T.C.
KADIR HAS UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
FiNANS VE BANKACILIK BOLUMU

KONUT FINANSMANI
VE
TURKIYE’YE UYGUN BIR MODEL
ONERISI

Yiksek Lisans Tezi

FiLiZ SAHIN

istanbul — 2007




T.C.
KADIR HAS UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
FiNANS VE BANKACILIK BOLUMU

KONUT FINANSMANI
VE
TURKIYE’YE UYGUN BIR MODEL
ONERISI

Yiksek Lisans Tezi

FiLiZ SAHIN

Damisman: DR.BIRGUL SAKAR

istanbul - 2007




Yiiksek lisans tezimin tamamlanmasinda benden sonsuz destek ve
ozverisini esirgemeyen; annem, babam, sevgili kardeglerim ile

dostlarim ve arkadaglarima ithafen...

FILIZ SAHIN



ICINDEKILER

Sayfa No.
TABLO LISTESI........oooiiiiiiiic e 11
SEKIL LESTEST. ...t v
KISALTMALAR. ...ttt et ve e e saveeeaneas VvV
OZET ... VI
ABSTRACT ...ttt ettt e e s aa e e ere e e s aeeeeaseeenens VII
GHRIS ...ttt 1
1.BOLUM
GENEL OLARAK KONUT FINANSMANI
1.1 TANIMI VE ISIEYIST...vveeeieereecceceeeeeee e en s 4
1.2 Konut Finansman SiStemICTi.......ccc.uvvviiiiiiiiiiiiiieiiee e e ee e 5
1.2.1 DOlays1Z YONteML......coeuieiiiiiieiieeieeie ettt 11
1.2.2 SOZIeSME Y ONtEMI....ccuviiieeiiiiieeeeiiiee ettt e 12
1.2.3 Mevduat Finansmani YONteMi........ccceeeeeeivieeeeiiieeeeeeiieeeeeecieeeeeeeneeeeeenns 13
1.2.4 Ipotek Bankast YONtEMI. .........o.ovrueeieieieieieeeeeeeeeesececceceecssseseesenenens 14
1.2.4.1 Ipotek KI€dileri...........oovevevrereeeeeeeeeeeceeeeeeeseeeeeeeeeseeesese e 16
1.2.4.2 PIyasalar........c.ceeiiieeiiieeiiie ettt svee e e e e e senee e 17
1.3 Konut Finansmaninda Kamunun Rolii ve Miidahale Yollar1
1.3.1 Konut Finansmaninda Kamunun Roll...........ccceeevvviiiiiiiiiiiiiieens 22
1.3.2 Konut Finansmanina Kamunun Miidahale Yollar1
1.3.2.1 Mali Diizenlemeler........ccccuvveeiiieiiiiiiieeeieee e 25
1.3.2.2 Mali Yardimlar..............oooovieiioiiiiccceeee e 26
1.3.2.3 Kredi ve Ipotek Garantileri.............cocooeueueueeeeeeeeeeeeeeeeeeeenns 27
1.3.2.4 Dolaysiz Yatirimlar.........ccccceeeiiieriieeniie e 28
2.BOLUM
KONUT FINANSMAN ARACI OLARAK IPOTEK TURLERI
2.1 Ipotegin Tanimi ve GeliSimi...........cooveveveveveeerieeeeeeeeeeeeeeeeeeee e, 29
2.2 Ipotek Diizenleyen Taraflar..............ccoovvevevevevceeeeeeeeeeeeeeeeeeseseeeee s, 31
2.3 Ipotek Diizenleme Siireci
2.3.1 Ipotek Kredisinin Verilmesinde Kullanilan Olgiitler................cc............ 34
2.3.2 ipotek Diizenleme Siireciyle Olusan RiSKIer.............ccococveveueurreneeenennnen. 36
2.3.2.1 Fiyat RiSKi....ooiiiiiieiiiiicieceee e 37
2.3.2.2 Kredi Kullanmama RisKi ...........cccoevvvvvieiiiiiiiiiieee e, 37
2.3.3 Ipotek Diizenlemeden Elde Edilecek Getiriler.............cocoeveverrerrernnnnne. 38
2.4 Ipotege Yatirimin Tasidig1 Riskler
2.4.1 Faiz Orani RiSKi...........coooiiiiiiiiiiieceiee e 42
2.4.2 Erken Odeme RiSKi.......o.oeeveueoeeeeeeeee oot 43



