkili kuruluslar olarak tanimlanmistir.®* Tiirkiye

de katilim bankaciliginin kronolojik gelisimi soyledir:®
1983 Yilinda;
* Bakanlar Kurulu Karari ile OFK kurulmustur.
1984 Yihnda;

» Albaraka Tiirk OFK kurulmustur.

®TKBB, “Tiirkiye Katilim Bankaciligi Strateji Belgesi 2015-2025, Mart 2015,
http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/TKBB-Strateji-Belgesi.pdf, (19 Subat 2019), s. 11.
®YURTTADUR ve DEMIRBAS, a.g.m., s. 94.

#Burchan SAKARYA ve Yasemin KAYA, Performance Differentiation Between Participation (Islamic) Banks and
Deposit Banks in Turkey, 2013.

®Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, “Kilometre Taslar1”, http://www.tkbb.org.tr/tarihce, (01 Subat 2019).
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1985 Yihinda;
» Albaraka Tiirk OFK ve Faisal Finans Kurumu faaliyet izni almistir.
1989 Yihinda;
» Kuveyt Tiirk OFK faaliyetlerine baglamustir.
1991 Yihinda;
* Anadolu OFK faaliyetlerine baglamustr.
1995 Yihinda;

» jhlas OFK faaliyetlerine baslamustir.
» OFK Birligi Vakfi faaliyetlerine baslamistr.

1996 Yihinda;
» Asya OFK faaliyetlerine baslamustir.
1999 Yihinda;
»  OFK’lar 4389 sayili Bankalar Kanunu kapsamima almmustr.
2000 Yilinda;
= BDDK faaliyete baslamistir.
2001 Yilinda;

* BDDK tarafindan ihlas OFK’nin faaliyet izni kaldirilmistur.
» Faisal Finans Kurumu, Family Finansa adiyla faaliyetine devam
etmistir.

» OFK Birligi olusturulmustur.
2002 Yihinda;
= Kuveyt Tiirk ilk yurtdist subesi hizmet vermeye baglamustir.
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= TKBB’ nin ilk yaymi yayimlanmustir.
2003 Yihinda;

» OFK Birligi Vakfi kapatilmistur.

» OFK Birligi internet sayfas1 olusturulmustur.
2005 Yihnda;

* 5411 sayili Bankacilik Kanunu ile sektdrdeki kuruluslarm unvani “Ozel
Finans Kurumu” yerine “Katilim Bankas1” olarak giincellenmistir.

» OFK Birligi unvam1 TKBB olarak giincellenmistir.

= Anadolu Finans ile Family Finans birleserek Tiirkiye Finans olmustur.

» Ug aylik banka ve sektor bilango bilgileri, ilk kez internet sitesinde

yayimlanmistir.
2006 Yilinda;

= TKBB, Resmi Gazete tarafindan yayimlanmistir.

= Bank Asya borsada halka arz edilmistir.
2007 Yilinda;

= Albaraka Tiirk’iin halka arz edilmistir.

= Bireysel Miisteri Hakem Heyeti kurulmustur.

2008 Yilinda;

= Suudi Arabistan kokenli The National Commercial Bank (NCB)
Tiirkiye Finans Katilim Bankast’nin %60 ortagi olmustur.

= Bankalarin televizyon reklamlarma iligkin diizenleme getirilmistir.

= Bankacilik etik ilkeleri bildirilmistir.

= Kredi kart1 sozlesmelerinde ve hesap bildirim cetvellerinde olmasi
gerekli asgari hususlara ve miisterinin bilgilendirilmesine iligkin

bildirim yapilmistur.
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2009 Yilinda;

» [k ingilizce birlik yaymi Participation Banks 2009 yilinda
gergeklesmistir.
» [lk tekafiil sirketi Neova faaliyete baslamistir.

2010 Yihinda;
= Birlik web sayfasinda veri setine ulagim saglanmistir.
2011 Yihinda;

= Kuveyt Tiirk ilk sukuk ihraci gergeklestirmistir.
» Katilim endeksi BIST e faaliyet gdstermeye baslamistir.

2012 Yihnda;

» Ik kamu sukuk ihracin1 gerceklestirmistir.
= Albaraka Tiirk ilk yurtdis1 subesi faaliyete gegmistir.
* TKBB ile Malezya Islami Bankalar Birligi arasinda isbirligi yapilmistir.

2013 Yilinda;
= Katilim Emeklilik faaliyete ge¢mistir.
2014 Yilinda;

= Katilim Endeksine Dayali Borsa Yatirim Fonu olusturulmustur.
» TKBB ile Islami Arastrma ve Egitim Enstitiisii arasinda is birligi
yapilmistir.

» [lk kez ¢alisan ve sube sayis1 istatistikleri yaymlanmustir.
2015 Yihinda;

= KT Portfoy faaliyete baslamigtir.
» Ziraat Katilm Bankas: ilk kamu katilim bankasi olarak faaliyete

gecmistir.
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= TKBB 2015-2025 Strateji Belgesi hazirlamistr.

= Kuveyt Tiirk Almanya’da banka kurmustur.

= Bank Asy TMSF’ ye devrolmustur.

» Hazine Mistesarliinin bagli oldugu bakanlik biinyesinde Faizsiz
Finans Koordinasyon Kurulu olusturulmustur.

= Albaraka Portfoy faaliyete gecmistir.
2016 Yilinda;

= Bank Asya’nin faaliyet izni iptal edilmistir.
» Vakif Katihm Bankasi ikinci kamu katilim bankasi olarak faaliyete
baslamustir.

= Katilim bankacilig1 ders kitab1 basilmistir.
2017 Yilinda;

= TKBB tarafindan Katilim Finans Dergisi yaymlanmaistir.

= Katilim Bankaciligi ile ilgili makale yarigmasi diizenlenmistir.

= TKBB’nin adresi degismistir.

= [stanbul Universitesi Islam Iktisad1 ve Finans1 Uygulama ve Arastirma
Merkezi ile TKBB arasinda ortak yayin anlasmasi yapilmustir.

= AAOIFI isbirligi ile Shari’ah Standards adli yaymn Tiirkceye

cevrilmistir.
2018 Yilinda;

= TKBB biinyesinde, “Merkezi Danisma Kurulu” olusturulmustur.
= TKBB, yiiksek lisans ve doktora bursu vermeye baslamustir.

= Engelli miisterilere hizmet veren ATM’ler hizmete ge¢mistir.
2019 Yihinda;

= Emlak Katilim Bankas1 A.S.”ye faaliyet izni verilmistir.
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2.3. Tiirkiye’de Katihm Bankacih@:

Tiirkiye’de toplam 52 adet banka vardir. Bunlarin 32 tanesi mevduat bankast,
13 tanesi kalkinma ve yatirim bankasi, 5 tanesi katilim bankasi ve 2 tanesi TMSF

biinyesindeki bankalardir.
Tirkiye’de faaliyet gésteren katilim bankalar1 s('jyledir:86

= Albaraka Tirk Katilim Bankas1 A.S.
= Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 A.S.

= Tirkiye Finans Katilim Bankas1 A.S.
= Vakif Katilim Bankas1 A.S.

= Ziraat Katilim Bankas1 A.S.

27 Subat 2019 tarihinde 30699 sayili resmi gazetede yayimlanan, 5411 sayili
Bankacilik Kanununun 10. Maddesi ile Bankalarin Izne Tabi Islemleri ile Dolayli Pay
Sahipligine Iliskin Yonetmeligin 7.Maddesi kapsaminda yapilan degerlendirme
neticesinde, Tiirkiye Emlak Katilim Bankasi A.S.’ye faaliyet izni verilmesine karar
verilmistir. Buna istinaden Tiirkiye’de faaliyet gdsteren katilim bankalarmin sayis1 2019

yil1 itibariyle 6’ya ¢ikmasi beklenmektedir.®’

%BDDK, https://www.bddk.org.tr/Kuruluslar-Kategori/Bankalar/1, (03 Ocak 2019).
S’BDDK, “Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu Karar”, 26 Subat 2019,
http://www.bddk.org.tr/ContentBddk/dokuman/mevzuat _0886.pdf, (26 Subat 2019).
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Tablo 11: Banka Bazinda Finansal Biiyiikliikler (Milyon TL)

ALBARAKA | KUVEYT |TURKIYE | VAKIF ZIiRAAT
FINANSAL BASLIKLAR TURK TURK FINANS | KATILIM | KATILIM
2018/ Q3 2018/Q3 | 2018/Q3 | 2018/Q3 | 2018/Q3
TP 12.299.165 | 22.690.315 | 11.719.913 | 7.004.280 | 8.534.287
TOPLANAN
FONLAR YP 17.030.400 | 32.625.366 | 17.478.166 | 5.797.591 | 7.908.962
TOPLAM | 29.327.562 | 55.315.681 | 29.198.079 | 12.801.871 | 16.443.249
KULLANDIRILAN
30.261.309 | 51.939.804 | 32.795.550 | 13.892.677 | 18.008.403
FONLAR
TAKIPTEKI
. 1.944.347 1.040.037 | 1.675.631 | 117.006 82.435
ALACAKLAR (BRUT)
TAKIPTEKI
ALACAKLAR /
6,4% 2,0% 5,1% 0,8% 0,5%
KULLANDIRILAN
FONLAR
TOPLAM AKTIiF 44.711.876 | 76.854.901 |50.529.611 | 18.591.136 | 21.728.699
0Z VARLIK 3.499.748 5.192.239 | 4.116.617 | 1.413.229 1.640.386
NET KAR 371.979 667.740 315.604 223.171 242.045

Kaynak: TKBB, “Mukayeseli Tablolar”, http://www.tkbb.org.tr/mukayeseli-tablolar, (4 Ocak
2019).

Tirkiye’de aktif toplami1 en yiiksek olan katilim bankasi Kuveyt Tirk’tiir.
Eyliil 2018 sonu itibariyle aktif biiyiikligli 76.854 Milyon TL’dir. Fakat aktif toplami
en biiyilk banka olan Ziraat Bankasmin Haziran 2018 sonu itibariyle aktifi 497.574
Milyon TL’dir.®® Tirkiye’de katilim bankalar1 aktif biiyiikliigii, Aralik 2016 ile Kasim
2018 yillar1 arasinda yaklasik %48 biiylimiistiir. Net kar1 ise ayn1 yillar arasinda
yaklasik %100 artmistir. 2000 yilinda katilim bankalarinin tiim bankacilik sisteminde
ki payr sadece %2,13 iken 2017 yili itibariyle %4,92’dir.* TKBB’nin 2015 yilinda

®TBB, “Aktif Biiyiikliiklerine Gore Banka Siralamasi Haziran 2018”, https://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-
sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59, (16 Mart 2019).

®Hamid KOCUKOGLU, “Finansal Kurumlar Arasindaki Rekabetcilik Agisindan Katilim Bankaciliginin Rekabet
Durumu”, 2018, http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/ISEFE-2018-Finansal-Kurumlar-
Aras%C4%B1ndaki-Rekabetcilik-Acisindan-Katilim-Bankaciliginin-Rekabet-Durumu-HamidKucukoglu.pptx, 1

Mart 2019), s.6.
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yayimladigi, Tiirkiye Katilim Bankacilig1 Strateji Belgesi’nin 2025 yil1 pazar hedefi ise
bu rakami %15’e ¢ikartmaktir.®

2.4.Katihm Bankacilig Uriinleri

Katilim bankalarinin finans sektoriine kazandirdigi 12 iriin vardir. Bunlar;
murabaha, murabaha kart, mudarebe, musareke, karz-1 hasen, selem, istisna, faizsiz bes,

sukuk, katilim endeksleri ve katilim endeksine dayali borsa yatirim fonlari, katilim
sigortast ve yatirim vekaletidir.

2.4.1. Murabaha

Islami finansman ydntemleri arasmnda en sik kullanilandir. Dar anlamda bir
mal1 pesin alip vadeli satmaktir. Murabaha Islami finansmanda fiyatin, maliyete kar
marj1 eklenerek hesaplandigi bir spot satis sdzlesmesidir. Murabaha yonteminde banka,
miisterisinin talep ettigi mali satin alip belirlenen oranlarla vade farkimi ekleyerek

miisterisine satar. Bu sistemde miisteri malin pesin fiyati ve bankaya 6deyecegi kar pay1
konusunda bilgi sahibidir.

Murabaha Rate vs LIBOR
/l-
w-w."'
B
IJ’W’(’W-
W W W N WV O O ¥ O YV VU N I~ N N NN O 0 0 o 0 0 o
S o9 wh ws oF w8 S8 VN e@ 8 W e OV N ed vl N WV TS WNoey el el e
B E B EEESEEEEEEEEEEEESE EEE
& 3 = e @ & 3 = - i | = - @ 2 5 = @ o
<—<CQ..<(—<CQ£<—QODLL<—<(OOLL
w— 6 Month USD Murabaha 6 Month LIBOR USD

Grafik 7. USD Murabaha Kredileri Kar Marji1 ve LIBOR Faiz Oranlan
Kaynak: World Bank, “Islamic Finance Bulletin”, Subat 2019,

http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/World%20Bank%20Islamic%20Finance%20
Bulletin%201Issue%2044 February%202019.pdf, (16 Mart 2019), s.1.

“TKBB, “Tiirkiye Katilim Bankacilig1 Strateji Belgesi 2015-2025, Mart 2015,
http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/TKBB-Strateji-Belgesi.pdf, (19 Subat 2019), s. 3.
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Pratik ve getiri oran1 yiiksek olan bu yontem Tiirkiye’de katilim bankalarinin
en sik kullandirdigi finansman yontemidir. Hane halklarina ve isletmelere kisa ve orta
vadeli ticari kredi kullanma imkani sunma konusunda esnek bir mekanizma olan
murabaha, mikro ve kiicik Olgekli isletmelerin finansmaninda da 6nemli bir rol
oynamaktadir.”® Ayrica Grafik 7.°de murabaha getiri oranlarmmn LIBOR ile
karsilagtirilmast verilmis olup, getiri oranlarmnin piyasa getiri oranlari ile ayni yonde

hareket ettigi soylenebilir.
Murabaha islem siras1 asagidaki gibidir.%

» |lk olarak fon kullanma talebi kabul edilen miisteriyle katilim bankas1
arasinda bir 6n sozlesme yapilmaktadir.

= Katilim bankasi tarafindan mal siparisi ile pesin 6deme saticiya
yapilmaktadir.

= Satict isletme mallar1 irsaliyesi ile birlikte miisteriye sevk eder,
ardindan pesin fiyat lizerinden banka adina diizenlenmis oldugu faturay1
bankaya gondermektedir.

= Dordiincii ve son asamada, banka pesin olarak satin aldig1 mal bedeli
tizerinden kar paymi da ilave ederek, miisteri adina fatura

diizenlemektedir.

Tiirk Eximbank, Uluslararas1 Islami ticaret finans sirketi (ITFC) 6nderliginde
uluslararasi bir bankacilik konsorsiyumundan 381 Milyon Dolar Murabaha finansmani
saglanustir. Saglanan bu kaynaklar ile Tiirk Eximbank'n destekledigi KOBI'lerin
oraninin bu y1l yiizde 75'e ¢ikmasi beklenmektedir.

®ITKBB, “En ¢ok Kullamlan Islami Finans Y®ntemleri”, 24 Ekim 2014, http://tkbb.org.tr/haber-detay/en-cok-
kullanilan-islami-finans-urunleri--borsa-gundem-, (1 Mart 2019).

®Emre Can ARSLAN, “Katihm Bankacihig1 ve Tiirkiye Ekonomisine Katkilari”, Istanbul Ticaret Universitesi Dig
Ticaret Enstitiisii, https://ticaret.edu.tr/., (1 Mart 2019), s. 7.
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2.4.2. Murabaha Kart

Murabaha yapilmasina imkan saglayan bir kredi kart1 tiiridiir. Kredi karti,
bankalarin nakit kredi vermelerini ve alim satimlarda alict ile saticinin arasina

girebilmelerini saglayan bir 6deme aracidir.

Katilim bankalar1 kredi kart1 sistemiyle alim satimlara iki sekilde dahil
olabilmektedirler: kefalet yoluyla ve murabaha yoluyla. Kefalet yoluyla verilen kredi
kartinda katilim bankasi kart hamiline kefil olmaktadir. Saticiya iiriin bedelini kefaleten
katilim bankasi 6demekte ve son ddeme tarihinde ilgili tutar1 aynen kart hamilinden
tahsil etmektedir. Murabaha kartta diger kredi kartlar1 gibi taksit segenegi ile aligveris
miimkiin degildir. Ayrica kredi kartmin borcu ddenmezse Islam kurallar1 gergevesinde
yaptirimlar uygulanabilmektedir. Murabaha yoluyla verilen kredi kartinda ise katilim
bankasi kredi kart1 hamilini vekili olarak atar. Kredi karti ile alinan biitiin mallar hamil
tarafindan aslinda katilim bankasi adina alinmaktadir. Katilim bankasi kredi kartiyla
hamil tarafindan alman mallari, yine hamile belli bir kar pay1 iizerinden vade farki
almaktadir. Fakat hamil son 06deme tarihinde borcunu kapatirsa vade farki

alinmamaktadir.®®
2.4.3. Mudarebe

Katilim bankalari, baslica iki ortaklik yontemini kullanirlar. Bu ortakliklardan
birincisi emek sermaye ortakligi (mudarebe), ikincisi ise sermaye ortakligi (musareke)

olarak adlandirilmaktadir.®*

Terim olarak mudarebe bir tarafin sermayesini, diger tarafin isletme becerisini
ortaya koyarak olusturduklar1 emek sermaye ortakligini ifade eder. Katilma hesaplari
yatrimcmm sermayesini katilim bankasinm ise isletme becerisini koydugu bir
mudarebe iligskisine dayanmaktadir. Mudarebe sozlesmelerinde ortaklarin kardan ne
kadar pay alacaklari aralarindaki anlasmaya baghidir. Zarar ise sadece sermayedara
aittir. Sermayeyi isleten taraf zarara ortak degildir fakat isletmeci kasit, kusur ve

sozlesme sartlarina aykir1 hareketlerde bulunmamasi gerekmektedir. Katilim

“TKBB, “Faizsiz Finans Sozliigii”, http://www.tkbb.org.tr/faizsiz-finans-sozlugu#1557, (13 Mart 2019).
¥Servet BAYINDIR, Bir Finansman Yéntemi Olarak Kullanilan Sermaye Ortakligimin Islam Hukuku Agisindan
Degerlendirilmesi, Sistemin, Usul Dergisi, Cilt 3, Say1 3, 2005, s. 140.
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bankalarinin katilma hesaplarinda zarara katilmasi olusan zararda kesinlikle pay1 oldugu

diisiincesine dayanmaktadir.®
2.4.3.1. Katilma Hesabi

Katilma hesabi, katilim bankalarina yatirilan fonlarm bu kurumlarca
kullandirilmasindan dogacak kar veya zarara katilma sonucunu veren, karsiliginda
hesap sahibine onceden belirlenmis herhangi bir getiri 6demeyen ve anaparanin aynen

% Katilma

geri Odenmesi garanti edilmeyen fonlarin olusturdugu hesaba denir.
Hesaplari’nda toplanan fonlar, faizsiz bankacilik ilkeleri dogrultusunda ticaret, sanayi

ve hizmet sektorlerinin finansmanmda kullanilmaktadir.®’
2.3.4. Musareke

Tanim olarak musareke, iki veya daha fazla kisi veya kurumun belirli bir
miktar sermaye koyarak, birlikte is yapmak ve meydana gelecek kar veya zarari

paylasmak iizere kurduklar1 ortakliktir.

Katilim bankalari, katilma hesaplarinda biriken sermayeyi ya dogrudan kendi
kurduklar1 sirketleri araciligiyla ya da diger isletmelerle ortakliklar kurarak
degerlendirmektedirler. Bu ortakliklar siire, ama¢ ve kapsama gore farklilik
gostermektedir. Katilim bankalarinin ¢ogu kendi sirketlerini kurarak sermayeyi yatirima
dontstiirmektedir. Bu tiir sirketlerin finansman1 ve yonetimi bankanin sorumlulugunda
olur ve yoneticiler sermayeyi banka adina isletmektedir. Bu igletmeler sayesinde tarim,
sanayi, ingaat, ticaret veya hizmet gibi cesitli alanlarda getirisi yiiksek, risk orani diisiik
projelere yatirim yapilir. Katilim bankalar1 diger girisimcilerle ortakliklar kurarak da
sermayeyi degerlendirmektedir. Banka, bir finans kurumu olarak finansman destegi

talebinde bulunan gergek veya tiizel kisilerin, biitiin yahut bir kisim faaliyetine ya da

%TKBB, “Faizsiz Finans Sozligi”, http://www.tkbb.org.tr/faizsiz-finans-sozlugu#1557, (14 Mart 2019).

%Albaraka Tirk Katihm Bankasi A.S., Katihm Bankacihg Sistemi, Calisma Esaslari ve Uygulamasi,
https://www.albaraka.com.tr/pdf/Katilim-Bankaciligi-Sistemi.pdf, s.8. (14 Mart 2019).

Kuveyt Turk Katilm Bankasi A.S., “Katilma Hesabr”, https://www.kuveytturk.com.tr/bireysel/hesaplar/katilma-
hesaplari/katilma-hesabi, (14 Mart 2019).
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belirli bir parti malin alim-satimindan ibaret islemine kar ve zarara katilma seklinde

ortak olabilmektedir.*®
2.4.5. Karz-1 Hasen

Arapca bir kelime olan karz bor¢ anlamina gelmektedir. Karz-1 hasen ise
zorunlu olmayan, insan iradesine birakilan ve herhangi bir getiri beklentisi olmadan
goniil rizasi ile verilen borcu ifade eder. Katilim bankalar1 karz-1 hasene kurumsal bir
kimlik kazandirilmasinda 6ncii olmustur.99 Karz-1 hasen finansmani ile katilim
bankalar1  miisterilerine  vergi  Odemesi, prim Odemesi gibi islemlerin
gerceklestirilmesine  kolaylik  saglamaktadir.’®  Konvansiyonel  bankalarinda
miisterilerine getiri beklemeden finansman saglamasi katilim bankalarina karz-1 hasen

uygulamasi ile rekabet edebilme sans1 tanimaktadir.
2.4.6. Selem

Selem, finansman ihtiyac1 duyan iireticilerin heniiz tiretmedigi standart bir mali
gelecek bir vadede teslim etmek iizere pesin bedelle mali satisa g¢ikarmasidir. Bir
ciftcinin hasat zamanm gelmeden iirlinlinii isletmelere satmasi ve {iriin bedelini pesin
almas1 selemin basit bir uygulamasidir. Burada amag {ireticinin nakit sikintisini

gidermektir.*™*

Selem de kural olarak para ile mal birbirini ikame etmektedir. Ancak sdzlesme
konusu olan mal, sozlesmeden sonraki bir tarihte iretilmesi veya temin edilmesi
gerekmektedir. Buna istinaden selemde s6zlesmenin konusu olan mal, bu mali teslim
edecek kisi agisindan bir bor¢ niteligine haizdir. Selem ge¢miste Ozellikle tarim
irlinlerinin iiretiminde treticinin nakit sikisikligini gideren 6nemli bir finansman
yontemi olmustur. Selem sayesinde iiretici liretimini yapmak i¢in gerekli is giici,
donanim, tohum, giibre vb. ihtiyacini iiretim tarihinden dnce elde ettigi satis bedeli ile

yaparak reel tiretimini ger¢eklestirmektedir. Selemin temel bazi 6zellikleri sunlardir:

®BAYINDIR, a.g.m., s. 143.

®0Osman CELEBI, “Karz1 Hasen’in Thyas1 Karz1 Hasen Finans Vakfi”, 23 Kasim 2018,
http://katilimfinansdergisi.com.tr/karz-i-hasenin-ihyasi-karz-i-hasen-finans-vakfi/, (16 Mart 2019).

10Ziraat Katilim Bankast A.S., “Karz-1 Hasen Finansmant”, https://www.ziraatkatilim.com.tr/kurumsal/finansman-
urunleri/nakdi-finansman/Sayfalar/isletme-finansmani.aspx, (16 Mart 2019).

