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RESUME

En Turquie, pour résoudre le problème de finance de logement, en 26.09.2005  

loi. Ce projet de loi est venu devant le parlement en 01.12.2005 et  a acquit force de 

loi en 22.02.2007. Et le système de logement en longue terme est entré à la vie de 

droit Turque. Le système de finance de logement n’est pas pris en bloc par le 

législateur mais s’est arrangé avec la loi numero 5582. Avec cette loi i y a eu des 

changements des lois. Les lois changées sont La Loi de Procédure et de 

l’Enforcement, La Loi de Protections des Consommateurs et les lois sur douane. 

Avec les jugements apportés le système n’est pas complètement prise  sous 

jugement, les détails  sont laissés à “S , “ k 

Düzenleme ve Denetleme Kurulu” et “ ”. Il faut critiquer 

cette situation selon le technique de légiférer et la régulation du système. Des 

régulations faites par de des établissements divers peuvent contenir des 

contradictions. Aussi on voit que le législateur préfère solver les problèmes qui 

peuvent paraître dans le futur, avec des notifications. Tandis que régler le système 

dans une seule loi et laisser l’application aux institutions pourrait être plus 

convenable.

Grâce à cette loi, les consommateurs peuvent obtenir des crédits à des prix plus 

bas et les sociétés de crédit peuvent recevoir leurs créances avant le délai et financer 

des nouveaux crédits de logement. La raison d’avoir besoin de ce système c’est en 

Turquie, en raison de l’augmentation de la population, émigration vers les villes 

grandes, le niveau de revenu, l’injustice de la distribution de revenus, l’insuffisance 

technologique, la difficulté de devenir une institution, des différences régionaux et 

l’urbanisation irrégulière il ya un grand problème de logement. Le point clé de la 

solution des problèmes est de finance de logement. 

Le système de financement de logement se forme de deux secteur : les 

producteurs de logement et ceux qui achètent le logement. Tous les deux secteurs 



viii

s’appellent le financement de logement et entre ces deux il ya un lien fort. 

Naturellement, manque de source financière chez les producteurs va causer des 

problèmes chez les consommateurs. De même, si ceux qui ont besoin un logement ne 

peut pas accéder à la source pour acheter, cette fois ci les producteurs vont se 

confronter un problème. Les deux secteurs peuvent obtenir leurs financières avec des 

diverses façons.

Quand la société de crédit donne des crédits à long terme grâce au dépôt à court 

terme, ça cause de  dommage. Particulièrement si le crédit donné est d’intérêt fixe, 

désaraccordance de délai et risque d’intérêt se présentent. Dans ce cas, pour le 

remboursement, la société de crédit sera obligé de trouver des dépôts en banque a 

l’intérêt plus haut, et a la fin pour payer ce dépôt en banque, elle va accepter ceux qui 

sont a l’ intérêt plus haut et ça va former un cercle. Au lieu de réaliser un bénéfice, la 

société de crédit va perdre. Particulièrement dans les pays ou il ya l’inflation et pas 

une économie stable, les sociétés de crédit ne veulent pas donner des crédits un délai 

long et quand elle donne, elle procure un crédit a l’intérêt haut. Aussi, à cause des 

dettes de l’état jusqu’a 2002, les banques, au lieu de donner des crédits aux 

consommateurs, donnent des crédits au Trésor et  en raison de la politique du 

gouvernement, les banques de l’État financent des aides, les consommateurs 

n’utilisent pas des crédits hypothécaire.

A cause de tous les sujets marqués dessus, pour réaliser le financement de 

logement avec une méthode plus productive et de moins coût c’est l’émission des 

papiers-veleurs qui ont une gage sur des créances. Le délai long nécessaire pour le 

financement de logement est collecté par l’émission de “lettre de gage” en Suisse, 

”obligation foncière” ou bien “fonds commun de créance” en France, “Pfandbrief”

en Allemagne et “mortgage –backed securities” aux Etats-Unis. Le mécanisme 

d’assurance du système est le gage immobilier des actifs de crédit de logement. Dans 

le système appelé système de finance de logement au long délai, le consommateur 

peut utiliser des crédits a l’intérêt long, fixe ou fluctuant mais pour la garantie de 

l’actif de crédit, le consommateur va fonder un hypothèque sur l’immeuble et la 

société financière, soit  avec son actif de crédit, elle émets des papier-valeurs, soit 

elle transfert ces créance à une autre société financière et elle réchappe le risque. 

Dans ce cas la nouvelle société  va émettre des valeurs mobilières qui se posent aux 
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actifs. Dans les deux cas, les créances obtenues avant le délai forment des nouvelles 

sources de crédit. Mais les systèmes des différents pays se distingue a cause de 

système de droit qu’ils ont. A cause de la globalisation les pays comme France ils 

utilisent quelque mécanisme de droit Anglo-Americain.

Grâce au système, ceux qui veut renouveler son logement  et ceux qui achètent 

utilisent le crédit au long délai et la société de crédit transforme ce crédit en cash 

pour pourvoir des fons aux nouveaux crédits. Mais il faut préciser que les crédits des 

consommateurs ne sont pas le point important  du système de finance de logement Le 

but fondamentale de créer un système, c’est  réaliser la possibilité d’utiliser le crédit 

en procurant une source au long délai aux sociétés de crédit. En émettant des valeurs 

mobilières, on procure des fons aux sociétés financière et grâce à cette situation les 

délais de crédit vont s’allonger et les proportions des intérêts vont diminuer dans des 

conditions économiques. Et avec le temps, le consommateur pourra prendre de crédit 

au long délai et  au moins coût et avec l’intérêt le plus bas.

A l’article 38 /a de le législateur donne la 

définition de “le financement de logement”. Selon ceci, louer les  logements avec 

crédit –bail ou bien donner des crédits de logement avec la garantie de du gage des 

logements est le financement de logement. Le refinancement des crédits sont le 

contenu de la finance de logement. La loi ne s’intéresse pas seulement avec les 

créances de crédit de logement, mais aussi avec les créances nées des contrats de 

crédit-bail. En plus on n’a pas besoin d’émettre les papier-valeurs pour que la loi soit 

appliquée les créances de ces crédits ou de contrat de crédit-bail pour qu’ils soient 

dans le contenu de la loi. En plus, les réglementations sur le financement de 

logement peuvent être appliquées sur les crédits hypothécaires octroyés avant la date 

d’entrer en vigueur. L’objection du consommateur trois mois avant l’entrée en 

vigueur forme la seule exception (la loi numéro 5582 article Geçici 11).

Dans notre travail, on a expliqué d’abord la lettre de gage et puis mortgage-

backed securities, leurs qualifications, ceux qui les émettent et les biens qui sont dans 

le fon ou bien dans le pool. En analysant ces papier-valeurs on a montré leur 

différence avec le fon de placement, l’obligation foncier, la lettre de rente, 
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l’obligation garantie par gage (MK. m. 930 vd.). A la deuxième partie du travail  les  

garanties de ces papiers-valeurs a leurs porteurs. 

Avec l’analyse qu’on fait on peut dire qu’à la réglementation Turque le 

législateur a sauté les différences entre la loi turque et la loi anglo-saxonne. On voit 

que chez le droit anglo-saxon, il ya des acteurs qui n’ont pas de personnalité et qui 

peuvent agir comme les personnes. Chez nous, on a essayé d’expliquer cette 

possibilité avec la fiducie. A la

juridiques des acteurs du système. Par exemple, la relation juridique entre le conseil 

de fons et le fondateur du fon et l’investisseur ne se trouve pas dans la loi, même 

dans les ordonnances. Le système va être prêt avec les décisions de la cour et la 

doctrine. Mais ça causera des problèmes parce que les articles qui vont être interprété

sont en plusieurs pages. Tandis qu’ils peuvent être réglé dans des articles.

Les dispositions de “Sermaye on règle seulement les 

crédits hypothécaires, les crédits garantis par la lettre de rente et l’obligation foncière

n’est pas citée, tandis que dans les autres les lois changées

“gage immobilier”. Cette différence de dispositions 

faire un nouvel arrangement pour encourager l’utilisation de l’obligation foncière.

La particularité du système de financement de logement est que les gages des 

crédits donnés dans le premier marché sont le gage des porteurs des papier-valeurs 

émient dans le deuxième marché. Tandis que quand on examine les dispositions on 

ne remarque pas ce gage légal. Tandis que la particularité du système est les gages 

qu’il assure aux porteurs. Quand on regarde des exemples à l’étranger et les 

dispositions du droit civil Turc, on voit que les porteurs de ces papiers-valeurs, sans 

avoir besoin d’un autre opération, ont un droit de gage sur les biens qui se trouve 

dans le fonds ou dans le pool. En raison de ceci, sans que les dispositions ne soient

pas explicites, ils sont une sorte de la lettre de gage. Il y a aussi une lacune de droit 

sur le sujet des investisseurs qui n’ont pas obtenus leur créance. Comment on va 

. A la loi il y a seulement 

les dispositions qui vont

on doit encore dire qu’en cas où les porteurs ne peuvent pas obtenir leurs créances 
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nées de ces papier-valeurs, on va d’abord faire le forclosure de pool, si les biens ne 

seront pas suffisants, les porteurs peuvent agir contre l’émetteur. 

Jusqu’aujourd’hui Il n’y a pas un exemple émis de ces papaier-valeurs. Donc on n’a

pas encore vécu les problèmes. C’est avec le temps on peut résoudre des problèmes 

cités dans le travail et les dispositions vont être éclairci par la doctrine. 
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ABSTRACT

Many studies have been conducted in Turkey related to housing finance and on 

the 26
th

 of September 2005, the “Draft Legislation Paper Concerning the Housing 

Finance System” has been adopted as a draft law by the Cabinet. This draft was 

submitted to the Presidency of the National Assembly on the 1
st

 of December 2005

titled as the “Draft Law Related to Modification in Diverse Laws Concerning The 

Housing Finance System”. On the 22
nd

 of February 2007 this text passed through the 

National Assembly, becoming a law and thus importing the “long term housing 

finance system”, or mortgage, within our legal system. The housing finance system, 

which consists of on the one side providing the necessary financial assets to 

consumers who wish to procure housing and on the other hand enabling credit 

institutions with means to encash claims born from agreements as fast as possible in 

order to provide new funds, was not taken as a whole by the legislature, but instead 

was incorporated in to modifications to diverse laws via the Law No. 5582. Thus, 

with this law certain changes were brought to the Bankruptcy and Enforcement 

Code, to the Protection of Consumers Code, to the Capital Markets Code and to 

diverse Tax Codes. Not establishing the necessary details in its totality, the system 

brought gives competence to specific institutions such as the Capital Markets Board, 

The Banking Regulation and Supervision Agency and the Ministry of Industry and 

Trade the possibility to regulate on these issues. At this point we can criticize this 

rational both concerning the flaws in the law making techniques and also concerning 

the legal questions left unanswered in the system. We can also underline the fact that 

it is natural to witness loopholes and inconsistencies when diverse independent 

institutions have the competence to regulate on the same matter. It seems that the 

legislature has preferred to solve the many possible future problems by means of

circulars. It would have been preferable for the system to be regulated as a whole in a 

single code, leaving competence to institutions on the base of how the law should be 

applied. But instead, today we can also witness certain communiqués which regulate 

issues not foreseen by the law No. 5582. 
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With this law a system has been brought both providing the necessary financial 

assets to consumers who wish to procure housing and enabling credit institutions 

with means to encash claims born from agreements as fast as possible in order to 

provide new funds. There are specific reasons why such a system is a necessity in the 

context of Turkey. First of all because of diverse elements such as the high 

population increase, the low level of income, the rural immigration towards urban 

areas, the inequalities in wealth distribution, the technological deficiencies, the non 

provision of a true institutional framework, regional differences and irregular 

urbanization, procurement of housing is a increasingly big problematic. Secondly, 

there are major problems that institutions providing housing finance experience. The 

main pillar in the solution of these problems is the provision of an effective long term 

housing finance. 

When we use the expression housing finance, two sectors stick out: Those who 

make homes and those who purchase them. The finance of both these groups are 

called “housing finance” and they are tied closely to each other. It is natural for 

consumers to witness the projection of distress in the market if those who produce 

housing cannot obtain the necessary finance and thus cause difficulties in general 

housing production. The same will be valid for the case in which consumers cannot 

obtain the necessary funds to purchase houses, which will affect producers 

negatively. Our work will only deal with the finance of housing purchase. 

The provision of long term credits by financial institutions from funds obtained 

from short term deposits will damage these institutions. This is especially true in 

cases which the credit provided has a fixed interest, in which case institutions come 

face to face with the risk of maturity mismatch interest rate risk. To be able to pay 

back these deposits the institution has to find higher interest deposits, which in itself 

creates a vicious circle. In the end, the institution by providing credit instead of 

achieving profit receives costs.  Especially in countries with a high inflation rate and 

a non stable economy such as Turkey, financial institutions naturally hesitate to 

provide long term credits, and in the cases they do provide such credits, high interest 

rates are applied. 
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This why that in many countries, in order to achieve long term housing finance 

in a way more efficient and cost effective then deposit accumulation, stock exchange 

export resulting from claim rights deriving from housing finance agreements are 

applied. The long term funds necessary for the housing finance is provided by the 

“Lettre de gage” in Switzerland, by the “Obligation Fonciere” or the “Fonds commun 

de créance” in France, by the “Pfandbrief” in Germany and by the “mortgage backed 

securities” export in the United States. The safety mechanism in the system is the 

guarantee of the credit claims by means of mortgage. This system which can be 

called the “long term housing finance system” provides long term credits on a fixed 

or variable rate to the consumer, the consumer places mortgage on the property to 

counter the claim and the finance institution either relying on this credit claim issues 

bonds to accumulate funds or conveys these claims to another finance institution thus 

deducting it from the balance sheet and thus neutralizing the risks. In this case the 

conveyed financial institution exports shares deriving from these claims. In both 

cases the accumulated funds are used as a basis for new credits. Originally taking 

into consideration the difference between the Anglo American Legal System and the 

Civil Law system, these have to be taken into consideration distinctively.  But due to 

effects of globalization, certain continental European countries such as France have 

started to benefit from institutions initially based on the Anglo American system. 

What ever system may be brought, the major aim of all the systems brought in 

these countries is to provide the necessary financial assets to consumers who wish to 

procure housing and enable credit institutions with means to encash claims born from 

agreements as fast as possible in order to provide new funds. But we have to express 

that the regulation of consumer credits does not lie in the essence of the long term 

housing finance system. The main goal of the system is to establish the necessary 

funds and conditions for long term credit providing institutions. The possibility to 

export shares will create funds for housing finance as well as enabling the extension 

of credit terms and, under the light of economic conditions, lower interest rates. 

Thus, on the long term, the conditions will be for the benefit of the consumer, by 

providing housing credit on a long term, with low charges and low interest 

proportions. 
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Article 38/A of the Capital Markets Code defines housing finance. According 

to the text, housing finance is providing of credits to consumers for housing 

purchases, with purchased housing as the guarantee, or the rental of housing to 

consumers via leasing. Credits provided in order finance existing credits issued under 

these conditions also enter in the framework of housing finance. Beyond claims 

based on housing credits, the issue of housing via leasing is also within the scope of 

this law. In addition, there exists no condition of share export for claims deriving 

from these credits or leasing agreements in order for it to be taken into consideration 

within the scope of this law. Agreements concerning housing credits with mortgage 

provisions signed before the entry into force of the law are also, under this law, 

within the housing finance system. The only exception to this is if a consumer 

objects to the application of this law to himself (Prov. Article 11, Law No. 5582) 

within three months after the text has entered into force (until 6 June 2007). If the 

consumer does not object then the agreement will be taken into the scope of this law 

and in case of share export the claims will constitute the guarantee. 