2.4.3 Kredi RISKI...coouiiiiiiiiiiiiiiciicieciccccecc e 44

2.4.4 Likidite RiSKi....oooieviiriiniiiiiiiiiecicncceceeeceseee e 44
2.4.5 Satialma GUCU RiSKi......coceeriiiiiiiiiiiiicec 45
2.5 TPOLEK STGOTLASI........vveveeeceeeeeeeeceeeeee e es e 45
2.6 Ipotek Kredi THUITETT ......vovoveveveeeveeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee et 50
2.6.1 Klasik (Geleneksel) Ipotek Kredisi............ocoeveveververeeereeerneesererenennnn. 52
2.6.2 Artan Geri Odeme Tutarli Ipotek Kredisi..........ccocoveveveveeereveeeeeerereeennen, 58
2.6.3 Degisken Oranli Ipotek Kredisi..........cooovvevevceeuereveeeeeeeeeeeeecseeeeenens 59
2.6.4 Enflasyonun Nakit Akimlar1 Uzerindeki Olumsuz Etkisini Giderici
Ipotek Kredisi TULLET.........c.ovveeveeeeeeeeeeeeeeeeeeeceee e 62
2.6.5 Diger Ipotek Kredisi THITET..........coovoveveveiieeieeeeeeeeeeeeeeeeeeese e 66
3.BOLUM
IPOTEGE DAYALI KONUT FiNANSMAN SiSTEMi (MORTGAGE)
3.1 TaNIMI VE ISIEYIS.....ovovvveceieceeeeieecceeeeeeee e 70
3.2 Mortgage Tiirleri
3.2.1 Faiz Oran1 Sabit MOTtZage.........ccovuerriierieeiienieeiieete et 72
3.2.2 Faiz Oran1 Ayarlabilitr MOTtage..........cevvuvreriieeriieeieeeiee e 74
3.2.3 Mortgage Tiirleri Arasinda Karar Verme..........cccccecevveneevenicnennennens 76
3.3 Ipotege Dayali Konut Finansman Sisteminin Ileyisi...........cococoeevevevevenennnne. 80
3.3.1 Mortgagenin Hesaplayicilarin CaliSmast.........coceeverieneenenicneeniennene. 85
3.3.2 Mortgagenin Faiz ve Masraflari..........cccccceeeviieeiiiiniieenieeeie e 86
3.3.3 Mortgage Sozlesmesinde Olmasi Gerekenler...........ccccooceeveevienienennene 88
3.3.4 Mortgagenin Avantaj — Dezavantajlari............ccccoeevieeviieeniieeniieenieens 89
3.4 Diinyada Mortgage SiSteMi........cccuieruiiiiiienieeiienie et 101
3.5 Tiirkiye’de Mortgage SISteMI......cccueeeriieeriieeriieeeiee e e eieeeeiee e eevee e 109
4.BOLUM

TURKIYE’DE KONUT FiINANSMAN PiYASASI VE BiR MODEL
ONERISI

4.1 Tirkiye’de Konut Kredileri.......ovverieieiiiiiiieeiieeeieeeeeee e 116
4.2 Tiirkiye’de Konut PIyasast .........ccceeeeriiiieniiiiienieeieeiie et 123
4.3 Tiirk Konut Finansman Sisteminin Olumlu ve Olumsuz Yonleri................. 126
4.4 Tiirkiye’de Banka Konut Kredileri........coooueeiuieniiiiiieniiiiieiececeeeeeeee, 129
4.5 Konut Kredilerinde Ulke Uygulamalar1 ve Tiirkiye
Kars1lastirmast........coooiuviiiieeiiie et e eeaae e e et e e e et e e e eeaaee e 135
4.6 Konut Kredilerinin Finansman Sekli............ccccoooviiiiiiiiiiiiiiiiieeeeeeee, 140
4.7 Konut Kredilerinde Riskler ve Risklerden Korunma Yollart........................ 141
4.8 Tiirkiye’de Konut Finansman Piyasast.........ccccceccveeriiieeniieeiieeeiieeciie e 145
4.8.1 Konut Kredilerinin Baz1 Ulkelerde ve Tiirkiye’de Finans Sistemi
Iginde INCELENMESI.......c.oeeeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeee e 148

II



4.8.2 Tiirkiye’ye Uygun Olabilecek Konut Finansman Modeli.................... 152

SONUC VE GENEL DEGERLENDIRME ..........cccoovvoiiiimeeeeeeeeeeeeeeen.

KAYNAKQCA .. ... e

111



TABLO LiSTESI

Sayfa No.

Tablo 1: Konut Finansman Sistemlerinin ISIeyisi............cccococevrvevererevererevrnennn. 10
Tablo 2 : Geleneksel ve ikincil Ipotek Piyasasi ISleyisi...........occcovvvevevevevennnnn. 20
Tablo 3 : Klasik (Geleneksel) Ipotek igin Aylik Geri Odeme Tablosu.............. 56
Tablo 4 : Degisken Oranli Ipotek Kredilerinde Degisik Dénemlerde

Uygulanacak Faiz Oranlari...........ccccceeeeiieniiieniieeiieeieeeeee e 61
Tablo 5: Ornek Mortgage Uygulamasi...............ccoevuiiniiniiniiniiiiainnnn.. 79
Tablo 6 : Mortgage Sisteminde Faiz Oram ve Geri Odeme Siiresine Gore

Kredinin Aylik Geri Odeme Miktarlari.....................c..ooeeeeenn... 79
Tablo 7 : Diinyada Konut i¢in Kullandirilan Kredilerin Milli Gelire Oran1....101
Tablo 8 : GNMA I ve GNMA II Arasindaki Temel Farklililar........................ 104
Tablo 9 : Bankacilik Sektoriinde Kredi ve Mevduatlarin Gelisimi.................. 129
Tablo 10 : Mevduat Bankalar1 Yurti¢i Kredilerinin Tiirlerine Gore

LD T4 1 11 o | PSP 130
Tablo 11 : Tiiketici Kredilerinin Tiirlerine Gére Reel Gelisimi......................... 131
Tablo 12 : Tiiketici Kredisi Faiz Oranlart..........ccooeeiiiiiiiiniiiniiiienee 132
Tablo 13 : Tiiketici Kredisi Faiz YUkiiniin Seyri........ccooeveiievieniiienieiiieceee, 132
Tablo 14 : Kredilerin Toplam Aktif Igindeki Payl.............cocovevvuerevevereceeeerennnn. 133
Tablo 15 : Konut Kredilerinin Nakdi Krediler ve Bireysel Krediler igindeki