10kSelem Nedir”, 30 Haziran 2015, https://www.katilimbankaciligi.com/selem-nedir/, (17 Mart 2019).
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= Seleme konu olacak mallarin belli bir standardi olmasi gerekir. Bu
mallar, cinsi, boyu, miktari, kalitesi, 6zellikleri vb. bakimdan her iki
taraf icinde ayn1 olmasi sarttir.

= Selemde satici ve iiretici ayn1 kisi olmak zorunda degildir.

= Selemde bedelin pesin olmasi veya ¢ok kisa bir vadede verilmesi
gerekir.

»  Uriin ileriki bir tarihte teslim edilecegi icin vade boyunca degismeye bir
iirlin olmaldir.

=  Selem sozlesmesini olusturan mal piyasada mevcut olmali ve ayrica
malin nerede ve nasil verilecegi dnceden belirtilmelidir.

= Maln teslim vadesi ve yeri belirlenmis olmalidir. Vadeyi alic1 ve satict

kendi arasinda belirleyebilmektedir.

Selem ile finansman katilim bankalarmin diger iiriinleri arasinda en az tercih
edilendir. Buna ragmen katilim bankalar1 selem sézlesmesi ile bazi iriinleri yine satmak
amaciyla almaktadwr. Bu sekilde finansman saglayarak reel sektoriin iginde
bulunmaktadir. Ornegin bir katilm bankasi giivendigi bir cift¢inin hasat edecegi
irlinlinii satin alarak selem yoluyla ona finansman saglayabilir, sonra da bu {iriinii
piyasada satabilmektedir. Bu durumda katilim bankalar1 bu iiriinii teslim alarak saticisi
kendisi olabilir ya da baska bir satictya {iriinli satmasi i¢in tekrar verebilir. Bu islem

literatiirde paralel selem olarak adlandiriimaktadir. %
2.4.7. Istisna

Istisna kelime anlamu itibariyle birisinden bir sey iiretmeyi istemek demektir.
Islam hukukunda ise pesin ya da vadeli bir bedel mukabilinde vasiflar1 belli bir malin
iiretilmesi {izerine yapilan s6zlesmedir. Istisna sozlesmelerinde mal satis1 yoktur, mali
iretme taahhiidii ve ylkimliligli vardir. Uygulamada bir mali {irettirmek veya

yaptirmak isteyen kisi iiretici ile sozlesme yapmadan once Katilim Bankasina gider ve

102 asan HACAK, “Fon Kullandirma Yontemlerinden Selem”, 21 Eyliil 2018,
http://katilimfinansdergisi.com.tr/3860-2/, (17 Mart 2019).
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katilim bankasi ilgili malin iiretimini Gistlenir. Daha sonra Katilim Bankasi ilgili malin

. . P . . .1
iiretimini iireticiye devretmektedir.'®®

Bu sistem genellikle tarim ve insaat projelerinde uygulanmaktadir. Miisteri
belirli bir pesinat ddedikten sonra kalan tutar1 taksitler halinde katilim bankasma geri
o0demektedir. Bu yontem 6zellikle Korfez tilkelerinde biiylik 6lgekli insaat projelerinin

finansmaninda basarili bir sekilde uygulanrnlstlr.104
2.4.8. Faizsiz BES

Faizsiz bireysel emeklilik sistemi, faiz hassasiyeti tasiyan bireyler i¢in katilma
hesaplarina, altina, katilim bankacilig1 ilkelerine uygun hisse senetlerine ve uygunluk
onayl alinmis kamu ve 6zel sektore, sukuklara dayali emeklilik yatirim fonlarindan
olugur. Faizsiz bireysel emeklilikte danisma kurulu onayindan geg¢mis, dinen alim
satimina izin verilmis, faizsiz ve katilim bankacilig1 ilkelerine uygun oldugu konusunda

goriis alinmis enstriimanlara yatirim yapilmaktadir.

Faizsiz emeklilik yatirim fonlarmin iceriginde bulunan finansal enstriimanlari

ise séiyle:dir:lo5

Katilim bankalarinda agilacak katilma hesaplari,

Katilim endeksine uygun hisse senetleri,

Altin ve kiymetli madenlere,

Faizsiz menkul kiymet yatirim fonlari,

Tiirkiye’de veya yurtdisinda ihra¢ edilen sukuk, kira sertifikasi vb.

faizsiz bor¢lanma araglaridir.

105TK BB, “Faizsiz Bankacilik flkeleri ve Katilim Bankacilig1”, Subat 2013,
http://www.tkbb.org.tr/Documents/Y onetmelikler/FAIZS17%20BANK ACILIK -%20KBB
%20EGITIM%20ALI%200ZTURK.pdf, (17 Mart 2019), s. 61.

104Se:rmaye Piyasalari  Arastirma  ve  Uygulama  Merkezi, “Islami  Finans”, Mayis 2013,
http://serpam.istanbul.edu.tr/wp-content/uploads/2012/09/Islami_Finans.pdf, (8 Mart 2019).

K atilim Emeklilik ve Hayat AS., “Faizsiz Bireysel Emeklilik Sistemi Nedir”,
https://www.katilimemeklilik.com.tr/bireysel-emeklilik/bireysel-emeklilik-sistemi-hakkinda/faizsiz-bireysel-
emeklilik-sistemi-nedir, (22 Mart 2019).
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2.4.9. Sukuk

Sukuk, sak kelimesinin ¢oguludur ve esit degerli sertifikalar anlamima
gelmektedir. En basit tanimiyla sukuk bir varliga sahip olma veya ondan yararlanma
hakkidir. Bir diger tanimiyla sukuk, varliga dayali, istikrarli gelir saglayan, ikincil
piyasada islem goren ve Islami prensiplere uygun orta vadeli sertifikalardir. Sukuk,
belirli projelerde, belirli yatirim faaliyetlerinde, duran varliklarda, kullanim haklarini ve
sahipligi temsil etmektedir.'®® Sukukta yer alan hak sadece nakit akis1 hakkmi degil ayni
zamanda miilkiyet hakkinida kapsamaktadir. Verilen bu haklar sukuku tahvil ve

bonodan farklilastirmaktadir.

Geleneksel bor¢lanma araglar1 faiz tasiyan menkul kiymetlerden olusurken,
sukuklar temel olarak varlik sepetinde sahiplik hakkindan olusan yatirim sertifikalaridir.
Boliinmez hisselerle sahiplik yetkisini temsil ederler ve faizsiz bono olarak
tanimlanmaktadir. Faizsiz bono olarak tanimlanmasinin nedeni, diinya {izerinde su ana
kadar ihra¢ edilen sukuklarin tahvil ve bonolar gibi sabit getiri vermesinden
kaynaklanmaktadir. Her ne kadar bir¢ogunda getiri garanti edilmese de, bir varliga
dayali olarak cikarilsa da, cogunlukla getirinin sabit olmasi ve dolayisiyla sukuk
fiyatmin hesaplanmasinin tahvil ve bono gibi olmasi boyle ifade edilmesine yol
agmustir. Ancak faiz ile 0zdeslesmis bono kelimesinin bu iiriin ile kullanilmasmin,

katilim bankacilig1 prensipleri agisindan ¢ok tartisma yaratacagi belirtilmektedir.*’

Islami finansta faiz ile bor¢lanmak yasaktir. Bu sebeple sukuk, devletlerin ve
faiz hassasiyeti tagiyan firmalarin ticari islemler yoluyla nakit temin etmelerini ve
faizsiz gelir elde etmek isteyenlere de alternatif bir yatirim kanali saglamaktadir. Sukuk
ticari bir varligin menkul kiymetlestirilerek sertifikalar araciligiyla satimidir. Sukuk
ithracini ise varlik kiralama sirketleri iistlenir. Katilim bankalar1 kendi kurduklar1 veya
diger VKS’ler aracilifiyla sukuk ihra¢ ederler. Bu sertifikalardan alanlar s6z konusu

varliga ellerindeki sertifikalar oraninda ortak olmaktadirlar. Dolayisiyla s6z konusu

%®Mahmut YARDIMCIOGLU ve Digerleri, “Tiirkiye’de Sukuk: Kira Sertifikalar”, Kahramanmaras Siit¢ii imam
Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt 4, Say1 1, 2014, s. 202.
WKT Portfsy Yonetimi A.S., “Kira Sertifikalari (Sukuk) Nedir”, https://www.ktportfoy.com.tr/yatirimci-
kilavuzu/sukuk-kira-sertifikalari/kira-sertifikalari-sukuk-nedir.34.aspx, (18 Mart 2019).
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varligm deger kazanci paylari oraninda onlara ait olur. Uygulamada en fazla icare

sukuku ihra¢ edilmektedir. icare sukuku soyle isler: *®®

=  VKS, sukuk ihrag¢ eder.

»  Yatirimcilar parayi 6der ve sukuk alirlar.

=  Kaynak kurulus varliklarin1 VKS’ye satar.

=  Satis bedelini VKS’den alir.

= VKS, kaynak kurulustan aldig1 varliklar1 yine kaynak kurulusa kiralar.
= Donemsel olarak kira alir.

=  Aldig1 kiray1 sukuk sahiplerine varliktaki ortakliklarina gore dagitir.

=  VKS, satin aldig1 varliklari, baslangigta anlasilan vadede kaynak kurulusa

geri satar.

Varliklarin satis bedelini alir.

Aldig1 tutar1 sukuk sahiplerine dagitir.

Tablo 12: Katihm Bankalarinin 2010-2018 Yillar1 Arasindaki Sukuk Ihraclan

Bankalar Thra¢ Miktarlan (TL) Ihra¢ Miktarlar (USD)
Albaraka 4.598.470.000,00 890.000.000,00
Kuveyt Tiirk 11.594.704.800,00 2.036.704.000,00
Tiirkiye Finans 8.215.600.000,00 1.349.113.800,00
Vakif Katilim 6.098.994.047,00 0,00
Ziraat Katilim 4.854.000.000,00 0,00
TOPLAM 35.361.768.847,00 4.275.817.800,00

Kaynak: TKBB, “Denetim Raporlari”, http://www.tkbb.org.tr/denetim-raporlari#1725, (20
Mart 2019).

8TK BB, “Faizsiz Finans Sézliigii”, http://www.tkbb.org.tr/faizsiz-finans-sozlugu#1557, (20 Mart 2019).
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Tablo 13 Tiirkiye’de halen faaliyette olan bes katilim bankasinin 2010-2018
yillar1 arasinda yapmis olduklar1 toplam sukuk ihracini gostermektedir. (Asya Katilim
Bankasinin ihrag ettigi sukuklar, tablo dis1 birakilmistir.) Tiirkiye’de son yillarda sukuk
ihrac1 artmig olup, Albaraka Tiirk Katilim Bankas1 halka arz yolu ile ilk sukuk ihracini
gerceklestirmis ve 15-16-19 Kasim tarihlerinde talep toplamasi yapilan 350 milyon
TL’lik kira sertifikasinin halka arzini1 tamamlamistir. Bereket Varlik Kiralama AS’nin
21 Kasim 2018’de halka arz yontemiyle ihracini gerceklestirdigi kira sertifikasmin
satisinin  tamamlandigina iliskin  6zel durum agiklamasi, Kamuyu Aydinlatma
Platformu’nda (KAP) yayimlandi. A¢iklamada Albaraka Tiirk Katilim Bankas1t AS’nin
fon kullanicisi olarak yer aldigi, yonetim sézlesmesine dayali, 350 milyon TL nominal
degerdeki 107 giin vadeli kira sertifikasina iliskin dagitim islemleri tamamlanmis olup
miisteri hesaplarina virmanlar gergeklestigi belirtilmistir. Ayrica son olarak Tirkiye
Finans Katilim Bankasi, yilin ilk kira sertifikast halka arzini rekor bir tutar ile
tamamlamigtir. 21-22-23 Ocak tarihlerinde talep toplamasi yapilan 800 milyon lira
degerindeki ihrag, Tiirkiye’de halka arz yontemiyle gergeklestirilen en yiiksek tutarh
kira sertifikas1 ihracidir. Ayni ay igerisinde 230 milyon lira tutarinda nitelikli
yatirimciya yapilan ihrag ile birlikte sadece ocak ayinda 1 Milyar TL nin {izerinde bir
hacim Tirkiye Finans Katilm tarafindan yaratilmistir.'® Diinya Bankasmnm, Subat
2019 Islami finans biilteninde yayimlanan bilgilere gore diinyada ise 2018 yilinda ihrag
edilmis sukuk degeri 80,176 Milyon Dolardir.’*® Buna istinaden Islami finansta sukuk

thracinin ¢ok 6nemli bir yere ve paya sahip oldugu soylenebilir.

2.4.10. Katihm Endeksleri ve Katihm Endeksine Dayalh Borsa Yatirnm

Fonlan

BIST Yildiz Pazar, Ana Pazar ve Gelisen Isletmeler Pazarinda islem gdren
sirketler ile Kolektif Yatirim Uriinleri ve Yapilandirilmis Uriinler Pazarinda islem goren
GMYO ve GSYO’ndan, A, B ve C listelerinde yer alan ve Katilim Bankacilig:

Prensiplerine uygun hisse senetlerinden olusan bir borsa endeksidir. Hisse senedi

WSTK BB, “Albaraka Tiirk’ten 350 Milyon TL’lik Kira Sertifikas1 fhrac1”, Katihm Finans Dergisi, Say1 12, 2019, s.
12-14.

Moworld Bank, “Islamic Finance Bulletin”, Subat 2019,
http://www.tkbb.org.tr/Documents/Y onetmelikler/World%20Bank%20lIslamic%20Finance%20Bulletin%201ssue%2
044_February%202019.pdf, (20 Mart 2019), s.1.
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secimi, Endeks Kurallar1 ¢ercevesinde yapilmaktadir. Buna gore, endekste faaliyet alani
faize dayali finans, ticaret, hizmet, aracilik (bankacilik, sigorta, finansal kiralama,
faktoring ve diger faize dayali faaliyet alanlar1), alkollii igecek, kumar, sans oyunu,
domuz eti ve benzer gida, basin, yaym, reklam, turizm, eglence, tiitiin mamulleri, silah,

vadeli altin, glimiis ve doviz ticareti olmayan sirketler bulunmaktadir.

Endeks kurallar1 geregi endekse girecek sirketler bazi finansal oranlari
saglamak zorundadir. Sirketlerin toplam faizli kredilerinin piyasa degerine orani
%33’ten, faiz getirili nakit ve menkul kiymetlerinin piyasa degerine oram1 %33’ten ve
yukarida bahsedilen faaliyet alanlarindan elde ettigi gelirlerinin toplam gelirlerine
oraninmn da %5’ten az olmasi1 gerekmektedir. Endeks hesaplayicis1 Borsa Istanbul A.S.

olup veri dagitim1 Borsa Istanbul tarafindan yapilmaktadir.***
2.4.11. Katihm Sigortasi

Katilimcilarin  kendileri ile diger katilimcilarin tazminat ve/veya birikim
O0demelerine iligskin taleplerinin kargilanmasini teminen olusturulan risk fonuna katkida
bulunduklari, s6z konusu fonun sigortacilik faaliyeti yapmasia izin verilmis bir sigorta
sirketi tarafindan katilim finans ilkelerine uygun olarak yonetildigi ve ortak risk

paylagimi ile dayamsma esaslaria dayanan sigorta tiiriinii ifade eder.'*?
2.4.12. Yatinm Vekaleti

Tasarruf sahipleri her zaman en uygun yatirim araclarini tercih edip
degerlendirebilecek kabiliyette degillerdir. Bu sebeple fonlarimmi degerlendirebilecek
aracilara ihtiyac duymaktadirlar. Bu ihtiyac Islami finansta katihm vekaletini
dogurmustur. Kisaca katilim vekaleti, tasarruf sahibinin katilim bankasina vekalet verip
fonlarm1 degerlendirmesidir. Katilim bankast bu vekalet karsihiginda bir iicret
alabilmektedir. Zira burada ticretli vekalet bir nevi kira (hizmet akdi) s6zlesmesi yerine
gecmektedir. Katilim bankas1 kar ve zarara ortak degildir. Kar ve zarar tamamen

yatirimemindir. Ancak katilim bankasinin kasit, kusur ya da sart varsa bundan

M7iraat Portfoy Yonetimi A.S., “ZPY Katilm Endeksi”, https://www:.ziraatportfoy.com.tr/TRK/zpy-katilim-
endeksi, (20 Mart 2019).
2HDI Sigorta A.S., “Katilim Sigortaciligi Nedir https:/www.hdisigorta.com.tr/urunler/katilim-sigortaciligi/katilim-

sigortaciligi-nedir, (20 Mart 2019).
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kaynaklanan zarar1 tazminle miikelleftir. Katilim bankasi ile yatirimei, karin belli bir
yiizdesinin tasarruf sahibine, geri kalan kisminin ise bankaya ait olmas1 lizerine de

anlagabilmektedir.**®
2.5. Katihm Bankalarinda Gayrimenkul Finansman Yoéntemleri

Birinci boliimde gayrimenkul finansmani yontemlerinden bahsedilmis olup
mortgage kredilerinden detayli bir sekilde bahsedilmistir. Bahsedilen ydntemlerin
tamami faiz ile finansmani icermekteydi. Bu bolimde ise katilim bankacilig
prensiplerine uygun, faiz icermeyen gayrimenkul finansmani yOntemlerinden
bahsedilecektir. Temelde katilim bankalarinin uyguladig: ii¢ yontem vardir. Bunlar,
murabaha yOntemi ile gayrimenkul finansmani, sukuk yontemi ile gayrimenkul

finansman1 ve musareke yontemi ile gayrimenkul finansmanidir.
2.5.1. Murabaha Yéntemi ile Gayrimenkul Finansmani

Gayrimenkul finansmaninda murabaha, konut ig¢in gerekli finansmana sahip
olmayan kisilerin katilim bankasina bagvurmasi ile baslamaktadir. Katilim bankasi
konutu satin alir ve ilgili kisiye vadeli satar. Kisi, aslinda konut bedeli banka tarafindan
Odeninceye yani son adima kadar tiim islemleri bankanin konutu satin almasina aracilik
etmek i¢in ylriitiir ancak banka konutu satin aldiktan sonra aninda iizerine kar koyarak
tiikketiciye satigini gergeklestirmektedir. Bu sayede sahip olunmayan bir seyin satisindan
kar elde edilmesi séz konusu olmaz ve ticaret Islam Hukuku’na uygun sekilde
gergeklesir.™* Katilim bankalar1 gayrimenkul finansmaninda gogunlukla murabahay1

kullanmaktadirlar.
2.5.2. Musareke Yontemi ile Gayrimenkul Finansmani

Katilim bankalar1 yapilar1 geregi reel sektor icinde dogrudan bulunmaktadirlar.
Gayrimenkul finansman ihtiyac1 sadece kisilerin degil, biiyiik kurumlarin da temel

sorunlarindan biridir. Bu ihtiyac1 karsilamak i¢in katilim bankalar1 biiyiikk insaat

BSorularla Katilim Bankaciligi, “Yatinm Vekaleti Nedir”, https://www.katilimbankaciligi.com/yatirim-vekaleti-
nedir/, (20 Mart 2019).

WPaize Bulasmadan Ev Nasil Alimr (Murabaha Nedir)”, https://onlinekrediler.net/faize-bulasmadan-nasil-ev-alinir-
murabaha-nedir/, (21 Mart 2019).
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projelerine ortak olmaktadirlar. Bu ortaklik insaat projesi bitine kadar devam eder.
Insaat projesinden elde edilen kar veya zarar katilim bankas: ve ingaat firmas arasinda

sermaye oraninda paylasilmaktadir. Isleyis ise soyle olmaktadir;

» Insaat firmasi katilim bankasina basvurur,

= Katilim bankas1 firmayr ve projeyi analiz eder ve ilgili tahsis
biriminden onay alir,

= Katilim bankasi ve ingaat firmasi ortak bir firma kurar,

= Proje bittiginde yapilan gayrimenkuller ortak firma tarafindan satisa
cikarilir,

= Elde edilen kar veya zarar paylasilir.

Musareke yontemi ile gayrimenkul finansmaninda katilim bankasi, insaat

firmasindan kesin bir kar tizerinde anlasamaz veya dnceden kar oranini belirleyemez.
2.5.3. Sukuk Yontemi Ile Gayrimenkul Finansmani

Sukuk yani kira sertifikalari, belli bir dayanak varhiga bor¢lanma, finansman
saglama gibi iglevlerinin yaninda tasarruf sahibi agisindan da gayrimenkul sahibi
olmaya temel olabilen bir yatirim aracidir.™ Sukuk ihracinin amacy, toplanan fonlar ile
yeni bir projeye baglamak, mevcut bir projeyi gelistirmek veya toplanan fonlar1 ticari bir

faaliyetin finansmani i¢in kullanmaktir.**°

Sukukun gayrimenkul finansmaninda diger yontemlere gore farki kaynagin
sermaye piyasalarindan saglanmasidir. Katilim bankalari, blinyelerinde bulunan VKS
ile sukuk ihra¢ ederek biiylik gayrimenkul projelerini finanse ederler. Bu sekilde hem
tasarruf sahipleri birikimlerini faizsiz bir sekilde degerlendirir hem de gayrimenkul
projelerini gerceklestirmek isteyen biiyiik firmalar sermaye piyasalarindan kaynak

yaratir.

15YAZICI ve YAZICI, a.g.m., s. 402.
K adir KURTULUS, “Sukuk Uygulama Alanlan, Sukukun Gayrimenkul Sektdriine Etkisi”, 23 Mayis 2017,
https://www.kurtuluspartners.com/sukuk-uygulama-alanlari-sukukun-gayrimenkul-sektorune-etkisi/, (27 Mart 2019).
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2.6. Tiirkiye’de Katihm Bankalarinin Gayrimenkul Finansmaninda ki

Rolii

Faize duyarl kisilerin fon ihtiyacini karsilamaya yonelik konvansiyonel finans
kuruluslarinin  bir alternatifi olarak yer alan katilm bankalar1 gayrimenkul
finansmaninda yeterli paya sahip degildir. Tiirkiye’de gerek uygulamadan kaynaklanan
problemlerden gerekse alternatif yontemlerin yetersizliginden dolay: sunulan finansman
yontemleri yatiwrimcilar tarafindan pek tercih edilmemektedir. Bu durum ozellikle
gayrimenkul finansmaninda daha da artmaktadir."*” 2018 yili Aralik ay1 sonunda konut
kredi hacmi 188 milyar TL olarak ger¢eklesmistir. Bu kredilerin sadece 12,550 Milyon
TL’si katilim bankalariin kullandirmis oldugu konut kredileridir. Bu veri 1s1nda katilim

bankalarinim sektordeki pay1 %6,7 ile oldukga diisiiktiir.**®

Tablo 13: Bankalara Gore Konut Kredisi Dagilim

Sektor Dagihmi | Banka Sayisi | Sektor Payr | Konut Kredi Hacmi (Milyon TL)

Toplam
Bankacilik 50 100% 188,108

Sektori

Toplam Mevduat
Bankalar1

32 93,30% 175,557

Kalkimma ve
Yatirim 13 0% 1
Bankalar1

Katilim
Bankalar1

Kaynak: GYODER, “Gosterge: Tirkiye Gayrimenkul Sektorii 2018 4. Ceyrek Raporu” 11
Subat 2019, https://www.gyoder.org.tr/yayinlar/gyoder-gosterge, (27 Mart 2019).

5 6,70% 12,550

Tiirkiye niifusu 2018 yilsonu itibariyle 82.003.882 kisidir ve toplam niifus
icinde 15-64 yas grubunun pay1 %67,84’diir. Bu da konut ihtiyacinin her gegen giin

""Mustafa OKUR, Ozgiir CATIKKAS ve Mehmet ERSOY, “Bir Gélge Bankacilik Uygulamas: Olarak Gayrimenkul
Finansmaninda Alternatif Bir Faizsiz Finansman Modeli: Ipotege Dayali Paylasimli Faizsiz Finansman Modeli”,
isletme Arastirmalar: Dergisi, Cilt 11, Say1 4, 2018, s. 8.