The first part of our work consists of the analysis of shares deriving from 

mortgages and mortgage guaranteed shares issued from claims deriving from 

housing credits. During this analysis the legal nature of these commercial papers, the 

exporters of these papers and the governors of the assets within the funds that 

constitute the guarantee for these papers have been explained. Within this analysis, 

the difference of these papers from mutual funds, debenture certificates, annuity 

charge bonds and bonded debts regulated by article 930 et seq. of the Civil Code has 

been taken into consideration. In the second part of our work the guarantees provided 

the holders of these papers and the legal nature of these guarantees has been 

underlined.  

We have tried to conclude our work with the differentiation of the adopted 

system within Turkish law from its inspiration within the Anglo American legal 

system. In fact, it was observed that the housing finance fund which lacks legal 

personality has been able to complete transactions that normally only a legal 

personality has to capacity to complete. This legal paradox has tried to be explained 

by the “fiducie” institution. Yet, it was not possible to articulate the legal 

relationships between the actors in the systems while this regulation was formed. The 
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legal relationship between the fund board, the fund founder and the investor does not 

exist within the law. This issue has also been ignored in later ciculars. We believe 

that this system will become clearer with work conducted by the doctrine and by the 

relevant jurisprudence. This is a necessary step. Most of the legal provisions to be 

interpreted are stipulated in single articles, with each article occupies more then one 

page. It would have been preferable if the legislature had organized these provisions 

in a much clearer way, with each article under numerous titles and subtitles. 

Another issue within the system that needs attention is that although in some 

laws the housing credit guarantee is only foreseen as mortgage, the modification 

brought to the Bankruptcy and Execution Code also foresees mortgage. The different 

provisions in diverse legal texts cause inconsistencies. We can conclude that, 

providing a regulation which encourages mortgage, which is more cost effective and 

advantageous in contrast to mortgage, instead of pushing mortgage bonds out of the 

system due to lacking application is preferable. 

Besides, when analyzing regulations concerning mortgage guaranteed shares 

and shares deriving from mortgage, the legal character of the guarantee that these 

papers bring to the holders could not be understood. The legal nature of the 

guarantees provided by these papers has not been defined. It has been only expressed 

that they have been exported with the fund and the guarantee pool as their 

counterparts. While in truth the main character of the system itself is the guarantee 

provided to the holder of these papers. When the application in other countries is 

taken into consideration with the provisions of the Civil Code and specific 

regulations concerning these papers, it can be seen that these papers establish a 

claimant right directly and without the necessity of any other transaction, over the 

assets within the security pool and funds. Thus, even though there is no clear 

provision, we have come to the conclusion that these papers form a type of bonded 

debt foreseen by the Civil Code. The mortgage which is the guarantee of the assets in 

the security pool or the fond guaranteeing these papers constitutes also and indirect 

guarantee for the investors. In case the claims within the security pool or the fund 

cannot be refunded, these claims will be satisfied by the liquidation of the mortgage. 

In the case that they are not refunded, the claims of the investors will be satisfied by 

the liquidation of the security pool. In cases in which investors cannot be satisfied by 
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the liquidation of mortgage guaranteed shares, they will be able to apply to the other 

assets of the share exporters. But in cases of shares deriving from mortgage, the 

investors accept this risk, and as long as the fund founder does not provide such a 

guarantee, they possess no claim to it. Issues relating to the liquidation of pledges 

have not been regulated within the Capital Markets Code. Only measures that the 

Capital Markets Board will take in such cases have been stipulated. 

How this newly introduced system will operate and how the problems observed 

will be addressed by the legislature shall be, we believe, clarified in time.  
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ÖZET

zun vadeli konut finansman sistemi” hukukumuza 

an önce nakde çevirerek yeni kredilere finan

Düzenleme ve Denetleme Kurulu ve Sanayi ve 

birçok hususu ileride sorun me yönünde bir tercihi 

düzenlenmesi ve sadece bu k

an önce elde ederek yeni kredileri finanse 
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sviçre’de “lettre de gage”, Fransa’da “obligation fonciere” ya da “fonds commun de 

créance Pfandbrief”, Amerika’da “mortgage-backed 

securities

-Amerikan hukuk sisteminin 

Kara A n

Ancak, globalle

ülkeler Anglo-

edinmek ya da 

in uzun vadeli kredi kullanma  kredi 

kurumunun

vadel

lehine olacak ve tüketici uzun vadeli, d

kullanabilecektir. 

SerK. konut 



xxi

sal kiralama yöntemiyle konut 

’un

tüketicinin Kanunun kend

edeceklerdir.

sene

fonu, ipotekli borç senedi, irat senedi ve MK. m. 930 vd. maddelerinde düzenlenen 

de ise bu senetlerin 

hamillerine sa

-Amerikan hukukunun birçok hususta Türk hukukundan 

n anun koyucu

Kanun koyucu b

,
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,

kanu ,

in 

su senetlerin Medeni Kanun’da düzenlenen rehinli tahvilin bir türü 
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Türk h



1

sorunu, gelir seviyesinin yüksek 

1

n 

üretenleri olumsuz yönde etkileyecektir. Her iki sektör

ler

K

ödemeyi yapmak için

e Hazineye borç vermesi, devlet 

1

-

s. 76.



2

2

. 

Tüm bu sebepler nedeniyle uzun 

3

. Konut finansm için gerekli olan 

uzun vadeli kaynak lettre de gage”, Fransa’da “obligation foncière” ya 

da “fonds commun de créance Pfandbrief”, Amerika’da 

“mortgage-backed securities en 

temlik ederek bilançosundan ç

ihraç etmektedir. Her iki halde de elde edilen fonlar yeni krediler için kaynak olarak 

Bu sistem sayesinde k

adeli konut finansman sistemine 

kaynak temin ederek

2

3

ukukuna özgü ipotek 

söz edilmektedir. 



3

zaman içerisinde bu durum tüketicinin lehine olacak ve tüketici uzun vadel

4

, 22.02.2007 tarihinde 

 “uzun vadeli konut finansman sistemi” 

5

. 

5582 s  Kanun’la getirilen SerK. 38/A maddesinde

4

http://www.tbmm.gov.tr/d22/1/1-1148.pdf, (03.04.2006).

5

mortgage Mortgage, kelime 

-

gelmektedir. 

Türk Dil Kurumu “mortgage

www.tdk.gov.tr, 20.03.2007, TUNCER, Selahattin: “

http://www.tbmm.gov.tr/d22/1/1-1148.pdf%2C
http://www.tdk.gov.tr%2C


4

6

.

Konut finansman sistemi

Kanun’un

tüketicinin Kanunun kendisi hakk

edeceklerdir.

lerine 

dayanma

r. Uzun vadeli konut finansman sisteminin Türk Hukuku’nda 

iktisadi ve idari bilimler 

 uzun vadeli konut finansman sisteminde 

öngörülen senetlerin henüz ihraç edilmemesi sebebiyle de henüz somut olarak ortaya 

dinilmesi halinde söz 

em

6



5

z 

hamillerine teminat



6

I. BÖLÜM

KONUT F S MENKUL KIYMET HRACI

SerPK. m. 3/b. k’da ;

ipotek

r. 

senetler birbirinden far

ise arak 

ihraç edilmeleridir. Ç  bu senetlerden k

 ipote
7

ile

hukuk sisteminden

Söz konusu , bu senetlerden 

sadece irmedir. ki 

rülmesi”
8

7

edilen “Pfandbrief

alan  teminat h

www.tbb.org.tr, 22.02.2007).

8

-

http://www.tbb.org.tr%2C


7

i

olmalar
9 10

Tahvil, bono,

M

Bu terim “asset-backed securitization

).

rak 

ilerek, aktif bir ikinci piyasa yaratan sürece

66).

y/JAFFEUX, Corynne: La Titrisation, Aspect Juridique et Financier, 1997 Paris, s. 

“Saving 

and loans”

“mortgage-backed securities”

krediler

li tahvillerin 

9

10

ikte, seri halinde 

Kamu tüzel 

hükmün

1989, s. 245).

düzenleme 



8

l edilme yüzdeleri istatistiki 

Üçüncü olarak ise

olarak, b

 olanlar demografik ve 

ödeme tarihleri r
11

. Menkul 

erinden kaynaklanan 

alacaklar, f den kaynaklanan alacaklar, faktoring 

12

.

M a

13

ilmektedir. Bilan  banka,

söz konusu

ihraç etmesidir. Bu durumda senet hamili iki teminata sahip

 Bu sistem kara avrupa hukuk 

11

i, Sorunlar ve Çözüm 

KORKMAZ, Turhan/CEYLAN, Ali: 

12

13

f-style Products in Europe”, www.bis.org/publ/bispap05.pdf, 

Press, Cambridge, 1996, s. 1 vd.

http://www.bis.org/publ/bispap05.pdf%2C


9

14

rme olarak kabul etmektedir. Bu gör

operasyondur ki, aktifler 

aktiflere 

15

. Bu ihraçta menkul k

hamillerine 

b

ihraç 

ve bu aktifler 

sadece 
16

.

urulan bir havuza dayanarak 

den elde 

edilen tutardan

17

. 

elidir. 

Bu durum 

14

15

16

edir. Alacaklar 

almak için bir hesap

-AZNAR, Sergio: Securitisation and Mortgage 

Bonds: Legal Aspects and Harmonisation in Europe, Cambridge 2004, s. 57). 

17

YA



10

önemli husus ise, ihraç 

ise 

devrinin (true sale) olmas . Türk hukukunda ise 

alaca  Kaynak 

Bu durumda da 

ö  kaynak nun ve 

gerektirecek düzenlenmesi

18

. 

asset-backed securities) denilmektedir. Çünkü 

19

asset-backed securities) 

mortgage-backed 

securities

senet

ler

residential mortgage backed-securities) ve ticari ntelikli 

et (commercial mortgage backed-securities)
20

. 

Ancak, tahvili fon ger

tahvil 

hamili

durumda tahvil hamil

18

 LAPORTE, s. 9 vd.

19

20

 HARDT, Judith: “European Integration: Prospects for the Mortgage Lending Industry” European 

Mortgage Federation, Brussels 2001, s. 6, http//hyopo.org/content/Default.asp?PageID=63, 11 Nisan.
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arz etmektedir
21

da 

“v PK. m. 38/C ve 

“V

” seri III no 14 

22

. 5582 s  K

V de

edir ( Menkul

m.

il  da 

menku
23

. Oysa

covered bond

24

genel de 

ün

21

22

ad  alt nda 

dü

Ancak, ihraç edilebilir. 

23

ihraç denilmektedir. 

 5’e göre, bu ihraç bankalar, 

i ,

24

K

.
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in bir türü olarak nkul 

lerin fondan ihrac

özellik;  yerine Anglo-Saxon hukuk sisteminde yer alan 

 Üstelik yeni kanuni düzenlemeler hukuki 

25

. Nitekim 

5582 Kanun, düzenlemesinde Anglo-Sakson hukuk sistemindeki kurumlardan 

. A

covered bond

mortgage backed-securities Her iki 

tesisidir
26

.  

e ve 

in Türk hukukuna 

 Bu müesseselerin birb

hukuki  Ancak 

söyleyebiliriz
27

. Fakat n ’

bir bütün olarak görebilmekteyiz.

ilk olarak 

ni müesseselerin ve bu senetlerin  sonra,

hukuki niteliklerini

n da

arklar

25

 LAPORTE, s. 23.

26

27
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A- K ler

Kanunla Sermaye P

Kanunu’nun konut 

likit hale getirmek için ihdas edil m lerden biri SerPK. m. 13/A’da 

 kanuni düzenlemeye ek olarak Sermaye 

P Kurulu seri III, 33 no’lu “

”
28

 ile olarak 

düzenlenmesindeki 

29

r. Bu hükümlerin yeterli ol ise ikinci bölümde incelenecektir.

1- potek T Menkul K in T ve Hukuki N

ihraç edilen 

borçlanma senedidir T PK. m. 13/A/I).

PK. m. 

ymetlerin

28

edilecektir.

29
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e sahiptir. 

ler. Bunlar, a

eri olarak ihraç 

i ve tertipte olanlar  ve 

benzeri) ihtiva etmelidir.

Bunun sonucunda birbiri ile 

en bu senetlerin misli niteli
30

.

,

kaydi olarak devredilebilmekte Bu da 

emli fonksiyonunu yitirmesi demektir. 

mektedir
31

.

Kanunu’ndaki düzenlemeye göre menkul 

ler

30

u ve 

 TANÖR, Reha: Türk 

Misli 

ektedir. 

Genel Hükümler, 7. 

halinde birbirinin yerine 

geçebilmektedir. Bu nedenle misli 

31

“

26; TURANBOY, s. 56 vd. 
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dahildir. Çünkü, SerP

hamil

32

. Bu senet ile birlikte 

H T

4/I, SerPK. m. 13/A/I). 

in nama ve hamiline olarak ihraç 

edilebil

temliki ve teslimle devredilecektir
33

. Senedin em

Ticaret 

Kanunu’n
34

. Bu 

düzenlenemeyecektir. Kanaatimizce  da 

 göre, ciro ve senedin teslimi ile 

devredilmesin r. 

32

33

lettre de gage

gibi “lettre de gage”

und der Pfandbrief in Frankreich, Deutshland, Österreih und nach den Bestimmungen des 

scheivilgesetzbuches. Thèse, Berne, 1909, s. 137).

34
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kinci olarak i hamili sabit faiz ya da de

ecek ve iskontolu 

veya primli olarak da ihraç edilebilecektir.

iskont n itibari 

iken bunun 90 YTL’ye halinde ise, ipotek 

 ve itfa primli olarak 

primli

ödenecektir. Kanun koyucu bunu “iskontolu ihraç” olarak ifade e primli

te ise, senet ,

primle ödenecektir. 100 

120 YTL. ödenecektir
35

.

U  olan ipotek t lerin TTK. 

m. 420’de tahvil

 olup ihraç edilenler anonim 

 bilançosunda borç olarak görülmektedir. Bu nedenle ipotek

ne sahip

klasik tahvilden önemli bir Teminat havuzunda yer alan 

ktedir. Bu nedenle kanun koyucu bu 

 de “ipotek 

iz 

 konut Bu senetler ipotek 

teminat 

havuzu ve bu havuzdaki alacaklardan elde 

36

.

i

Bu ödemeler i

acakt

35

36
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n

incelenmesi n tespiti gerekmektedir. Bu sayede, bu 

ipotekli tahvillerden (covered bond, mortagage-backed bond, “lettre de gage”, 

obligation foncière

Ancak, b

me ipotekli tahvil (mortgage bond, covered bond) 

ni söyleyebiliriz
37

“covered bond”

olarak ifade edilen bu senetler Fransa’da “obligation foncière”, Almanya ve 

 “Pfandbrief ’de bu terimin F  Lüksemburg’taki 

gibi “lettre de gage” olarak ifade edilmektedir
38

. 

özel  senetlere

ler. B

almakta
39

. 

Y sviçre hukukunda düzenlenen “lettre de 

gage”a ve Fransa’da bulunan “obligation foncière”e 

önemi, Medeni 

hukukunda ipotek 

nin mevcut 

37

covered bond” 

38

“lettre de gage”

kredileri bu tarihe kadar “les dépots d’epargne, bons de caisse, les obligations de caisse

anti etmiyordu. Bu tarihten sonra, 

“lettre de gage’ -

La 

Caisse Hypothecaire du Canton de Geneve “lettre de gage”

“lettre de gage” ile uyum göstermemektedir (DUPERREX, 

Emile M.: Cinquantenaire de la Lettre de Gage Suisse, edité par Banque des lettres de Gage 

d’Etablissements Suisses de Crédit Hypothécaire Zurich, Centrale des Lettres de Gage des Banques 

Cantonales Suisses Zurich, 1981 Zurich, s. 10).