PaYL. e 134
Tablo 16 : Kredi Tiirlerinin Oransal Paylart...........c.coccovvieiiiiiiinieniieeeee, 135
Tablo 17 : Konut Kredilerinin GSYTH ya Orani............cccooeveveveveeeeeeeeenenen, 136
Tablo 18 : AB ve EUR Para Birligi Ulkeleri Finansal Kuruluslarinca

Kullandirilan Konut Kredileri.......cocooiueiiiiniiiiiiniiiiiiccieniceeee 137
Tablo 19 : Konut Sektorii Fiyatlart Degisim Orani.........ccoccveevevveeniieeencieeenneeenne 139
Tablo 20 : Mevduatin Vade YapiSl.....cceceeriieiieniieiieeieeieeee e 140
Tablo 21 : Yurtdisindan Saglanan Krediler.............ooccooviiiiiiniiiiniiniiieieeee 141
Tablo 22 : Tiirk Bankacilik Sektorii Tiirev Islemler Hacmi..........oc.cocuvueeennenes.. 145
Tablo 23 : Tiirkiye’de Finans Sistemi BliylkIGKIeri..........cooceeveiniiniininnnnn 148
Tablo 24 : Baz1 Ulkelerde Konut Kredilerinin GSYIH’ya Oran1 (2003)............ 149
Tablo 25 : Tirkiye’de 1996 — 2005 Yillar1 Arasinda Konut Kredilerinin

GSYTH YA OTani........cocveveeeeeeeieeeeeeeeeeeeeee e 149
Tablo 26 : Ticari Krediler, Bireysel Krediler ve Ihtisas Kredileri.................. 150
Tablo 27 : Tiiketici Kredileri ve Kredi Kartlart.........c..ccooooniiiinninnn 150
Tablo 28 : Tiiketici Kredileri Anapara Risk Bakiyesi Geligimi.........c.ccccevuenee. 151

1%



Sekil 1:
Sekil 2:
Sekil 3:
Sekil 4:

SEKIL LISTESI

Sayfa No.
Yas ile Tasarruf Tutarlari Arasindaki TlisKi...........ocoooeeeieieiiiienen, 7
Ipotek Geri Odemelerinde Faiz-Anapara liskisi............cccoovevevernnnnnes 57
Geri Odemelerin Reel DEGEri...........ccovoveveveveeereeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesenenennn, 63
Ipotege Dayali Konut Finansman Sisteminin Isleyisi.......................... 80



AB
ABD

BDDK
BSMV
DASK
DIBS
DIE
DPT
EUR
GSMH
GSYIH
IDMKM
IDMK
IFK
IMKB
SPK
TBB
TCMB
TOKI
TP
USD
YTL
YP

KISALTMALAR

Avrupa Birligi

Amerika Birlesik Devletleri

Adi gecen eser

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu
Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi
Dogal Afet Sigortasi

Devlet i¢ Bor¢lanma Senedi

Devlet Istatistik Enstiitiisii

Devlet Planlama Teskilati

Avrupa Para Birimi

Gayri Safi Milli Hasila

Gayri Safi Yurti¢i Hasila

Ipotege Dayali Menkul Kiymetler Merkezi
Ipotege Dayali Menkul Kiymet

Ipotek Finans Kurulusu

Istanbul Menkul Kiymetler Borsas1
Sermaye Piyasasi Kurulu

Tiirkiye Bankalar Birligi

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
Toplu Konut Idaresi

Tiirk Parasi

Amerika Ulusal Para Birimi

Yeni Tiirk Lirasi

Yabanci Para

VI



OZET

Bu ¢alismada “Konut Finansmam ve Tiirkiye’ye Uygun Bir Model Onerisi” ile
ilgili arastirma yapilmistir. Calismanin genel icerigini 6zetlemek istersek;

Genel olarak konut finansmaninin tanimi ve isleyisi,

Konut finansmaninda kamunun rolii ve miidahale yollari,

Ipotegin tanim1 ve gelisimi, ipotek diizenleyen taraflar,

Ipotek diizenleme siireci,

Ipotege yatirrmin tagidii riskler,

Ipotek sigortas1 ve ipotek kredi tiirleri,

Ipotege dayali konut finansman sistemi (mortgage)nin tanimi ve isleyisi,
Diinyada ve Tiirkiye’de mortgage sistemi,

Tiirkiye’de konut kredileri ve konut piyasasina genel bakis,

Tiirk konut finansman sisteminin olumlu ve olumsuz ydnleri,

Konut kredilerinde iilke uygulamalar1 ve Tiirkiye karsilastirmasi,

Konut kredilerinin finansman sekli,

Konut kredilerinde riskler ve risklerden korunma yollari,

Konut kredilerinin bazi iilkelerde ve Tirkiye finans sistemi i¢inde
incelenmesi,

Tirkiye’ye uygun olabilecek konut finansman modeli ile ilgili 6neri
tizerinde ¢alisilmistir.

N N N N N N O N N NN

(\

Konut; c¢ok sayida toplumsal ve ekonomik faktoriin etkilesimini gerektiren,
ekonominin hemen hemen tiim alt sektdrleriyle dogrudan ve dolayli baglantilara
sahip olan, sosyal ve simgesel boyutlarinin da eklenmesiyle, kavramlastirilmasi
son derece gli¢ bir tiriindiir.

“Konut Finansman Sistemi”, konut edinmeleri amaciyla tiiketicilere kredi
kullandirilmasi, konutlarin finansal kiralama yoluyla tiiketicilere kiralanmasi veya
sahip olduklar1 konutlarin teminati altinda tiiketicilere kullandirilmasi olarak
tanimlanmaktadir.