"8GYODER, “Gosterge: Tirkiye Gayrimenkul Sektori 2018 4. Ceyrek Raporu” 11 Subat 2019,
https://www.gyoder.org.tr/yayinlar/gyoder-gosterge, (27 Mart 2019).
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artacagina igaret etmektedir. Bu artistan daha fazla pay almak ve konut kredilerinde
katilim bankalarmnin hacmini artirmak Tiirkiye’de Islami finansin gelismesine biiyiik

katki saglayacaktir.
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3. BOLUM

ELBIiRLiGi MODELI: iPOTEGE DAYALI PAYLASIMLI FAIZSiZ
FINANSMAN

Tiirkiye’de son yillarda elbirligi adi altinda faizsiz bir finansman modeli ortaya
¢ikmistir. Bu finansman yontemi ¢cok yeni bir model olmakla birlikte katilim bankalari
tarafindan degil, herhangi bir denetime tabi olmaksizin 6zel kuruluglar tarafindan icra

edilmektedir. Bu boliimde elbirligi modelinden ve isleyisinden bahsedilecektir.
3.1. Elbirligi Modeli: ipotege Dayah Paylasimh Faizsiz Finansman Tanim

Elbirligi modeli, hem gayrimenkul hem de tasit finansmaninda kullanilan
konvansiyonel bankacilik finansman yontemlerinden farkli olarak fon arz edenlerin
olmadigi, fon talep edenlerin olusturduklar1 gruplar ile kendi finansmanlarini
kendilerinin sagladigi bir finansman yontemidir. Bu yontemde fon talep edenler ve bu
talebe aracilik eden kurulus olmak tizere sadece iki taraf vardir. Aracilik eden kurulus
gruplarin olusturulmasi, grup iiyeleri arasinda koordinasyonunun saglanmasi, iiyeler
tarafindan yapilan 6demelerin izlenmesi, yasal islemlerin takip edilmesi gibi islemleri
yiiriitiir."*® Modelde, konut sahibi olmak isteyen kisi fon ihtiyacii araci kurulusa
bildirir, sisteme pesinathi veya pesinatsiz se¢enckleri ile dahil olur. 200 aya kadar vade
imkan1 sunan bu sistemde aylik 6denecek taksitler fon ihtiyacinin vadeye bolinmesi ile
bulunmaktadir. Gurubun her ay 6dedigi taksitler toplanarak, yine her ay yapilan ¢ekilis
sonucu bir grup iiyesine talep ettigi konut icin finansman saglanir. Bu 06zelligi ile
yontem kiiltiirel bir mirasimiz olan altn giinlerine benzetilmektedir.’® Vadenin
sonunda ise tiim katilimcilar talep ettikleri finansmani saglanmis olmaktadir. Sistem
boyunca ¢ekilis sonucu konut sahibi olan her katilimcinin evine araci kurulug tarafindan
ipotek konulmaktadir. Bu sayede konutunu teslim almamug katilimeilarm haklari

giivence altina alinir. Sistemin 6zlinde mortgage kredilerinde oldugu gibi ipotek olmasi

%?QSﬁleyman TEKEREK, “Konut Finansmaninda Banka Kredilerine Alternatif Modellerden “Elbirligi Sistemi”
Uzerinde Bir Calisma”, (Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Gazi Universitesi Egitim Bilimleri Enstitiisti, 2013),
S. 41-46.

2Emin Evim, “Emin Evim ile Ev Nasil Alimr”, https://www.eminevim.com/eminevim-ile-ev-nasil-alinir, (3 Nisan
2019).
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baz1 bilim insanlar1 tarafindan ipotege dayali paylasimli faizsiz finansman modeli

(IP2FM) olarak adlandiriimasma sebep olmustur.

Tiirkiye’de elbirligi modelini farkli isimler ile uygulayan birkag¢ sirket
bulunmaktadir. Bu sirketlerin gecmisi 90’11 yillarin basina kadar uzanmaktadir. Model
ilk olarak bir otomobil finansman yontemi olarak uygulanmaya baslamig daha sonra
konut finansmani i¢inde kullanilmustir. Yaklagik 25 yillik bir uygulama gegmisine sahip
olan model, aradan gecen siirede pek cok kisiyi konut sahibi yapmistir. Konut aliminda
konvansiyonel bankalarin sagladigi finansman, mevduat miisterilerinden topladigi
fonlardir. Fon arz eden taraf ile fon talep eden tarafin amaglar1 farkli oldugundan fon arz
eden hakli olarak bir getiri beklemektedir. Bunun dogal bir sonucu olarak istenen
getirinin maliyete eklenmesi gerekir. Dolayisiyla bu durum daha yiiksek finansman
maliyeti anlamina gelmekte ve konvansiyonel yontemlerle konut sahibi olmak isteyen
yatirimcilarin finansman maliyetini arttrmaktadir. Elbirligi modelinde ise fon talep
eden grup fon arz eden grubu olusturmaktadir. Yani fon arz edenler ile fon talep edenler
ayni kisilerdir dolayisiyla iki grup arasinda amag birligi s6z konusu olmakla birlikte
finansman ihtiyac1 disinda bir getiri beklentisi yoktur. Ayrica araci kuruluslara
Odedikleri katihim iicretinden baska bir maliyete de katlanmazlar. Elbirligi modelinde
mevcut risk de guruptakiler arasinda esit olarak paylasilir, dolayisiyla risk primi de
azalmaktadir. Bu durumda hem getiri beklentisinin olmamasi hem de risk priminin
taraflar arasinda paylagilmis olmasindan dolayr finansman maliyetini geleneksel
yonteme gore oldukca avantajli hale getirmektedir. Yukarida bahsedilen temel hususlar
dikkate alindiginda elbirligi modeli ya da ipotege dayali paylasimli faizsiz finansman
modeli (IP2FM)’nin aslinda finans kuruluslarinin kredi fonksiyonu cercevesinde
degerlendirilmesi gerektigi goriilmektedir. Zira olusturulan gurup sayesinde bir fon
saglanmakta ve bu fon sirasiyla gurup iyelerine kullandirilmaktadir. Grubun vadesi
icerisinde fonlarin kontrolii ve yonetimi aracilik eden kurulus tarafindan yapilmaktadir.
Dolayisiyla elbirligi modelinin bir digsal goélge bankacilik uygulamasi oldugu

soylenebilir.**!

ZIOKUR, CATIKKAS ve ERSOY, a.g.m., s. 9-10.
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3.2. Elbirligi Sisteminin Isleyisi

Suanda Tiirkiye’de elbirligi sistemi ile konut finansmani saglayan 6 kurulus

bulunmaktadir. Bunlar;

=  Emin Evim,
=  Fuzulev,

=  Bir Evim,

= Finansevim,
= Hedef Evim,

= Katilim Evim’dir.

[lgili firmalarm yontemleri birbirine gére bazi farkliliklar gdstermesine ragmen
genel isleyis aynidir. Elbirligi sistemi ile konut sahibi olma siireci soyle islemektedir.
Gayrimenkul sahibi olmak isteyen kisi dncelikle ihtiyag duydugu fon tutarmi belirler.
Cekiligli, vade ortasi1 ya da pesinatli veya pesinatsiz se¢enekler arasinda kendine en
uygun olani seger. Ihtiya¢ duydugu fon miktarina gére araci1 kuruma katilma pay1 dder.
Bu katilma pay1 fon ihtiyacinin %7 ile %11 arasinda degismekte olup pazarlikla da
belirlenebilir. Organizasyonda segilen taksit sayis1 ayni zamanda o gruptaki kisi sayisini
belirlemektedir. Ayn1 grupta bulunan kisilerin fon ihtiyag tutarlar1 aynidir. Bu sekilde
sistemde yapilan 6demelerle her ay bir gayrimenkul parasi birikmektedir. Biriken bu
para noter huzurunda yapilan ¢ekilislerle her ay bir katilimciya gayrimenkul aliminda
kullanilmaktadir. Fon ihtiyacin1 tamamlayarak konut sahibi olan kisiler, kendinden
sonra konutunu teslim alacak olan katilimcilara bir miktar fazla 6deme yaparak
yardimda bulunmaktadir. Boylelikle evini ilk alan avantajli oldugu gibi sonraki aylarda
alacak miisterilerde aldiklar1 yardimlardan dolayr c¢ekilisin yarattigit vade farki

dengelenmis olur.'??
3.3. Elbirligi Modelinde Finansman Yontemleri

Pesin veya konut kredisi yontemi ile konut sahibi olan kisiler konutlarinda
hemen oturmaya baglamaktadirlar. Elbirligi modelinde ise belirli tarihlerlerde yapilan

cekilis sonucuna gore finansman saglanip konut alinmaktadir. Bu sebeple katilimcilarin

22Emin Evim, “Merak Edilenler”, https://www.eminevim.com/merak-edilenler, (3 Nisan 2019).
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cogu bir gruba katilip, taksit 6demelerine bagladiktan ¢ok sonra konut sahibi olmaktadir.
Katilimcilarimn bu magduriyetini ortadan kaldirmak daha kisa siirelerde konutlarmi
almalarina imkan tanimak adina elbirligi modelinde bir¢ok farkli yontem gelistirilmistir.
Bu yontemler genel olarak ii¢ ana baslikta incelenmektedir. Bunlar; pesinatsiz ¢ekiligli

yontem, pesinatl ¢ekilisli yontem ve vade ortasi teslim yontemidir.
3.3.1. Pesinatsiz Cekilisli Yontem

Yontem basitce giin taksidi 6demeye benzemektedir. Taksit sayis1 kadar
katilime1 bir araya gelerek, her ay toplanan taksitlerle bir katilimcmin ev sahibi olmasi
saglanir. 40, 60, 80, 100, 120, 160 ve 200 kisilik gruplar mevcuttur. Dahil olunan gruba
gore taksit tutar1 belirlenmektedir. Cekilis yapilarak her ay konut finansmani saglanacak
katilimer segilmektedir. Cekilis sonucu evini teslim alan katilime1, heniiz evini almayan
katilimcilara belirli bir tutarda kira yardimi yapmaktadir. Bu sistemde kisinin aldig1 ve

6dedigi tutar esittir."?>

Tablo 14: Pesinatsiz Cekilis Yontemi

Pesinatsiz Cekilisli Yontem

Finansman Tutan 100.000 TL
Vade 100 ay
Katihimci Sayisi 100 kisi
Pesinat Evet
Cekilis Evet
Teslim Tarihi 1-100 Ay
Taksit Tutan 1.000 TL
Organizasyon Ucreti Evet

*Organizasyon iicreti firmanin belirledigi oran {izerinden hesaplanmaktadir.

BEmin Evim, “Cekilisli Sistem”, https://www.eminevim.com/cekilisle-ev-alma-sistemi, (3 Nisan 2019).
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3.3.2. Pesinath Cekilisli Yontem

Pesinatsiz ¢ekiligli yontemde oldugu gibi bu yontemde de ¢ekilis vardir ve 40,
60, 80, 100, 120, 160 ve 200 kisilik gruplar mevcuttur. Fakat katilimcilar organizasyon
ticreti diginda gruba dahil olurken ihtiyaci olan finansman tutarinin belirli bir kismini
firmaya oder. Katilimcilar, gekilisle sira kendilerine gelmese bile belirli bir vade
sonunda gereken finansmani almaya hak kazanirlar. Bu yontemde organizasyon firmasi
belirli bir vade belirler bu vadeye kadar c¢ekilisle finansmani1 saglanacak katilimciy1
belirler ve bu vadeden sonra kalan tim katilimcilarin finansmanini saglayacagini

taahhiit eder. Bu sekilde katilimeilarin uzun yillar beklemesi engellentir.

Tablo 15: Pesinath Cekilis Yontemi

Pesinath Cekilisli Yontem

Finansman Tutan 100.000 TL
Vade 100 ay
Katihmci Sayisi 100 kisi
Pesinat Evet
Cekilis Evet
Teslim Tarihi 1-60 Ay
Taksit Tutan 1.000 TL
Organizasyon Ucreti Evet

*Organizasyon licreti firmanin belirledigi oran iizerinden hesaplanmaktadir.
**Pesinat tutar1 firmanm belirledigi oran iizerinden hesaplanmaktadir.

3.3.3. Vade Ortasi Teslim Yontemi

Vade ortasi teslim yonteminin pesinatli veya pesinatsiz secenekleri olup,
icerisinde cekilis sistemi barindirmaz. Katilimeilar diger iki yontemde oldugu gibi
kendilerine uygun 40, 60, 80, 100, 120, 160 ve 200 Kisilik gruplara ayrilabilmektedir.
Vade boyunca taksit 6demeleri devam eder fakat g¢ekilis yapilmaz, tiim katilimcilara

talep edilen finansman tutar1 vade ortasinda 6denerek konut sahibi olmalar1 saglanir.
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Tablo 16: Vade Ortasi Teslim Yontemi

Vade Ortasi Cekilissiz Teslim Yontemi

Finansman Tutan 100.000 TL
Vade 100 ay
Katihme1 Sayisi 100 kisi
Pesinat Evet/Hayir
Cekilis Hayir
Teslim Tarihi 51. ay
Taksit Tutan 1.000 TL
Organizasyon Ucreti Evet

*QOrganizasyon lcreti firmanin belirledigi oran {izerinden hesaplanmaktadir.
**Peginat olmasi durumunda teslim siiresi vade ortasindan once olmakta ve pesinat
tutar1 firmanin belirledigi oran {izerinden hesaplanmaktadir.

3.4. Elbirligi Modelinin Hukuki Acidan incelenmesi

Elbirligi modeli, hizl1 bir sekilde biiyiimekte ve pazar paymi arttirmaktadir.
2018 yili itibari ile 250 milyon TL olan aylik teslimat rakaminin 2019 yili boyunca
aylik 350-400 milyon TL'yi bulmasi1 beklenmektedir. Yiikselen konut kredi faizleri
sonras1 konut sahibi olmak isteyen kisilerin tercihleri hizli bir sekilde elbirligi modeline
dogru kaymaktadir. 2018 yilinda ayda 10 bin, toplamda ise 120 bin konutun bu sekilde
satildig1 belirtiliyor. Bu da 2018 yili toplam konut satis rakamimin %8’ine denk
gelmektedir. (2018 Aralik TUIK verilerine goére 2018 yili toplam konut satist
1.375.398°dir.) Bu oranin 2019'da daha da artmasi beklenmektedir. Elbirligi modelinin
Tiirkiye genelinde ¢ok hizli bir sekilde yayginlasmasi ve giderek tercih edilmesi
sirketlerin glivenilirligini daha da 6nemli hale getirmeye baslamistir. Zira bu kurumlar
suan ki durumda herhangi bir denetleyici ve diizenleyici kurum kapsaminda degildir.

Hizla biiyiiyen sektorde Eminevim, Birevim, Fuzulev, Finansevim gibi 4 biiyiik oyuncu
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pazar1 domine ederken, Konya merkezli Hedefevim ve heniiz istanbul bazli
faaliyet gosteren Katilimevim gibi yeni firmalarda sektorde faaliyet gostermeye

baslamigtir.***

Yaklasik 25 yillik bir uygulama ge¢misine sahip olan elbirligi modeli, aradan
gecen siirede pek ¢ok kisi tarafindan kullanilmistir. Fakat aradan gecen siirede model bir
gblge bankacilik uygulamasi olarak devam etmistir. Etkin ve yeterli diizeyde
denetlenmeyen bu kurumlarin ivedi bir sekilde ilgili kurumlarin denetimi altina alinmasi

gerekmektedir.'?

Haberler, “Faizsiz Ev Sahibi Yapan Kuruluglar igin Devlet Harekete Gegti, https://www.haberler.com/faizsiz-ev-
sahibi-yapan-kuruluslar-icin-devlet-11742024-haberi/, (4 Nisan 2019).
20KUR, CATIKKAS ve ERSOY, a.g.m., s. 10.
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4. BOLUM

KATILIM BANKALARI iCIN ALTERNATIF BIR GAYRIMENKUL
FINANSMAN MODEL ONERiSi: ELBIRLiGI

4.1. Arastirmanin Amaci

Tiurkiye vyaklastk %99°’u  Misliman olan bir iilkedir. Buna ragmen
konvansiyonel bankacilik, faizsiz bankacilia gore oldukga popiilerdir. Calismanin ana
konusundan biri olan gayrimenkul finansmaninda da bu popiilarite konvansiyonel
bankalarin lehinedir. Tiirkiye gibi gelismekte olan lilkelerde gayrimenkul finansmani
onemli bir yere sahiptir. Bunun dogal bir sonucu olarak farkli finansman yontemleri
ortaya c¢ikmaktadir. Elbirligi yontemi de bunlardan biridir. Bu boélimde katilim
bankalarinin elbirligi yontemi ile gayrimenkul finansmani saglamalarinin klasik

yontemlere gére daha avantajli oldugu anlatilmaya calisilacaktir.
4.2. Katihm Bankalarn icin Konut Finansman Maliyeti

Katilim bankalari, cari hesap ve katilma hesaplar1 ile mevduat
toplamaktadirlar. Katilma hesaplari, yatirimcilarina kardan pay alma hakki tanir. Banka
elde ettigi kardan, yatirimcilara paylar1 kadar kar dagitmak zorundadir. Yani bankanin
bu mevduatlar1 biinyesinde bulundurmasinin bir maliyeti vardir. Bu maliyette kar
payidir. Ayni sekilde katilim bankasi da fon talebi olan kisi ve ya kurumlar1 maliyet
iizerine kar pay1 koyarak finanse eder. Bu ikisinin arasindaki fark spread (kar marj1)’dir.
Calismanin bu kisminda 10 y1l boyunca 100,000 TL’lik bir katilma hesabina 6denen kar
orani ile, on yil dnce 10 yil vadeli kullandirilan bir konut kredisinin arasindaki fark

bulunarak spread hesaplanmaya caligilacaktir.
4.2.1. Gayrimenkul Finansmaninin Katihm Bankasina Sagladig1 Getiri

Daha once konvansiyonel bankalarin sabit taksit ddemeli kredi hesaplama
yonteminden bahsetmistik. Katilim bankalar1 icinde ayni yontem gegerli olmakla
birlikte faiz yerine kar orani kullanilacaktir. Konut kredileri on yil vade ile a¢ildigindan

2009 yilindaki konut katilma kar orani {izerinden hesaplama yapilacaktir. 2009 Ocak ay1
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icin bu oran yillik %19,05 aylik ise yaklasik %1,59°dur. Bu durumda 6deme tablosu
asagidaki gibi olmaktadir. (Konut kredilerinde KKDF ve BSMV alinmadigi i¢in 6deme

tablosuna eklenmemistir.)

Taksit No | Taksit Tutan Ana Para Kar Pay1 Kalan Ana Para
1 1.871,96 281,96 1.590,00 99.718,04
2 1.871,96 286,44 1.585,52 99.431,60
3 1.871,96 291,00 1.580,96 99.140,60
4 1.871,96 295,62 1.576,34 98.844,97
5 1.871,96 300,32 1.571,64 98.544,65
6 1.871,96 305,10 1.566,86 98.239,55
7 1.871,96 309,95 1.562,01 97.929,60
8 1.871,96 314,88 1.557,08 97.614,72
9 1.871,96 319,89 1.552,07 97.294,83
10 1.871,96 324,97 1.546,99 96.969,86
11 1.871,96 330,14 1.541,82 96.639,72
12 1.871,96 335,39 1.536,57 96.304,33
13 1.871,96 340,72 1.531,24 95.963,61
14 1.871,96 346,14 1.525,82 95.617,47
15 1.871,96 351,64 1.520,32 95.265,83
16 1.871,96 357,23 1.514,73 94.908,60
17 1.871,96 362,91 1.509,05 94.545,69
18 1.871,96 368,68 1.503,28 94.177,00
19 1.871,96 374,55 1.497,41 93.802,46
20 1.871,96 380,50 1.491,46 93.421,95
21 1.871,96 386,55 1.485,41 93.035,40
22 1.871,96 392,70 1.479,26 92.642,71
23 1.871,96 398,94 1.473,02 92.243,77
24 1.871,96 405,28 1.466,68 91.838,48
25 1.871,96 411,73 1.460,23 91.426,75
26 1.871,96 418,27 1.453,69 91.008,48
27 1.871,96 424,93 1.447,03 90.583,55
28 1.871,96 431,68 1.440,28 90.151,87
29 1.871,96 438,55 1.433,41 89.713,33
30 1.871,96 445,52 1.426,44 89.267,81
31 1.871,96 452,60 1.419,36 88.815,21
32 1.871,96 459,80 1.412,16 88.355,41
33 1.871,96 467,11 1.404,85 87.888,30
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34 1.871,96 474,54 1.397,42 87.413,76
35 1.871,96 482,08 1.389,88 86.931,68
36 1.871,96 489,75 1.382,21 86.441,94
37 1.871,96 497,53 1.374,43 85.944,40
38 1.871,96 505,44 1.366,52 85.438,96
39 1.871,96 513,48 1.358,48 84.925,48
40 1.871,96 521,64 1.350,32 84.403,83
41 1.871,96 529,94 1.342,02 83.873,89
42 1.871,96 538,37 1.333,59 83.335,53
43 1.871,96 546,93 1.325,03 82.788,60
44 1.871,96 555,62 1.316,34 82.232,98
45 1.871,96 564,46 1.307,50 81.668,53
46 1.871,96 573,43 1.298,53 81.095,10
47 1.871,96 582,55 1.289,41 80.512,55
48 1.871,96 591,81 1.280,15 79.920,74
49 1.871,96 601,22 1.270,74 79.319,52
50 1.871,96 610,78 1.261,18 78.708,74
51 1.871,96 620,49 1.251,47 78.088,25
52 1.871,96 630,36 1.241,60 77.457,89
53 1.871,96 640,38 1.231,58 76.817,51
54 1.871,96 650,56 1.221,40 76.166,95
55 1.871,96 660,91 1.211,05 75.506,04
56 1.871,96 671,41 1.200,55 74.834,63
57 1.871,96 682,09 1.189,87 74.152,54
58 1.871,96 692,93 1.179,03 73.459,61
59 1.871,96 703,95 1.168,01 72.755,65
60 1.871,96 715,15 1.156,81 72.040,51
61 1.871,96 726,52 1.145,44 71.313,99
62 1.871,96 738,07 1.133,89 70.575,93
63 1.871,96 749,80 1.122,16 69.826,12
64 1.871,96 761,72 1.110,24 69.064,40
65 1.871,96 773,84 1.098,12 68.290,56
66 1.871,96 786,14 1.085,82 67.504,42
67 1.871,96 798,64 1.073,32 66.705,78
68 1.871,96 811,34 1.060,62 65.894,45
69 1.871,96 824,24 1.047,72 65.070,21
70 1.871,96 837,34 1.034,62 64.232,86
71 1.871,96 850,66 1.021,30 63.382,21

79




72 1.871,96 864,18 1.007,78 62.518,02
73 1.871,96 877,92 994,04 61.640,10
74 1.871,96 891,88 980,08 60.748,22
75 1.871,96 906,06 965,90 59.842,15
76 1.871,96 920,47 951,49 58.921,68
77 1.871,96 935,11 936,85 57.986,58
78 1.871,96 949,97 921,99 57.036,60
79 1.871,96 965,08 906,88 56.071,53
80 1.871,96 980,42 891,54 55.091,10
81 1.871,96 996,01 875,95 54.095,09
82 1.871,96 1.011,85 860,11 53.083,24
83 1.871,96 1.027,94 844,02 52.055,31
84 1.871,96 1.044,28 827,68 51.011,03
85 1.871,96 1.060,88 811,08 49.950,14
86 1.871,96 1.077,75 794,21 48.872,39
87 1.871,96 1.094,89 777,07 47.777,50
88 1.871,96 1.112,30 759,66 46.665,20
89 1.871,96 1.129,98 741,98 45.535,22
90 1.871,96 1.147,95 724,01 44.387,27
91 1.871,96 1.166,20 705,76 43.221,07
92 1.871,96 1.184,75 687,21 42.036,32
93 1.871,96 1.203,58 668,38 40.832,74
94 1.871,96 1.222,72 649,24 39.610,02
95 1.871,96 1.242,16 629,80 38.367,86
96 1.871,96 1.261,91 610,05 37.105,95
97 1.871,96 1.281,98 589,98 35.823,97
98 1.871,96 1.302,36 569,60 34.521,62
99 1.871,96 1.323,07 548,89 33.198,55
100 1.871,96 1.344,10 527,86 31.854,45
101 1.871,96 1.365,47 506,49 30.488,97
102 1.871,96 1.387,19 484,77 29.101,79
103 1.871,96 1.409,24 462,72 27.692,54
104 1.871,96 1.431,65 440,31 26.260,90
105 1.871,96 1.454,41 417,55 24.806,48
106 1.871,96 1.477,54 394,42 23.328,95
107 1.871,96 1.501,03 370,93 21.827,92
108 1.871,96 1.524,90 347,06 20.303,02
109 1.871,96 1.549,14 322,82 18.753,88
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110 1.871,96 1.573,77 298,19 17.180,11
111 1.871,96 1.598,80 273,16 15.581,31
112 1.871,96 1.624,22 247,74 13.957,09
113 1.871,96 1.650,04 221,92 12.307,05
114 1.871,96 1.676,28 195,68 10.630,77
115 1.871,96 1.702,93 169,03 8.927,84
116 1.871,96 1.730,01 141,95 7.197,83
117 1.871,96 1.757,51 114,45 5.440,32
118 1.871,96 1.785,46 86,50 3.654,86
119 1.871,96 1.813,85 58,11 1.841,01
120 1.871,96 1.841,01 30,95 0
TOPLAM | 224.634,63 TL | 100.000,00 TL | 124.634,63 TL -

Katilim bankasi sagladigi 100,000 TL i¢in 124.634,63 TL vade farki almistir.