39

Laporte “lettre de gage” “

evrak” ifadesine 
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Fransa ise hem Kara Avrupa hukuk sistemine uygun “obligation foncière” ihraç 

 düzenlem , hem de Anglo-Amerikan sisteminden 

esinlenerek “fond commun de créance”

etmektedir. Kanun koyucumuz i, iki 

1912-

maddelerinde “lettre de gage” düzenlenmekte ve bu 

Kantonlar
40

. 25 Hazira

917, 918 hükümleri, gerekçesiyle, edeni Kanunu’ndan 

ve “La Loi Fédérale sur l’Emission de Lettre de Gage tir. 

Kanun arihli 

Ordonnance’la (Yönetmelik) birlikte bugünkü “lettre de gage” sisteminin temeli 

41

. “Lettre de gage”, resmi bir makam olan “lettre de gage” ihraç 

merkez

sui generis

42

 olup, hamiline 

“Lettre de gage

,

40

DUPERREX, FJS 653, s. 2. 

41

tart

Verhandlungen des Schweizerichen Juristenvereins, 1918, LIII. Jahresversammlung den 9 September 

1918 zu Olten, Basel 1918, s. 1-40.

Federal Kanun 1948, 1949, 1968 tarihin

La Loi 

Fédérale Sur Les Banques et Les Caisses d’épargnes

Kanunu) 11 mart 

La Loi Fédérale sur l’Emission de Lettre de Gage

La Loi fédérale sur Les Banques et 

Les Caisses d’épargnes

“La Loi fédérale Sur Les Banques et Les Caisses d’épargnes”a tabidir (DUPERREX, s. 14). 

“lettre de gage”

nts, 

42

DUPERREX, FJS 653, s.7.
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43

. “Lettre de gage

44

.

Kanunu’nun 916 ve d

düzenlemeler, Eski Medeni Kanunumuzun 884 vd. maddelerine tekabül etmekte 

olup, “lettre de gage” “rehinli tahvilat” usus yeni Medeni 

Kanunumuzda 970 vd. maddelerinde “rehinli tahvil” olarak 

hüküm ir 

 bizde de, ki “lettre de gage

Kanun ve Yönetmelik gibi özel düzenlemeler

SerPK. m. 13/A b

 Ancak bu yönde karar verebilmek için 

. Tüm bu nedenlerle, 

“lettre de gage

incelerken yol gös

i

45

.  bu amaçla 

43

 DUPERREX, FJS 653, s. 2, s. 7; DUPERREX, s. 16; BOËMLE, Max: Papiers-valeurs, Titres et 

Documents Bancaires, Zurich 1981, s. 87.

44

 FOËX, Benedict: Le Contrat de Gage Mobilier, 1997 Bâle, s. 32.

45

“lettre de gag”

Bu düzenlemelere göre, “Lettre de gage” Département Féderal des Finances

: La Lettre de Gage, Genève 1930, 

“lettre de gage”

finansman yöntemi ise, CRH olarak isi  fina s

http://www.amf-

france.org/DocDoif/txtint/VisasPdf/2006/2006-020800.pdf

http://www.amf-


20

y , ne de 

e i

ecek nitelikte bir düzenleme  söz

etmek mümkündür. 

Christine/DE MALLERAY, Pierre-Alain: Rapport d’enquete sur l’hypotèque et le crédit hypothécaire, 

http://lesrapports.ladocumentationfrancaise.fr/BRP/044000625/0000.pdf, 12.11.2007, s. 4; 

http://www.amf-france.org/DocDoif/txtint/VisasPdf/2006/2006-020800.pdf, 11.09.2007, s. 3) .

La Loi Fédérale sur l’Emission de Lettre de Gage

Théodore : La Lettre de 

“lettre de gage”

Gage, s. 74). 

kurulan “La Banque des Lettres de Gage d’établissements Suisses de Crédit Hypothécaire” olup, bu 

La Centrale de Lettre de Gage des Banques Cantonales Suisses

l Merkezi) ise ipotekli tahvil ihraç etmeye yetkili ikinci merkezdir (LLG m. 

1/II). “Lettre de gage” La Loi 

fédérale sur les Banques et les Caisses d’épargnes La Loi Fédérale sur l’Emission de 

Lettre de Gage’a tabidir. La Commision Fédérale des Banques

Titres et Papiers Valeurs, Principales opéations auxquelles ces documents peuvent donner lieu, 1949 

Economique” Geneve, 1949, s. 16; DUPERREX, FJS 653, s. 12). 

it ve mümkün 

s. 15).

, s. 26). Bu çerçevede Merkezlerin faaliyet 

Lettre de Gage, s. 119 vd.). 

Me

(DUPERREX, Lettre de Gage, s. 91 vd.; DUPERREX, FJS 653, s. 6). Türk hukukunda da ipotek 

http://lesrapports.ladocumentationfrancaise.fr/BRP/044000625/0000.pdf%2C
http://www.amf-france.org/DocDoif/txtint/VisasPdf/2006/2006-020800.pdf%2C
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2- T Menkul K hraç Eden K

SerPK

Konut ihraç 

edemeyecektir. Kanun koy le 

mem tir. 

 banka n

a- T Menkul K hraç Edebilecek Bankalar

Buna göre, 5411

46

.

3’e göre “kendi 

mevduat
47

”

. , “özel cari”
48

 ve “ ”
49

”d , B  Kanuna göre mevduat veya 

46

47

48

49

g
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50

 ka

gösteren ve/veya özel kanunlarla kendilerine verilen görevleri yerine getiren 

b-

getirilen SerPK. m. 39/A 

e sahip

olarak kurulur. Ancak, anonim 

51

. ancak 

emleri yürütebilir (SerPK m. 39/A/I). 

arak

Anonim u

ank

a sahip olmas Sermaye 

’nu

Sermaye 

ulu hem de BDD
52

. 

’nda 

banka kurucu ortak lar
53

 (SerPK m. 

39/A/II). 

50

51

52

53
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den ilki, 

meleridi ipotek 

elde ettikleri bu yeni fonlarla tüketicilere konut kredisi 

 konut 

ecektir. 

 ise, isterse ip ödünç alarak kaynak 

ir, isterse

ihraç edebilir ya da bu 

 fonu kurarak, buna

.

vermemektedir. nun önemi, ipotek 

ek ipotek

ihraç etmesidir. Ancak, bu bölümde n

ni d

54

. 

 nakden ve her türlü muvazaadan ari olarak 

ülen tutardan az olamaz
55

. 

54

 OY, s. 105.

55

 Bu tutar, Ban
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len

56

.

 tüketiciye uzun vadeli 

konut satan konut üreticileri
57

 bulunmamaktad .

temlik alabilmektedir (SerPK. m. 39/A/I). , SerPK. m. 

 ve erin 

kredilerdir. Konut finansma

58

59

.  da ancak bu 

Oysa ipotek 

seydi konut 

acak 

ecekti. Ancak kanun koyucunun

faaliyetinde bulunanlarla . Konut üreticileri ve 

ta ihraç 

56

57

Faaliyetlerinin Medeni Huk

58

59
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n a devretmelerine 

aç etmelerine bir engel bulunma

c- T Menkul K O

Banka ve ipotek finansma

en kaynaklanan risklere 

yönelik
60

. 

bu

Sermaye Piy

 ve kendisine ileti

 (SerPK. m. 38/A/I, 

belirli 

r karar verebilmektedir. Bu haller;

Kurula bildirimde bu H

Kurulu

60
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m. 29/I).

Bu du

hamil

havuzunu yönetmek ve 

teminat havuzundaki 

larak atayabilecektir
61

. recinin banka 

SerPK. m. 

29/II). an 

Kurulu de ilmektedir
62

. 

m. 

29/III).

idareci K amu kurumu 

Ancak bu 

borç,

Sermaye 

Piyasas , Kanun’ i idareci olarak atamakta, idare

görme edimini konu edinen lerde 
63

. Bu 

 tazminle yükümlüdür. 

61

62

63
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ücret ala Kurulu

ecek bu ücret teminat havuzu dan elde edilen 

 (  m. 29/III). 

havuzundaki 

ler tamame

 ( m. 29/III).

umuna devri halinde, teminat havuzunda yer 

yönetmeye ve toplam yükümlülüklerden kaynaklanan ödemeleri yapmaya devam 

edecektir. Ancak teminat havuzunda

izninin

halde 

halinde SerPK SerPK. m. 30/II).

yönetiminin kamu kurumuna devri, 

TMSF’ye devridir. Bu hususta kanun koyucu

henüz ö

ecektir. G

teminat havuzunda yer alan ecek ya da lar s

alabilecektir. dareci kredi kullanabilecek

ecektir (SerPK. m. 29/IV).
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64

banka veya 

yükümlülüklerden kaynaklanan ödemelerden sorumludur. Toplam yükümlülüklerin 

ir 

Hak  m. 29/V).

yönetiminin kamu kurumuna devredilmesini düzenleyen SerPK. m. 30’da 

H

n n idareciye bir bedel 

Demek ki, teminat havuzunda 

ya da ktir. Teminat havuzunun 

kil edecek 

kriterler  tespit edilme ktir.

nin

da r 

ra

Kural ola

düzenlen

lamayacak durumda ise üçüncü k

teminat havuzunun devri

Bu ;

 borcu yeni borçluya devredilmektedir. Oysa kural olarak borcun nakli,

u

(BK. m. 174). Bu hüküm ile .

64
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Bunu

BK. m. 179’da

dahil  devri söz konusudur. 

için 

 ve tüm borçlar 

devredilmektedir
65

. Buna ek olarak, m

borcun nakline

borcun naklinin ilan yoluyla ya da tek tek tüm

bildirilmesini ve

66

.

N H alacak 

hamillerine borcun devrinin 

bildirimi ve eski sorumlu olmaya devam e hüküm 

bulunma H V’de sadece yeni 

 esas ihraçç

borcundan kurtul . Oysa

B

kendisi teminat havuzunu yükümlülükleriyle birlikte devrederse, 

likte müteselsil sorumlu olaca . 30). Bu 

durumda hem devralan hem de e e

tlerinin Serm

n yükümlülüklerinin devri hali ile yönetimin kamu 

kurumuna devri teminat havuzu ve yükümlülükleri devretmesi

. Kanaatimizce bu a Her iki 

halde de borcun n adan 

da 

emli bir husus da, borcun nakli halinde,

i veren

ip ermeye dir. Borcun naklinde ancak 

65

Hukuku Genel 

66
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kefilin tmektedir (BK. m. 

176/II). Ç

BK.

için kefil de sorumlu olmaya devam edecektir. Bu

kefalet borcu sona erecektir
67

. 

lülükleri devretmesi halinde

si sonucunda, borcun nakline 

den hareketle kefil, garanti veren 

hepsi mi devredilecektir sorusu akla gelmektedir. Kural olarak alacak, temlik edenle 

 tek bir hükümle temlik edilemez. 

bu 

68

.

Bu d

bir si hususuna .

konusu halde teminat havuzunun devrinin bir kamu tüzel k

 ka tir
69

. Bu 

husu

;

Teminat havuzunda yer alan varl  konut

a

67

68

69
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gerekmektedir. 

70

. 

71

. 

dan elde edilen gelirin yeterli 

dan elde 

hamillerine ve teminat 

hamillerinin men

Kurulu’na önerebilecektir. Kurul’un bu teklifi uygun görmesi durumunda, idareci 

e 

hamillerinin

Top

70

d.

dde 48’de yer alan 

ö

71

Kanunu’nda (Pfandbriefgesetz)



32

3- T Menkul K

a- T Menkul K Türleri

 üzere, konut finansman kurumu kullan

kredisini ya a devretmekte ya da bilançosunda 

aa- potek T Menkul K hra

Bu ihtimalde, banka bu belirli 

teminat havuzunda toplamakta, bu teminat 

havuzunu teminat göstererek menkul . Banka 

kendisine aittir. 

eler

vadesinde se

yapma n 

kaynaklanan borcunun öden

olmay  ile sorumludur. Bu nedenle, et 

hamil

banka

Banka

borcudur. 
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72

. Bu da kredi maliyetini 

Bu

Tüketici Banka

 kredinin temina  ve

Banka vadesinde ipotek 

 Bu bir 

u senetleri

teminat göstererek ihraç etmektedir.

bb- potek T Menkul K

hra

ihrac

da daha 

tutmak yerine ipotek 

olarak temlik etmektedir
73

. Böylece alacak konut 

72

K

zararlar i

73

ise kendi borcu sona erdi
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. 

ile konut finansma

 Bir tasarruf  olan sinin 

geçe ve bu temlike konu alacak ile

iradesinin gerekmektedir
74

 (BK. m. 163). eye 

y

nun tüm 

bu 

düzenleme bulunmam Bu halde her alaca

ay belirtilmesi

 için  Oysa, basit bir usulle 

bu alaca ki düzenlenebilirdi. 

Böyle bir düzenlemeye Fransa örnek olarak gösterilebilir. Fransa’da SCF 

75

. Frans  hukukunda alaca

Burada Türk Hukukunda söz konusu 

olmayan bir s

görülmektedi

temlik alan ecektir
76

için Fr.MK. m. 1690’da 

teminat fonksiyonunda bir azalma söz ko

halinde ip  olan borcunun

tahsil edilebilmesi halinde teminat olan alacak 

74

ala

AÜSBFD, Ocak 1994, C. 49, No. 1-2, s. 179).

75

: Droit 

Bancaire, Paris 2003, s. 421.

76

FEUX, s. 94.
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sunul

 bildiri emellük eden alacak 

ahibi olabilecek ve ü ebilecektir
77

. Bu halde 

Yüzlerce alacak için hem borçlulara hem onun 

 teker teker bildiri halinde 

nedeniyle zorluklar Bu sorunlar Dailly

Kanunu (2 Ocak 1981 tarihli 81-

78

. Daha sonra Dailly bordrosundan
79

kanunla “bordereau de cession” (temlik bordrosu) menkul 

Dailly bordrosuna benzemesine 

80

. Burada amaç Dailly

,

Dailly bordrosu ile ancak ticari alacaklar temlik edilebilmekte ve bu alacaklar ancak 

77

B

CANNU, Paul: Droit Commercial, Instruments de Paiement et de Crédit Titrisation, 7e edit., 2005 

Paris, s. 407 vd.). 

78

79

 Bu belge’ kanun teklifi bordereau Dailly” 

Dailly

 temlik 

etmektedir (ANCEL, Pascal: Manuel de Droit de Crédit, Paris 1997, s. 150 vd.). Bordo, bir listedir. 

paketi için düzenlenmektedir. Blok halinde bir temlik meydana gelir. Temlik edilen her alacak, 

Droit Commercial, Tome 3, La Monnaie, Les Valeurs Mobilieres, Les Effets de Commerce, Paris 

1999, s. 373). Dailly

titre de mobilisiation, 

-LAN -RAYNAUD, Monique: Droit 

kredileri - -RAYNAUD, s. 

652).

80

 B
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 ve ortaya temlik 

bordrosu
81

.

Böylece temliki mektedir. Teslim ile 

société de crédit foncier’ye geçmektedir (CMF m. L515-

21)
82

. CMF m. L 515-

rilmesine gerek 

Zira ödem

yine de 

-24)
83

. 

Türk hukukunda ise sorun borçlunun iyiniyetle eski alac

halinde görülür. 

n temliki halinde konut kredisi 

borçlusu kredi geri ödemelerini 

 borçlu iyiniyetle borcu 

sona erecektir
84

. Ancak bildirim
85

. Teminat 

ha

tek tek özel bir 

düzenlemeye kanunda . Sorun

ipotek finansma arak bir çözüme 

labilir. Bu durumda, konut kredisi borçlusu ödemeleri konut finansman 

acak  ve 

 kabul edecektir.  vekal

ödemelerini kabul etmeyecek, tüketicinin kredi borcunu vadede ödememesi halinde 

81

Dailly

etmektedir 

82

Bonneau, s. 602; Piedelièvre, s. 421.