“Ipotek Diizenleme Siireci”, konut satin almak i¢in gerekli krediyi temin etmek
amactya gerek uzman konut finans kurumlar1 ve gerekse genel nitelikli finansman
kurumlarma kredi tutarinin talep sahibine verilmesi asamasina kadar yapilan tiim
hukuki ve teknik islemleri ihtiva etmektedir.

Mortgege Sistemi, gelismis iilkelerin en 6nemli gayrimenkul finansman sistemi
olarak yillardir uygulanmaktadir. Tiirkiye’de ise yakin zamana kadar yiiksek faiz
oranlar1 ve enflasyon ylizinden uygulama olanagi bulamamustir.

Tirkiye’de uygulanacak konut finansman sisteminden konut arzini attirmasi ile

beraber, konut kalitesini ve niteligini de gelistirmesi beklenmelidir. Bu
beklentinin gerceklestirilmesi i¢in de; konut finansmani acisindan dort dnemli
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faktoriin; “DEVLET - FINANSAL KURULUSLAR - KONUT URETICILERI -
HANE HALKTI” dengeli bir iligskinin kurulmasi1 gerekmektedir. Bu dortli taraf
arasindaki iliskide; Tiirkiye’de willardir koordineli ve saglikli bir c¢alisma
yapilmamasindan dolayi, konut sektoriinde Tiirkiye kurumsallagsmaya gidememis
ve yapilan bir¢ok uygulama da basarisizlikla sonu¢lanmistir.

Bu modelin ana prensibi; devletin mevcut sistemde oldugundan farkli bir yol
istlenerek konut yapimcist olmak yerine, bu gorevi belli bir anlagmaya gore
sisteme dahil edilen baska bir yiiklenici firmaya devrettigi ve bdylece devletin
tistlendigi riski azalttig1 bir konut finansmani sistemini yaratmaya caligmaktir.

Yapilan calismanin esas amaci; son zamanlarda Sermaye Piyasasi
Kurulu’nun iizerinde cahstigi ve yakin zamanda da fiili olarak hayata
gecirmeyi planladigt “MORTGAGE” sistemini desteklemekle beraber, bu
sistemin daha da gelistirilmesi icin konuya farkh yaklasimlar getirmek ve
onerilerde bulunmaktir.

Onerilen model yaklasgiminin uygulanmasiyla, ilk yillarda olmasa bile
zaman igerisinde iilke agisindan Onem tasiyan diisiik, alt ve orta gelir gruplarn
icin sorunun ¢oziimiinde biiyiik bir yarar saglayabilecegini vurgulamak da
yerinde olacaktir.  Mortgage uygulandigi takdirde, daha iyi bir kentlesme
yaratilacak, halkin yasam  standardi  yiikseltilecek, = alim  gii¢lerinin
desteklenmesi ile konut gereksinimleri talebe doniistiirilecek ve arz1 da
harekete gecirerek konut sektoriiniin gelismesine ve toplu konut iiretimine
katkida bulunacaktir.

Su husus da unutulmamalidir ki; bugiine kadar yapilan uygulamalarin
sonuclar1 gostermistir ki; her acidan miikemmel olan bir konut finansman
sistemi bulunmamaktadir.  Onemli  olan, iilke kosullaria uygun
finansman gereksinimlerini uygulamaya koyabilmek ve piyasa sartlar1 iginde
sistemin gereklerini yerine getirmektir.

Tesekkiir ederim,
Filiz SAHIN
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This work concerning about “Financing of Housing and Proposed Model for Turkey”.

SUMMARY

b

Summary of general content of this work;

v
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General description of Financing of Housing and it’s flow

Public function of Financing of Housing and the ways of interferences
Description of Mortgage and it’s development, aspect of mortgage arrangements
Process of mortgage arrangement

Carry of the risks to mortgage by investments

Insuarance of mortgage and credit types of mortgage

Description of mortgage and it’s flow

System of mortgage in Turkey and The World

General wiew of housing credit in Turkey and the housing market
Positive and negative effects of Turkish Financing of Housing
Country applications of housing credit and comparison of Turkey
Types of financing for housing credit

The risks on housing credits and the ways of protection from this risks

Analysis of housing credit by country and Turkey applications in the Turkish
Financing System

The recommendation of applicable Financing of Housing model for Turkey

House: It’s extremly difficult to conceptulize thing bacause of the interaction exigeny
exigence of many social and economical factors, holder to nearly whole subsectors of
economy with direct an indirect junctions.

Financing of Housing System: The description of this system is; provide credit to the
consumers for housing acquiring, to rent a house by leasing or to use credit under
caution of consumer houses.

Process of Mortgage Arrangements: It’s includes all technical and legal operations
with the aim to consumer credits fort his all needs to have credit to buy a house is expert
financial institutions of house and also financial institutions which have a general quality
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System of Mortgage; All developed countries apply this system as a most important
real estate finance system. This system could’t apply in Turkey because of the high
interest rates and the inflation. Applicable system for Turkey has to have some
expectations which are;it has to increase house supply and increase to the house quality,
for this expectation can be happen if four important factors can work with balanced;
Goverment-Financial Institutions-House Suppliers-House Hold. Unfortunately since
years this four sites couldn’t work together with consistency and also the housing sector
couldn’t institutionalize fort his reasons so many exercises to the end in failure.

The main principle of this model; The goverment flow different ways which has used to
as a house producer, the aim of decrease the risks goverment pass this tasks to contactor
company with aggrements.