Onuncu yilsonunda toplam aldig1 geri 6deme tutari ise 224.634,63 TL’dir. Ayrica kredi

kullandirilirken birtakim masraflar fon talep edenden tahsil edilmektedir. Bunlar; tahsis,

ekspertiz ve ipotek tesis ticretidir. Bunlardan yalnizca tahsis ticreti direk banka gelirine

yansimaktadir. Ekspertiz ve ipotek tesis {icreti ilgili kurumlara 6denmektedir ve banka

geliri degildir. Tahsis iicreti ise yasal olarak en fazla %0,5 oraninda olmaktadir. Tahsis

ticreti kredi kullandirilirken alinmaktadir. Buna istinaden 10 yil sonraki degeri dikkate

almacaktir.

GD; = BDy * (1 + 1)t

Formiildeki degiskenler asagidaki gibidir:

GD¢= t donem sonundaki deger,

BDo= Bugiinkii nakit akisi,

r= Faiz oran,

t= Donem sayisi.

Bu durumda pesin alman tahsis iicretinin (100.000*0.005) on yil sonraki degeri

su sekilde hesaplanacaktir (10 y1l boyunca %10 getiri elde edildigi varsayilacaktir):
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0,10 * 30

GD, =500 * (1 + =

)120

Isleminin sonucu 1.335,26 TL ¢ikmaktadir. Bu durumda katilim bankasmin on

yil sonra elde edecegi toplam gelir 125.969,89 TL dir.
4.2.2. Toplanan Mevduatlarin Katihm Bankasina Maliyeti

Tirkiye’de mevduatlar cogunlukla bir ay vade ile bankalara borg verilmektedir.
Enflasyon, para politikasi kararlari, ekonomide yaganan sorunlar ve siyasi belirsizlikler
faiz oranlarim etkiledigi gibi kar oranlarini da etkilemektedir. Bu sebeple her ay i¢in kar
pay1 tutarlar1 ayrica hesaplanacaktir. 2009 — 2018 yillar1 arasinda uygulanan gergek kar

payi oranlar1 dikkate alinarak hazirlanan tablo asagidaki gibidir.

VADE TARIiHi TUTAR YILLIK KAR PAYI ORANI KAR PAYI
31.01.2009 100.000,00 15,22 1.250,96
28.02.2009 100.000,00 14,86 1.221,37
31.03.2009 100.000,00 13,58 1.116,16
30.04.2009 100.000,00 13,55 1.113,70
31.05.2009 100.000,00 13,41 1.102,19
30.06.2009 100.000,00 13,29 1.092,33
31.07.2009 100.000,00 12,87 1.057,81
31.08.2009 100.000,00 12,67 1.041,37
30.09.2009 100.000,00 10,88 894,25
31.10.2009 100.000,00 9,98 820,27
30.11.2009 100.000,00 9,60 789,04
31.12.2009 100.000,00 9,58 787,40
31.01.2010 100.000,00 9,43 775,07
28.02.2010 100.000,00 9,37 770,14
31.03.2010 100.000,00 9,28 762,74
30.04.2010 100.000,00 9,13 750,41
31.05.2010 100.000,00 9,04 743,01
30.06.2010 100.000,00 8,95 735,62
31.07.2010 100.000,00 8,93 733,97
31.08.2010 100.000,00 8,83 725,75
30.09.2010 100.000,00 8,61 707,67
31.10.2010 100.000,00 8,33 684,66
30.11.2010 100.000,00 8,01 658,36
31.12.2010 100.000,00 7,90 649,32
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31.01.2011 100.000,00 7,69 632,05
28.02.2011 100.000,00 7,49 615,62
31.03.2011 100.000,00 7,24 595,07
30.04.2011 100.000,00 7,23 594,25
31.05.2011 100.000,00 7,03 577,81
30.06.2011 100.000,00 6,81 559,73
31.07.2011 100.000,00 6,90 567,12
31.08.2011 100.000,00 7,09 582,74
30.09.2011 100.000,00 7,29 599,18
31.10.2011 100.000,00 7,62 626,30
30.11.2011 100.000,00 7,83 643,56
31.12.2011 100.000,00 8,40 690,41
31.01.2012 100.000,00 8,54 701,92
29.02.2012 100.000,00 8,65 710,96
31.03.2012 100.000,00 8,64 710,14
30.04.2012 100.000,00 8,75 719,18
31.05.2012 100.000,00 8,95 735,62
30.06.2012 100.000,00 9,04 743,01
31.07.2012 100.000,00 9,04 743,01
31.08.2012 100.000,00 8,71 715,89
30.09.2012 100.000,00 8,47 696,16
31.10.2012 100.000,00 8,09 664,93
30.11.2012 100.000,00 8,12 667,40
31.12.2012 100.000,00 8,12 667,40
31.01.2013 100.000,00 7,63 627,12
28.02.2013 100.000,00 7,01 576,16
31.03.2013 100.000,00 6,68 549,04
30.04.2013 100.000,00 6,63 544,93
31.05.2013 100.000,00 6,53 536,71
30.06.2013 100.000,00 6,26 514,52
31.07.2013 100.000,00 6,21 510,41
31.08.2013 100.000,00 6,29 516,99
30.09.2013 100.000,00 6,92 568,77
31.10.2013 100.000,00 6,96 572,05
30.11.2013 100.000,00 6,96 572,05
31.12.2013 100.000,00 7,03 577,81
31.01.2014 100.000,00 7,18 590,14
28.02.2014 100.000,00 7,56 621,37
31.03.2014 100.000,00 7,89 648,49
30.04.2014 100.000,00 8,08 664,11
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31.05.2014 100.000,00 8,25 678,08
30.06.2014 100.000,00 8,34 685,48
31.07.2014 100.000,00 8,32 683,84
31.08.2014 100.000,00 8,06 662,47
30.09.2014 100.000,00 7,86 646,03
31.10.2014 100.000,00 7,68 631,23
30.11.2014 100.000,00 7,95 620,55
31.12.2014 100.000,00 7,63 627,12
31.01.2015 100.000,00 7,70 632,88
28.02.2015 100.000,00 7,61 625,48
31.03.2015 100.000,00 7,56 621,37
30.04.2015 100.000,00 7,53 618,90
31.05.2015 100.000,00 7,6 624,66
30.06.2015 100.000,00 7,65 628,77
31.07.2015 100.000,00 7,23 594,25
31.08.2015 100.000,00 7,05 579,45
30.09.2015 100.000,00 7,17 589,32
31.10.2015 100.000,00 7,69 632,05
30.11.2015 100.000,00 8,28 680,55
31.12.2015 100.000,00 8,14 669,04
31.01.2016 100.000,00 8,05 661,64
29.02.2016 100.000,00 7,92 650,96
31.03.2016 100.000,00 7,96 654,25
30.04.2016 100.000,00 8,09 664,93
31.05.2016 100.000,00 8,09 664,93
30.06.2016 100.000,00 7,99 656,71
31.07.2016 100.000,00 7,96 654,25
31.08.2016 100.000,00 7,59 623,84
30.09.2016 100.000,00 7,59 623,84
31.10.2016 100.000,00 7,62 626,30
30.11.2016 100.000,00 7,62 626,30
31.12.2016 100.000,00 7,52 618,08
31.01.2017 100.000,00 7,51 617,26
28.02.2017 100.000,00 7,52 618,08
31.03.2017 100.000,00 7,77 638,63
30.04.2017 100.000,00 7,99 656,71
31.05.2017 100.000,00 8,14 669,04
30.06.2017 100.000,00 8,30 682,19
31.07.2017 100.000,00 8,21 674,79
31.08.2017 100.000,00 8,22 675,62
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30.09.2017 100.000,00 8,25 678,08
31.10.2017 100.000,00 8,47 696,16
30.11.2017 100.000,00 8,63 709,32
31.12.2017 100.000,00 8,84 726,58
31.01.2018 100.000,00 9,02 741,37
28.02.2018 100.000,00 9,25 760,27
31.03.2018 100.000,00 9,56 785,75
30.04.2018 100.000,00 9,77 803,01
31.05.2018 100.000,00 9,88 812,05
30.06.2018 100.000,00 9,99 821,10
31.07.2018 100.000,00 10,31 847,40
31.08.2018 100.000,00 10,55 867,12
30.09.2018 100.000,00 11,10 912,33
31.10.2018 100.000,00 12,01 987,12
30.11.2018 100.000,00 12,55 1.031,51
31.12.2018 100.000,00 14,62 1.201,64
TOPLAM S 85.004,38

Vade uyusmazligi konvansiyonel bankalarda oldugu gibi katilim bankalar1

icinde biiylik risk olusturmaktadir. Mevduatlarin genellikle bir ay siire ile toplanmasi

bunun yaninda saglanan gayrimenkul finansman vadesinin on yil1 bulmas1 bankalar i¢in

nakit akisi riski yaratmaktadir. Asagidaki tabloda 10 yil boyunca kullandirilan konut

kredisi i¢in giren nakit akislar1 ve mevduatlara 6denen kar pay1 arasindaki farkin banka

tarafindan degerlendirilmesi sonucu vade sonunda banka tarafindan saglanan gelir

hesaplanmastir.
GIREN IKAN DONEM SONU

NAKIT AKISI NAI((:iT AKISI FARK KAZANC DEGER
1.871,96 1.250,96 621,00 5,10 626,10
1.871,96 1.221,37 650,59 10,49 1.287,19
1.871,96 1.116,16 755,80 16,79 2.059,78
1.871,96 1.113,70 758,26 23,16 2.841,20
1.871,96 1.102,19 769,77 29,68 3.640,65
1.871,96 1.092,33 779,63 36,33 4.456,61
1.871,96 1.057,81 814,15 43,32 5.314,08
1.871,96 1.041,37 830,59 50,50 6.195,18
1.871,96 894,25 977,71 58,96 7.231,84
1.871,96 820,27 1.051,69 68,08 8.351,62
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1.871,96 789,04 1.082,92 77,54 9.512,08
1.871,96 787,40 1.084,56 87,10 10.683,74
1.871,96 775,07 1.096,89 96,83 11.877,45
1.871,96 770,14 1.101,82 106,68 13.085,95
1.871,96 762,74 1.109,22 116,67 14.311,84
1.871,96 750,41 1.121,55 126,85 15.560,24
1.871,96 743,01 1.128,95 137,17 16.826,37
1.871,96 735,62 1.136,34 147,64 18.110,34
1.871,96 733,97 1.137,99 158,21 19.406,54
1.871,96 725,75 1.146,21 168,93 20.721,68
1.871,96 707,67 1.164,29 179,88 22.065,85
1.871,96 684,66 1.187,30 191,12 23.444,27
1.871,96 658,36 1.213,60 202,67 24.860,54
1.871,96 649,32 1.222,64 214,38 26.297,56
1.871,96 632,05 1.239,91 226,34 27.763,81
1.871,96 615,62 1.256,34 238,52 29.258,67
1.871,96 595,07 1.276,89 250,98 30.786,54
1.871,96 594,25 1.277,71 263,54 32.327,79
1.871,96 577,81 1.294,15 276,34 33.898,28
1.871,96 559,73 1.312,23 289,40 35.499,92
1.871,96 567,12 1.304,84 302,50 37.107,26
1.871,96 582,74 1.289,22 315,59 38.712,07
1.871,96 599,18 1.272,78 328,64 40.313,49
1.871,96 626,30 1.245,66 341,58 41.900,73
1.871,96 643,56 1.228,40 354,49 43.483,62
1.871,96 690,41 1.181,55 367,11 45.032,28
1.871,96 701,92 1.170,04 379,75 46.582,06
1.871,96 710,96 1.161,00 392,41 48.135,47
1.871,96 710,14 1.161,82 405,18 49.702,48
1.871,96 719,18 1.152,78 417,99 51.273,24
1.871,96 735,62 1.136,34 430,76 52.840,35
1.871,96 743,01 1.128,95 443,58 54.412,88
1.871,96 743,01 1.128,95 456,51 55.998,34
1.871,96 715,89 1.156,07 469,76 57.624,17
1.871,96 696,16 1.175,80 483,29 59.283,26
1.871,96 664,93 1.207,03 497,18 60.987,47
1.871,96 667,40 1.204,56 511,17 62.703,20
1.871,96 667,40 1.204,56 525,27 64.433,03
1.871,96 627,12 1.244,84 539,82 66.217,68
1.871,96 576,16 1.295,80 554,91 68.068,39
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1.871,96 549,04 1.322,92 570,34 69.961,65
1.871,96 544,93 1.327,03 585,93 71.874,61
1.871,96 536,71 1.335,25 601,72 73.811,59
1.871,96 514,52 1.357,44 617,83 75.786,86
1.871,96 510,41 1.361,55 634,10 77.782,50
1.871,96 516,99 1.354,97 650,44 79.787,92
1.871,96 568,77 1.303,19 666,50 81.757,61
1.871,96 572,05 1.299,91 682,66 83.740,18
1.871,96 572,05 1.299,91 698,96 85.739,05
1.871,96 577,81 1.294,15 715,34 87.748,55
1.871,96 590,14 1.281,82 731,76 89.762,12
1.871,96 621,37 1.250,59 748,05 91.760,76
1.871,96 648,49 1.223,47 764,25 93.748,49
1.871,96 664,11 1.207,85 780,46 95.736,80
1.871,96 678,08 1.193,88 796,69 97.727,37
1.871,96 685,48 1.186,48 812,99 99.726,84
1.871,96 683,84 1.188,12 829,44 101.744,40
1.871,96 662,47 1.209,49 846,20 103.800,08
1.871,96 646,03 1.225,93 863,23 105.889,24
1.871,96 631,23 1.240,73 880,52 108.010,49
1.871,96 620,55 1.251,41 898,04 110.159,95
1.871,96 627,12 1.244,84 915,66 112.320,44
1.871,96 632,88 1.239,08 933,37 114.492,89
1.871,96 625,48 1.246,48 951,28 116.690,65
1.871,96 621,37 1.250,59 969,38 118.910,62
1.871,96 618,90 1.253,06 987,65 121.151,33
1.871,96 624,66 1.247,30 1.006,02 123.404,64
1.871,96 628,77 1.243,19 1.024,50 125.672,33
1.871,96 594,25 1.277,71 1.043,43 127.993,47
1.871,96 579,45 1.292,51 1.062,62 130.348,60
1.871,96 589,32 1.282,64 1.081,90 132.713,14
1.871,96 632,05 1.239,91 1.100,98 135.054,04
1.871,96 680,55 1.191,41 1.119,83 137.365,27
1.871,96 669,04 1.202,92 1.138,92 139.707,11
1.871,96 661,64 1.210,32 1.158,23 142.075,66
1.871,96 650,96 1.221,00 1.177,78 144.474,44
1.871,96 654,25 1.217,71 1.197,47 146.889,62
1.871,96 664,93 1.207,03 1.217,23 149.313,88
1.871,96 664,93 1.207,03 1.237,16 151.758,07
1.871,96 656,71 1.215,25 1.257,31 154.230,63
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1.871,96 654,25 1.217,71 1.277,66 156.726,00
1.871,96 623,84 1.248,12 1.298,42 159.272,54
1.871,96 623,84 1.248,12 1.319,35 161.840,01
1.871,96 626,30 1.245,66 1.340,43 164.426,10
1.871,96 626,30 1.245,66 1.361,69 167.033,44
1.871,96 618,08 1.253,88 1.383,18 169.670,51
1.871,96 617,26 1.254,70 1.404,86 172.330,07
1.871,96 618,08 1.253,88 1.426,72 175.010,67
1.871,96 638,63 1.233,33 1.448,58 177.692,58
1.871,96 656,71 1.215,25 1.470,48 180.378,30
1.871,96 669,04 1.202,92 1.492,45 183.073,67
1.871,96 682,19 1.189,77 1.514,49 185.777,94
1.871,96 674,79 1.197,17 1.536,78 188.511,89
1.871,96 675,62 1.196,34 1.559,25 191.267,47
1.871,96 678,08 1.193,88 1.581,87 194.043,23
1.871,96 696,16 1.175,80 1.604,54 196.823,57
1.871,96 709,32 1.162,64 1.627,28 199.613,49
1.871,96 726,58 1.145,38 1.650,07 202.408,94
1.871,96 741,37 1.130,59 1.672,93 205.212,46
1.871,96 760,27 1.111,69 1.695,81 208.019,97
1.871,96 785,75 1.086,21 1.718,68 210.824,86
1.871,96 803,01 1.068,95 1.741,59 213.635,40
1.871,96 812,05 1.059,91 1.764,62 216.459,93
1.871,96 821,10 1.050,86 1.787,76 219.298,55
1.871,96 847,40 1.024,56 1.810,87 222.133,98
1.871,96 867,12 1.004,84 1.834,02 224.972,84
1.871,96 912,33 959,63 1.856,98 227.789,45
1.871,96 987,12 884,84 1.879,51 230.553,81
1.871,96 1.031,51 840,45 1.901,87 233.296,13
1.871,96 1.201,64 670,32 1.923,01 235.889,46

Her ay nakit akis fazlasi bir 6nceki ayimn fark ve getirisine eklenerek yillik %10
getiri saglayacagi varsayilarak hesaplamistir. Toplam 139.630,82 TL nakit akis fazlasi
olmustur. Bu akislarin degeri vade sonunda 235.889,46 TL’dir. Yani banka 96.258,64
TL getiri saglamigtir.

Katilim bankalar1 topladiklar1 mevduatlar1 c¢esitli sekillerde gayrimenkul
finansmaninda kullanir. Bunlardan bir tanesi vadeli satistir. Belirli kar pay1 lizerinden

pesin aldig1 konutu finansman ihtiyact olan kisilere vadeli satar. Calismanm bu
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kisminda bu finansman yonteminden elde edilen kar payr ve bu finansmani saglamak
amaciyla toplanan mevduatlara 6denen kar pay1 farki bulunarak bankanin reel kazanci

hesaplanmaya ¢aligilmistir.

KONUT KREDISINDEN ELDE EDILEN KAZANC

Kullandirilan Konut Kredisinden Elde Edilen Kar Pay1 124.634,63 TL
Kredi Tahsis Ucretinin Vade Sonundaki Degeri 1.335,26 TL
Krediden Alinan Kar Pay1 ve Mevduata Odenen Kar Pay:

Arasindaki Pozitif Farkin Vade Sonundaki Degeri 90.256,64 TL
TOPLAM GELIR 222.228,53 TL
FINANSMAN SAGLAMAK ICIN KATLANILAN MALIYET

Toplanan Mevduata Odenen Kar Pay1 Tutari 85.004,38 TL
TOPLAM GIDER 85.004,38 TL
FARK (GELIR-GIDER) 137.224,15 TL

Katilim bankasinin bu gayrimenkul finansmanindan diger giderler (Calisan
iicreti, demirbag maliyetleri vb.) hesaba katilmadigi takdirde onuncu yilsonunda net

137.224,15 TL gelir elde ettigi bulunmustur.

4.3. Elbirligi Modeli fle Gayrimenkul Finansmanimin Katihm Bankasina

Saglayacagi Getirinin Hesaplanmasi

Katilim bankalarmin klasik yontemlerle gayrimenkul finansmaninin sagladigi
getiri onceki boliimde hesaplanmistir. Bu boliimde ise elbirligi modeline ait dort yontem

ile getiri hesaplanacaktir.
4.3.1. Pesinatsiz Cekilisli Yontemin Getirisi

Katilim bankalarina alternatif bir faizsiz finansman yOntemi olarak
sunacagimiz elbirligi modeli, 6deme tablosu pesinatsiz c¢ekilisli yontem ile

olusturulmustur.
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KREDIi

U | 100000 TL | KATILIM PAYI 9.000 TL
KATILIMCI . TOPLAM
savisl | POKISL D ariiimpayy | 1080:000TL
VADE 120 AY PESINAT YOK

: TAKSIT BANKA BANKA
TAKSITNO TUTARI MALIYET KAZANC
1 833,33 i 1.080.000

2 833,33 i i

3 833,33 i i

4 833,33 i i

5 833,33 i i

6 833,33 i i

7 833,33 i i

8 833,33 i i

9 833,33 i i

10 833,33 i i

11 833,33 i i

12 833,33 i i

13 833,33 i i

14 833,33 i i

15 833,33 i i

16 833,33 i i

17 833,33 i i

18 833,33 i i

19 833,33 i i

20 833,33 i i

21 833,33 i i

22 833,33 i i

23 833,33 i i

24 833,33 i i

25 833,33 i i

26 833,33 i i

27 833,33 i i

28 833,33 i i

29 833,33 i i

30 833,33 i i

31 833,33 i i

32 833,33 i i

33 833,33 i i
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34 833,33
35 833,33
36 833,33
37 833,33
38 833,33
39 833,33
40 833,33
41 833,33
42 833,33
43 833,33
44 833,33
45 833,33
46 833,33
47 833,33
48 833,33
49 833,33
50 833,33
51 833,33
52 833,33
53 833,33
54 833,33
55 833,33
56 833,33
57 833,33
58 833,33
59 833,33
60 833,33
61 833,33
62 833,33
63 833,33
64 833,33
65 833,33
66 833,33
67 833,33
68 833,33
69 833,33
70 833,33
71 833,33
72 833,33
73 833,33
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74 833,33
75 833,33
76 833,33
77 833,33
78 833,33
79 833,33
80 833,33
81 833,33
82 833,33
83 833,33
84 833,33
85 833,33
86 833,33
87 833,33
88 833,33
89 833,33
90 833,33
91 833,33
92 833,33
93 833,33
94 833,33
95 833,33
96 833,33
97 833,33
98 833,33
99 833,33
100 833,33
101 833,33
102 833,33
103 833,33
104 833,33
105 833,33
106 833,33
107 833,33
108 833,33
109 833,33
110 833,33
111 833,33
112 833,33
113 833,33
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114 833,33 - -
115 833,33 - -
116 833,33 - -
117 833,33 - -
118 833,33 - -
119 833,33 - -
120 833,73 - -

Bu yontem ile her ay toplanan taksit 6demeleri cekilisle ¢ikan bir kisinin
konutunu almasini saglamaktadir. Bu sebeple, katilim bankasinin konut alimlari ile ilgili
sorumlulugu sadece ilgili grubu organize etmek olacak ve yontemin getirisi ise

asagidaki gibi hesaplanacaktir.

Bu elbirligi modelinde banka tiim katilimcilardan katilim pay1 olarak

finansman tutarinin %9’unu pesin almistir.
100.000 * 0,09 = 9.000

Toplam 120 katilimer ig¢in pesin aldigi tutar ise 1.080.000,00 (120*9.000)
TL’dir. Banka bu pesin aldig1 tutar1 120 ay boyunca belirli bir kar pay1 {izerinden

degerlendirecektir. Yillik %10 ile degerlendirdigini varsayarsak;
GD; = BDy * (1 + 1)t
Formiildeki degiskenler asagidaki gibidir:
GD¢= t donem sonundaki deger,
BDo= Bugiinkii nakit akisi,
r= Faiz orani,

t= Donem sayisi.

0,10 = 30

GD, = 1.080.000 = (1 + 365

)120
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Denklemin sonucundan GD; degeri 2.884.152,78 TL g¢ikmaktadir. Yani
bankanin katilimeilardan aldigi katilim paylarmm degeri vade sonunda 2.884.152,78 TL

olacaktir.