83

84

 HGK., T. 11.07.19

Hukukunda Rehin, Ankara 1996, s. 317); Yarg. 14. HD. , T. 25.02.1974, E. 1974/378, K. 1974/359, 

(YKD, Y. 1975, S.3, s. 97).

85
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bilecektir. Ancak, unutmamak gerekir ki kredi 

Dola

maya devam edecektir. 

eleri kabul etmeye devam 

edecektir. 

arla 

temlik edilen alacak mevcut olmayabilir. 

 alaca

temliki de geçerli 
86

. 

geciktiric

edilmektedir
87

. temlikin 

88

. Ancak bu 

H

söz edilmektedir. Bu 

89

. A

86

P, s. 252 vd.

87

von -

88

89
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inat 

havuzunda yer al

tmesi
90

 sebebiyle 

ranti etmektedir (BK. m. 169/II)
91

. 

en sadece a

ikte 

92

. Teminat borcunun 

edilmesi halinde temlik eden sadece bu bedel ve faizi ile sorumludur
93

. Nitekim, 

Buna ek 

olarak, temlik 

talep

edilebilir
94

.

Garanti b ka

Mevcut olmay

Temlik 

mesi halinde

95

. Ancak, özellikle 

tüketicinin ödeme gücünden konut finansma
96

.

90

91

92

93

94

95

96

tur. 
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da devredilmesidir (BK. 168/I)
97

. Bu fer’i haklar faiz ve teminata 

r

98

.

99

.

bulunma nin 

Bu nedenle daha sonra 

100

. Bu gerçekten 

kontrolün yapabilmesi iç

önemlidir
101

. Teminat havuzunda tutulacak sicillerden

Borçlunun borcunu temlik alana ödemesi gerekmektedir. Ancak, a

102

. Oysa, Tüketicinin Ko

H Kanun m. 10/B hükmü sebebiyle

tüketici, 

 temlik

ileri süremeyecek ve kredi geri ödemesini yapmak zorunda 

kalabilecektir
103

. 

97

 von

vd.

98

 von

99

100

101

Milletler 2004 Konvansiyonunda 

(United Nations Convention on The Assignment of Receivites in International Trade) üye ülkelere bir 

102

103
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sayesinde senet hamilleri konut finans

olup, konut fi Konut finans

leri halinde,

Ancak, 

unutmamak gerekir ki bu

Bu 

nedenle alacakl htimalde mümkündür. 

278 vd. maddelerinde düzenlenen halle

edilebilir.

cra flas Kanunu

104

105

 aciz 

halin

un

Ancak ö

irket aksini ispatlarsa alacak temliki iptal edilemez. Ancak, bu maddenin 

106

. 

104

 1963 s. 67.

105

106
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tara

ispatlarsa 

cra flas Kanunu  yetmeyen bir 

Bunun için, 

borçlunun bu durumunu erm mesi veya 

bil onut 

 aleyhine haciz ve iflas ya iptal 

. A

, hem alacaklara  hem de bu 

alacaklardan elde edilen bedeli kaybetmektedir
107

.

ki 

 Geri ödemeler

Tüketici KFK  Yat

Konut kredisi Ödeme

107
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108

.

n

kurul in

bir sistemle düzenlenmesidir.

108

“lettre de gage”

k

STEINAUER, Paul- Henri: Les Droits Réels, Tome III, Berne 2003, s. 464; Egemen, 

“ si, C. 80, S. 2006/3, 

-Haziran, s. 948-

I, s. 175). Böylece, “lettre de gage”

kredi vermektedir (DUPERREX, s. 18; DUPRAZ, s. 93). 

“lettre de gage”

termektedir. Merkezler “lettre de gage”

ödünçleri

ödüncünü vade gelmeden ödemek isterse, merkezin 

“Société 

de crédit fonciér” “obligation foncière”

i) SCF’ye 

temlik etmektedir

“Comité des établissement de Crédit”

genelde bir bankaya ait olurlar ve “Comission de la Banque”

Orazio: “Pfanbrief-style Products in Europe”, www.bis.org/publ/bispap05.pdf, 04.12.2007, s. 49)]. Bu 

-21). Teslim 

gerek kalmadan SCF’ye geçmektedir. CMF m. L 515-

ileri sürülebilir. Borçlu

 515-24).

http://www.bis.org/publ/bispap05.pdf%2C
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kaynaklana

senet ihraç etmektedir.

 genelde teminat havuzunda yer alan kredilerden gelen nakit 

b- T Menkul K lere S

ma

aa- A Öngörülen S

SerPK m. 13’de yer alan

uygu ,

ihraç limiti

sul ve esaslar ile 

hususlar belirlenecektir.

Ancak, ’ eb

e tedbirler, menkul

ihraç 

lim

Sermaye P Kanunu m. 13/IV’de düzenlenen senet ihrac a bir 

 tahviller iptal 

. 

SerPK. m. 13/A/XVII  s bu

düzenlemede uygulana Bu nedenle s
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r mevcut iken yeni ihraç edilebilir mi sorusu 

akla gelmektedir. “lettre de gage”

r (Ordonnance m. 9). teminat havuzunda yer alan 

var r

edebilecektir. Bu nedenle yeni ihraçlar  bir sonuç 

meydana getirmedikçe mümkündür. 

varken yeni ihrac . 

bb- potek T Menkul K Hamillerinin Vadeyi Bekleme Z

unacak 

 da ülmelidir
109

110

. H

ir.

geçtikten sonra vadeyi beklemeden itfa edilebile  düzenleme

, ancak bu durumda faiz 

ise, senetleri erken geri verme gibi bir 

109

 DUPERREX, Lettre de Gage, s. 63.

110

 AUBERT, s. 22; DUPERREX, s. 16.
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; SerPK. 

m. 13/A/XV’de ymetlerden kaynaklanan 

Sermaye

ne karar 

verebilecektir. e

hal ise 

önerd H

c- T Menkul K urulu’nun 

Görevleri

kayd

111

. 

 arz edilmeden de 

için lerin kayd

için H a m. 

25/I)
112

. Halka arz edilecek lerin 

Kurulu 
113

ve halka arz edilmeyecek 

111

300.

112

en 

ep edebilecektir (SerPK. m.25/I). 

113

Bu 

ayda alma 
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bulunmak
114

. Yurt

arz edilmeksizin ihraç gibidir creti

ipotek 

tler teminat havuzunun yüz binde ini 

hesaplanacak, izleyen on

S na iletilecektir.

 (SerPK. m. 28/b. 

b/III)

yüz 

binde

Kanundaki ve 

H

ve ilgili 

kk  27/V). covered 

bond ve mortgage-backed securities uygula

devletin herhangi bir garantisi Oysa Amerika’da 

ihraç edilen mortgage-backed securities

verilmektedir. 

e

T i 

e göstererek, 

26/III).

26.

114
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ma hem de havuza olan güven ve 

B- D Menkul K

Uzun vadeli konut k

düzenlene

“Konut Finansman

Fon ”in
115

ilerek ihraç edilen 

Ancak burada senetlerin üzerinde belirli

eden fon üzerinde 

i

116

. Bu senetlerin fonun içtüz

117

ç

edilmelidir.

mevzuatta lerin ipotek 

enetlerin 

Senetlerin ikisi de borçlanma senetleridir. 

115

 Bundan sonra “

116

117
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Oysa, i

etlerdir.

SerPK. m. 38/B ile 

 belirlemeye

ermesine ve tasfiyesine ; konut 

 ve

tmeye;

Kurulu t Y Koruma Fonuna hizmetleri 

n emeye yetkili 

Madde

ödeme pla

hamil

ler

-Saks pass-

through

hamillerine ödenek

ilebilecekti. 
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durumda ipotek 

“trust”

sahibi ettir. Oysa T

Hukukumuzda men

benzemektedir. Bu nedenle senetlerin huku

hareket edilmelidir. 

e

a

sahip old

a m
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 (SerPK. m. 38/B

3/I)

, burada bu söz 

hamili fon kurucusuna 

 da veremez. 

Kanun koyucu onut 

finansman

nun organizasyonu incelenecektir. 

1- Konut Finansman  Fonu ve Organizasyonu

a- Konut Finansman Fonunun T

SerPK m. 38/B/I v

hamil ye Cumhuriyeti 

SerPK MK H

ol e, fonun 
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118

kanun koyucunun “trust

faydalan . H
119

. Tüzel 

, kanun 

. Nitekim, k

hamil

SerPK H

Konut finansman  fonu

hukuki “trust”

“trust”a benzer 

için getirilen çözüm yolu ve en son olarak da Türk h

olarak kurulan sistem incelenecektir.

aa- Trust

Anglo-Saks “trust” kurumuna, amerikan hukukunda 

“Trust” ise Anglo-Sakson
120

. 

118

kesi ve 

119

120
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“Trust”

121

. Burada “trust”

(settlor), “trust”  maliki olan (trustee) ve yararlanan

(beneficiary) lun “Trust”, kurucunun 

122

.  kabulü gerekmemektedir. Bu bir 

“Trust” “trust”

nin görevi kabul etmemesi halinde dahi “trust” geçerli olarak 

123

. yararlanan” 

124

. 

“trust”

bulu
125

126

. Bu kurum Anglo-Amerikan hukukundaki 

common law ve equity law

hukukçular, “trust”ta 
127

. 

birinci maddesinde “trust” “trust”

yönetmesi için “trustee”

121

 THÉVENOZ, Luc: Trust en Suisse, Adhésion à la Convention de La Haye sur les Trusts et 

Codification de la Fiducie, Zurich 2001, s. 21; REYMOND, Claude: Le Trust et le Droit Suisse, Basel 

1954, s. 153a.

122

 THÉVENOZ, s. 20 vd.; REYMOND, s. 126a vd.; DREYER, Dominique Aloïs: Le Trust en Droit 

l, s. 45.

123

Fiducie et Ses Aplications dans Plusieurs Pays Européens, Colloque organisé 29 Novembre 1990, 

Bulletin Joly 1991, no. 4 bis, s. 9-

Droit Suisse”, L’expert-comptable Suisse, Octobre 2005, s. 797-

Fiducie en Droit Privé Français, Paris 1981, s.4; Dreyer, s. 16 vd.

124

 THÉVENOZ, s. 20 vd.; REYMOND, s. 126a vd.; DREY

“Incompatibilité du Trust avec Le Droit Suisse? Un Mythe s’effrite”, Revue Suisse de Droit 

Internationale de Droit Européen, 10. année, 2000, s. 4.; Özsunay, s. 248.

125

 LAPORTE, s. 89.

126

127

“Common law”

“Lord of the Chancellor”

“Common law”

“Comon law” mahkemeleri ile equity mahkemeleri 

“Common law” “equity”nin 

‘Common law” ve “Equity 

law”
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A

bulunabilir; biri hukuki mülkiyet (legal title, legal interest veya legal estate

ise adil mülkiyettir (equity title, equity interest veya equitable estate). 

.

hukuk sistemimizde

birlikte ma

128

.

Bu çerçevede, 

129

.

Kurucu, “trust” legal interest, legal 

title) ’ye devretm equitable inretrest, 

equitable title) ise yararlanana devretmektedir. Kurucunun mallar üzerinde hiç bir 

irrevocable trust” denilmektedir. Güvenilir 

ye devredilen mallar hiçbir zaman bu

ye ait olup 

130

. “Trust”

trust fund güvenili

“trust”

Réception du Trust au Travers de la Fiducie, Paris 2004, s. 64). “Common law”

“Trust”

s. 5). 

“Trust”

37 vd.

128

129

 DREYER, s. 33 vd. 

130

Madeleine: “La Fiducie Face Au Trust Dans les Rapports 

d’Affaires”, La Fiducie Face au Trust Dans les Rapport d’Affaires, 1999 Bruxelles,, s. 20; LAPORTE, 

s. 91.
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131

. “Trust”

güve  sorumludur
132

.

“trust”

üçüncü 

133

nin 

134

. 

tazmi

iyiniyetli ise ondan iade talep edilemez
135

sonucudur. “Trust”

136

.

“trust”

Böylece kredi kurumu “trust”

hamilleri de 

“trust”

 de menkul 

vadelerini beklemeden elde etmektedir.

bb - “Trust” Görünümü 

formüller 

137

. 

131

THÉVENOZ, s. 25 vd.

132

133

134

135

136

137
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Kara avrupa hukuk sisteminde ayni haklar 

mümkündür. Bu durumda da, malikler mülkiyet 

Malik, ancak

yetkilerini devredebilir
138

139

. Oysa common law’da 

140

. Anglo-amerikan hukukunda daha önce de söz 

equitable title) söz konusudur. 

Kara Avrupa Hukukunda 

“trust”

da
141

’de

olarak sahibi
142

. “Trust”

138

 DREYER, s. 43 vd. 

139

 DREYER, s. 40.

140

 DREYER, s. 43 vd. 

141

del ve 

“trust”

le contrat de placement collectif) olarak kabul 

“trust”

142

THÉVENOZ, s. 141, Loi Fédérale sur les Fonds de Placement du 1er Juillet 1966, remplacée par 

celle du 18 Mars.

Propositions pour une Réforme, 

e

vd. ).

bu husus 
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na

eçmekte, inanan mülkiyet 

na

. 

143

.  olan 

144

. nanç  iki unsuru yer 

145

. nanç 

146

.

“Trust” bir kere kurulunca  hem kurucudan hem de yararlanandan 

147

. Güvenilir 

 sadece “trust” kurucusunun , bizzat m
148

. 

“trust”

ge “trust”

. Ancak, bu da 

a ayak uydurmak için ya “trust”

“trustee” “sollitor”

“sollitor”

143

144

 Almanya Hukukunda ”Treuhand”l  bir ö M

-Philippe: “Le Transfert Fiduciaire: Donner 

Pour Reprendre”, Analyse Historique et Comparatiste de la Fiducie-gestion, Genève 2000, s. 59 vd.). 

DUNAND, s. 64 vd.; CROCQ, Pierre: Propriété et Garantie, Paris 1995, s. 151 vd.). 

145

 EREN, s. 330 vd.; ÖZTÜRK, s. 53 vd.; ÖZKAYA, s. 29 vd. 

146

 REYNAUD, s. 159a; DREYER, s. 58.

147

 REYNAUD, s. 192a.

“trust”  ve ü

. 329 vd.). Mahkeme söz konusu 

“trust” “trust”

“trust”

148

28; BÉRAUDO, Jean-Paul: Les Trusts Anglo-Saxons et le Droit Français, Paris 

1992, s. 24.
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kurucunun

mümkün iken, “trust”tan dönülemez
149

. “Trust” bulü 

halinde her zaman azil ve istifa

edilemez
150

. Ancak leri 

151

.

“trust”

bulunmakta
152

 ve bu müessese sa

“trust”

engellemektedir. 

 ve yararlanan

nisbi hak

önerisi ayni haklarda ilkes
153

. Bunun sonucunda söz 

 M nda teklik ilkesi 

ip edebilecek ve 

154

.

sadece hukuki mülkiyet geçt ,

155

. Bu halde n

149

150

üzerin

151

 ÖZTÜRK, s. 117; EREN, s. 331; ÖZKAYA, s. 50.

152

 DREYER, s. 15.

153

 THÉVENOZ, Luc/DUNAND, Jean-Philippe: “The Swiss Fiducie: A Subtitle Conceptual Bland of 

Contract and Property”, La Fiducie Face au Trust Dans les Rapport d’Affaires, 1999 Bruxelles, s. 324.

154

 DUNAND, s. 28 vd.

155
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156

. 

Ü haczetmesi halinde de 

mülkiyet 

Bu

157

.

n düzenlenen “Fonds Commun de 

Créances”da FCC) ise birlikte mülkiyetten (copropriété)

Düzenleme çok net olup, tüm sis

158

. ler, Code Monataire 

et Financier (CMF) m. L.214-43 ile L.214-

sui generis bir birimdir
159

. Ancak, 

portföylerine k 

160

. Bir isme ve oturma yerine sahiptir
161

. 