Main Aim of This Work; Now a days Capital Market Board working on this subject to
planning of implement MORTGAGE System so we would like to develop this system
and show different approach for this subject.

In the first years applying this recomended model could helpful and a good solution for
middle and bottom level. If Mortgage system can apply; better urbanization, better life
standarts by asist of purchasing power, convert the house needs to demand and improve
house sector by arousing to supplies and also this system contribute to producing of
public housing.

This matter mustn’t forget; since today all applications show us there isn’t perfect
Financing of Housing system with all sides. The important thing is most acceptable
financial system in country situations and to fulfill system needs in the market
condititions.

Regads,
Filiz Sahin



GIRIS

Tiiketici davranigini bir piramitle ifade etmek istersek; temel fizyolojik ihtiyaglar,
giivenlik ihtiyaci, psikolojik ihtiyaglar, sayginlik ve sosyal statii ihtiyaci, kendini
gerceklestirme ihtiyac1 olarak siralayabiliriz. Iste bu siralama igindeki giivenlik
thtiyactmiz1 giderebilmemiz i¢inde de mutlaka kapali bir mekana yani konuta

ithtiyacimiz vardir.

Konut insanlarin zorunlu gereksinimlerinden biri olan barinmayi, Oncelikle
saglikli ve giivenli olarak karsilayacak bir ortamdir. Ortam olarak konut ise,
insanlarin i§ ¢evrelerinin disinda, dinlendigi ve yeniden iiretkenlik kazandigi bir
alandir. Kisaca sdylemek gerekirse; konut bir yandan insanlarin temel
gereksinimlerinden  birini  karsilamakta, diger taraftan da insanlarin
tiretkenliklerini arttirmalarina yardimci olarak tiretime dolayli da olsa katkida

bulunmaktadir.

Konuya toplumsal pencereden bakmak istersek, toplumun en kiiciik yasama birimi
olan ailelerin fertlerinin igerisinde siirekli olarak yasayabilecekleri bagimsiz birer
konuta sahip olmak isterler. Bahsi gegen konut gereksinmesinin karsilanmasi igin
yapilmasi gereken iiretim bircok kisi ve oOrgiitiin katildigi, karmasik birtakim
stirecleri iceren bir biitlin olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu biitiin ulusal diizeyde

konut iiretim gereksinimini olusturur.

Tiim gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de konut sektoriine ve bu
sektoriin finansmanima gereken O6zen gosterilmemistir. Buna bagl olarak da;
uygun olmayan yerlerde kacak ve standart dis1 yapilar basgdstermis ve artik

kontrol edilemez diizeye ulagsmistir.



Zamaninda arsa Uretilip altyapisiyla hazir bir bigimde konut gereksinimi olanlara
sunulamamis olmasi, bugiin yasanmakta olan gecekondulasma, plansiz-sagliksiz
kentlesme ve rantiye ortaminin zeminini hazirlamistir. Se¢imler 6ncesinde verilen
vaatler ve sik¢a cikarilan imar aflar1 sorunun katlanarak biiylimesine sebebiyet

vermistir.

Tiirkiye’de yetersiz olan belediye gelirleri gecekondularin yapildigi, sonra
mahalle ve semtlerin olustugu kentlerde, altyapt hizmetlerinin sonradan
gotiirlilmesine ¢alisilmasiyla tamamen yetersiz hale gelmekte, hatta insan unsuru
diistiniilmeden israf edilmektedir. Bir de altyapt hizmetlerini saglayan
belediyelerle, telefon-elektrik-su gibi diger hizmet birimleri arasindaki esgiidiim

eksikliginin neden oldugu yap-boz insaatlari, israfi daha da arttirmaktadir.

Planli denebilecek kentlesmede Tiirkiye’de ¢ok biiyiik yanligliklar yapilmigtir. 17
Agustos ve 12 Kasim 1999 depremlerinin ac1 gergekleri bu durumu kanitlamistir.
Hi¢ bina yapilmamasi gereken depremsel alanlara ¢ok katli yapilar yapilarak bu
yerlerin birer yerlesim alani haline getirilmesi, yapilan insaatlarda eksik ve yanlis
malzeme ile belediyelerin denetim yetersizligi, ayni siddette depremi yasayan
baska iilkelerde ¢ok az can ve mal kaybina neden olurken, Tiirkiye’de ise
onbinlerce can kaybina ve milyar dolarlarla ifade edilecek maddi zararlara
sebebiyet vermistir. Bagbakanlik Kriz Yonetim Merkezinin agikladigi rakamlara
gore, 1999 yilindaki depremlerde 18.243-kisi 6lmiis ve 48.901-kisi de yaralanmis

ve 3.5-milyon konutda ¢atlaklardan yikilmalara kadar hasarlar olmustur.

Tiirkiye’de daha ¢ok merkezi yonetimlerce vergiye dayali konut finansmani i¢in
kaynak yaratilmasi uzun Omiirlii olamamakta, serbest piyasa ekonomisi ig¢inde
isleyen ve uzun siireli bir konut finansman sistemi olusturulmamaktadir. Gelismis
ilkelerde bir finansman araci olarak kullanilan ipotek, Tiirkiye’de teminat olarak
kullanilmaktadir. Ipotegin finansman aracina déniistiiriilememesi nedeniyle de
konut edinmek isteyenler ve konut iireticileri i¢in uzun vadeli, diisiik faizli fon
yaratilamamaktadir. Gelismis ve bazi gelismekte olan iilkelerdeki konut

finansman sistemlerinde menkul kiymetlerde asil kaynagin ipotek olmasi



nedeniyle plansiz ve sagliksiz kentlesmenin Onlenebilmesi ve iyi bir finansman
sisteminin  olusturulabilmesi i¢in Tiirkiye’deki 1ipotekli konut sayisinin

belirlenmesi biiyiik 6nem tasimaktadir.