ELBIRLIGI MODELINDE ELDE EDIiLEN GELIRLER

Toplanan Katilim Ucretlerinin Vade Sonundaki
2.884.152,78 TL
Degeri

TOPLAM GELIR 2.884.152,78 TL

ELBIRLIGI MODELINDE KATLANILAN MALIYET

Katilimcilarin Finansmanini Saglamak I¢in

Katlanilan Maliyet

TOPLAM GIDER -

FARK (GELIR-GIDER) 2.884.152,78 TL

4.3.2. Pesinath Cekilisli Yontemin Getirisi

Katilim bankalarina alternatif bir faizsiz finansman yoOntemi olarak
sunacagimiz elbirligi modeli, ©6deme tablosu pesinath ¢ekilisli yontem ile

olusturulmustur. Pesinat tutar1 finansman tutarinin %20’si olarak belirlenmistir.

KREDI
R 100,000 TL | KATILIM PAYI 9.000 TL
KATILIMCI o TOPLAM
savist | POKBL b aTiLimpayy | 1080.000TL
VADE 120 AY PESINAT VAR
: TAKSIT BANKA BANKA
TAKSIT NO TUTARI MALIYET KAZANC
1 666,66 20.000 3.480.000
2 666,66 20.000 i
3 666,66 20.000 i
2 666,66 20.000 i
5 666,66 20.000 i
6 666,66 20.000 i
7 666,66 20,000 i
8 666,66 20.000 i
9 666,66 20.000 i
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10 666,66 20.000
11 666,66 20.000
12 666,66 20.000
13 666,66 20.000
14 666,66 20.000
15 666,66 20.000
16 666,66 20.000
17 666,66 20.000
18 666,66 20.000
19 666,66 20.000
20 666,66 20.000
21 666,66 20.000
22 666,66 20.000
23 666,66 20.000
24 666,66 20.000
25 666,66 20.000
26 666,66 20.000
27 666,66 20.000
28 666,66 20.000
29 666,66 20.000
30 666,66 20.000
31 666,66 20.000
32 666,66 20.000
33 666,66 20.000
34 666,66 20.000
35 666,66 20.000
36 666,66 20.000
37 666,66 20.000
38 666,66 20.000
39 666,66 20.000
40 666,66 20.000
41 666,66 20.000
42 666,66 20.000
43 666,66 20.000
44 666,66 20.000
45 666,66 20.000
46 666,66 20.000
47 666,66 20.000
48 666,66 20.000
49 666,66 20.000
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50 666,66 20.000 -

51 666,66 20.000 -

52 666,66 20.000 -

53 666,66 20.000 -

54 666,66 20.000 -

55 666,66 20.000 -

56 666,66 20.000 -

57 666,66 20.000 -

58 666,66 20.000 -

59 666,66 20.000 -

60 666,66 20.000 -

61 666,66 6.000.000 80.000
62 666,66 E 80.000
63 666,66 - 80.000
64 666,66 = 80.000
65 666,66 - 80.000
66 666,66 k 80.000
67 666,66 . 80.000
68 666,66 - 80.000
69 666,66 . 80.000
70 666,66 = 80.000
71 666,66 - 80.000
72 666,66 - 80.000
73 666,66 - 80.000
74 666,66 - 80.000
75 666,66 - 80.000
76 666,66 - 80.000
77 666,66 - 80.000
78 666,66 - 80.000
79 666,66 - 80.000
80 666,66 - 80.000
81 666,66 - 80.000
82 666,66 - 80.000
83 666,66 - 80.000
84 666,66 - 80.000
85 666,66 - 80.000
86 666,66 - 80.000
87 666,66 - 80.000
88 666,66 - 80.000
89 666,66 - 80.000
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90 666,66 - 80.000
91 666,66 - 80.000
92 666,66 - 80.000
93 666,66 - 80.000
94 666,66 - 80.000
95 666,66 - 80.000
96 666,66 - 80.000
97 666,66 - 80.000
98 666,66 - 80.000
99 666,66 - 80.000
100 666,66 - 80.000
101 666,66 - 80.000
102 666,66 = 80.000
103 666,66 - 80.000
104 666,66 - 80.000
105 666,66 - 80.000
106 666,66 = 80.000
107 666,66 . 80.000
108 666,66 - 80.000
109 666,66 . 80.000
110 666,66 = 80.000
111 666,66 - 80.000
112 666,66 - 80.000
113 666,66 - 80.000
114 666,66 - 80.000
115 666,66 - 80.000
116 666,66 - 80.000
117 666,66 - 80.000
118 666,66 - 80.000
119 666,66 - 80.000
120 666,66 - 80.000

Bu elbirligi modelinde banka tiim katilimcilardan katilim pay1 olarak

finansman tutarmin %9’unu pesin almistir.
100.000 * 0,09 = 9.000
120 katilimer igin pesin aldig1 katilim pay1 toplami 1.080.000,00 (120*9.000)

TL dir.
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Ayrica banka tiim katilimcilardan finansman tutarmin %20°sini pesin almistir.
100.000 * 0,20 = 20.000

120 katilmct i¢in pesin aldig1 toplam finansman tutar1 2.400.000,00
(120*20.000) TL"dir.

Banka, katilim pay1 ve pesin aldigi finansman tutar1 toplamimi (1.080.000 +
2.400.000) 120 ay boyunca belirli bir kar payi iizerinden degerlendirecektir. Yillik %10

ile degerlendirdigini varsayarsak;
GD, = BDy * (1 + 1)t
Formiildeki degiskenler asagidaki gibidir:
GD¢= t donem sonundaki deger,
BDo= Bugiinkii nakit akisi,
r= Faiz orany,

t= DOnem sayisi.

0,10 = 30

GD, = 3.480.000 * (1 +~——

)120

Denklemin sonucundan GD; degeri 9.293.381,66 TL ¢ikmaktadir. Yani
bankanin katilimcilardan aldigi katilim pay1 ve pesin aldigi finansman tutarinin degeri

vade sonunda 9.293.381,66 TL olacaktir.

Bu modelde ilk 60 ay boyunca katilimcilardan toplanan taksitler ile kura
sonucunda ¢ikan bir kiginin 80.000 TL’lik finansman ihtiyaci karsilanacaktir. Geriye
kalan 20.000 TL banka tarafindan karsilanacaktir. Bankanmn 60 ay boyunca her ay
20.000 TL 6demesinin maliyeti bu durumda asagidaki gibi hesaplanacaktir.

1+nt-1
*—

GDA; = A .
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GDA= t donem sonundaki aniiitenin degeri,
r= Faiz orani,

t= DOnem sayisi,

A= Esit nakit akis1

0,10 30,5
365 ) 1
0,10 + 30
365

(1+
GDA; = 20.000 *

Isleminin sonucu 1.543.147,18 TL c¢ikmaktadir. 60 ay boyunca bankanin
kasasmdan 20.000 TL ¢ikmasinin donem sonundaki maliyeti 1.543.147,18 TL olacaktir.

61. Takside gelindiginde tiim kalan tiim katilimcilarin finansman ihtiyaci

banka tarafindan karsilanacaktir. Bu durumda;
120 — 60 = 60 kisi

60 kisinin her birine katilim bankas1 100’er bin TL 6deyerek, konut almalar
icin gereken finansmani saglayacaktir. Bu durumda 61. taksit ddemesinde bankanin
kasasindan 6.000.000 TL (60*100.000) ¢ikacaktir. Ayn1 zamanda 120 katilimci taksit

O0demelerine devam ettigi i¢inde kasasma 80.000 TL girecektir.
6.000.000 — 100.000 = 5.920.000 TL

5.920.000 TL i¢in banka bir maliyete katlanacaktir. Bu maliyet kalan 60 ay i¢in

bu tutar1 degerlendiremedigi %10 iizerinden hesaplanacaktir.

0,10 = 30

GD, = 5.920.000 (1 +~——

)60
Denkleminin sonucu 9.674.286,84 TL ¢ikmaktadir. Bu durumda banka

kasasindan c¢ikan 5.920.000 TL igin 3.754.286,84 TL (9.674.286,84-5.920.000)

tutarmda ki getiriden vazgegecektir.
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61. Aydan itibaren katilimcilar taksit 6demelerine vade sonuna kadar devam
edecektir. Buda demek oluyor ki kalan 59 ay boyunca bankanin kasasma 80’er bin TL
nakit akis1 olacaktir. Bu durumda aniiitenin vade sonunda ki getirisi sOyle

hesaplanacaktir:

1+7r)¥-1

GDA- = A
T * "

GDA= t donem sonundaki aniiitenin degeri,
r= Faiz orani,

t= DOnem sayisi,

A= Esit nakit akis1

0,10 * 30, ¢4
0,10 = 30

365

GDAr = 80.000 =

Isleminin sonucu 6.042.920,87 TL ¢ikmaktadir.

ELBIRLIGI MODELINDE ELDE EDIiLEN GELIiRLER

Toplanan Katilim Ucreti ve Pesinat Tutarinin Vade
9.293.381,66 TL
Sonundaki Degeri

61. Aydan tibaren Gelen Nakit Akiglarinin Vade
6.042.920,87 TL
Sonundaki Degeri

TOPLAM GELIR 15.336.302,53 TL

ELBIRLIGI MODELINDE KATLANILAN MALIYET

60. Aya Kadar Finansman I¢in Saglamak I¢in Katlanilan
1.543.147,18 TL

Maliyet

61. Ayda Kalan Katilimcilarin Finansmanini Saglamak

. 9.674.286,84 TL

I¢in Katlanilan Maliyet

TOPLAM GIDER 11.217.434,02 TL
FARK (GELIR-GIDER) 4.118.868,51 TL
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4.3.3. Vade Ortasi Teslim Yontemin Getirisi

Katilim bankalarma alternatif bir

sunacagimiz elbirligi modeli,

faizsiz finansman ydntemi

O0deme tablosu vade ortas1 teslim yOntemi

olarak

ile

olusturulmustur.
KREDI 100.000
TUTARI TL KATILIM PAYI 9.000 TL
KATILIMCI o TOPLAM
SAYISI ROKIST | ATILIM PAYI 1.080.000 TL
VADE 120 AY PESINAT YOK

. . BANKA BANKA
TAKSIT NO TAKSIT TUTARI AT v il KAZANC
1 833,33 - 1.180.000

2 833,33 - 100.000

3 833,33 - 100.000

4 833,33 - 100.000

5 833,33 3 100.000

6 833,33 - 100.000

7 833,33 . 100.000

8 833,33 - 100.000

9 833,33 - 100.000

10 833,33 - 100.000

11 833,33 - 100.000

12 833,33 - 100.000

13 833,33 - 100.000

14 833,33 - 100.000

15 833,33 - 100.000

16 833,33 - 100.000

17 833,33 - 100.000

18 833,33 - 100.000

19 833,33 - 100.000

20 833,33 - 100.000

21 833,33 - 100.000

22 833,33 - 100.000

23 833,33 - 100.000

24 833,33 - 100.000

25 833,33 - 100.000

26 833,33 - 100.000

27 833,33 - 100.000
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28 833,33 - 100.000
29 833,33 - 100.000
30 833,33 - 100.000
31 833,33 - 100.000
32 833,33 - 100.000
33 833,33 - 100.000
34 833,33 - 100.000
35 833,33 - 100.000
36 833,33 - 100.000
37 833,33 - 100.000
38 833,33 - 100.000
39 833,33 - 100.000
40 833,33 - 100.000
41 833,33 - 100.000
42 833,33 - 100.000
43 833,33 - 100.000
44 833,33 - 100.000
45 833,33 . 100.000
46 833,33 - 100.000
47 833,33 - 100.000
48 833,33 = 100.000
49 833,33 - 100.000
50 833,33 - 100.000
o1 833,33 - 100.000
52 833,33 - 100.000
53 833,33 - 100.000
54 833,33 - 100.000
55 833,33 - 100.000
56 833,33 - 100.000
57 833,33 - 100.000
58 833,33 - 100.000
59 833,33 - 100.000
60 833,33 - 100.000
61 833,33 12.000.000 100.000
62 833,33 - 100.000
63 833,33 - 100.000
64 833,33 - 100.000
65 833,33 - 100.000
66 833,33 - 100.000
67 833,33 - 100.000

102




68 833,33 100.000
69 833,33 100.000
70 833,33 100.000
71 833,33 100.000
72 833,33 100.000
73 833,33 100.000
74 833,33 100.000
75 833,33 100.000
76 833,33 100.000
77 833,33 100.000
78 833,33 100.000
79 833,33 100.000
80 833,33 100.000
81 833,33 100.000
82 833,33 100.000
83 833,33 100.000
84 833,33 100.000
85 833,33 100.000
86 833,33 100.000
87 833,33 100.000
88 833,33 100.000
89 833,33 100.000
90 833,33 100.000
91 833,33 100.000
92 833,33 100.000
93 833,33 100.000
94 833,33 100.000
95 833,33 100.000
96 833,33 100.000
97 833,33 100.000
98 833,33 100.000
99 833,33 100.000
100 833,33 100.000
101 833,33 100.000
102 833,33 100.000
103 833,33 100.000
104 833,33 100.000
105 833,33 100.000
106 833,33 100.000
107 833,33 100.000
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108 833,33 - 100.000
109 833,33 - 100.000
110 833,33 - 100.000
111 833,33 - 100.000
112 833,33 - 100.000
113 833,33 - 100.000
114 833,33 - 100.000
115 833,33 - 100.000
116 833,33 - 100.000
117 833,33 - 100.000
118 833,33 - 100.000
119 833,33 - 100.000
120 833,73 - 100.000

Bu elbirligi modelinde banka tiim katilimcilardan katilim pay1 olarak

finansman tutarinin %9’unu pesin almistir.
100.000 * 0,09 = 9.000

Toplam 120 katilimct i¢in pesin aldigi tutar ise 1.080.000,00 (120%9.000)
TL’dir. Banka bu pesin aldig1 tutar1 120 ay boyunca belirli bir kar pay1 {izerinden

degerlendirecektir. Yillik %10 ile degerlendirdigini varsayarsak;
GD; = BDy * (1 + 1)t
Formiildeki degiskenler asagidaki gibidir:
GD¢= t donem sonundaki deger,
BDo= Bugiinkii nakit akisi,
r= Faiz orani,
t= Donem sayisi.

0,10 = 30

GD, = 1.080.000 = (1 + 365

)120
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Denklemin sonucundan GD; degeri 2.884.152,78 TL ¢ikmaktadir. Yani
bankanin katilimcilardan aldig1 katilim paylarinin degeri vade sonunda 2.884.152,78 TL

olacaktir.

Bu modelde 61. Takside gelindiginde tiim katilimcilarin finansman ihtiyact

banka tarafindan 6denecektir. Bu durumda;

120 kisinin her birine katilim bankas1 100’er bin TL 6deyerek, konut almalar1
icin gereken finansmam saglayacaktir. Bu durumda 61. taksit 6demesinde bankanin
kasasindan 12.000.000 TL (120*100.000) c¢ikacaktir. 12.000.000 TL i¢in banka bir
maliyete katlanacaktir. Bu maliyet kalan 60 ay i¢in bu tutar1 degerlendiremedigi %10

iizerinden hesaplanacaktir.

0,10 = 30

D, = 12.000. 1
GD, 000.000 * (1 +—— =

)60

Denkleminin sonucu 19.610.040,88 TL ¢ikmaktadir. Bu durumda banka
kasasindan ¢ikan 12.000.000 TL i¢in 7.610.040,88 TL (19.610.040,88 -12.000.000)

tutarmda ki getiriden vazgececektir.

120 ay boyunca bankanin kasasina 100’er bin TL nakit akis1 olacaktir. Bu

durumda aniiitenin vade sonunda ki getirisi soyle hesaplanacaktir:

1+nt-1
GDAr = A ¥ ————
r
GDA#= t dénem sonundaki aniiitenin degeri,
r= Faiz orany,
t= Donem sayisi,
A= Esit nakit akis1
1+ 0,155)6;30)120 1
GDA; = 100.000 * 0,10 = 30
365
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Isleminin sonucu 20.324.560,59 TL ¢ikmaktadir.

ELBIRLIGI MODELINDE ELDE EDIiLEN GELIRLER

Toplanan Katilim Ucretlerinin Vade Sonundaki Degeri

2.884.152,78 TL

120 Ay Boyunca Gelen Nakit Akislarinin Vade Sonundaki

Degeri 20.324.560,59 TL
TOPLAM GELIR 23.208.713,37 TL
ELBIRLIGI MODELINDE KATLANILAN MALIYET

61. Ayda Katilimcilarm Finansmanimi Saglamak i¢in Katlanilan

Maliyet 19.610.040,88 TL
TOPLAM GIDER 19.610.040,88 TL
FARK (GELIR-GIDER) 3.598.672,49 TL

4.3.4. Karma Yontemin Getirisi

Katilim bankalarina alternatif bir faizsiz finansman yontemi olarak

sunacagimiz elbirligi modeli, 6deme tablosu vade ortasinda teslim ve pesinatsiz bir

karma model olusturularak hesaplanmustir.

KREDI | 100.000
rany |3 | KATILIMPAYI| 9,000 TL
KATILIMCI| 120 TOPLAM
SAYISI | KiSi |KATILIM pAY| 1080000 TL
VADE 120 AY PESINAT YOK
. TAKSIT BANKA | BANKA
TAKSIT NO TUTARI MALIYET | KAZANC
1 833,33 § 1.080.000
2 833,33 i i
3 833,33 i i
4 833,33 i i
5 833,33 i i
6 833,33 i i
7 833,33 i i
8 833,33 i i
9 833,33 i i
10 833,33 i i
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11 833,33
12 833,33
13 833,33
14 833,33
15 833,33
16 833,33
17 833,33
18 833,33
19 833,33
20 833,33
21 833,33
22 833,33
23 833,33
24 833,33
25 833,33
26 833,33
27 833,33
28 833,33
29 833,33
30 833,33
31 833,33
32 833,33
33 833,33
34 833,33
35 833,33
36 833,33
37 833,33
38 833,33
39 833,33
40 833,33
41 833,33
42 833,33
43 833,33
44 833,33
45 833,33
46 833,33
47 833,33
48 833,33
49 833,33
50 833,33
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51 833,33 - -

52 833,33 - -

53 833,33 - -

54 833,33 - -

55 833,33 - -

56 833,33 - -

57 833,33 - -

58 833,33 - -

59 833,33 - -

60 833,33 - -

61 833,33 6.000.000 100.000
62 833,33 - 100.000
63 833,33 - 100.000
64 833,33 2 100.000
65 833,33 . 100.000
66 833,33 - 100.000
67 833,33 . 100.000
68 833,33 = 100.000
69 833,33 - 100.000
70 833,33 - 100.000
71 833,33 : 100.000
72 833,33 - 100.000
73 833,33 - 100.000
74 833,33 - 100.000
75 833,33 - 100.000
76 833,33 - 100.000
77 833,33 - 100.000
78 833,33 - 100.000
79 833,33 - 100.000
80 833,33 - 100.000
81 833,33 - 100.000
82 833,33 - 100.000
83 833,33 - 100.000
84 833,33 - 100.000
85 833,33 - 100.000
86 833,33 - 100.000
87 833,33 - 100.000
88 833,33 - 100.000
89 833,33 - 100.000
90 833,33 - 100.000
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91 833,33 - 100.000
92 833,33 - 100.000
93 833,33 - 100.000
94 833,33 - 100.000
95 833,33 - 100.000
96 833,33 - 100.000
97 833,33 - 100.000
98 833,33 - 100.000
99 833,33 - 100.000
100 833,33 - 100.000
101 833,33 - 100.000
102 833,33 - 100.000
103 833,33 - 100.000
104 833,33 2 100.000
105 833,33 - 100.000
106 833,33 - 100.000
107 833,33 - 100.000
108 833,33 = 100.000
109 833,33 - 100.000
110 833,33 - 100.000
111 833,33 : 100.000
112 833,33 - 100.000
113 833,33 - 100.000
114 833,33 - 100.000
115 833,33 - 100.000
116 833,33 - 100.000
117 833,33 - 100.000
118 833,33 - 100.000
119 833,33 - 100.000
120 833,73 - 100.000

Bu elbirligi modelinde banka tiim katilimcilardan katilim pay1 olarak

finansman tutarmin %9’unu pesin almigtir.
100.000 * 0,09 = 9.000

Toplam 120 katilimcr icin pesin aldigr tutar ise 1.080.000,00 (120*9.000)
TL’dir. Banka bu pesin aldig1 tutar1 120 ay boyunca belirli bir kar pay1 ilizerinden
degerlendirecektir. Yillik %10 ile degerlendirdigini varsayarsak;
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GD, = BDy * (1 + 1)t
Formiildeki degiskenler asagidaki gibidir:
GD¢= t donem sonundaki deger,
BDo= Bugiinkii nakit akisi,
r= Faiz orany,

t= DOnem sayisi.

0,10 = 30

D, = 1.080. 1
GD, = 1.080.000 * (1 + ———

)120

Denklemin sonucundan GD; degeri 2.884.152,78 TL g¢ikmaktadir. Yani
bankanin katilimcilardan aldig: katilim paylarinin degeri vade sonunda 2.884.152,78 TL

olacaktir.

Bu modelde katilimcilardan toplanan taksitler ile kura sonucunda ¢ikan bir
kisinin 100.000 TL’lik finansman ihtiyaci1 karsilanacaktir. 61. Takside gelindiginde

kalan tiim katilimcilarin finansman ihtiyaci banka tarafindan 6denecektir. Bu durumda;
120 — 60 = 60 kisi

60 kisinin her birine katilim bankasi 100’er bin TL 6deyerek, konut almalar
icin gereken finansmani saglayacaktir. Bu durumda 61. taksit 6demesinde bankanin
kasasmdan 6.000.000 TL (60*100.000) ¢ikacaktir. Ayn1 zamanda 120 katilimci taksit

O0demelerine devam ettigi i¢inde kasasina 100.000 TL girecektir.
6.000.000 — 100.000 = 5.900.000TL

5.900.000 TL i¢in banka bir maliyete katlanacaktir. Bu maliyet kalan 60 ay i¢in

bu tutar1 degerlendiremedigi %10 {izerinden hesaplanacaktur.

0,10 = 30

GD, = 5.900.000 = (1 + 365

)60
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Denkleminin sonucu 9.641.603,43 TL c¢ikmaktadir. Bu durumda banka
kasasindan ¢ikan 5.900.000 TL igin 3.741.603,43 TL (9.641.603,43-5.900.000)

tutarinda ki getiriden vazgececektir.

61. Aydan itibaren katilimcilar taksit 6demelerine vade sonuna kadar devam
edecektir. Buda demek oluyor ki kalan 59 ay boyunca bankanin kasasina 100’er bin TL
nakit akis1 olacaktr. Bu durumda aniiitenin vade sonunda ki getirisi sOyle

hesaplanacaktir:

1+7r)¥-1

GDA- = A
T * -

GDA= t donem sonundaki aniiitenin degeri,
r= Faiz orany,

t= DOnem sayisi,

A= Esit nakit akis1

0,10 * 30, ¢4
0,10 = 30

365

GDAr = 100.000 *

Isleminin sonucu 7.553.651,09 TL ¢ikmaktadir.
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ELBIRLIGI MODELINDE ELDE EDILEN GELIRLER

Toplanan Katilim Ucretlerinin Vade Sonundaki Degeri

2.884.152,78 TL

61. Aydan Itibaren Gelen Nakit Akislarmin Vade Sonundaki

Degeri 7.553.651,09 TL
TOPLAM GELIR 10.437.803,87 TL
ELBIRLiIGi MODELINDE KATLANILAN MALIYET

61. Ayda Kalan Katilimcilarin Finansmanini Saglamak I¢in

Katlanilan Maliyet 9.641.603,43 TL
TOPLAM GIDER 9.641.603,43 TL
FARK (GELIR-GIDER) 796.200,44 TL
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SONUC

Calismanin  hipotezi olan, katilim bankalarinin elbirligi yontemi ile

gayrimenkul finansmani saglamalarinin klasik yontemlere gore daha avantajli oldugu

varsayimi dordiincli boliim sonuglart ile desteklenmistir.

Dordiincii boliimiin bulgular1 asagidaki gibidir.