Parlamentoda an, ancak, çifte 

’nin

162

156

 BLAUROCK, Uwe: “Les Opérations Fiduciaires en Droit Allemand”, Les Opérations Fiduciaires 

Colloque de Luxembourg des 20 et 21 Septembre 1984, Paris 1985, s. 243 vd.; JAHN, Uwe: “La 

Treuhand dans La Pratique Bancaire Allemande”, La Fiducie et Ses Aplications dans Plusieurs Pays 

Européens, Colloque Organisé 29 Novembre 1990, Bulletin Joly 1991, no. 4 bis, s. 66.

157

158

Juridique Français de la Titrisation”, Bulletin de la Banque de France no. 133; Janvier 2005, s. 69-75, 

http://www.banque-france.fr/fr/publications/telechar/bulletin/etu133_2.pdf (15.11.2007), s. 2.

159

MALLEROY, Annex VI, s. 6; AUCKENTHALER, Franck: Droit des Marchés de Capitaux, Paris 

Traité de Droit Civil, Droit Spécial des

s. 18 vd.

160

161

162

organisme de placement collectif en valeurs 

mobilieres

(société d’investtissement a capital variable

http://www.banque-france.fr/fr/publications/telechar/bulletin/etu133_2.pdf
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bir kuruma benzeyen 

163

.

mutemet yer a
164

.

Code Monataire et Financier m. L. 214-

Anc

165

. 

dan 

elde edilen tutarlar

166

.

birimindir
167

. 

u, alacaklar üz rinin

girmesi gerekmektedir
168

ulunma  ve t

olmayan fon hak sahibi olama

163

 TERRAY, s. 13.

164

“La commision de Banque ve 

Comission de Bourse”

CMF. m. L.214-48/II 

edilen bir ülkede yer de olabilir.

165

166

 G

167

 TERRAY, s. 16.

168
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169

.  fonda yer alan 

trini ise FCC’nin 

, 

170

(la société 

de gestion

171

Commision des opérations de bourse 

Code Monotaire et Financier m. L.214-

olmay

birlikte mülkiyet
172

. Ancak bu

173

 (copropriété de créance, CMF m. 214-

eden si

birlikte mülkiyete sahiptirler
174

175

.

Fonds communs de créances’ -i 

169

. Zira bu durumda temlik 

170

 LAPORTE, s. 108.

171

 LAPORTE, s. 104.

172

 LAPORTE, s. 26; AUCKENTHLAER, s. 54.

173

 TERRAY, s. 13.

174

-

Auckenthaler, s. 54.

CMF. m. L214-

FMK. m. 1

175

-53.

www.banque-

france.fr s. 70). 

http://www.banque-
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olabilir
176

177

güvence vermelidir
178

. Bu nedenle 

yönetici

de temsil etmekte
179

180

yönetmektir (CMF. m. L.214-

181

.

Bu tahsilat temlik eden il

- -

eden . Son olarak 

ol Çünkü, 

fondan ücret elde etmektedir
182

. Ancak 

kredi ödeme . 

183

. 

F da 

 sahiplerine hem de kontrole yetkili kurumlara bilgi 

176

- -RAYNAUD, ,s. 658.

177

- -RAYNAUD, ,s. 658.

178

- -RAYNAUD, ,s. 658.

179

- -RAYNAUD, ,s. 658; TERRAY, s. 17 vd.; 

s. 495.

Autorité des 

MarchésFinanciers

180

181

182

s. 417 vd.

183

 GAVALDA,Christian/STOUFFLET, Jean: Droit Bancaire, Institutions-Comptes, Operation-
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vermelidir. 
184

 gibi “Comission 

des opérations des bourses

Bir . Denetçi ya bir kredi kurumu ya da 

e

olabilir (CMF. 214-48/bent 2). Bu tüzel 

fona dahil di , temlik 

185

. Bun

fonun nakde çevrilmesinde de yönetici , 

senetleri

186

. 

Fon kurucusu ile yöne

 d Çünkü

A

187

. 

temellük edene ileri sürebilir
188

. 

a 

184

185

- -RAYNAUD, s. 658; 

186

187

188

- -RAYNAUD, s. 655.
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geçmektedir
189

. ne borçlunun ödeme 

, efficacité)

sorumludur. A

(FMK. M. 

1694)
190

. 

Kredi borçlusunun 

vekili olup, borçlunun anapara ve faiz ödemelerini kabul edebilir
191

192

. 

iyiniyetle ödeme,

Kred  temlik etmeleri ile birlikte dosyada

na aittir. Fon kredi 

193

. 

189

CMF. m. R. 214- Buna göre bordroda 

acte de cession de créances

2 vd.; 

;  Droit Commercial, 

Tome II, Effets de Commerce, Banque et Bourse, Contrat Commerciaux, Procedure Collective, 2000 

). Bordronun 

engeller ( .

190

191

 GAVALDA/STOUFFLET, s. 258.

192

VI, s. 6. 

193

453.
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compte d’affectation). Böylece fondaki 

mektedir

he u he

ta

194

. 

cc- Türk Hukukundaki Düzenleme

K unu

Amaç n sini

yapanlara aktarmak istemektedir. 

 riskinden kurtulurken,

da  haczi veya iflas 

riskinden korunmaktad ve 

sorun . 

Bu

devredilmekte, ihraç hamil

SerPK. m. 38/B’ye göre, ;

hamil

Konut fonu kurucusu 

sahibi olamaz. 

194
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n bu engel
195

. Fon, 

 edilen bu senetler hamillerine 

birlikte Ancak 

y birden fazla ve sürekli 

ni

istenmem . Bu nedenl imzalanan 

konut finansman

hamilleri de 

alacak hak  elde etmektedir. Bunun 

bilecektir.

ne fon kurucusuna, ne de fon kurulu üyel

fondaki 

talep edemeyecektir.

Kanun’ üzenlemeler Bunun 

sebebi “trust” müessesesinin hukukumuzda mevcut olmama iyle, “trust”

196

. 

Nitekim kanun nu

Oysa,

Bu nedenle 

 düzenleme hukuka 

 teriminin fondan 

toplanan para
197

.

“ ” diye bir mülkiyet 

hukukumuzda bulunmamakta

195

196

Trust kz. ÖZSUNAY, s. 248 vd. 

197

www.mimarist.org/mhaber/haber_oku.asp?haber=1057, 

15.11.2007. 

http://www.mimarist.org/mhaber/haber_oku.asp?haber=1057%2C


66

Kanunda  yerine, in

198

göre, konut finansman

Konut finansman

alanlar

sonucunda, konut finansman

yönetebilecektir. Ancak, 

belirlenecektir

Daha 

alacaklar üzerinde elb lkiyetten söz edilemez
199

üzerinde de mülkiyetten söz edilemez. 

tesisi mümkün olmaz. Malva

hak tesis edilebilir.

ilkesine 
200

. M d

üzerindeki haklar ve borçlar yer almakt
201

. Alacak haklar

n söz edilmesi halinde ise yönetim zor

hamil likte yönetmesi gerekecektir. 

K

r. un, kurucunun 

u

etmektedir. Ancak kurucu ile 

198

ve Soru-

199

, 

200

201
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imzalanan inanç si

tekrar fon kurucusuna devretmektedir.

göre ise

Fransa’

Fransa’daki

düzenleme ise yönetici rketin  Oysa Türk hukukunda fonu 

, varl devredilmektedir. Fon 

kurucusunu temsilen fon kurulu .

k T  Fon, kurucunun 

202

. Kanun 

hükümlere tabidir.

203

akla gelmektedir
204

. Bu durum 

evcut 

düzenlemeyle
205

. Kurucunun fonda 

yönünde yasaklar kon

yerine fra

202

203

 EGEMEN, s. 958.

204

 AR

ve Soru-

205
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uygun olurdu. Oysa mevcut düzenleme ile hukukunuzdaki ilkeler zedelenm

. 

b- Fonunun K

K kurucunun Sermaye 

gerekmekt

SerPK m. 38/B/IX; DMK 

H

elektronik ortamda DMK H  12/I). 

fon kurmak için engeli olup 

Konut finansman

hamil

H . F

hamil
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nle Fon kurulunun 

içtüzü H  13/II). 

da

senet hamillerine

belirtilmes H

düzenlenmektedir
206

.

n 

bir 

207

.

S

 ve  Bu 

 ise

208

. Fakat unutmamak gerekir ki, 

senedi ecek, fona iade 

edemeyecektir. ne 

se  kabulü yeterli bir gerekçe .

Nitekim y

206

 GÜRSOY, s.

03, 

207

 ADIGÜZEL, s. 191.

208

 ADIGÜZEL, s. 191, dpn. 186.
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için 

209

. 

Konut finansman

görülmesi halinde, 

siciline tescil ve Türkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde ilan edilir ve Gazete

H

H

F

rulu’n

verilecektir 

H

Sermaye 

Kurulu’n

Sermaye 

 gönderilecekt H

Fon kurulu

e belgelerin Kurula 

incelenecektir. Bu incelemede Kanunu, ilgili t ler ve ilgili 

209

 GÜRSOY, s. 151.
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Ticaret Siciline tescil ve Türkiye Ticaret Sicil Gazetesi'nde ilan edilecektir

H

H

H

c- Konut Finansman Fonunun Organizasyonu

mleri ile idare görevini yapacak olan fon 

210

. 

aa- Kurucular

SerPK m. 38/B/II fon 

D Menkul K ’in

3/b.i maddesinde kurucular r. Bu düzenlemeye göre, bankalar, finansman 

210

idare görev
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lerdir. Ancak 

l

211

 ise,

212

, m. 3).

madde 18 

213

kurabilecektir. 

211

sermaye piyasas

(repo-

her bir faaliyet için Sermaye Pi

 m. 4).

Hukuk Dergisi, Y. 5, S. 57, Eylül 2007, s. 2869-

-74.

212

213

e, 

teminat al

birinci ve nci
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’

ihraç edebilecek ancak, ihraç ettikleri bu menkul 

214

.

, finansman kurul

H

m. 5’de fon kurucula Fon kurmak isteyen kurucular için 

nsman yetkililerinin, 

gibi yüz

 da 

un

e

her türlü türev 

214

 ÖZMEN, (Tebl

olarak kabul edilmeyecektir (ÖZMEN, s. 506 vd. ). 
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gerekmektedir. Buna ek olarak asgari öz sermayelerinin, sahip olunan tüm yetki 

den

hamil

,

erdir. olarak takip 

edilecektir. Ancak, isterse fon kurucusu,

, böylece 

fon kurarak kredi alacakla

karar verebilir. Fon 

Sermaye 

gerekli tedbirleri almaya yetkilidir (SerPK m. 38/B/XII ve XVIII, 

 geri ödeme 

 konut 

ine karar verebilir. 

ni belirler (SerPK m. 46/A/II).

H  izninin iptali veya 

 de; fonun kurucu 

yönetim ve 

yürütülmesine karar verebilir. lu, atanacak 

i 
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H

H

Tebli ). Tüm bu hallerde

bb- Fon Kurulu

H

fon kurucusu, fon 

fonun inde görev 

üstlenen gerçe üncü derece dahil olmak üzere kan 

veya yan ve son iki

ki

Fon kurulu üyelerinin

 gerekmektedir. Üyelerden en az birinin Sermeye 

’nu

a sahip

gerekmektedir. Buna ek olarak fon kurulu üyelerinin 

H  Buna göre, Sermaye 

piyasas
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mevzu

y

gerektiren o

Sermaye Piyasa Kanunu’nun 46’

uy de 

 bir fon operasyon sorumlusu da atayabilir. 

fon kurucusu olmak için 

aranan nitelikleri sahip

operasyon sorumlusu olarak faaliyette bulunacak gerç

zimmet

gerekmektedir. 

Kurulunun

ak üzere 

sgari özsermayelerinin, sahip olunan tüm yetki 

sermaye 

ir 

hamilleri 

i  Kanunu’nda ve ilgili mevzuatta hüküm 
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bulunmayan hallerde Borçlar Kanununun vekâlet akdi hükümleri uygulanacakt

(SerPK. m. 38/B/V).

n kurucusu ile 

fon kurulu aras l

ad cak hamil

vekalet ir
215

. Fon kurucusu ile 

hamil

n “ ”

hamilleri 

etmektedir. Bu halde, fon kurulu, kurucunun tems

imzalama

devredilmektedir. hamilleri 

 hükümleridir. Bu inanç 

S

kurucusu fonu hamilleri hesab ecektir. 

hamil  olup kurucuya 

yönetimde 

hüküm bulunmayan hallerde, vekalet 

216

. Bunun sonucunda 

217

.

Fon kurulu ve fon operasyon sorumlusuna görevleri nedeniyle piyasa rayici 

m. 6/V).

erin hamillerinin 

215

Kanun)]. 

216

 ÖZSUNAY, s. 130 vd.

217

s. 572. 
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 (SerPK. m. 

38/B/IV). kurulu

.

ktedir. Fonun 

, fonun , . Fonun 

 f  kaydedilmesi;

 fonun, hamillerinin hak ve 

men

ve yöntemlere uygun olarak temsili, yönetimi ve denetiminin gözetimi; bankalar 

nezdi hamillerine 

T

olarak hamillerine Kurulunca 

; h

; Kanunu, 

düzenl mlülüklerin yerine getirilmesi görevi 

Fon 

kurulu 

de Fon 

15/I).
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Yine f

rz edilmeksizin ve/veya 

’

sirküler 

düzenlenmeyecektir

hamillerine 

sunulacak r 

hamil

 da

hamil ’na sunulma

emle

yerdir. Bu merkez fon kurucusunun merkezi olabilir. 

Fon kurulu

kurulu alarak üç yöntemden birini seçebilir. Fon 

kurulu, 

redilerinin kalan anapara 

 ise fon kurucusu, 

hamil tekli konut 

e de 

). 

et 
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hamil sahip

halinde verecektir.

m. 30). 

Fon kurulu, konut melidir. Özen borcu, 

borç 

vekilin öz Fon kurulu, eksik özen göstermesi halinde 

kurucusu Bu görev

 özen borcu daha ka
218

. 

Kurulu

ya 

devredilmesine karar verebilecektir. fon kurulunun 

alep edebilecektir. Bunun neticesinde 

devam ederse, 

e

k ilebilir. Ancak bu son çözüm için özel 

dilmelidir. Fonda yüzlerce alacak, 

, yer al

.

218
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ususunda karar vermeye ve 

(SerPK. m. 33 ve 38/XII).

cc- Denetçiler

Konut fonunun ye 

 denetim fon denetçis

ç kontrol sistemi

ilmesi gerekmektedir akk

fonun faaliyet süresince anunu’n ’e, 

hizm

uygun 

hamil
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yükümlülüklerin yerine get

7/II). 

Fon emler iç kontrol usul 

, fon kurulu 

denetçinin fon kurulunu dene ez.

6/II’de fon kurulu üyeleri için aranan n i

t hamil

H

7/IV). Denetçi ile fon kurucusunu temsilen fon kurulu

etçi yi, 

, ma r. 

Bu ücret, H

,

H

nde 

cak

i ’na gönderecektir

7/VI). 

belgeler, f

H
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, Sermay

Kurulu’n ’un 

H

 9/I). 

yacak ve r ni ilgili 

imini takip eden 6 hafta içinde a 

gönderecektir H

“Sermaye P

Denetim ”
219

 ve

220

in 

kurulca istenecek mali tablola , ilke ve 

st l

ter, 

geler üzerinden incelenmesi 

n

221

.

e 

kurulu 

lu nun 

nedeniyle mal ” haliyle

r saklama borcu 

222

 ( a ). 