Konut sorununun saglikli gelisimi i¢in dncelikle finansman sorununun saglikli bir
bicime kavusturulmasi gerekmektedir. Biiylik capli ve kalicit gelisme-yenilenme,
ancak saglam finansal temeller iizerine oturtulabilir. Tiirkiye’de vatandaslarimiz
satin alacaklar1 konutlar1 kendi kaynaklar ile ya da kisisel birtakim iligkilerini
kullanarak finanse etmekte, mali piyasalar araciligiyla konut finansmani ise ¢ok
smirlt bir diizeyde kalmaktadir. DIE verilerine gore; vatandaslarimizin kendi
kaynaklar1 ile veya yakinlarindan 6diing almak suretiyle ev sahibi olma orani
%89’dur. Yine 6zkaynaklarin birlestirilmesi anlamina gelen kooperatif sisteminin
kullanilmast yoluyla konut edinimi de %8’dir. Hane halkinin, konut edinebilmek
icin kurumsal bir sekilde finansman saglayabildigi tek alan, banka konut
kredileridir. Konut kredilerinin konut aliminda kullanilma oranmi ise sadece

%3’dur.

Son donemde diigmekte olan enflasyon ve faiz oranlari, konut sorununun ¢agdas
finansal araglarla ¢dziilebilmesi konusundaki umutlar1 artirmustir. Ipotege dayali
konut finansman sistemi, konut finansmani sorununun serbest piyasa kurallari
icerisinde sermaye piyasasindan toplanan fonlar kullanilarak ¢6zlimiinii ifade
etmektedir. BOyle bir sistemin faaliyete gegmesi ile birlikte hem bankalara konut
kredilerinde kullanilmak {izere uzun vadeli fon saglanabilmesi, hem de
gayrimenkule dayali yatirnm araci arayisinda olan yatirimcilara alternatif yatirim
araglart sunabilmesi amaclanmaktadir. Ancak bu ¢6ziimiin uygulanabilirligi i¢in
esas olanin istikrarli bir siyasi rejim, diisiik enflasyon ve dalgali olmayan faiz

oranlar1 oldugu unutulmamalidir.



1.BOLUM
GENEL OLARAK KONUT FINANSMANI

1.1 Tanmm ve Isleyisi

Konut; c¢ok sayida toplumsal ve ekonomik faktoriin etkilesimini gerektiren,
ekonominin hemen hemen tiim alt sektorleriyle dogrudan ve dolayli baglantilara
sahip olan, sosyal ve simgesel boyutlarinin da eklenmesiyle, kavramlastirilmasi
son derece gii¢ bir {iriindiir'. Konutun anlami1 ve tasidig1 6nem bu kadar derinken,

konut finansmani da iizerinde 6nemle durulmasi gereken esas bir konudur.

Konut finansmaninin amaci, konut satin almak isteyen kisilere veya biiyiik konut
projelerini gerceklestirebilecekleri sekillerle sinirlidir. Amag bu kadar basit ve
yalin iken, bircok Tlilkede 0Ozellikle konut alaninda hiikiimetlerin ¢abalari
sonucunda, ¢ok karmasik konut finansman sistemleri gelistirilmistir’. Bununla
birlikte her sistemin esas 6zelligi; fon fazlasi olan ekonomik birimlerden (hane
halki, sirketler, kamu kesimi gibi) gerekli fonlar1 toplayarak, bunlar1 fon talebinde
bulunan (konut almak i¢in bor¢lanma ihtiyacinda olan) orta ve dar gelirli kisilere

aktarma fonksiyonuna sahip olmalidir.

Sistem bu fonksiyonu da yerine getirirken elindeki tasarrufu bor¢ olarak
verebilecek kisilere, geri ddeyebilecekleri kredi kosullarin1 temin edebilmelidir.
Bu sistem ne kadar etkin ve verimli c¢alisirsa; kisiler konut sahibi olabilmek i¢in
para biriktirerek tasarruf yapmaya mecbur kalmayacak ve uygun kredi geri 6deme
kosullar1 sayesinde, birikimlerini aldiklar1 kredinin geri ddenmesinde kullanarak

konut sahibi olabileceklerdir’.

" Murat Giiveng; Oguz Isik; “Emlak Bankasi 1926 — 1998, istanbul:Emlak Bankas1, 1999, s.1.
% Mark Boleat; National Housing Finance Systems : A Comparative Study, Croom Helm Ltd., London 1985, s.1.
3 ilhan Uludag; “Konut Uretiminde Bolgesel Kosullara Uygun Alternatif Finansman Sistemleri ve Teknikleri”,

Istanbul: Istanbul Ticaret Odasi, s.27.



Konut finansmani ile ilgilenenlerin karsilagtigi ortak sorun, bu alanda farklh
kurumsal yapilarin olmasidir. Hemen hemen her iilkenin kendine has konut
finansman sistemleri mevcuttur. Ancak bazi {ilkelerin uyguladigi finansman
sistemi diger baz iilkelerle benzerlikler gsterebilir. Ulkelerin biiyiik bir kisminda

finansman genellikle bankalar araciligiyla gerceklestirilmektedir.