Artan

Katilim bankasmin klasik yontemlerle 10 yil vadeli, 100.000 TL
gayrimenkul finansmani saglamasmnin  vade sonundaki getirisi
137.224,15 TL olarak hesaplanmaistir.

Katilim bankasmin elbirligi yontemlerinden biri olan pesinatsiz ¢ekilisli
yontem ile 10 yil wvadeli 100,000 TL gayrimenkul finansmani
saglamasinin vade sonundaki getirisi 2.884.152,78 TL olarak
hesaplanmustir.

Katilim bankasmin elbirligi yontemlerinden biri olan pesinath ¢ekiligli
yontem ile 10 yil vadeli 100,000 TL gayrimenkul finansmani
saglamasinin  vade sonundaki getirisi 4.118.868,51 TL olarak
hesaplanmastir.

Katilim bankasinin elbirligi yontemlerinden biri olan vade ortasi teslim
yontemi ile 10 yil vadeli 100,000 TL gayrimenkul finansmani
saglamasinin  vade sonundaki getirisi 3.598.672,49 TL olarak
hesaplanmastir.

Katilim bankasinin elbirligi yOntemlerinden karma bir ydntem
olusturularak pesinat verilmeden vade ortasi teslim ile 10 yil vadeli
100,000 TL gayrimenkul finansmani saglamasinin vade sonundaki

getirisi 796.200,44 TL olarak hesaplanmustir.

piyasa faiz oranlari, kar payr oranlarmi da etkileyerek katilim

bankalarinin maliyetini arttirmakta ve konvansiyonel bankalara gore kisith kaynaklara

sahip olan katilim bankalarmin kar marjin1 daraltmaktadir. Calismada bir oneri olarak

sunulan elbirligi modelinin, katilim bankalar1 tarafindan uygulanmasmin klasik
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yontemlere gore daha avantajli oldugu saptanmistir. Bu noktadan hareketle katilim

bankalarmin elbirligi modelini bir iiriin olarak sunmasi tercih sebebi olacaktir.
Katilim bankalarmnim elbirligi modelini bir iirlin olarak sunmast;
1. Katilim bankalarinin gayrimenkul finansmaninda ki paymi arttiracaktir.

Gayrimenkul finansmaninda piyasa ihtiyacinin biiytik bir kismi konvansiyonel
bankalar tarafindan karsilanmaktadir. Katilim bankalarinin  ise gayrimenkul
finansmanmdaki pay1 olduk¢a azdir. Oyle ki 2018 yilinda saglanan gayrimenkul
finansmaninin yalnizca %6,7’si katilim bankalarina aittir. Tiirkiye Katilim Bankalari
Birligi’nin, 2015 yilinda yayimlanan 2015-2025 strateji belgesinde katilim bankalarinin
sektor pay1 hedefi %15 olarak belirlenmistir. Tiiketicilerin finansman ihtiyacina yonelik
talebin biiylik bir kismmni gayrimenkul finansmani olusturmaktadir. Buna istinaden bu
hedefin gerceklesmesine yonelik en biiyiik katkilardan biri gayrimenkul finansmanina

ait olacaktir.
2. Yatirimcilara ucuz kaynak ile gayrimenkul finansmani saglayacaktir.

Konvansiyonel bankalar tarafindan saglanan finansman maliyetlerinin giderek
artmasi yatirimei tercihlerini elbirligi modeli lehine degistirecektir. Elbirligi modelinin
temelinde, yatirimcilarin kendi tasarruflari ile kendilerini finanse etmesi vardir. Sistem

bu 6zelligi itibariyle finansman maliyetlerini azaltmaktadir.
3. Sistemin seffaf ve giivenilir olmasini saglayacaktir.

Mevcut sistemde elbirligi modeli ile gayrimenkul finansmani saglayan
kuruluslar uygulama yapisi sebebi ile bir bankacilik fonksiyonu yerine getirmektedir.
Fakat buna ragmen BDDK tarafindan olusturulan diizenleyici ve denetleyici kurallara
tabi degildir. Hicbir denetim mekanizmas: olmadan yapilan uygulamalar, elbirligi
modeli ile gayrimenkul finansmani saglayan kurumlara olan gliveni sorgulatmaktadir.
Bu noktadan hareketle elbirligi modelinin katilim bankalar1 tarafindan uygulanmasi,
BDDK denetiminde seffaf ve belli standartlara gore uygulanan bir sistemin olugmasin

saglayacaktir.
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4. Faize duyarl yatirimcilarm finansman ihtiyacini karsilayacaktir.

Faize duyarli yatirimcilarin konvansiyonel bankacilik iiriinlerine olan mecburi

talebini ortadan kaldirarak, miisteri memnuniyeti saglayacaktir.
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EKLER

Ek1

6 Mart 2007 SALI Resmi Gazete Sayi : 26454

KANUN

KONUT FINANSMANI SiSTEMINE ILISKIN CESITLIi KANUNLARDA
DEGISIKLIK YAPILMASI HAKKINDA KANUN

Kanun No. 5582 Kabul Tarihi : 21/2/2007

MADDE 1 — 9/6/1932 tarihli ve 2004 sayil1 icra ve iflas Kanununun 45 inci maddesine birinci fikrasindan
sonra gelmek {izere asagidaki fikra eklenmistir.

"2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut
finansmanindan kaynaklanan rehinle temin edilmis alacaklar ile Toplu Konut Idaresi Bagkanliginin rehinle temin
edilmis alacaklarinin takibinde, rehnin paraya ¢evrilmesi yoluyla takip yapilabilir veya haciz yoluna bagvurulabilir."

MADDE 2 — 2004 sayili1 Kanunun 128 inci maddesine ikinci fikrasindan sonra gelmek iizere asagidaki fikra
eklenmistir.

"fcra dairesi, 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tammlanan
konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut Idaresi Baskanhgmin rehinle temin edilmis
alacaklarmin takibinde, satis1 istenen taginmaz i¢in kiymet takdirini, ayn1 Kanunun 22 nci maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendi uyarinca yetki verilmis kisi veya kurumlara yaptirir."

MADDE 3 - 2004 sayil1 Kanunun 128/a maddesine birinci fikrasindan sonra gelmek iizere asagidaki fikra
eklenmigtir.

"2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut
finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut Idaresi Bagkanh@min rehinle temin edilmis alacaklarimn
takibinde, birinci fikra uyarinca yaptirilmasina karar verilen bilirkisi incelemesi, ayn1 Kanunun 22 nci maddesinin
birinci fikrasinin (r) bendi uyarinca yetki verilmis kisi veya kurumlara yaptirtir."

MADDE 4 — 2004 sayili Kanunun 134 {incii maddesine ikinci fikrasindan sonra gelmek lizere asagidaki
fikra eklenmistir.

"2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut
finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut idaresi Baskanliginin rehinle temin edilmis alacaklarinin
takibinde, ikinci fikrada yer alan oran yiizde yirmi olarak uygulanir."

MADDE 5 - 2004 sayili Kanunun 149/a maddesine asagidaki fikra eklenmistir.

"2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut
finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut Idaresi Bagkanligimin rehinle temin edilmis alacaklarinin
takibinde, ikinci fikrada yer alan oran yiizde otuz olarak uygulanir. Istinaf talebinin reddi halinde, teminat olarak
alinan tutarin yarist tazminat olarak alacakliya 6denir. Alacaklinin satig talebinden sonra takdir edilen ve kesinlesen
kiymete gére, merhunun alacagi karsilamayacagi anlagilirsa kalan tutar teminatin geriye kalan kismindan karsilanir,
varsa teminatin kalan kismu teminat1 yatirana iade edilir."

MADDE 6 — 2004 sayil1 Kanuna agagidaki gegici madde eklenmistir.

"GECICI MADDE 8 — Bu Kanunun 128 inci maddesinin ii¢iincii fikrasi ile 128/a maddesinin ikinci
fikrasinin yiirlirlige girmesini izleyen {iclincti yilin sonuna kadar 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A
maddesinin birinci fikrasinda tammlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut idaresi
Bagkanliginin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde, tasinmaz i¢in kiymet takdiri veya bilirkisi incelemesi,
Sermaye Piyasasi Kanununun 22 ncimaddesinin birinci fikrasimin (r) bendi uyarinca gayrimenkul degerleme
faaliyeti konusunda yetki verilmis kisi veya kurumlarin yani sira diger uzman bilirkisiler marifetiyle de yapilabilir."

MADDE 7 —28/7/1981 tarihli ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 3 iincli maddesine asagidaki
bent eklenmistir.

"k) Ipotekli Sermaye Piyasas1 Araci: Ipotek teminatli menkul kiymetler, ipotege dayali menkul kiymetler,
ipotek finansmani kuruluslari tarafindan ihra¢ edilen hisse senedi disindaki sermaye piyasasi araglari ve konut
finansmanindan kaynaklanan alacaklara dayali olarak veya bu alacaklarin teminati altinda ihrag¢ edilen diger
sermaye piyasasi araglaridir."

MADDE 8 -2499 sayili Kanunun 13/A maddesi madde bashg: ile birlikte asagidaki sekilde
degistirilmistir.

"Ipotek teminatli menkul kiymetler

MADDE 13/A — Ipotek teminath menkul kiymetler, ihraccilarm genel yiikiimliiliigii niteliginde olan ve
olusturulan teminat havuzundaki varliklar karsilik gosterilerek ihrac edilen borglanma senetleridir. Ipotek teminatli
menkul kiymetler bankalar ve bu Kanunun 39/A maddesinde tanimlanan ipotek finansmani kuruluslari tarafindan
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ihrag edilebilir.

Thraggilar, ipotek teminatli menkul kiymetlerin teminati olan varliklari, diger varliklarindan ayr1 olarak,
olusturacaklar1 teminat havuzu igerisinde izlemekle yiikiimliidiir. Teminat havuzuna dahil edilen varliklara iligkin
kayitlarin tutulmasina iligkin usil ve esaslar Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goriisti alinmak
suretiyle Kurulca belirlenir. Kurul, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goriisii alinmak
suretiyle, teminat havuzuna dahil edilen varliklara iliskin kayitlarin ihraggimn yami sira ayri bir kayit
kurulusu nezdinde de tutulmasini zorunlu tutabilir.

Teminat havuzu; yapi1 kullanma izni alinmig konut ve diger gayrimenkuller tizerine ipotek tesis edilmek
suretiyle teminat altina almmnus alacaklar, ikame varliklar ve bunlarin riskten korunmasi amaciyla yapilan
sozlesmelerden olusur. Bunlar disinda kalan varlik ve alacaklar teminat havuzuna dahil edilemez.

Yapi kullanma izni alinmis konutlar {izerine ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina alinnus alacaklarin
ilgili konutun degerinin yiizde yetmisbesini, yap: kullanma izni alinnus diger gayrimenkuller iizerine ipotek tesis
edilmek suretiyle teminat altina alinmis alacaklarin ise ilgili gayrimenkulun degerinin yiizde ellisini asan kismu,
teminat degerinin hesaplanmasinda dikkate alinmaz. Teminat havuzuna dahil edilecek yapt kullanma izni alinmis
konut ve diger gayrimenkulleriizerine ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina alinmig alacaklarin vadesi gelmis
tiim 6demelerinin yapilmis olmasi sarttir.

ikame varliklar nakit, devlet i¢ borglanma senetleri, hazine kefaletiyle ihra¢ edilen menkul kiymetler,
Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Teskilatina iiye iilkelerin merkezi yonetimleri ile merkez bankalarinca ya da
bunlarin kefaletiyle ihra¢ edilen menkul kiymetler ile Kurulca uygun goriilen benzer nitelikteki varliklardan olusur.

Teminat havuzundaki tiim varliklar igerisinde yapi kullanma izni alinmig diger gayrimenkuller tizerine
ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina almmis alacaklarin  ve ikame varliklarin  pay:
ayr1 ayr1 yiizde onbesi asamaz.

Ihrageilar, teminat havuzundaki varliklarin faiz, kur, kredi ve benzeri risklerden korunmasi amaciyla
sozlesmeler yapabilir. Teminat havuzunda yer alan varliklarin riskten korunmasi amaciyla yapilmis s6zlesmeler de
teminat havuzuna dahildir.

Ipotek teminatli menkul kiymetlerin itfasina kadar olan siire boyunca;

a) Teminat havuzundaki varliklarn nominal degerinin ipotek teminatli menkul kiymetlerin nominal
degerine esit yada fazla olmasi,

b) Teminat havuzundaki varliklarin getirisinin en az ipotek teminatli menkul kiymetlerin getirisine
esit ya da fazla olmasi,

¢) Teminat havuzundaki varliklardan elde edilen gelirin tutar ve 6deme donemleri bakimindan ipotek
teminatli menkul kiymet sahiplerine yapilan 6demeleri karsilamas,

d) Teminat havuzunda yer alan varliklarin net bugiinkii degerinin ipotek teminatli menkul kiymetlerin net
bugiinkii degerinden yiizde ikisi oraninda fazla olmast,

zorunludur. Bu fikranin uygulanmasina iliskin usil ve esaslar Kurulca belirlenir.

llave menkul kiymet ihraci veya sekizinci fikrada belirtilen kosullarin saglanmasi amaciyla teminat
havuzuna yeni varliklar dahil edilebilir. Makul bir gerek¢e olmasi durumunda, ihraggilar, teminat sorumlusunun
onayini alarak, teminat havuzuna dahil edilmis bir varligi teminat havuzundan ¢ikartabilir veya teminat havuzunda
bulunmayan bir varlik ile degistirebilirler.

fhraggimin Kurulun onaymi almak suretiyle bir teminat sorumlusu belirlemesi zorunludur. Teminat
sorumlusunun sahip olmasi gereken nitelikler Kurulca belirlenir. Kurul, ipotek teminatli menkul kiymet sahiplerinin
haklarinin ~ korunmast  amaciyla teminat sorumlusunun degistirilmesini  istemeye veya teminat
sorumlusunu re’sen degistirmeye yetkilidir.

Teminat sorumlusu, bu madde kapsaminda;

a) Teminat havuzlarinin olusturulmasini ve teminat havuzlarina dahil edilen varliklarin sahip oldugu
nitelikleri,

b) Teminat havuzlarina dahil edilen varliklarin mevcudiyetini korudugunu ve bu varliklarin sahip oldugu
niteliklere iligkin degisiklikleri,

¢) Kurul tarafindan zorunlu tutulmasi halinde teminat havuzuna dahil edilen varliklara iligkin kayitlarin
ihraggimin yani sira ayr1 bir kayit kurulusu nezdinde de tutulmasini,

d) Sekizinci fikrada sayilan sartlara uygunlugu,

izlemek, tespit ettigi hususlar hakkinda, Kurulca belirlenecek usiil ve esaslar gergevesinde ihraggiya ve
Kurula bilgi vermekle yiikiimliidiir.

Teminat sorumlusu ihrag¢idan, kayit kurulusundan ve gerek gorillen durumlarda tapu sicil
miidiirlikklerinden teminat havuzunda yer alan varliklara iliskin her tiirlii bilgi ve belgeyi istemeye, ilgili kayitlart
incelemeye ve ¢alisanlardan bilgi almaya yetkilidir. Thragcilar, kayit kurulusu ve tapu sicil miidiirliikleri teminat
sorumlusunun talep ettigi bilgi ve belgeleri vermekle yiikiimliidiir. Teminat sorumlusu, talep ettigi bilgi ve belgelere
ulasilmasinin engellenmesi halinde, durumu derhal Kurula bildirmekle yiikiimliidiir.

Ipotek teminatli menkul kiymetler itfa edilinceye kadar, teminat havuzlarinda yer alan varliklar, teminat
amaci disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez, teminat gosterilemez, kamu alacaklarimin tahsili amaci da dahil
olmak iizere haczedilemez ve iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karar1 verilemez.

Teminat havuzunda yer alan varliklarin riskten korunmasi amaciyla yapilacak olan sozlesmelerde, teminat
havuzu ve ipotek teminatli menkul kiymetler tasfiye edilinceye kadar, ihragginin iflast durumunda s6zlesmenin tek
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tarafli olarak feshedilemeyecegine iliskin hitkiim bulunmasi zorunludur.

Thraggimin  ipotek teminathh menkul kiymetlerden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini vadesinde yerine
getirememesi, yonetiminin kamu kurumlarina devredilmesi, faaliyet izninin kaldirilmas1 veya iflas1 halinde teminat
havuzundaki varliklardan elde edilen gelir oncelikle ipotek teminatli menkul kiymet sahiplerine ve teminat
havuzunda yer alan varliklarin riskten korunmasi amactyla yapilmis olan sézlesmelerin karsi taraflarina yapilacak
o6demelerde kullanilir. Bu durumda Kurul;

a) Tedaviildeki ipotek teminath menkul kiymetlerin erken itfa edilmesi, teminat havuzundaki varliklarin
nakde doniistiiriilmesi ile bunlara iliskin islemleri yiiriitecek bir idareci atanmasi veya teminat havuzundaki
varliklarin tedrici tasfiyesi ile tedrici tasfiyeye iligkin islemlerin Yatirimcilari Koruma Fonu tarafindan yiiriitiilmesi,

b) Teminat havuzundaki varliklarin, ipotek teminatli menkul kiymetlerden kaynaklanan her tiirlii
yikiimliiliigii tistlenecek ihrager niteligini haiz bir baska kurulusa devredilmesi,

¢) Ipotek teminath menkul kiymetlerden kaynaklanan yiikiimliiliikleri {istlenmeksizin, teminat havuzundaki
varliklarin idaresi ve bu havuzdan elde edilen gelirin ipotek teminatli menkul kiymet sahiplerine ddenmesi
islemlerini yiiriitecek bir idareci atanmas,

hususlarinda karar vermeye yetkilidir. Kurul, atanacak idareciye veya Yatirimcilari Koruma Fonuna bu
fikra kapsamindaki hizmetleri karsiliginda teminat havuzundaki varliklardan 6deme yapilmasi hususunda karar
vermeye ve yapilacak 6demenin hesaplanmasina iliskin usil ve esaslari belirlemeye yetkilidir.

Thraggmin ipotek teminatl menkul kiymetlerden kaynaklanan édeme yiikiimliiliigiinii yerine getirememesi
ve teminat havuzlarina dahil edilen varliklarm menkul kiymet sahiplerinin alacaklarimi kargilamaya yetmemesi
halinde, alacagi teminat havuzundaki varliklarla karsilanmayan ipotek teminatli menkul kiymet sahipleri ihrag¢inin
diger malvarligina bagvurabilir.

Ipotek teminath menkul kiymetlerin ihracinda 13 {incii maddede belirtilen limitler uygulanmaz. Ipotek
teminatli menkul kiymet ihra¢ limiti, ihra¢ sartlari, teminat havuzundaki varliklarin riskten korunmasi amaciyla
yapilabilecek sozlesmeler ve bu menkul kiymetlerin Kurul kaydina alinmasina iliskin usdl ve esaslar ile ipotek
teminatli menkul kiymetlerle ilgili diger hususlar Kurulca belirlenir."

MADDE 9 —2499 sayili Kanuna 13/A maddesinden sonra gelmek iizere asagidaki 13/B maddesi
eklenmistir.

"Varlik teminatli menkul kiymetler

MADDE 13/B — Varlik teminatli menkul kiymetler; ihraggilarin genel yiikiimliiliigii niteliginde olan,
alacaklar ve duran varliklarin teminati altinda ihrag edilen bor¢lanma senetleridir. Varlik teminatli menkul kiymet
ihrag edecek kuruluslar, ihra¢ limiti, ihra¢ sartlari, teminat gosterilebilecek alacak ve varlik tiirleri, teminat
gosterilebilecek varliklara iligkin smirlamalar, teminat gosterilen alacak ve varliklarin degerlenmesi ve
raporlanmasina iligkin ustl ve esaslar Kurulca belirlenir.

Teminat gosterilen alacak ve varliklarin kayitlarinin tutulmasina iliskin us@l ve esaslar Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goriisii alinmak suretiyle Kurulca belirlenir.

Kurul ihraggimin bir teminat sorumlusu belirlemesini zorunlu tutabilir. Teminat sorumlusu teminat
havuzlarina dahil edilen varliklarin mevcudiyetini ve niteliklerini, teminat havuzlarimn olusturulmasini ve
varliklarin teminat havuzlarinda izlenmesini izlemek, tespit ettigi hususlar hakkinda Kurulca belirlenecek usil ve
esaslar ¢ercevesinde, ihragciya ve Kurula bilgi vermekle yiikiimliidiir.

Teminat sorumlusu ihragcidan, kayit kurulusundan ve gerek gorillen durumlarda tapu sicil
miidiirliikklerinden teminat havuzunda yer alan varliklara iliskin her tiirlii bilgi ve belgeyi istemeye, ilgili kayitlari
incelemeye ve ¢alisanlardan bilgi almaya yetkilidir. Thragcilar, kayit kurulusu ve tapu sicil miidiirliikleri teminat
sorumlusunun talep ettigi bilgi ve belgeleri vermekle yiikiimliidiir. Teminat sorumlusu, talep ettigi bilgi ve belgelere
ulagmasinin engellenmesi halinde, durumu derhal Kurula bildirmekle yiikiimliidiir.

Varlik teminatli menkul kiymetler itfa edilinceye kadar teminat havuzlarinda yer alan varliklar, teminat
amaci diginda tasarruf edilemez, rehnedilemez, teminat gosterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil
olmak iizere haczedilemez ve iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karar1 verilemez.

Kurul, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goriisii alinmak suretiyle teminat havuzuna
dahil edilen varliklara iligskin kayitlarin ihragginin yani sira ayr1 bir kayit kurulusu nezdinde de tutulmasini zorunlu
tutabilir.

Teminat sorumlusunun sahip olmasi gereken nitelikler Kurulca belirlenir. Kurul, varlik teminatli menkul
kiymet sahiplerinin haklarmin korunmasi amaciyla teminat sorumlusunun degistirilmesini istemeye veya teminat
sorumlusunu re'sendegistirmeye yetkilidir."

MADDE 10 -2499 sayili Kanunun 22 nci maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi asagidaki sekilde
degistirilmistir.

"r) Gayrimenkullerin degerlemesini yapabilecek degerleme kurumlarindan sermaye piyasasinda degerleme
faaliyetinde bulunacaklara iliskin sartlar1 belirlemek ve bu sartlara uyan degerleme kurumlarim listeler halinde ilan
etmek; bu Kanunun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin
takibinde ve 38/A maddesinin dordiincii fikrasi gergevesinde yapilacak degerlemelerde, ilgili taginmaz igin
degerleme yapacak kisi ve kurumlara iligkin sartlart belirlemek ve bu sartlara uyan kisi ve kurumlart listeler halinde
ilan etmek,"

MADDE 11 — 2499 sayili Kanunun 28 inci maddesinin (b) fikrasina ikinci paragrafindan sonra gelmek
iizere agagidaki paragraf eklenmistir.
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"Ipotek teminath menkul kiymetler teminat havuzunun, varlik teminatl menkul kiymetler teminat
havuzunun, konut finansmam fonunun, varlik finansmani fonunun ve yatirim fonunun iiger aylik donemlerin son
isgliniinde, net varlik degerlerinin yiizbinde besini asmamak iizere hesaplanacak kayda alma iicreti, izleyen on
isgiinii icerisinde Ozel Hesaba yatirilir. Bu paragrafta belirtilen oran1 asmamak kaydiyla kayda alma iicretinin oram
Bakanlar Kurulunca belirlenir.”

MADDE 12 — 2499 sayil1 Kanunun 38 inci maddesinden sonra gelmek iizere asagidaki 38/A, 38/B ve 38/C
maddeleri eklenmistir.

"Konut finansmant

MADDE 38/A — Konut finansmani, konut edinmeleri amaciyla tiiketicilere kredi kullandirilmasi,
konutlarin finansalkiralama yoluyla tiiketicilere kiralanmasi, sahip olduklar1 konutlarin teminati altinda tiiketicilere
kredi kullandirilmasidir. Bu kapsamdaki kredilerin yeniden finansmani amaciyla kullandirilan krediler de konut
finansman1 kapsamindadir.

Konut  finansmam1  kuruluglart  konut  finansmani  amaciyla  dogrudan  tiiketiciye  kredi
kullandiran ya da finansalkiralama yapan bankalar ile Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan
konut finansman faaliyetinde bulunmasi uygun goriilen finansal kiralama sirketleri ve finansman sirketleridir.