219

220

221

222

s. 35.
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yan

hallerde

aranan

halin

DMK 

Fon denetçisinin

likleri kaybetmesi halinde, fon kurulu görevlerine son 

veril

kurulu üyeleri üyenin görevine son verme  verecektir. Fon kurul üyelerinin 

üçünün de söz konusu nitelikleri kaybetmesi halinde bu 

mevzuatta düzenlenmem a fon denetçisi, fon faaliyetlerinin 

mevzua le, bir rapor 

umu fon kuruluna sunacak, raporu

Kurulu’

ecektir

ilmezse,

zamanlarda ’

bulun hareketle, Kurul yeni bir fon kurulu atayabilecektir.

dd-

H

kredilerinin 

fon kurucusu

mümkündür. Bu halde bu de 

gerekmektedir. B  konut kredilerinin 

sahip olma H . 8/II).

ile 

Düzenlemeye
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göre, potek  konut kredilerine  anapara ve faiz 

ödemelerini

sigorta primlerini veya borçlunun borcun  yönelik sigorta

K

orçlul

S de belirtilmesi halinde, 1/11/2006 

ütecek ve elde edilen 

 Bu 

H

onuk alacaklar, “Bankalarca Kredilerin 

”
223

 madde 4’te 

224

 veya 

faizin veya her ikisinin tahsili vadesinden veya ödenmesi gereken tarihlerden itibaren 

doksan günden fazla geciken ancak yüz seksen günü geçmeyen veya; borçlusunun 

223

 RG. 1.11.2006 T., 2633 S. 

224
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vadesinden veya ödenmesi gereken tarihten itibaren doksan günden fazla 

n veya 

ödenmesi gereken tarihten itibaren tahsilinin gecikmesi yüz seksen günü geçen, 

ta

Bu düzenleme neticesinde, borçlunun

makta ise

kredilerin borçlusu borcunu vadesinde ödememesi hal

doksan gün gecikmeden sonra takibe geçebilecektir. Doksan gün geçmeden hizmet 

fon kurucusunun bu hususta yetki vermesi 

gerekmektedir. 

erçevesinde fona 
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Fon kurulu ile “hizmet 

” olarak 

, den 

n

sinde ise

225

. 

 ücret ödenecektir. Bu ücret piyasa 

rayicinin üstünde ücret olamaz.

sona 

’na H

Fon kurulunun mesi halinde

üzenleme mevzuatta 

halinde porlardan durumu 

devredecektir melidir H

8/VII).

on kurulu, fon denetçisi, fon operasyon sorumlusu, 

 kendilerine verilen görevlerini yerine 

225
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H .

herhangi bi

edir. Zaten bu 

d- Konut Finansman Fonuna Dahil V

SerPK m. 38/B/VI). Nitekim daha önce 

kip edecektir.

Fonun

acakt H

 Bu

Kurul’un bel

Bankas

H
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H

konut finansman

Kanunun 13/A maddesine dayanarak ihraç edilecek 

 konut kredilerinden elde edilen 

yirmi üçün türev araçlardan 

konut kredileri, türev araçlar, nakit ve yedek 

aa- T Konut Kredisi

2de tapu siciline 

mesken olarak kaydedilen bir veya birden fazla konut üzerine ipotek tesis etmek 

sure

ni zorunlu tut

yapabilecektir (SerPK m. 38/B/VII). 

runludur. 

. 

i MK. m. 1012 ve TST m. 62 vd. 

hükümlerinde düzenlemeler bulunmaktad

sütuna
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 m. 7

gerekmektedir. opra

ülkiyeti Kanunu’nda, Kadastro 

Kanunu’nda, Kültür ve T ’ ’nda,

’nda ve Finansal Kiralama Kanunu’

Kanunu’nda 

“ ”

nin hukuki hükmü nda bu 

m , b

t yici niteliktedir. Ancak, tüm 

a  kapsam konut 

finan  i

edilmesine

kilde bir kayda gerek bulunmamakt

edilmese bile alacakl nin

.

 beyanlar hanesine kaydedilmesi, alacaklara 

sebebiyle temlikin

. Ancak, bu

dir
226

. Alacaklara 

üzenleme ile bu sorun 

çözümlenebilecektir.

konut kredisinin fona H

, fona dâhil 

 konut kredileri

ile Türkiye Cumhuriyeti

acakt da ilgili krediye

 tüm haklar onuna geçecektir. Bu düzenleme

Hükümde 

226
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ifade edilmektedir. Oysa, 

f Bu 

nedenle yle , söz 

konusu . D  fon 

 ol , fon kurucusunun 

 devri, Oysa b

konusu n ve ödeme kurucu 

 Burada dikkat çeken husus fon kurucusu 

Fonda  mutlaka 

. Üzerinde ipotek tesis edilecek 

konutun Türkiye Cumhuriyeti

227

. Buna ek olarak üzerinde 

gerekmektedi  kurucusun

Bu hak da fona

krediden kaynaklanan e s

Türkiye Cumhuriyeti

5582 s  Kanun’

da aranmamak

227
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Kredinin fon portföyüne devr aya 

ecek hiçbir mali yükümlülük fondan ka . Bu yükümlülükler 

 kullanabilecektir. 

ecekt

emlidir. Çünkü kredi 

hamill

e 

ge

orunludur.

anunu’nda ya da T ’de 

nde krediyi fona devreden geri a . 

Bu hususa içtüzük ve izahnamede yer verilir ). 

Burada krediyi fona devredenin fon kurucusu

 K redendir. 

Çünkü tek

niteliklerinin uygun olma edilecektir. Bu devir tek tek 

ki
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A  Fondan 

H

Fonda yer alan ipotek temina  konut kredile birisinin icra 

 fona ödenmek 

H

 konut kredisi

durumunda, fondan ecek veya kredisi

ecektir MK H

potek  konut kredisi fon 

 için de 

fon kurulu al H

bb- Türev Araçlar

228

 olarak 

’de e

s nda

4/I). Söz konusu e

Üstelik risklerden sadece faiz ve kur 

ma Nitekim, ipotek 

tem benzeri riskleri içeren 

228

bkz. § II, A, 1,b,cc. 
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l Bu nedenle faiz ve 

Türev 

derecelendirme k e

lerde, lerin fonda 

hamillerinin 

alacak  (anapara ve faiz) ödenmesi mümkün olmayabilecekt

229

. Swap 

bir araya  ile faiz ve 

anapara ödeme  önceden belirlenerek vadede 

n ”
230

. 

vaded

söz konusu vadede belirli miktardaki 

ya ise satma nmakta
231

.

nin e 

dilmektedir. 

232

. Opsiyon 

buna ek olarak 

. Opsiyonda opsiyon hamili seçimlik 

229

 DO

230

2007, s. 123 vd.). 

231

232
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hakka sahiptir. Opsiyon n a 

maz. Oysa

d
233

.

türev araçlara , 

k onunun türev  riske 

 ise, 

ihraç edilen riske maruz in kalan toplam anapara 

H

cc- Nakit Benzeri K Vadeli Y

e

ve sermaye H .

hamil

hamillerinin hakl H

23/I); f

dd-

Fondan elde edilen nakit a

, 

ecektir

m. 23/I/b.c).

233

 s. 79; CHAMBERS, s. 57; KORKMAZ/CEYLAN, s. 387.
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ihtimalde  söz konusu yedek hesaplar fona dahildir.

e- Fon V D H K

nda

orsalar ve 

bu piy a 

yöntemler. 

H

Vergi Usul Kanunu ve Kanun hükümleri çerçevesinde; yevmiye defteri (günlük 

defter), defter-i kebir (

Fona dahil edilen her bir ipotek

lamada ilgili kredinin dosya 

 ipotek temi

i ;

idir. potek

 ise, konumu, tapu 

ri, sigorta bilgileridir.
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Fonda e ise 

ecekt  nakde, 

M

(International Securities Identifying Number

kodu)

dir. T

bilgiler ise, rü ve vadesine 

dir. Bunun Kurulu’nca gerekli görülecek 

 da yer alacakt

Fon kurulu

dosyalanarak, düzenlenmelerinden itibaren 

 kadar geçen süre boyunca saklamak zorunludur. 

H

lektronik 

28/II).

f- Fondan Y Harcamalar 

rak 

hamil hamillerine ödeme 

. Bu hüküm ile

MK 
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runlu tescil ve ilan giderleri; 

f

ipotekli

ücretler; b erecelendirme 

ürev araçlardan kaynaklanan maliyetler; fonun

lik garanti verenlere ödenmesi gereken ücret, komisyon 

üklenim ve edek hesaplara 

hraç için ödenen kanuni ücretler; fonun m

ödemeleri; K er harcamalar.

Piyasa rayi harcama 

veya sa

fon kurulu 

sorumlud fon kurucusu 

kurucunun vekili olarak 

SerPK. m. 38/B/III).

g- Fonun Sona Ermesi

abilir. 

, söz konusu 

hamil

yükümlülükler ifa edildikten sonra,

bel
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asfiyesidir. 

hamillerine 

ecektir. Fon kurulunun bu konuda 

Fonl ilmesi 

Konu

sebebiyle sona ermesi 

234

.

3- Da Menkul K Genel B

m rilen 

Kredi riski, 

erken ödeme riski ve piyasa riski hamiline aittir.

kurucula

234
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(SerPK m. 38/B/II). K ne 

etkiler
235

. 

Fon kurucusu

nakit

   Fon Kurulu (Fon kurucusunun temsilcisi)

; ,

a daha önce de üzerinde 

m 

yapmakta, hak sahibi olmakta ve a

kurucuya devrederek onun fondaki alacaklar  yönetme

dan elde edilen geliri belli kalemlerin

mesinden sonra 

,

yönetimde göz önüne alaca Bunun sonucunda, konut 

esi sui generis bir

emez çünkü, fon 

talimat ver

isteyebilir ama fonun yönetiminde r. Kurucu

fon kurulu y fonu yönetecektir. 

fonu 

t es ulu fonu 

özenle yönetecektir, fon kurucusu fon kurulunu seçerken de özenli davranma borcu 

 (SerPK. 

m. 38/B/V). 

235

www.spk.gov.tr, 13.03.2007, s.13.

http://www.spk.gov.tr%2C
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Fon kurulu, fona n

hamillerine ödeme yapmadan bu kesintileri Bu nedenle, vekalet 

, ve  kredi verenlerin 

Fon kurucusu veya fon kurulu kanuni düzenlemelerden 

k

Konut 

kurucu iflas etse bile

Sermaye P Kurulu böylece, fon kurucusu ve fon kurulunun fon 

mak 

üzere tasarruf edebilecektir. Fonda yer alan alacaklar rehnedilemez ve teminat olarak 

düzenlenmesiyle sadece konut kredisi 

 temlik almak isteyen k

bilecektir. Düzenleme ile ellük eden korunmaya 

, ortada bir 

tasarr Bu nedenle her ihtimalde rehin tesisi, 

temliki ta, beyanlar hanesine 

iyiniyetini engelleyici  bir düzenleme 

Oysa, s

, ipotek 
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etmesinde de önemlidir. 

de

olmak üzere haczedilemeyecek, Kurucunun 

l  Fon 

etmesi 

iflas 

A

hamillerinin ödeme

Bu durumda fon

ve temsilinin

a

ödeme G

fona dahil edil halde bile ödemeler devam edecek, bu konuda ihtiyati tedbir 

i, senetlerin

hususu özel olarak düzenlemesi gerekmektedir.

fon kurucusu bu durumdan sorumlu 

tu

alka 
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H

hamil

esas olarak sadece fon portföyünde 

kurucu 

a tamamen garanti verebilir ( H

hamillerine 

kurumunun fonlama maliyetini 

mesi  önemlidir
236

.

Kurul ka lerin ve fonun, 

eklâm 

m. 17/V).

Kanunun 28/b maddesinin üçüncü pa

yüz binde

236

Önerileri”, www.tbb.org.tr, 22.06.2007, s. 5.

http://www.tbb.org.tr%2C
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iletilecektir. Fonun ilgili hesaplama dönemi içerisinde 

halka arz etmesi veya lerin 

acakt  m. 19).

C- Menkul K K

Birbirinden ve Benzer Menkul K F

 ile ler hem ihraç 

rehinli tahville olan ikinci bölümde incelenecektir. 

1- D Menkul K potek Temina Menkul K

Birbirinden F

ler ile ler menkul 

an

deki

Anglo-Amerikan 

237

; ipotek 

 ve f

237

finansman zorlu ile  (over capitalisation) söz 

konusudur. Bu nedenle, fazla 

 (LAPORTE, s. 21; COLES, Adrian/HARDT, Judith: “Mortgage Markets: Why US 

and EU Markets are so different”, Housing Studies, Vol. 15, No. 5, 2002, s. 775 vd.).
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, özel 

a
238

fonu sadece o ihraç için kurul a yeni alacaklar 

eklenebilir ve yeni ipotek teminatl ecekt

239

.

i

etleri konut 

kredisini veren bankalar veya taraf

edilmektedir.

ipotek temina

240

. Oysa 

kanun koyucu

241

 konut fi

ler fon kurucusunun ya da fon kurulunun borcu 

ancak 

t

kimse sorumlu tutulamaz. 

ler ipotekler ve kredi 

sisteminde rehinlerin paraya çevrilmesi sonucunda elde edilen gelir senet 

nin paraya çevrilmesiyle tahsil edilen tutar 

ma

 ihraç edilen “mortagage backed-

securities” olarak ifade edilen senetlerin hamilleri sadece

242

.

238

239

240

 21.

241

242
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n bilançosunda bu senetlere teminat 

lan 

tutulmakta, 

d

fondan
243

. Fonda yer alan kredilerin erken 

katlanacakt
244

. 

ucusunun bilançosunda borç olarak yer 

fon kurucusunun

kredisinden kaynaklanan alacaklar için

ut kredisinden 

tulmakta ve 

k

uzun vadeli kredilerin

245

.

243

die Mac) 

(off-balance-sheet securitisation

konut finansman sisteminin 

Amerika’da kredi ala

ö

244

“Mortgage-backed securities”lerin ana borç ödemeleri ile faizle birlikte 

World Congress, Vancouver, Septembre 21 st 2006, 

http://congress.housingfinanceiorg/Presentations/LouisHagen.pdf, 02.12.2007, s. 7).

245

http://congress.housingfinanceiorg/Presentations/LouisHagen.pdf%2C
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fonu etkilemez;

hamillerinin 

195 

de H

edilemez.

195/II).

Kanunu’

ma bu 

i hamillerinin anapara 

ödemelerini 

atanarak teminat havuzundan elde edilen gelir 

hamil

hamillerin 

 Ancak, isterse tedrici tasfiyeye giderek bu 

incelemeyecektir.
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246

. 

edecektir
247

.

2- ymetlerin Y Fonu K Belgelerinden 

F

 konut finansma

kelimelerle  hükme göre,

248

249

nu aye P

19.12.1996 tarihli 22852 s. RG. i

u 

sahip

Esasen, 

ettir. Ancak, tüm 

246

 ADIGÜZEL, s. 190 vd.

247

248

 YASAMAN, s. 69. 

ma belgeleri 

249

KORKMAZ/CEYLAN, s. 132.
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bunlardan sadece A tipi

düzenle
250

.

Me

251

 kâ Konut fonunun 

ise kâ , a

 kuracaklar lu 
252

. 

Bu k

.

onunda ipotek

ve ler

belirtilen yedek hesaplar yer almak  ise sadece menkul 

253

.

,

nfaatine yönetmektedir. Senet hamillerinin sadece bilgi 

B büyük benzerlikler 

göstermektedir.

Ancak, k

fona iade edip

i

a hamillerinden elde 

edilmektedir. hamille  yer alan 

250

 Bu konuda ayr

251

252

253
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ip . Bu nedenle 

senetlerin vadelerinden önce iadesi
254

.