Konut finansmani ile ilgili yapilan bilimsel ve teknik arastirmalarin ¢ok smirlt
olmas1 ve literatiirde yeterince yer almamasinin belki de dnemli bir nedeni, diger
sektorlerle karsilagtirildiginda konut finansmaniyla yeterince ilgilenmemeleridir.
Sebebi ise konut finansmani genelde iilke sinirlarini asan bir olay degildir. Bu

nedenle de uzun yillardir aragtirmacilarin ilgi alanina girmemistir.

Ancak son yillarda konunun Oneminden dolayr Diinya Bankasi, Birlesmis
Milletler Teskilati (BM) ve Avrupa Birligi gibi kurum ve kuruluslarin belirli
iilkelerle ilgili veya genel anlamda konut finansman sistemleri ile ilgili olarak
calisma ve arastirmalar1 vardir, bu arastirmalar1 yapmaya da devam etmektedirler.
Ulkelerdeki gelismislik diizeyi, uygulanan siyasi rejim, sermaye piyasalarinin
yapis1 gibi bir takim esas ve alt faktorlere bagl olarak konut finansman sistemleri
cesitli Ozellikler gosterir ve etkin-verimli konut finansman sistemlerinin

uygulanmadigi iilkelerin sehirleri sagliksiz bir yapilasma i¢inde olur.

1.2 Konut Finansman Sistemleri

Konut finansman sistemleri; konut edinmeleri amaciyla tiiketicilere kredi
kullandirilmasi, konutlarin finansal kiralama yoluyla tiiketicilere kiralanmasi veya
sahip olduklar1 konutlarin teminati altinda tiiketicilere kredi kullandirilmasi olarak
tanimlanmistir. Ayrica bu kapsamdaki kredilerin yeniden finansmani amaciyla

kullandirilan krediler de konut finansman1 kapsamindadir.



Konut finansman sisteminin amaci; konut satin almak isteyenlere, kendi
konutlarin1 satin almak igin ihtiya¢ duyduklar1 fonlar: tedarik etmektir®. Amag bu
kadar basit olmakla beraber hiikiimetler yaptiklar1 calismalarla ¢cok karmasik ve

uygulamasi gii¢ konut finansman sistemleri gelistirmislerdir.

Konut finansman yontemlerinin etkinligi, o piyasada arz edilebilir yeterli hacimde
uzun vadeli konut kredilerinin varlig: ile degerlendirilmektedir. Bu durum ise
finans ve sermaye piyasalarimin gelismislik diizeyi ile yakindan ilgilidir’. Ciinkii
bir iilkenin konut sorununa en etkin ¢éziim, iilkenin i¢inde bulundugu tiim sartlar
da g6zoniine alinarak hazirlanmis ve piyasa yapisimi yansitan kurumsal konut

finansman yontemine sahip olmasina baglidir.

Her finansman sisteminin temel 6zelligi, fon fazlasina sahip olan kesimlerden bu
fonlar1 c¢ekerek, bor¢lanmak isteyen kisilere (0rnegin; kendi evini satin almak
isteyen kisilere) transfer etmektir®. Bu durumda sorun kisilerin evlerini almak i¢in
fonlarin hangi sekillerde verilecegi ve fonlarin geri 6demelerinin de nasil

yapilacag1 hususudur.

Tiurkiye’de geleneksel aile yapisindan c¢ekirdek aile yapisina gegisin
yayginlagsmast ve niifusun hizli artis1 konuta olan talebi devamli artirmaktadir.
Gayri safi milli hasiladan kisi basina diisen gelirin yillarca ¢ok diisiik kalmasi,
yasam standartinin siirekli ylikselmesi, kronik bir hasta gibi enflasyonun yillarca
yiikksek olmasi, yliksek faiz gibi ekonomik sorunlar sebepleriyle; Tirkiye’de

konut iiretimi ve satin alimi i¢in yeterli birikimler olusamamaktadir.

4 Mark Boleat; a.g.e.; s.2.
> ilhan Uludag; “Konut Uretiminde Bélgesel Kosullara Uygun Alternatif Finansman Sistemleri ve Teknikleri”,
istanbul: istanbul Ticaret Odast, s.27.

6 Jeffry Madura; Financial Markets and Institutions, By West Publishing Company, 1989, s.4.



Genel olarak kisiler hayatlariin ilk yirmi yilinda bilingli bir tasarrufa
yonelemezler. Ciinkii geng insanlarin gelir diizeyleri diisiik oldugundan yaptiklari
tasarruflar da diisiik kalmaktadir. Yaptiklar tasarruflar1 da genelde tiiketime
yonelik bir takim satin almalar yapmak veya eglence sektdrlerine yapilan
harcamalar1 olusturarak; ancak kisa vadeli ihtiyaclarinin karsilanmasina olanak

saglamaktadir.

Insanlar yaslandik¢a gelirleri artar ve harcama egilimleri de azalir. Bunun
neticesinde de yaslar ilerledik¢e yaptiklar1 tasarruflart da artar. Tiirkiye’de konut
finansman sistemleri gelistirilirken ve uygulamaya konulurken yasla tasarruf

tutarlari iliskisi de dikkate alinmalidir (Sekil 1).

Net Tasarruflar

Yas

10 20 30 40 50 60 70

Sekil 1: Yas ile Tasarruf Tutarlar1 Arasindaki fliski
Kaynak:Alp, Ali; Yilmaz, M.Ufuk; Gayrimenkul Finansman1 ve Degerlemesi, IMKB, 2000, s.23.