Hazine Miistesarligi konut finansmanina iliskin sigorta sozlesmeleri ile ilgili usil ve esaslar1 Tiirkiye
Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birliginin, Sanayi ve Ticaret Bakanligi ise konut finansmani kapsamindaki
kredilerin yeniden finansmanina iliskin usil ve esaslar1 Tiirkiye Bankalar Birliginin goriislerini alarak belirlemeye
yetkilidir.

Kurul, ihrag edilecek ipotekli sermaye piyasast araglarmin dayanagi veya teminati olan kredi
ve finansal kiralama alacaklar1 i¢in, kredi agilmasi veya finansal kiralama sozlesmesi yapilmasi, bu alacaklarin
konut finansman fonu portfoyiine alinmasi ya da ipotek teminatli menkul kiymetlere dayanak olusturan teminat
havuzuna dahil edilmesi veya fon portfoyiine alinanya da teminat havuzuna dahil edilen alacaklarin yeniden
degerlenmesi asamalarinda, konut degerlemesinin gayrimenkul degerleme faaliyeti konusunda yetki verilmis kisi
veya kurumlar tarafindan yapilmis olmasini zorunlu tutmaya yetkilidir.

Konut finansmani fonu

MADDE 38/B — Konut finansmani fonu, ihrag edilen ipotege dayali menkul kiymetler karsiliginda toplanan
paralarla, ipotege dayali menkul kiymet sahipleri hesabina inanchh miilkiyet esaslarina gore olusturulan
malvarligidir.

Fon kuruculari, fon portfoyiinde yer alan kredilerin ve bunlarla baglantili islemlerin 6demelerine aracilik
edenler, fon kurma limiti, portfoyiin riskten korunmasi veya kredi degerliliginin artirilmasi amaciyla yapilan
sozlesmeler dahil fon portfoyiine alinabilecek varlik tiirleri, portfdy sinirlamalari ile ipotege dayali menkul
kiymetlerin ihra¢ ve Kurul kaydina alinmasma iliskin usil ve esaslar Kurulca belirlenir. Kurucular, ihrag edilen
ipotege dayali menkul kiymetlere yonelik garanti verebilirler.

Fonun tiizel kisiligi yoktur, ancak malvarligt kurucunun mal varligindan ayridir. Fon malvarligi, ihrag
edilen ipotege dayali menkul kiymetler itfa edilinceye kadar, baska bir amagla tasarruf edilemez, rehnedilemez,
teminat gosterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak iizere haczedilemez, ihtiyati tedbir karar1
verilemez ve iflas masasina dahil edilemez.

Fon kurulu, ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin sahiplerinin haklarin1 koruyacak sekilde fonu
temsil eder ve yonetir. Fon portfoyiine alinan varliklarin kayitlarinin dogrulugundan ve bu varliklarin korunmasi ve
saklanmasindan fon kurulu sorumludur. Fon kuruluna iligkin sartlar ile fon varliklarimin yonetimine iligkin usil ve
esaslar Kurulca belirlenir.

Kurucu, fon kurulu ve ihrag¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin sahipleri arasindaki iliskilere bu
Kanunda ve ilgili mevzuatta hiikkiim bulunmayan hallerde Bor¢lar Kanununun vekalet akdi hiikiimleri uygulanir.

Kurul, fon portfoyiindeki varliklara iliskin kayitlarin ayr1 bir kayit kurulusu nezdinde de tutulmasini zorunlu
tutabilir.

Ipotekle teminat altina almmus bir kredi veya konusu gayrimenkul olan bir finansal kiralama
s6zlesmesinden kaynaklanan alacaklarin fon portfoyiine alinmasi halinde, kredi veya alacagin fona devredildigi
hususu ilgili gayrimenkuliintapu sicilinde beyanlar hanesine kaydedilir. Kurul, ipotekle teminat altina alinmig bir
kredi veya konusu gayrimenkul olan bir finansal kiralama sézlesmesinden kaynaklanan alacaklarin fon portfoyiine
alinmasi halinde, ipotegin veya miilkiyetin; fon hesabina, kurucu adina tapuya tescil ettirilmesini zorunlu tutabilir.

Fon ictliziigii, ipotege dayali menkul kiymetlerin sahipleri, kurucu ve fon kurulu arasinda, fon portfoyiiniin
inangh miilkiyet esaslarina gore saklanmasim ve vekalet akdi hiikiimlerine gore yonetimini konu alan iltihaki bir
s6zlesmedir.

Fon igtliziigli ve Kurulca belirlenecek diger belgelerle birlikte, fon kurulusuna izin verilmesi ve ihrag
edilecek ipotege dayali menkul kiymetlerin kayda alinmasi talebiyle Kurula bagvurulmasi zorunludur.

Fon portfoyii farkli siniflara ayrilarak bu smiflar iizerine farkli haklar igeren ipotege dayali menkul
kiymetler ihrag edilebilir. Farkli ipotege dayali menkul kiymet ihraglan ile ihrag edilen ipotege dayali menkul
kiymetlerin sahiplerine verdigi haklara iliskin esaslarin fon igtiiziigiinde belirlenmesi sarttir.

Kurul, portféydeki varliklarin degerleme esaslarina, fonun faaliyet ve yonetim ilkelerine, birlesmesine, sona
ermesine ve tasfiyesine, fon ictiiziigii, fon yoOnetim s6zlesmesi ve saklama soézlesmesinin kapsamina,
degistirilmesine, tescil ve ilanina iligkin usil ve esaslari belirlemeye yetkilidir.

Kurucu veya fonun geri 6deme giigliigiine diismesi halinde Kurul, fonun yonetim ve temsilinin Yatirimeilari
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Koruma Fonu veya atanacak diger bir fon kurulu tarafindan yiiriitilmesine veya fonun baska bir kurucuya
devredilmesine karar verebilir. Bu durumda, kurucunun garanti vermis olmasi halinde, ihra¢ edilen sermaye
piyasasi araglarimin geri 6demelerinin fon malvarligindan karsilanamayan kisminin tam ve zamaninda yapilmasina
iliskin ylikiimliiliigii devam eder. Kurul, atanacak fon kuruluna veya Yatirimcilari Koruma Fonuna bu fikra
kapsamindaki hizmetleri karsiliginda fon malvarligindan 6deme yapilmasi hususunda karar vermeye ve yapilacak
o0demenin hesaplanmasina iliskin ustl ve esaslar1 belirlemeye yetkilidir.

Fon kurucusunun iflas1 veya tasfiyesi veya fon kurulu iyelerinin iflasi halinde Kurul, gerekli tedbirleri
almaya yetkilidir.

Varlik finansmani fonu

MADDE 38/C — Varlik finansmani fonu, ihrag edilen varliga dayali menkul kiymetler karsiliginda toplanan
paralarla, varhiga dayali menkul kiymet sahipleri hesabina inangli miilkiyet esaslarina gore olusturulan
malvarligidir. Varlik finansmam fonu portfoylerine alinabilecek varliklar Kurulca belirlenir.

Bu Kanunun 38/B maddesinin birinci fikra hitkmii digindaki diger fikra hiikiimleri, varlik finansmani fonlart
i¢in de uygulanir.”

MADDE 13 - 2499 sayil1 Kanunun 39 uncu maddesi asagidaki sekilde degistirilmistir.

"MADDE 39 — Diger sermaye piyasast kurumlari; kurulus ve faaliyet esaslar1 Kurulca belirlenen, sermaye
piyasasi araglarinin takas ve saklanmasi, derecelendirilmesi, ihraggilarin ve sermaye piyasasi kurumlarmin
denetlenmesi ile ugrasan kuruluslar, yatirrm danigmanligi, portfdy yonetimi gibi sermaye piyasasi faaliyetlerini
yerine getiren sirketler, varlik yonetim sirketleri, ipotek finansmani kuruluslari, konut finansmani fonlari, varlik
finansman1 fonlari, risk sermayesi yatirim fonlari, risk sermayesi yatirim ortakliklari, vadeli islemler aracilik
sirketleri, sermaye piyasasinda faaliyette bulunacak gayrimenkul degerleme kurumlari ve portfoy saklama
sirketleridir."

MADDE 14 —2499 sayili Kanunun 39 uncu maddesinden sonra gelmek iizere asagidaki 39/A maddesi
eklenmistir.

"Ipotek finansmani kuruluglar

MADDE 39/A — Ipotek finansmani kuruluglari, miinhasiran konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin
devralinmasi, devredilmesi, devralinan alacaklardan olugan varliklarin ydnetimi ve alacaklarin teminat olarak
alinmasi suretiyle kaynak temini amactyla kurulan, sermaye piyasasi kurumu niteligini haiz anonim ortakliklardir.
Ipotek finansmani kuruluslar: faaliyetlerinin gerektirdigi risk yonetimi amagl islemleri yiiriitebilirler.

Ipotek finansmani kuruluslariin nakden ve her tiirlii muvazaadan ri olarak 6denmis sermayeleri 5411
sayili Bankacilik Kanununda kalkinma ve yatirim bankalar i¢in dngoriilen tutardan az olamaz. Kurucularinin ve
sermayelerinin veya oy haklarinin dogrudan veya dolayl1 olarak yiizde on veya daha fazlasini teskil eden paylar ile
bu oranin altinda olsa dahi yonetim kurullarina iiye belirleme imtiyazi veren paylarin sahiplerinin 5411 sayilt
Bankacilik Kanununda banka kurucu ortaklari igin aranan sartlar1 tagimalari zorunludur.

Konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin ve diger varliklarin teminat gdsterilmesi suretiyle ipotek
finansman1 kuruluslarindan kaynak temin edilmesi halinde, teminat gosterilen varliklar, bagka bir amagla tasarruf
edilemez, rehnedilemez, teminat gosterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak {izere iglincii
sahislar tarafindan haczedilemez, ihtiyati tedbir karar1 verilemez ve iflas masasina dahil edilemez. Kurul, Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goriisiinii almak suretiyle, teminat gosterilen varliklara iliskin kayitlarin
ayr1 bir kayit kurulusu nezdinde de tutulmasini zorunlu tutabilir.

Ipotek finansmani1 kuruluslarinin kurulusuna, faaliyet ilke ve esaslarina, faaliyetler itibarryla izin esaslarma,
tabi olacaklar1 yiikiimliiliiklere iliskin hususlar, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun gériisiinii
almak suretiyle, Kurul tarafindan belirlenir. fpotek finansmani kuruluslarinmn kurulus ve faaliyet izni almak iizere
Kurula bagvurmast sarttir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun gézetim ve denetimine tabi olan bir
kurulusun istirak etmesi Ongoriilen ipotek finansmam kuruluslart i¢in kurulus izni alinmak tizere Kurula
basvurulmasi halinde, kurulus izni verilebilmesi i¢in Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun
goriisliniin alinmas1 zorunludur."

MADDE 15 -2499 sayili Kanuna 40/C maddesinden sonra gelmek iizere asagidaki 40/D maddesi
eklenmistir.

"Tiirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi

MADDE 40/D — Gayrimenkul degerleme uzmanhg lisansina sahip olanlar, tiizel kisiligi haiz kamu kurumu
niteliginde bir meslek kurulusu olan Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligine iiye olmak igin basvurmak
zorundadirlar. Lisans sahibi, lisans almaya hak kazandiginin kendisine tebliginden itibaren ii¢ ay i¢inde gerekli
basvuruyu yapmakla yiikiimliidiir. Anilan yiikiimliiliige uymayan kimselerin lisans1 Kurulca iptal edilir.

Tiirkiye Degerleme Uzmanlart Birligi, gayrimenkul piyasasinin ve gayrimenkul degerleme faaliyetlerinin
gelismesini saglamak iizere aragtirmalar yapmak, egitim ve sertifika vermek, Birlik {iyelerinin dayanisma ve
meslegin gerektirdigi 6zen ve disiplin icerisinde c¢alismalarma yonelik meslek kurallarim ve degerleme
standartlarin1 olusturmak, haksiz rekabeti 6nlemek amaciyla gerekli tedbirleri almak, kendisine mevzuatla verilen
veya Kurulca belirlenen konularda diizenlemeler yapmak, yiiriitmek, denetlemek, Birlik Statiisiinde 6ngorillen
disiplin cezalarim vermek, ilgili konularda tiyeleri temsilen ilgili kuruluslarla igbirligi yapmak, mesleki gelismeleri,
idari ve yasal diizenlemeleri izleyerek bu konuda iiyeleri aydinlatmakla gorevli ve yetkilidir.

Birlik, bolgesel ve iilke genelinde gayrimenkul degerleri konusunda istatistikler olusturur ve yayinlar.
Konut finansmani kapsaminda yapilan degerlemelere iligkin bilgilerin, Birlik tarafindan belirlenecek usil ve
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esaslara gore Birlige iletilmesi zorunludur.

Birlik, alacag: kararlarda ve yapacag: diizenlemelerde, bu Kanuna, Kurul yonetmelik, teblig ve kararlarina
ve ilgili diger mevzuata uymakla yikiimlidir.

Uyeler, Birlik Statiisiine ve Birlikce alinacak kararlara uymak zorundadirlar.

Birlik, 40/C maddesindeki hiikiimlere tabidir."

MADDE 16 — 2499 sayili Kanunun 46/A maddesinin birinci fikrasindan sonra gelmek {izere agagidaki fikra
eklenmistir.

"Kurul, 46 nc1 maddenin birinci fikrasinin (h) bendi uyarinca tedrici tasfiyesine karar verilmesi halinde
ipotek finansmani kurulusunun tedrici tasfiyesinin Fon tarafindan yiiriitiilmesine, ayrica ihrag¢inin ylikiimliiliiklerini
vadesinde yerine getirememesi, yiikiimliiliiklerinin toplam degerinin varliklarimn toplam degerini agmasi,
yonetiminin kamu kurumlarina devredilmesi, faaliyet izninin kaldirilmasi veya iflasi halinde ipotek teminath
menkul kiymetler ve varlik teminatli menkul kiymetlerin teminati olan varliklardan olusan teminat havuzlar ile
kurucusunun veya konut finansmani fonu veya varlik finansmani fonunun geri 6deme giicliigiine diismesi halinde
konut finansmani fonu ve varlik finansmani fonu malvarliklarinin tedrici tasfiyesinin veya idaresinin Fon tarafindan
yiriitiilmesine karar verebilir. Bu fikra uyarinca Fon tarafindan yapilacak tedrici tasfiye ve idareye iliskin
harcamalarda Fon gelirlerinden hangilerinin kullanilabilecegi Kurul tarafindan belirlenir."

MADDE 17 —2499 sayili Kanuna 46/B maddesinden sonra gelmek iizere asagidaki 46/C maddesi
eklenmigtir.

" Ipotek finansmam kuruluslarinin tedrici tasfiyesi

MADDE 46/C — Bu Kanunun 46 nci1 maddesinin birinci fikrasinin (h) bendi uyarinca yetkileri kaldirilan
ipotek finansman1 kuruluglarimin tedrici tasfiyelerine Kurulca karar verilebilir. Bu kurumlarin tasfiye iglemleri
Yatirimeilar: Koruma Fonu tarafindan yiiriitiiliir.

Tedrici tasfiyenin amaci, ipotek finansmani kuruluslarinin mal varligini isin niteligine gére aynen veya
nakde ¢evirmek suretiyle elde edilen bedeli tahsis ederek tasfiye etmektir. Tedrici tasfiye karar ve islemlerinde 6762
sayili Tiirk Ticaret Kanunu, 2004 sayih Icra ve Iflais Kanunu ve diger mevzuatin tasfiye ile ilgili hiikiimleri
uygulanmaz. Ipotek finansmani kuruluslarmin tedrici tasfiyelerinin uygulama usil ve esaslart Kurulca belirlenir.

Tedrici tasfiye karar1 verildikten sonra, ipotek finansmani kurulusunun yasal organlarinin gérev ve yetkileri,
tasfiye sonuglanincaya kadar Yatirimcilart Koruma Fonu tarafindan yerine getirilir. Ancak, 46 nct maddenin birinci
fikrasimin (h) bendi hitkkmii saklidir.

Hakkinda tedrici tasfiye karar1 verilen ipotek finansmani kurulugunun 6demeleri durur ve konut finansmani
fonlar1, varlik finansmani fonlari malvarliklar ile varlik teminatli menkul kiymetler ve ipotek teminatli menkul
kiymetler teminat havuzlar1 hari¢ tiim mal varligt iizerinde, bu karar tarihi itibartyla sadece Fon tarafindan tasarruf
edilebilir. Fon, ipotek finansmam kurulusunun aktif ve pasifini tespit eder. Ipotek finansmam kurulusunun, tasfiye
kapsaminda yer alan yiikiimliiliklerinden, nakit borglari, tedrici tasfiye kararinin verildigi tarihteki anapara ve
islemis faizleri toplam iizerinden hesaplamr. Ipotek finansmani1 kurulusunun tedrici tasfiye kararinin verilmesinden
sonra vadesi gelen menkul kiymetlerinden dogan hak ve borglar1 da, vadeleri itibariyla belirlenir. Ipotek finansmam
kurulusunun, vadeli borglarina vadeden, diger borglarina ise tedrici tasfiye tarihinden itibaren 3095 sayili Kanuni
Faiz ve Temerriit Faizine iliskin Kanunun 2 ncimaddesinin {igiincii fikrasinda éngériilen kanuni temerriit faizi
yliriitiiliir. Mevzuat uyarinca ipotek finansmani kurulusu tarafindan verilmis teminatlar da, aktifin hesabinda dikkate
alinur.

Fon, ipotek finansmani kurulugunun tasfiye kapsaminda yer alan gergek hak sahiplerini ve alacak
tutarlarini, Kuruldaki kayutlar, ipotek finansmani kurulusunun kayitlari, bu kurulugun ilgili oldugu diger resmi ve
6zel kurumlarin kayitlari ile giivenilir bulunan diger bilgi ve belgelere dayanarak tespit eder. Icra ve Iflas
Kanununun 278, 279 ve 280 inci maddelerinde yazili hallerin varligi halinde, Fon tarafindan iptal davasi agilabilir.

Ipotek finansmani kurulusunun malvarhgi, tasfiyenin amaci kapsaminda yer alan hak sahiplerinin
alacagimin 6denmesinde kullanilir. Ancak, tasfiye bakiyesi bu alacaklarin tamaminin karsilanmasina yetmezse,
odemeler garametenyapilir. Bu alacaklar tamamen karsilandiktan sonra artan kisimdan, dncelikle kamu alacaklari
ve kalandan Fonun yaptig1 tasfiye giderleri nedeniyle dogan alacagi ddenir. Bakiye, diger alacaklilara tahsis edilir.
Ipotek finansmam kurulusunun aktifleri, tasfiyenin amaci kapsamndaki hak sahiplerinin alacaklarim, Fondan
yapilan 6demeleri ve tasfiye giderlerini karsilamaya yetmezse, Fon, Kurulun uygun goriisiiyle ipotek finansmant
kurulusunun iflasini isteyebilir."

MADDE 18 — 2499 sayil1 Kanunun 47 nci maddesinin birinci fikrasinin (A) bendinin (5) numaral alt bendi
ile (C) bendi asagidaki sekilde degistirilmistir.

"S. Sermaye piyasast kurumlarma, bu Kanunun 13/A ve 13/B maddeleri kapsamindaki teminat
sorumlularina ve 38/B ve 38/C maddeleri kapsamindaki fon kuruluna; sermaye piyasasi faaliyetleri sebebiyle veya
emanetgi sifatiyla veya idare etmek igin veya teminat olarak veyahut her ne nam altinda olursa
olsun, kayden veya fiziken tevdi veya teslim edilen sermaye piyasasi araglari, nakit ve diger her tiirlii kiymeti
kendisinin veya bagkasinin menfaatine satan veya rehneden veya her ne sekilde olursa olsun kullanan, gizleyen
yahut inkar eyleyen veyahut bu amaca ulagsmak ya da bu fiillerini gizlemek igin bilgisayar ortaminda tutulanlar dahil
kayitlari tahvil ve tagyir eden ilgili gergek kisilerle tiizel kisilerin yetkilileri,"

"C) Bu Kanunun 6 ncit maddesinin ikinci fikrasina, 7, 9, 10, 10/A, 11, 12 nci maddelerine, 13 iincii
maddesinin besinci fikrasina, 13/A maddesinin ikinci, t¢iincli, dordiincii, besinci, altinci, sekizinci, dokuzuncu,
onuncu, onbirinci, onikinci, onii¢iincii, ondordiincii ve onbesinci fikralarina, 13/B maddesinin ti¢iincii, dordiincii ve
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besinci fikralarina, 14 iincii maddesinin {iglincii fikrasina, 15 inci maddesinin birinci, ikinci, ligiincl, dordiincii ve
besinci fikralarina, 16, 16/A maddelerine, 25 inci maddesinin (a) bendine, 28 inci maddesinin (b) bendine, 34 {incii
maddesine, 38 inci maddesine, 38/A maddesine, 38/B maddesinin {igiincii, dordiincii, yedinci, dokuzuncu, onuncu
ve onikinci fikralarina, 38/C maddesi kapsaminda 38/B maddesinin tigiincii, dérdiincii, yedinci, dokuzuncu, onuncu
ve onikinci fikralarina, 39/A maddesine, 40/B ve 40/D maddelerine, 45 inci maddesine, 46 nc1 maddesinin ikinci ve
besinci fikralarma, 46/A, 46/B ve 46/C maddelerine aykiri hareket edenler binikiyiizelli gliin adli para cezasi ile
cezalandirilirlar."

MADDE 19 - 2499 sayili Kanunun 47/A maddesine dordiincii fikrasindan sonra gelmek iizere asagidaki
fikra eklenmistir.

"Kanunun 40/D maddesinin besinci fikrasindaki yiikiimliiliige uymayan iiyelere, Tiirkiye Degerleme
Uzmanlar Birligi Yonetim Kurulunca bin YTL'den besbin YTL'ye kadar para cezasi verilir. Birlik, verdigi cezalari
ilgiliye teblig eder ve tahsil ve gelir kayd: i¢in Yatirimcilar1 Koruma Fonuna bildirir."

MADDE 20 - 2499 sayil1 Kanuna asagidaki gecici maddeler eklenmistir.

"GECICI MADDE 10 — Tiirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi Statiisii bu Kanunun yiiriirliige girdigi
tarihten itibaren azami iki yil iginde yiirtirliige konulur. Gayrimenkul degerleme uzmanlig: lisansina sahip olanlar,
bu siire igerisinde Tiirkiye Degerleme Uzmanlart Birligine iiye olmak i¢in Kurula bagvurmakla yiikiimlidiirler.

Bu iiyelik bagvurulan Kurul tarafindan sonuglandirilir. Kurul, Birlik Statiisiiniin yiiriirliige girmesini izleyen
bir ay iginde Birlik iiyelerini ilk genel kurul toplantisina cagirir. {lk genel kurula ait masraflar, Birlik organlari
olustuktan sonra Kurula geri 6denmek iizere Kurul tarafindan karsilanir.

GECICi MADDE 11 — Bu maddenin yiiriirliige girmesinden énce diizenlenmis bulunan ve bu Kanunun
38/A maddesinin birinci fikrasinda yer alan konut finansmani tammina uyan kredi ve finansal kiralama
sozlesmelerinin tarafi olan tiiketiciler, bu maddenin yiiriirliige girmesini takiben {i¢ ay igerisinde, s6zlesmenin
yapilmis bulundugu konut finansmani kurulusuna basvuruda bulunarak, sézlesme konusu islemin, bu Kanunun
38/A maddesinde yer alan konut finansmani tanimi kapsami disinda degerlendirilmesi talebinde bulunabilirler.
Siiresi icinde talepte bulunmayan tiiketicilerin, bu maddenin yiiriirliie girmesinden once diizenlenmis bulunan
sozlesmeleri, bu Kanunun 38/A maddesinin birinci fikrasi kapsaminda kabul edilir. Bu maddenin yiiriirlige
girmesinden once 4077 sayili Tiiketicinin Korunmas: Hakkinda Kanuna gore akdedilen sozlesmelerde, her
haliikarda borcun vadesinden dnce 6denmesi durumunda 4077 sayili Tiiketicinin Korunmasi Hakkinda Kanunun 10
uncu maddesinin dordiincii fikrast hitkiimleri uygulanir.