3- ler ile lerin 

Rehinli Tahvillerden F

Medeni Kanun m. 970 vd hükümleri ile MK. m. 930 vd. hükümleri “rehinli 

nda ski Medeni K

düzenlemeler “Gayrimenkul K S

Burada tek bir borç

Ancak Ticaret Kanunu m. 429 vd. düzenlemelerindeki gibi 

255

. 

lkinde tahvili lan 

256

. Temsilcinin görev ve yetkisi MK. m. 915’de 

257

maktad

B

ipotekli borç senedi rüne göre rehin belgesi veya ipotekli 

borç senedi

254

255

256

257

 DAVRAN, Bülent: Rehi

-
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258

. T  olan ipotekli borç 

senedi ise M  ve rehne 

konu maz tesis

edilemeyecektir.
259

Bu yöntemin kabul edilmesinin sebebi yüz

her bir tahvil hamili  ve tescilinin hem 

 zor ol . Rehnin tapu 

maktad

ipotekli borç senedi ve irat senedi ol  halin ipotekli borç 

senedi 

temi

üzerinde rehin t
260

. 

Bu tahvil Medeni Kanun’da düzenlenen ipotekli borç senedi ve irat senedi gibi 

rehin senedi emuru ve 

261

. 

t maz rehni . Oysa rehinli 

tahvilde rehin tesisi için Medeni Kanun’da

258

 SAYMEN,

DUPERREX, Lettre de Gage, s. 158 vd.

259

260

1994, s. 26. 

261

de gage, s. 158 vd.
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 de tek borçlu 

banka ya da ipotek f k

dir ya da alacak rehni tesis 

etmekte  ve varsa 

senedin teslimi ile kurulmakta
262

. Üzerinde rehin tesis edilen söz konusu kredi 

 ise t

ynaklanan alacaklar 

l 

tek bir rehin söz konusudur. 

Medeni Kanun ödenmemesi 

rilmesini talep edebilecektir. MK. m. 

263

. lerde ise bu yönde bir düzenleme 

bulunm hamilleri ödenmelerin 

ler ise fon kurucusunun borcudur. 

lerdeki nakit 

lar

hamillerinin,

halinde fonda yer alan alacakla ni

etme haklar ma

262

263
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4- Teminatl Menkul K D Menkul K

Seri Olarak hraç Edilen potekli Borç Senedi ve rat Senetlerinden F

Medeni Kanun m. 931 gere ince seri halinde ipotekli borç senedi ve irat senedi 

ihraç edilebilir. Bu senetler “rehin senetleri”dir. 

 rehin senedi düzenlenir. Senet

(MK. m. 934). Senetlerin

bulmakta ve küçük birikimlerini
264

. 

Medeni Kanunda düzenlenen ipotekli borç senedi 

4-

bah

senet

ve teorik olarak mümkündür
265

. ve irat senedinin seri halinde 

ihraç edilerek ecekken 

e

Medeni Kanun’da ipotekli borç senedi ve irat senedi varken 

266

. Oysa, ipotekli borç senedi ve irat senedi

arak düzenlenm tir. Bu senetlerin 

düz

ve irat senedi tedavül kabiliyeti 

264

l 2008, s. 21. 

265

266
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kli borç senedinin ve irat senedinin 

tesciliyle 
267

. 

nde

er bir senet tapu siciline itimat ilkesinden 

268

. 

olan ipotekli borç senedi ve irat senedinin düze ki

269

. 

Medeni Kanun

olmayan 

270

. 

 sona ermesidir

271

Oysa ipotekli borç senedi tekrar
272

.

a çevrilmesi

halinde elde edilen tutar

267

ekli Borç 

Senetleri Sempozyumu, Bildiriler-

268

269

270

52.

271

STEINAUER, Paul-Henri: “A Propos de la Constitution des Cédules Hypothécaires”, Revue 

A propos), s. 289; GÜNVER, s. 24 vd.

272

STEINAUER

bilgi için bkz. LAPORTE, s. 74 vd. 
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273

ndeki alacak 

 Bu 

(MK. m. 904). 

borçlusu y

edi borçlusudur (MK. m. 907).

274

.

275

. 

gibi senedin düzenlenmesi ile birlikte senedin düzenlenmesine sebep olan borç 

276

. Borçlunun borcu ödememesi ve 

yetmezse

hem de irat senedi o an mevcut bir alacak olmasa da düzenlenebilir. Bu nedenle 

düzenlenebilir
277

. 

273

Saymen /Elbir,

s. 410 vd.

274

Senetleri Sempozyumu, Bildiriler-

275

276

277
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ve

borçlu-

278

279

. 

kusurl

280

.

un 

 gerekmesidir
281

282

. B

rehninde ipotekli borç senedi (cédule hypothécaire

ve tesis edildikten sonra devrinin ekli borç senedi bir kere 

278

279

280

281

Üniversitesi Hukuk Fakültesi Dergisi, C. VI, S.1-2, 6-

Senedi), s. 9.

282
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tesis edilmekte, daha sonra borcu k

için tekrar bir ipotek tesis edilmesi gerekmektedir. Bu durumda bir ikinci kere ipotek 

li

tercih edilmektedir. Üstelik 

ipotekli borç senedinin bir kere tesis edildikten sonra üzerinde rehin de tesis 

edilebilir
283

. 

hamilleri rehnin paraya çevrilmesini talep edemez. 

d

havuzuna ipotekli borç senedi ve irat senedi de dahil olabilir. Bu halde ihraç edilen 

hav

çevr er iki senettin düzenlenmesi ile 

283

 SCHAER, Willy: La Pratique du Crédit Bancaire en Suisse, 1983 Berne, s. 41, 44.

de

em getirilmek istenmektedir. Çünkü, her geçen gün noter, tapu sicili ve banka 

 révision du 

code civil Suisse, Cédule hypothécaire du registre et autres modifications des droits réels”, 

www.admin.ch/ch/f/ff/2007/5015. pdf, 03.09. 2007, s. 5022 vd.). 

http://www.admin.ch/ch/f/ff/2007/5015.
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II. BÖLÜM

teminat havuzuna ya da fon tedbirlerin düzenlenmesi, üçüncü 

284

. 

faydalanabilmesi için getirilen koruyucu tedbirlerdir.

,

göstermesidir
285

284

285

teminat
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Ça

bölümde ise, ipot

A- met Hamilinin Teminat Havuzu 

,

, yönetimi 

kli olan tedbirler incelenecektir. Bu 

hamil

1- Teminat Havuzu
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hamillerine ödemeleri sadece fondaki nakit 

286

a-

havuzu denilmektedir. 

286
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Teminat havuzu (collateral pool

287

288

.

287

288
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zorunlu tutabilir (SerPK m. 13/A/II). 

n

tespiti önemlidir
289

izlenmesinin düzenlen

290

 ve bu 

.

Ç

289

Pfandbriefgesetz) ve Alman 

Kreditwesengesetz

(BGB, Bürgerliches Gesetzbuch

.

290
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291

292

,

mevcuttur
293

294

n

tedbirler sayesinde, teminat havuzun

ezdinde 

Ancak belirtmek gerekir ki, tutulacak bu teminat defterlerinin

295

. Bu 

291

292

293

294

295

 Bu durum getirilen tasa
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etmektedir. 

296

. A

kurul ilkeler incelenecektir. 

b-

riskten 

aa-

“ipotekli kredi” ifadesi 

kredi” veya 

296
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konut kredisi tapu siciline mesken olarak kaydedilen bir veya birden fazla konut 

cak ve kredilerini; 

i  ticari kredi ise tapu siciline mesken olarak kaydedilen konut ve arsa 

297

. Bunun 

kredi söz konusudur.

kredisi olarak nitelendirilmesi için konut üzerinde ipotek tesis edilmesi önemlidir. 

ipotek tesis etmesi halinde de ipotek

edilecektir. 

la kredi 

edil

297

 Kanun koyucunun bir krediyi konut kredisi olarak nitelemesindeki temel kriter teminat olarak 

(MK. m. 862). 
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K

er de 

ödemesine nakdi kaynak 

I) ya da kat mülkiyetine tabi 

298

ilmesi 

rehnine bina da dahildir. Arazinin mülkiyetinin nakli,

son

, arazi 

299

. 

ölümün maliki,

malikidir
300

298

(ÖZMEN, Ethem Saba: Devre Mülk, Ankara 1988, s. 123).

299

300
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301

.

bul edil

maddesi
302

B

303

301

302

Kanunu’nun 38/A maddesinin b

unarak, 

303

Buna göre

(CMF m. L 515-

 s. 8; 

“lettre de gage” Belirli özelliklere 
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304

. 

si süresi 

k . 

Buna ek

305

l

eminat havuzuna 

,

(LLG m. 34- “lettre de gage” için teminat 

olmazlar (LLG m. 36, DUPERREX, FJS 653, s. 11). 

304

2005, s. 12.

r 

www.milliyet.com.tr, 22.02.2007; EGEMEN, s. 951; 

-

2005, www.spk.gov.tr (12.12.2005), s. 2).

305

http://www.milliyet.com.tr%2C
http://www.spk.gov.tr
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Kredinin

Kurul’un ilgili düzenlemeleri u

verilen ödünç 

306

.

I), da yer 

alabilecektir. 

olabilir. 

ilmek istenmesidir

kredisi hükümlerine 

tabidir.

306

 DUPERREX, Lettre de Gage, s. 112.
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rilen 

“ipotekten”

konut fi

in , ipotekli borç senedi 

ülebilir. Kanun koyucunun 5582 s

rehininden bahsederken daha sonraki maddelerinde sadece ipotekten söz etmesinin 

Oysa daha önce 

senedi

ürü

n krediler de teminat havuzuna dahil edilmelidir. 

r üzerinde sadece rehin 



131

307

. 

bb-

düzenlemey

söylenebilir
308

307

308

-30 Eylül 2005, 
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cc- Türev Araçlar

n

, sadece faiz, kur 

ve den

sadece faiz ya d

309

eklenmesini engellememektedir. Kanunla düzenlenen bir husus ancak kanunla 

ilecektir. 

k

310

.

309

bulunmaktad

310
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lanan yükümlülüklerin 

veya 

hesapta sa

m. 11/II).

c-

, teminat 
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ile

311

312

. 

için türev araçlara taraf olabilecektir. Ancak, söz ko

313

ne 

teminat

ak %75 teminat havuzuna 

kaydedilebilecektir. B

Teminat defterine kaydedilecek 

u 

311

312

 YALÇINER, s. 45.

313
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d- Teminat Sorumlusu

almak 

aa-

Buna göre,

, yönetim kurulu 

 gib stimal ve istihlak 



136

 eklerine göre 

ulu, 

veya kusuru bulun

almak suretiyle belirlenece

tir

birini seçerek 

sorumlusunun bu listeden silinmesi halinde teminat sorumlusunun görevinin devam 

rumlusunun, Sermaye 



137

ih

tirmesinin 

teminat sorumlusu il

 sui generis bir

bu yeni teminat sorumlusu ile sui generis nitelikte bir görme

mesine kadar geçen süre içerisinde, 

kabulü

a
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düzenleme bulunmayan hallerde Borçlar Kanunu’nda vekalet söz

Teminat sorumlusu ve atanan temsilciler, Sermay

314

ek olarak hamillerinin 

bb- Teminat Sorumlusunun Görevleri

Tem

at 

314
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kontrol etmeli ve 

slar 

bilgilenmesini ve önle

teyit edecektir. Teminat sorumlusu bu

kredilerin istatistiki örnekleme yöntemi ile seçilen ve adet ve nominal tutar olarak en 

ilgili olarak ise Kurulun Seri: VIII, No: 35 say

hü

silinme

hükümleri çerçevesinde inceleyerek onaylayacak; en az 15 günde bir olmak üzere, 
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,

hamil

tedbirleri alacak ve Sermaye 

nat havuzuna dahil edilmesi

315

. Ancak 

n

zmin etmezse teminat 

315

denetim
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bilecektir

e teminat 

sicil müdürlüklerinden ipotek

ve tapu sicil müdürlükleri, Kanunun 13/A ma

2- Teminat Havuzunda Yer Al Tedbirler

garanti bu senetleri ihraç edenin ödeme kapasitesidir
316

dahildir. 

öncelikli olarak 

enkul 

hamil

316

“lettre de gage” hamillerine ödeme

ihtimaldir (DUPERREX, s. 20). 

ihtimaldir.
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ge

a- Teminat Uyum leri

yerine getirememesi halinde, bu yükümlülükler teminat havuzunda yer alan 

317

. 

u ve net d

uyumudur. Bu ilkeler “teminat uyum ilkeleri” 

ilkesi  krediler ve ikame 

nal 

317
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Faiz geliri uyumu ilkesi ise, hesaplama tarih

tek 

Faiz ha

ipotekli tahvi

318

. 

Serma I/b.

klinde ifade 

hamillerin

dönemde

aran

edilmektedir
319

.

kredilerin 

318

 DUPERREX, Lettre de Gage, s. 56 vd.

319
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onu içeren borçlanma 

Türev ar

 olarak kabul edilmelidir.

e 

beklenen nakit 

320

320
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321

m. 23/I). 

arak iskonto edilecektir. 

13/A/VIII). 

defterine yeni var

321



146

ve on

on , Sermaye 

ilkelerine 

ilkele

faz

MK 
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ilkesinin” görünüm biçimidir
322

. 

“maksimum ilkesi” olarak 

 ilke (principe du maximum, maximalprinzip). Bu 

ilkey

enstitüsünün” (institut d’émission

gerekmektedir
323

. Bu ilken

çevrilmesi halind hamillerinin, merkezin 

ilke, iflas 

324

. Nitekim 

Türk hukukunda ipote hamil

için 

Teminat sorumlusu en az 15 günde bir teminat havuzunun teminat uyum 

ba

n

r
325

. 

322

 Bu düzenlemeye denge ilkesi de den “lettre de 

gage”

“lettre de gage”lar da 

323

, FJS 

653, s.10; DUPERREX, s. 27).

324

 DUPERREX, Lettre de Gage, s. 115 vd. 

325

Gage, s. 126.
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326

"Bankalarca Kredilerin

327

bir 

ti

IV). 

e

326

327

 Bkz. § I, B, 1, c, dd.
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im sistemi, riskler için belirlenen 

ç). Risk yönetim sisteminde amaç her türlü ekonomik senaryoya

k seviyede 

kolluk görevini yerine getirmektedir. 

Buraya kadar ifade edilen tedbir

ipote hamil

hamillerine, gene masa bile, havuzdan elde edilen 

ecektir. 

b-

hamil
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328

teminat havuzu

lerin 

Tüketicinin b
329

.

330

331

. 

c-Üç

328

329

330

331
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aa- Haciz ve flas Y

m. 12). 

Dikkat edilirse b getirilen düzenlemeler 

hamilleri 

zu

hamilleri

haczedilemez. 

teminat h  3

haczedilemez. Ancak, a tabi 

332

.

Fakat at havuzunda yer alan nakitler 

hesapta takip edilmelidir

tutulabilecektir. 

hamil

bir 

332
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hamil

olmayac

elerdir. 

si

hale gelec

333

hamillerinin ala

hamilleri erken ödeme riski ile 

hamil

334

. Ancak, 

kanun

hamillerini korumak içindir. K

e

bir 

sorusu akla gelmektedir. 

hamil

sahiptir. Bu nedenle  kaynaklanan alacaklara 

ödemeler öncelikle

h

333

334
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335

.

havuzunu paraya çevirerek 
336

.

hamil

337

. 

 verilmemesidir. Bu durum bazen olumsuz 

dan birinin temlikinin

geçersiz ,

temellük alan ihraç gerçek 

tahsil edememesi söz konusu olabilecektir
338

.

in ihraç edilmesine 

hamil Bunun sonucunda, teminat 

havuz

339

. 

konusu haciz, ihtiyati haciz ve iflas yas

340

hamillerine teminat havuzu üzerinde

335

336

 Bu konuda bkz. II, A, II, 3.

337

338

339

340
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hamil

ar içermekte

bo

hamil ; ancak,

ir. Bu 

kanun

y  gereksiz 

nedenle bu ülkelerde tasarr

Me

. Fakat , sadece ihraç 

Tüm bu 

nedenlerle t

bb-
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e 

i 

halinde devreye girecektir. Amaç teminat havuzunda beklenen nakitlerin elde 

münün kon

havuzu

hamil

feshi teminat havuzu  ve men hamillerinin

tahsil etmesi

3- Hamilinin Teminat Havuzu Üzerinde 

hamilinin 
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. 

341

hamil

olan yeni bir teminat türü o

hamilleri, teminat havuzunda

paraya çevrilip ödenmesini talep etme 

hamil

13/A’da yer alan düzenlemelere göre belirlenecektir
342

hamil  çevrilmesini talep etme 

havuzunun ymet 

hamil

veril

kibe geçme
343

. 

Topa
344

, 5582 s

tahvilden söz edil

etmektedir. Benzerlik

oysa, ipotek 

ki 

341

342

, s. 325.

343

344
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’da 

yer alan düzenlemele

ecektir.

5582 s

“covered bond

“covered bond”

a

lettre de gage” hamil

 nihayetinde tüketicilerin 

345

. 

r, 

345

“Lettre de gage” eyi 

(AUBERT, s. 18 vd.). 

AVON/RENZ/DE 
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bulund

Böylelikle Me

bu 

sicil 
346

tutu
347

. Merkezlerin, üyelerine verdikleri 

Registre des gages des membres”da 

348

. “Lettre de gage” 

Registre des gages de la Centrale”a 

18)
349

zamanda kanun senet hamil

(LLG. m. 14 vd.)
350

r. 

lettre de gage

rehni olan h

346

347

 DUPERREX, s. 21.

348

 DUPERREX, FJS 653, s.7.

349

STEINAUER, s. 466; SCHAER, Willy: La Pratique du Crédit Bancaire en Suisse, 1983 Berne, s. 

45; DUPERREX, FJS 653, s.7; DUPERREX, Lettre de Gage, s. 133.

350

 DUPERREX, FJS 653, s.8; STEINAUER

daha az bir tu STEINAUER, s. 465). 
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351

Merkezler rehinler siciline (registre des gages) zilyetliklerinde bulunan ipotekli 

Hukuku’ndaki rehinli tahvilin (MK. m. 970 vd.) özel bir düzenlemesidir. 

Almanya’daki d da

Türk Hukuku’nda Kanun koyucunun bu senetlerin covered bond

ifade etmesi ve “teminat havuzunun

hamil

yla tlerin 

teslimine gerek bulunma

nmelidir. Ancak bu inceleme sonucunda 

hamil

Rehinli tahvil,

üçüncü bölümünün t

ö

senettir. M

351

 FOËX, Benedict: Le Contrat de Gage Mobilier, Bâle 1997, s. 34.
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ktedir
352

. Kredi kurumu 

Bu 

dilecektir. Bu 

bi

sö

353

. Burada, alacaklar üzerinde senet 

hamil
354

. Klasik alacak rehninin tesisi için 

me ve senet teslimi gerekmektedir (MK. m. 955). Bu düzenleme 

kurt . Üstelik, burada alacaklar için 

rehnedilmektedir
355

. Bu durum, rehinde belir

edilmektedir
356

olarak rehne konu 

olmazlar
357

. Rehinli tahvil düzenlemes

352

 GÜRSOY/EREN/CANSEL, s. 1211

353

Ayni Haklar,

 vd.; GÜRSOY/EREN/CANSEL, s. 

1211.

354

koyucu 

355

356

; STEINAUER, s. 466; SCHAER, s. 45. Alacak rehninde belirlilik 

von TUHR, s. 878).

357
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li 

358

.

.

359

. Bu fer’i 

 üzerinde 

hamil

r
360

hamil

361

. 

i 

358

359

uygulanmak . Bunun sonucunda ihraç edilen “obligation foncière”in 

/BOURQUARD/CHAMPAGNE/ROSTAND/DE MALLERAY, s. 57). 

360

361

 DUPERREX, Lettre de Gage, s. 31. 
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n öngörülen 

362

. Rehinli tahvil hamili

için dezavantaj olan bu durum, rehinli tahvillerin tedavül kabiliyeti sayesinde 

bertaraf edilebilmektedir
363

.

Rehinli tahvil, hamiline borcun ödenmesi ile son bulur. Bunun haricinde, 

tekrar arz etmesi de mümkündür
364

.

Nitekim, 5582 s K

da t

gösterilerek senet ihraç etmeleridi

erek bir 

ihraç etmektedir. Re

 de

362

363

GÜRSOY/CANSEL/EREN, s. 1211.

364

 DUPERREX, Lettre de Gage, s. 151; GÜRSOY/EREN/CANSEL, s. 1212.
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Dördüncü olarak, rehinli tahvillerin vadesinden önce ödenmesinin 

iade etmesi kanun

Kanun

söyleyebiliriz. Türk Medeni Kanunu’nda yer alan rehinli tahvil düzenlemesi genel 

e kalmak üzere kanun koyucu özel 

görülmektedir. 

hamillerinin yetkilerinin ne olaca

hamillerine vadesi 

’nda ve 

hem 

de idarecinin n
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sorumlusunun görevi sona erecektir (SerPK.

düzenlen d’de

vadesinde 

sebeplerden biridir.

rulu’nun uygun 

r. Görevini hem 

arala

tem

hamil

hamil

hamil

.

vadesinde yerine getirmemesi, yönetiminin
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gelir, hamillerine ve teminat havuzunda yer 

veya teminat havuzund

et hamil

hamil

hamil

klar

açarak da yapabilir
365

. 

r
366

365

 ADIGÜZEL, s. 335.

366
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hamil

rabilmeleridir. 

hamil

hamil

öden

367

havuzu üzerinde rehin tesis e

hamilleri öncelikle rehnin paraya çevrilmesini talep edecektir. Bu talep tüm teminat 

çevrilmesini talep edemeyecektir. 

Rehnin par

eminat havuzunda nakit 

mevcut ise bununla ödemeyi yapacak ya da muaccel alacak varsa onun ödenmesini 

çevrilmesini talep edebilir. 

cak rehni sahibi olan hamil, alacak 

368

. 

367

368
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Tek tek 

alacaklara vey

hamili 

ir. Aksinin kabulü 

hamil

o günkü 

sonucunda rehnin paraya 

çevrilmesi talebinde bulunan senet hamil

Kanun koyucu, hamil

ni de düzenleyebilirdi. Bu 

hamil

dan

 Kanunu 

369

. 

369
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370

. Senet 

hamili 

“lettre de gage”

alacaklar tam olarak 

371

.

B- in

hamillerinin

alacak

alacaklara”

tesis etmesi önem arz etmektedir. 

hamil

hamil

denetleme yetkisinin sonucunda

370

 DUPERREX, Lettre de Gage, s. 142.

“lettre de gage”

“lettre de gage”

“lettre de gage”

hamil ipotekli tahvilden kaynaklanan borç 

; AUBERT, s. 20 vd.). 

371
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görülmektedir
372

. 

hamillerine yönelik koruyucu tedbirle Denetimin 

tedbirin etkisini kuvvetlendirir. 

hamillerinin fon üzerinde sahip 

tedbirle hamillerinin fon 

1- Tedbirler

a- Denge 

372

Autorité des Marchés Financiers”in (Finans 

senetlerin halka a Le 

Commissaire aux Comptes

ketlerinin 

Merkezlerin ve üye L’Inspecteur Fédéral des lettres de gages” (ipotekli 

Le Chef du secrétariat de La Comission Fédérale des Banques” 

. m. 22 vd.). 
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e

gücü önem arz etmektedir. Ancak, Sermaye 

e

elirlenen ilkelere 

u

kalan anapara hamillerine olan 

hamillerine olan 

gerekmektedir
373

 a).

hamil

hamil

gerekmektedir. 

373
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Bu sayede 

i yükselecektir
374

.

surdimensionnement, 

over collateralization

alac

gösterilebilir
375

.

hamillerine ödenecek faiz 

Denge ilkesi

düzenlemeyle fondaki naki

b-

374

/BOURQUARD/CHAMPAGNE/ROSTAND/DE 

fonlama ihraç edilen hisse senetlerinin

-

-RAYNAUD, s. 659). 

375

 Communs de Créances: 

la Titrisation en France”, Regards sur L’Actualité, Juillet-Aout, 1989, 20 F, no. 153, s.43.
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Fon kurucusu fona alabilecektir. Ancak 

/b.d’de fona dahil edilebilecek

Buna göre, fon kurucusu veya söz konusu 

tir.

en 

ve bu durumun birbirini izlemesini engellenmek 

istenm ir. Böylece, fo

ulmakta ve fon kurucusunun kendi 

fonu 

istenm .

sonucunda  ödemeleri kesin olmayan menkul fonu 

ilmesi ile bertaraf edilebilirdi. Bu nedenle Sermaye 

c-

ilkes

,

göre,
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hali için 

hamil

kurucusuna veya üç

i düzenleme bir arada

,

mümkündür. 

turulan fondan

ödeme güçl . 

karar vermesi halinde sadece

kanun

eksiktir; ye
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hamil

m. 30/I ve II).

d-

aa-

ildir. Fon kurulu

fondan 

n

hamil .
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ödemeler

engellemek için kanun

dir, ç

görevi fo

S

). Burada kanunen 

 Nakit 

gösterilebilir.

e

 fona

hukuku genel ilkelerinden va

kredi kullanan tüketici ile konut finansman kurul

tir. Buna göre, 

Tüket

da Kanun’ , verilen kredilerin 
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376

, kredi veren 

lirli bir 

Söz konusu

ise,
377

 özellik arz edecektir.

ecektir.

378

376

“Türkiye’de Tüketici Kredileri, Hukuki Çer

-3, s. 4; 

180.

377

378

ASLAN, s. 358.
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 ve ipotek 

te

olup, tüketici kredi borcunu ö koyucu, bu durumun 

yle bir 

Sonuç olarak

dahil etmesi halinde, tüketici kredi geri 

ödemelerini

Ancak, 

nin taraf ileri sürülemez

,  alan,

redi 

4/III kap  tüketicinin kredi 

borcunu Oysa, 

ve söz konusu kredi 

, kredinin 
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geri ödemelerini de iadesini talep 

 temlik edilmesi 

mektedir

da ileri sürülebilecektir. 

esinin feshi nedeniyle 

kurucusundan talep edebilecektir. Bu husus fon için risk arz etmektedir. 

bb-

klara

lerdir. 

ancak belirli yükümlülükleri ifada kullanabilecektir. Bu yükümlülükler Sermaye 



179

ödenen ücretler, türev araçlardan kaynaklanan maliyetler, fon portföyünün kalitesinin 

hamillerine ödenecektir. 

Kanun

rayicinin üzerinde bi

i Bu düzenleme sayesinde 

bir gelir el hamilleri ile 

hamil

hem de fon kurulu 
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Buna göre, ihraç edilen ipot

gösterilemez. 

girmektedir. Bu va

yer alan alacaklar teminat Bunun özel olarak maddede 

Bu durum tasa

girmektedir. 

e- lamalar
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 ifa etmemesi halinde, fon 

haczedilebilecek veya 

bilecek iken, Kanun

hamil

önetimi devredilseydi, fon kurucusunun 

ecektir. 

2-

hamil

f içindir. Çünkü ödemeler fondan 

ler 

izahnamede kamuya bilgi verilecektir. 

a-
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hamil

379

. 

hamillerini koruyucu bu a fon üzerinde 

hamillerinin riski 

kalitesin

güveni a

k

hamil

ymet 

menkul Sadece 

f

379

olarak 

7).
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16/II). Bun

ihraç edebilir.

,

ödememe riskinden etkilenmesini 

edile

hamil

n faiz ile ilgili olarak

ödemelerden, hamilleri 

 faiz faiz yla 
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e daha sonra 

kriterlerden bir k

b-

hamil

hamil

380

. Ülkemizde d

hamil

t 

vermesi söz konusu 

dahildir. 

380

- -RAYNAUD, 

No. 133, Janvier 2005, 

www.banque-france.fr

http://www.banque-france.fr
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c-

, hizmet 

den mi yoksa,

hamil

 fon kurulu ile kurucu tedir. 

hamilleri 

d-

n bir di

eden ,

hnameye uygun kredi 

eklenecektir. Düzenlemede esasen “krediyi fona devredenin” bunu “geri 

alm

olabilir. 
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sebebiyle icra takibine konu fon kurulu

k icra takibinin sona ermesini beklemeden elde 

edilecek ve hamilleri ödemeleri de yapabilecektir. 

25/III).

e- Kredi Verenin D Menkul K S A

portföyüne dahil edebilecektir.

biri olarak kredi 

için ala

toplam 

gerçek
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D e

 edebilecektir. 

B lara ait

Bu düz

anla labile

3- Hamil

hamil

Söz konusu

hamil acak 

Fonun dan bu

ödenmemesi riskine 

sorusuna iki alt bölümde 

hamil

’

gibi,

hamillerinin 

a-
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,

ödemeleri 

olabilir.

koyucu bu korumayla 

kurucuya devredilmesidir. 

de de, fon kurulunun mevzuatta kendisine 

rulu, 

indeyiz.

ve temsilinin Ya
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ir. 

ederse

yönetilmesine izin verilecek anunda fon 

Kanunu’n

 Fon kurulunun özensiz 

hamilleri ancak 
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,

,

 madde arayla 

’daki düzenleme ise genel olarak 

f

kurucusu karar verece

,

hamil

nkul 
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hamil

kurucunun garanti s

sahip olmasa bile devam 

evredilirse, 

koyucunun

melidir.

er 

b- Hamil

hamil demelerinin 

bir düzenleme 

sadece 

gösterilerek ihraç edilen 

 ifadesi 

“teminat” fondaki

bul etmeliyiz.

hamil
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hamillerinin bu 

r

hamil

kalmadan fon üzerinde rehin h

düzenlenen rehinli tahvilin bir türüdür. 

hamillerine, 

Sermay

hamil

hamil

hamillerinin he -

hamiline garameten ödeme 

t hamillerinin senetleri 

 fon üzerinde birlikte hak sahibi 
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da koyucu bu düzenleme 
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SONUÇ

ka

çe

an Düzenleme ve Denetleme Kurulu ve Sanayi ve 

bir

da görülmektedir. Oysa sistemin tek bir kanunda bir bütün olarak 

düzenlenmesi ve sadece n tespitinin

Kanunda dahi öngörül  da düzenlen

erekçelerle 

Anglo-Amerikan hukukundan esinlenilerek 

bu hukukun . Nitekim, tüzel 

,

k

n

’da yer 
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lecektir. Üstelik, 

yorumlanacak b

birkaç , düzenlemesi mümkündür.

Sistem konut kredisinin 

cra flas Kanunu

olarak yen kanunlardaki bu 

,

z rehninin 

etmes

a

menkul 

Düzenlemelerde, senetler s

t ve 

 senetlerin teminat 

görülmektedir. Bunun sonucunda,

, söz konusu senetlerin Medeni Kanun’da

maddelerinde

havuzunda ya

paraya çevrilmesi yöntemi ile bu alacaklar elde ed ,

, teminat havuzunun paraya çevrilmesi suretiyle 
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, ona 

dikkat ed

Oysa

ciddi problemlerin çözümlenmesi için iyi bir hukuki alt

gerekmektedir. Mevcut düzenlemeler ise Türk hukukundaki kurumlardan 

düzenlemelerdir. Bu düzenlemelerin hukuk sistemimize uygun olma

 ve bir

düzenlemeler getirilir.
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