GECICI MADDE 12 - Finansal kiralama sirketleri ve finansman sirketleri, bu Kanunun 38/A maddesinin
yiriirliige girdigi tarihten itibaren alt1 ay igerisinde konut finansmani faaliyetinde bulunamaz."

MADDE 21 -23/2/1995 tarihli ve 4077 sayili Tiketicinin Korunmasi Hakkinda Kanunun 3 iincii
maddesine asagidaki bent eklenmistir.

"r) Konut finansmani kurulusu: 2499 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununun 38/A maddesinin ikinci fikrasinda
belirtilen kuruluslar,"

MADDE 22 — 4077 sayil1 Kanunun 4 {incii maddesinin {igiincii fikrasi asagidaki sekilde degistirilmistir.

"Imalatci-iiretici, satici, bayi, acente, ithalatc1 ve 10 uncu maddenin besinci fikrasina veya 10/B maddesinin
dokuzuncu fikrasina gore kredi veren, ayipli maldan ve tiiketicinin bu maddede yer alan secimlik haklarindan
dolay1 miiteselsilen sorumludur. 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore kredi veren konut finansman
kurulusunun sorumlulugu teslim tarihinden itibaren 1 yil siire ve kullandirdigi kredi miktar: ile sinirlidir. Konut
finansman1 kuruluglar tarafindan 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore verilen kredilerin devrolmasi halinde
dahi, kredi veren konut finansmani kurulusunun sorumlulugu devam eder. Krediyi devralan kurulus bu madde
kapsaminda sorumlu olmaz. Ayipli malin neden oldugu zarardan dolay1 birden fazla kimse sorumlu oldugu takdirde
bunlar miiteselsilen sorumludurlar. Satilan malin ayipli oldugunun bilinmemesi bu sorumlulugu ortadan kaldirmaz."

MADDE 23 — 4077 sayili Kanunun 7 nci maddesinin ti¢tincii fikrasi1 agagidaki sekilde degistirilmistir.

"flan ve taahhiit edilen mal veya hizmetin teslimatinin veya ifasinmn hi¢ ya da geregi gibi yapilmamasi
durumunda, satici, saglayici, bayi, acente, imalatgi-iiretici, ithalatgr ve 10 uncu maddenin besinci fikrasina gore
kredi veren miiteselsilensorumludur. {lan ve taahhiit edilen konutun teslimatmin hic, geregi gibi ya da zamaminda
yaptlmamast durumunda, 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore kredi veren konut finansmani kurulusu, satici,
saglayici, bayi, acente, imalatgi-iiretici, ithalatg1t ile  birlikte, kullandirdigt  kredi  miktari
kadar miiteselsilen sorumludur. Konut finansmani kuruluglari tarafindan 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore
verilen kredilerin devrolmasi halinde dahi, kredi veren konut finansmam kurulusunun sorumlulugu devam eder.
Krediyi devralan kurulus bu madde kapsaminda sorumlu olmaz."

MADDE 24 -4077 sayili Kanuna 10/A maddesinden sonra gelmek iizere asagidaki 10/B maddesi
eklenmistir.

"Konut Finansmani S6zlesmeleri

MADDE 10/B — Konut finansmani kuruluslar tiiketicilere sozlesme dncesinde kredi veya finansal kiralama
islemleri ile ilgili genel bilgiler vermek ve tiiketiciye teklif ettikleri kredi veya finansal kiralama sézlesmesinin
kosullarim iceren Sozlesme Oncesi Bilgi Formu vermek zorundadir. Tiiketici teklifi kabul edip etmemekte
serbesttir.

Konut finansmam kuruluslari tarafindan verilecek genel bilgilerin kapsamu ve Sozlesme Oncesi Bilgi
Formunun standartlar1 ilgili birliklerin goriisii alinmak suretiyle Bakanlik tarafindan belirlenir. S6zlesme Oncesi
Bilgi Formunun tiiketiciye verilmesini takip eden bir is giinii gegmeden imzalanan sézlesme gegersizdir.
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Konut finansmam sézlesmelerinin yazili olarak yapilmasi ve bu sozlesmenin bir niishasinin tiiketiciye
verilmesi zorunludur. Taraflar arasinda akdedilen s6zlesmede ongoriilen sartlar, sdzlesme siiresi igerisinde tiiketici
aleyhine degistirilemez.

Borglunun temerriide diigmesi halinde konut finansmani kurulusu borgluya temerriit tarihinden itibaren bes
is giinil igerisinde iadeli taahhiitlii posta yoluyla bildirimde bulunmakla yiikiimliidiir.

Konut finansmani kurulusu, geri 6demelerin yapilmamasi halinde kalan borcun tiimiiniin ifasim talep etme
hakkini sakli tutmugsa, bu hak ancak tiiketicinin birbirini izleyen en az iki 6demede temerriide diismesi halinde
kullanilabilir. Konut finansmanit kurulusunun bu hakkini kullanabilmesi i¢in en az bir ay siire
vererek muacceliyet uyarisinda bulunmasi gerekir.

Finansal kiralama islemlerinde, tiiketicinin muacceliyet uyarisinda verilen siirenin sona ermesini takiben,
konut finansmani kurulusu kalan borcun tamamini ifa etme hakkini kullanmak tizere finansal kiralama s6zlesmesini
feshettigi takdirde, konutu derhal satisa ¢ikarmakla yiikiimliidiir. Konut finansmani kurulusu satis éncesinde konut
i¢in 2499 sayili Sermaye Piyasas1 Kanununun 22 nci maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi uyarinca yetki verilmisg
kisi veya kurumlara kiymet takdiri yaptirtir. Takdir edilen kiymet, satistan en az on is giinii dnce tiiketiciye bildirilir.
Konut finansmani kurulugu takdir edilen kiymeti dikkate alarak basiretli bir tacir gibi davranmak suretiyle konutun
satisim gergeklestirir. Tiiketici, konut finansman kurulugsunun zararinin konutun satigindan elde edilen bedeli asan
kismindan sorumludur. Konutun satisindan elde edilen bedelin kalan borcu asmasi halinde asan kisim tiiketiciye
6denir. Konut finansmanima yo6nelik finansal kiralama islemlerinde 3226 sayili Finansal Kiralama Kanununun 7, 25
ve 31 inci maddeleri uygulanmaz.

Konutun satiginin gergeklestirilmesi ve elde edilen bedelin kalan borcu asan kisminin tiiketiciye 6denmesini
takiben tiiketici veya zilyedligin devredilmis olmasi halinde zilyedligi elinde bulunduran {igiincii sahislar konutu
tahliye etme yiikiimliiliigii altindadir. Konutun tahliye edilmemesi halinde konut sahibi 2004 sayili Icra ve Iflas
Kanununun 26 nc1 ve 27 nci maddeleri uyarinca tiiketici veya zilyedligin devredilmis olmast
halinde zilyedligi elinde bulunduran tigiincii sahislar aleyhine icra yoluna bagvurabilir.

Kullanilan finansmanin teminati olarak sahsi teminat verildigi hallerde, konut finansmam kurulusu asil
borgluya ve diger teminatlara basvurmadan, kefilden borcun ifasini isteyemez.

2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlt konut finansmanindan
kaynaklanan islemlerde kredi veren konut finansmam kurulusu, krediyi belirli bir konutun satin alinmasi ya da
belirli bir satici ile yapilacak satis s6zlesmesi sart1 ile vermesi durumunda, konutun hi¢ ya da zamaninda teslim
edilmemesi halinde kredi veren satict ile birlikte, tiiketiciye karsi, kullandirilan kredi miktart
kadar miiteselsilen sorumlu olur. Konut finansmam kuruluglar1 tarafindan verilen kredilerin ipotek finansmani
kuruluglarina,  konut  finansman1  fonlarina  veya ipotek teminath ~ menkul kiymet teminat
havuzlarina devrolmasi halinde dahi, kredi veren konut finansmani kurulugunun sorumlulugu devam eder. Krediyi
devralan kurulus bu madde kapsaminda sorumlu olmaz.

Konut finansmani kurulusunun 6demeleri bir kiymetli evraka baglamasi ya da kiymetli evrak kabul etmek
suretiyle teminat altina almasi yasaktir. Bu yasaga ragmen tiiketiciden bir kiymetli evrak alinacak olursa, tiiketici bu
kiymetli evraki konut finansmani kurulusundan geri isteme hakkima sahiptir. Ayrica, konut finansmam kurulusu
kiymetli evrakin baskasina devri sebebiyle tiiketicinin ugradigi zarar1 tazmin etmekle yiikiimliidiir.

Kredilerde geri 6deme tutarlarinin, finansal kiralama islemlerinde ise kira bedellerinin anaparayi agan kismi
bu madde kapsaminda faiz olarak kabul edilir.

Sozlesmede belirtilmek suretiyle konut finansmanina yonelik kredilerde ve finansal kiralama islemlerinde
faiz orani sabit, degisken veya aynmi kredi icin her iki yontem esas alinmak suretiyle belirlenebilir. Oranin sabit
olarak belirlenmesi halinde s6zlesmede baglangigta belirlenen oran her iki tarafin ortak rizas1 disinda degistirilemez.
Oranin degisken olarak belirlenmesi halinde ise, baslangicta sdzlesmede belirlenen oran, donemsel geri 6deme tutari
yine baslangicta sozlesmede belirlenecek olan azami donemsel geri 6deme tutarini agmamak kosuluyla ve yine
sozlesmede belirlenecek yurt icinde veya yurt diginda genel kabul gérmiis ve yaygin olarak kullanilan bir endeks
baz alinarak degistirilebilir. Oranlarin degisken olarak belirlenmesi halinde bu ydntemin muhtemel etkileri
konusunda tiiketicilerin bilgilendirilmesi sarttir. Bu amaglarla kullanilabilecek referans faizler ve endeksler Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi, tiiketicilerin bilgilendirilme yontemlerine iliskin usGl ve esaslar ise Bakanlik
tarafindan belirlenir.

Tiiketici, konut finansmami kurulusuna borglandigt toplam miktar1 Onceden Odeyebilecegi gibi ayni
zamanda bir ya da birden ¢ok 6demeyi vadesinden once yapabilir. Her iki durumda da konut finansmani kurulusu,
vadesinden oénce 6denen taksitler icin gerekli faiz indirimini yapmakla yiikiimliidiir. Odenen miktara gore gerekli
faiz indiriminin ve kredinin tiiketiciye yillik maliyet oranimin hesaplanmasinda Bakanlik tarafindan ¢ikartilan ilgili
yonetmelik hiikiimleri uygulanir.

Faiz oramnin sabit olarak belirlenmesi halinde, s6zlesmede yer verilmek suretiyle, bir ya da birden fazla
O6demenin vadesinden once yapilmasi durumunda konut finansmani kurulusu tarafindan tiiketiciden erken 6deme
ticreti talep edilebilir. Erken 6deme ticreti gerekli faiz indirimi yapilarak hesaplanan ve tiiketici tarafindan konut
finansmani1 kurulusuna erken 6denen tutarin yiizde ikisini gecemez. Oranlarin degisken olarak belirlenmesi halinde
tiiketiciden erken 6deme {icreti talep edilemez.

Konut finansmani s6zlesmelerinde asgari olarak asagidaki unsurlara yer verilmesi zorunludur:

a) Konut kredisi sozlesmeleri igin kredi tutari, finansal kiralama s6zlesmeleri i¢in toplam kira bedeli,

b) Kredi sozlesmeleri igin lizerine ipotek tesis edilen konuta, finansal kiralama s6zlesmeleri
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i¢in finansal kiralamaya konu olan konuta iliskin bilgiler,

¢) Yillik faiz oran1 ve yillik maliyet orani (degisken faizli s6zlesmelerde yillik faiz orani ve yillik maliyet
orani baglangi¢ ve azami faiz orani i¢in ayr1 ayr1 hesaplanir),

d) Toplam borg¢ tutarinin anapara, faiz ve diger giderler itibariyla dagilim (degisken faizli s6zlesmelerde
baslangi¢ faiz orani veya kira bedeli ve azami faiz orani veya kira bedeli esas alinarak hesaplanacak toplam borg
tutarlar),

e) Degisken faizli s6zlesmelerde baz alinan endeks ve faiz oranindaki veya kira bedellerindeki degismenin
hesaplanma yontemi,

f) 1k y1l icin donemsel olarak, kalan yillar igin yillik olarak hazirlanan, denen anapara, 6denen faiz, diger
giderler, kalan anapara, ilgili donemler i¢in geri 6deme veya kira bedellerinin yer aldigi 6deme plani (Degisken
faizli sozlesmelerde, baslangi¢ ve azami faiz oranlari kullanilarak iki ayr1 6deme plani olusturulur.),

g) Geri ddeme veya kira ddeme sayisi, 6deme tarihleri, belirlenen ddeme tarihinin resmi tatile gelmesi
durumunda ddemelerin ne zaman yapilacagy, ilk ve son 6deme tarihleri,

h) istenecek teminatlar,

i) Odemelerde temerriide diisiilmesi halinde, kredi sézlesmeleri igin akdi faiz oranmmin (degisken faizli
sozlesmelerde cari faiz oraninin) yiizde otuz fazlasim gegmemek lizere gecikme faizi orani, finansal kiralama
sozlesmeleri i¢in uygulanacak gecikme faiz oran,

j) Borglunun temerriide diismesinin hukuki sonuglari,

k) Kredi geri 6demelerinin veya kira 6demelerinin vadesinden dnce yapilmasina iligkin sartlar ve sabit faizli
sozlesmelerde erken 6deme ticreti 6ngoriilmekte ise hesaplanmasina iligkin esaslar,

1) Kredinin veya kira bedellerinin yabanci para birimi cinsinden belirlenmesi durumunda, kira ve geri
o6deme tutarlart ile toplam borg tutarinin hesaplanmasinda, hangi tarihteki kurun dikkate alinacagina iliskin sartlar,

m) Sozlesmeye konu olan konutta kiymet takdiri yapilmasimi gerektirebilecek haller ve kiymet takdirinin
kimler tarafindan yapilabilecegi,

n) Varsa sdzlesmeye konu olan konuta iliskin sigorta bilgileri.

Tiiketiciye gonderilecek donemsel 6deme dekontlarinda 6demelerin onbesinci fikranin (d) bendinde yer
aldigr sekliyle dagilimina ve kalan bor¢ miktarina yer verilir.

Bu maddenin uygulanmasinda, konut yap1 kooperatiflerinin gercek kisi ortaklar tiiketici kabul edilir."

MADDE 25 —4077 sayil1 Kanunun 25 inci maddesinin ikinci fikrasinda yer alan "10/A maddesinde,"
ibaresinden sonra gelmek iizere "10/B maddesinde," ibaresi eklenmistir.

MADDE 26 — 10/6/1985 tarihli ve 3226 sayili Finansal Kiralama Kanununun 15 inci maddesine agagidaki
fikralar eklenmistir.

"Ancak, tiiketicilerin konut edinmesine veya yatirimlara finansman saglayan finansal kiralama islemlerinde
kiract, kiracilik sifatin1 ve/veya sézlesmeden dogan hak ve/veya yiikiimliilikklerini, kiralayandan yazili izin alinmasi
kaydiyla devredebilir. Is bu devir nedeniyle finansal kiralama sézlesmesinde yapilan kirac1 degisikligi, bu Kanunun
8 inci maddesi ¢ergevesinde tescil edilir veya serh olunur.

Konut finansman1 kapsaminda yapilan finansal kiralama islemlerinde kiraci, kiralayana bilgi vermek,
diger finansalkiralama islemlerinde ise sozlesmede hiikkiim bulunmak kaydiyla finansal kiralama konusu malin
zilyetligini bir bagkasina devredebilir."

MADDE 27 — 2/3/1984 tarihli ve 2985 sayili Toplu Konut Kanununa asagidaki ek madde eklenmistir.

"EK MADDE 10 — Toplu Konut Idaresi Baskanligimn konut satisindan kaynaklanan ipotekli veya ipoteksiz
alacaklari, ipotek finansmani kuruluglar tarafindan devralinabilir ve devredilebilir."”

MADDE 28 —31/12/1960 tarihli ve 193 sayili Kanunun 75 inci maddesinin ikinci fikrasimin (1) ve (5)
numarali bentleri agagidaki sekilde degistirilmistir.

"1. Her nevi hisse senetlerinin kar paylart (kurucu hisse senetleri ve diger intifa hisse senetlerine verilen kar
paylar1 ve pay sahiplerine hazirlik dénemi i¢in faiz olarak veya bagka adlarla yapilan her tiirlii 6demeler ile Sermaye
Piyasas1 Kanununa gore kurulan yatinm fonlari katilma belgelerine 6denen kar paylari ile konut finansmani
fonlarini temsilen ihrag edilen ipotege dayali menkul kiymetlere ve varlik finansmam fonlarim temsilen ihrag edilen
varliga dayali menkul kiymetlere 6denen faiz, kér pay1 veya benzeri gelirler dahil.);"

"5. Her nevi tahvil (ipotek finansmam kuruluglar1 ve konut finansmam kuruluglar tarafindan ihrag edilen
ipotege dayali menkul kiymetler hari¢ ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminatli menkul kiymetler dahil) ve
Hazine bonosu faizleri ile Toplu Konut Idaresi, Kamu Ortaklig1 idaresi ve Ozellestirme Idaresince ¢ikarilan menkul
kiymetlerden saglanan gelirler (Doviz cinsinden yahut dovize, altina veya baska bir degere endeksli menkul
kiymetlerin itfasi sirasinda olusan deger artislari irat sayilmaz.);"

MADDE 29 - 193 sayili Kanunun 94 iincii maddesinin birinci fikrasimin (7) numarali bendinin (e) alt
bendinden sonra gelmek iizere asagidaki alt bent eklenmis ve mevcut (f) alt bendi (g) alt bendi olarak teselsiil
ettirilmistir.

"f) Ipotek finansmam kuruluslar1 ve konut finansmam kuruluslari tarafindan ihrag edilen ipotekli sermaye
piyasasi araglarindan elde edilen kar pay: ve faiz gelirlerinden,"

MADDE 30 — 13/7/1956 tarihli ve 6802 sayili Gider Vergileri Kanununun 29 uncu maddesinin (i) ve (u)
bendi asagidaki sekilde degistirilmis ve maddeye asagidaki bent eklenmistir.

"i) Emeklilik s6zlesmeleri, hayat sigortalari (hayat sigortalarinda ferdi kaza, hastalik sonucu maluliyet ve
tehlikeli hastaliklar teminatlarimin da ek teminat olarak verildigi sdzlesmeler dahil) ve saglik sigortalart ile ihracata
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ait nakliyat sigortalarinda ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda
tanimlanan konut finansmani kapsaminda yapilan sigortalarda s6zlesme ve polige lizerinden alinan paralar”

"u) Bankalar, sigorta sirketleri, emeklilik sirketleri ve ipotek finansmani kuruluslarinin kuruluslarinda veya
sermayelerini artirdiklari sirada ¢ikardiklar: hisse senetlerinin itibari degerlerinin iizerinde elden ¢ikarilmasi sonucu
kendi lehlerine kalan paralar,”

"y) Ipotek finansmani kuruluslarinin, konut finansmam kuruluslarinin ve konut finansmam fonlarinin, 2499
sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmam kapsaminda
yaptiklari tiim islemler dolayisiyla lehe alinan paralar."

MADDE 31 —2/7/1964 tarihli ve 492 sayili Har¢lar Kanununun 59 uncu maddesinin birinci fikrasina
asagidaki bentler eklenmistir.

"0) Konut finansman: kuruluslart ve ipotek finansmam kuruluslar tarafindan 2499 sayili Sermaye Piyasasi
Kanununun 38/A maddesinde tanimlanan konut finansmam kapsaminda tesis olunacak ipotek islemleri,

p) 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinde tanimlanan konut finansmam amaciyla
yapilacak finansal kiralamalarda kiralanan konutlarin kiraciya devri,

r) Toplu Konut idaresi Bagkanlig tarafindan konut satislar nedeniyle tesis olunacak ipotek islemleri."

MADDE 32 — A) 492 sayili Kanuna bagl (1) sayil tarifenin "(A) Mahkeme Harglar1" baglikli béliimiiniin
"I11- Karar ve ilam harc1" bagliklt fikrasinin "1. Nispi har¢" baslikli bendinin, (e) alt bendinden sonra gelmek {izere
asagidaki alt bent eklenmistir.

"f) Konusu belli bir degerle ilgili bulunan davalarda ve 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A
maddesinin birinci fikrasinda tamimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut idaresi
Bagkanliginin rehinle temin edilmis alacaklarmin takibinde, ihalenin feshi talepleri ile ilgili olarak esas hakkinda
karar verilmesi halinde hiikiim altina alman anlagsmazlik konusu deger iizerinden Binde
54

Bakanlar Kurulu, dava gesitleri itibariyla birlikte veya ayr1 ayr1 olmak {izere bu alt bentte yazili nispeti
binde 10'a kadar indirmeye veya Kanunda yazili nispete kadar ¢ikarmaya yetkilidir."

B) 492 sayili Kanuna bagl (1) sayili tarifenin "(B) Icra ve iflas harclar" béliimiiniin "I-icra harclar"
baslikli fikrasinin "3. Degeri belli olan icra takiplerinde tahsil harci, deger lizerinden:" baslikli bendinin sonuna
asagidaki alt bent eklenmistir.

"h) 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut
finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut Idaresi Bagkanligimin rehinle temin edilmis alacaklarinin
takibinde, bu bentte belirtilen tahsil harglar1 dortte biri oraninda uygulanir."

MADDE 33 —492 sayili Kanuna bagli (8) sayili tarifenin "XI. Finansal faaliyet harglari" béliimiiniin (10)
numarali fikras: yiiriirliikten kaldirilmustir.

MADDE 34 — 1/7/1964 tarihli ve 488 sayil1 Damga Vergisi Kanununa bagh (2) sayili tablonun "IV -Ticari
ve medeni islerle ilgili kagitlar" baslikli boliimiine asagidaki (36) numarali fikra, "V-Kurumlarla ilgili kagitlar"
baslikli boliimiine ise agagidaki (23) ve (24) numarali fikralar eklenmistir.

"36. Sermaye piyasasi araglarinin ihracina iliskin olarak diizenlenen makbuz ve kagitlar, konut finansmani
kuruluslarinin konut finansmani islemleri ve bu kuruluslarin ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminath
menkul kiymetler ve varlik finansmani fonlarim1 temsilen menkul kiymet ihraci ve bu ihraca konu teminatlarla ilgili
olarak diizenlenen makbuz ve kagitlar."

"23. Ipotek finansmam kuruluslari ile konut finansmani fonlarmim kurulus ve ipotekli sermaye piyasasi
araglari, varlik teminatli menkul kiymetler ve varlik finansmani fonlarini temsil eden menkul kiymetlerin ihraci ve
ihraca konu teminatlardan kaynaklananlar dahil her tiirlii islemleri ile ilgili olarak diizenlenen ve damga vergisi bu
kuruluslar veya fonlar tarafindan 6denmesi gereken makbuz ve kagitlar.

24. Toplu Konut Idaresi Baskanligimin menkul kiymet ihrac1 ve ihraca konu teminatlardan kaynaklananlar
dahil her tiirlii iglemleri ile ilgili olarak diizenlenen ve damga vergisi bu kurulus tarafindan 6denmesi gereken
makbuz ve kagitlar."

MADDE 35 —25/10/1984 tarihli ve 3065 sayili Katma Deger Vergisi Kanununun 17 nci maddesinin (4)
numarali fikrasina agagidaki bent eklenmistir.

"s) 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinde tammlanan konut finansmani amaciyla
teminat gosterilen veya ipotek konulan konutun, konut finansman kuruluslari, Toplu Konut Idaresi
Bagkanligi, ipotek finansmam kuruluslar ya da tigiincii kisilere teslimi (miizayede mahallinde yapilan satiglar
dahil) ile bu sekilde alinan konutun, konut finansman kuruluslari, Toplu Konut idaresi Baskanligi veya ipotek
finansmani kuruluglar tarafindan teslimi (miizayede mahallinde yapilan satis1 dahil)."

MADDE 36 — Bu Kanun yayimi tarihinde yiiriirliige girer.

MADDE 37 — Bu Kanun hiikiimlerini Bakanlar Kurulu yiiriitiir.

5/3/2007
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