Insanlar 20°li yaslarindan sonra borglanarak gelecege dair yatinmlar yapmaya
baglarlar. Bu durumda da zorunlu ihtiyaglarindan olan barinma ihtiyaclarini
karsilayabilmek i¢in konut alirlar. Dolayisiyla konut finansman sistemlerinin
uygulanabilirliligi diisliniiliirken kisilerin almis olduklar1 kredilerin geri 6denmesi
hususu i¢in, toplumun tasarrufla ilgili egilimlerinin de dikkate alinmasi

gerekmektedir.



Tiirkiye’de kisi bagina milli gelirden diisen tutar, diger diinya iilkeleri ile
karsilastirildiginda oldukca diisiik kalmaktadir. Bu sebeple insanlar konut alirken
bankalar gibi finans kurumlar1 tarafindan saglanan finansman uzun vadeye
yayllmalidir. Konut fiyatlarinin kisilerin gelirlerinden ¢ok yiliksek olmasi
sebebiyle, ancak uzun vadeli kredi verilebilmesi halinde, kisilerin almis olduklari

konut kredilerini geriye 6demelerini miimkiin kilabilecektir.

Toplanan fonlarin uzun vadeli olarak plase edilmesi, finansman kurumlarina
birgok risk unsurlarini da beraberinde getirmektedir. Tiirkiye’de banka krizlerinin
cogu, kisa vadeli olarak toplanan fonlarin uzun vadeli olarak plase edilmesinden

kaynaklanmistir.

Konut finansman piyasasinda toplanan fonlar kisa vadeli iken, plase edilen
fonlarin uzun vadeli olmasi neticesinde ortaya vade uyumsuzlugu ortaya
cikmaktadir ve bu durum ozellikle son yillarda daha ¢ok yayginlagsmistir.
Tirkiye’de son zamanlarda her ne kadar enflasyon belli bir ayarda tutulmaya
calisilsa da, enflasyona bagli olan faiz oranlar1 ¢ok degisken bir hal almaya
baslamistir. Faiz oranlarimin bu derecede degisken oldugu bir ortamda, bu
degiskenlik siirekli hale gelmesi durumu, enflasyonun yiiksek olmasindan daha da
tehlikeli bir durum olusmasina sebebiyet verecektir. Ciinkii; dalgali ortamlarda
piyasay1 olusturan taraflar enflasyonun yiiksekligine gore pozisyon alacakken, faiz
oranlarindaki degiskenlikle ileriye doniik plan yapamayacak, istikrarsiz ortamin

etkilesiminden yogun bir bicimde etkilenebilecektir.

Kisa vadeli faiz oranlarindaki artis ve bu oranlarin zaman zaman degiskenliklere
ugrayarak dalgalanmalar gdstermesi neticesinde; kisa vadeli fon toplayan ancak
topladig1 fonlar1 uzun vadeli plase eden finans kurumlar1 birgok sorun ve risk
unsurlar1 ile basbasa kalabilecektir. Bu durumda da hiikiimetlerin mali sikint1 i¢ine
diisen kurumlara birtakim kaynaklar aktararak bu kurumlar: tekrar eski sagligina

kavusturma durumu s6zkonusu olabilecektir.



Konut finansman sistemleri uygulanirken iilkenin i¢inde bulundugu enflasyon ve
faiz oranlarinin ¢ok etkili oldugu asikardir. Konut finansman sistemi olarak
degisik sistemler de sdzkonusudur. Ancak hangi konut finansman sistemi
uygulanirsa uygulansin 6nemli olan iilkenin i¢inde bulundugu durum itibariyle
uygulanacak sistemin enflasyon ve faiz oranlar1 degiskenlerine kars1 ne kadar

dayanikli oldugudur.

Uygulanacak konut finansman sistemi bazen sadece taraflardan birini ya da
birkagini, bazen de tiim piyasa taraflarim1 olumsuz yonde etkileyebilir. Ancak
iilkeler konut finansman sistemlerini olustururken {ilke sartlarimi ve Ozellikle
gelecekte  karsilagabilecegi  risk  durumlarimi  gercek¢i  bir  bigimde

degerlendirememektedir.

Enflasyonun etkileri ve dnceden kestirilemeyen faiz oranlar1 birgok tilkede oldugu
gibi Tirkiye’de de konut finansman sistemlerinin saglikli bir bicimde
isleyebilmesini zaman zaman risklerle karsilastirmakta, bu durumda da isleyen
sistemin yeniden degerlendirilme veya birtakim onlemler alinarak mevcut sisteme
ek onlemler alma durumu ile kars1 karsiya birakmaktadir. Ancak son zamanlarda
faiz oranlarinin degismemesi sartiyla yani sabit faizli uzun vadeli ipotek kredisi

bulmak gittikce giiclesmektedir.

Konut finansman sistemlerini dort ana baglik altinda inceleyebiliriz.

- Dolaysiz Yontem
- S6zlesme Y Ontemi
- Mevduat Finansmani Yontemi

- Ipotek Bankas1 Yontemi



Tablo 1

Konut Finansman Sistemlerinin isleyisi

SIGORTA
IPOTEK HIKUMET SIRKETLERI
‘7.
WE
BAMNKASI ARACILIGI EMEKLILIK
FORLARI
fpotek
Bankasi
Yéntemi
GEMEL BAMKA
Mevduat Finansman Yéntemi
TASARRUF
BANKASI
F 3
Sdzlesme Yéntemi
ARACI
¥ Y
ALICILAR
POTANSIYEL
GAYRIMENKUL
Dolaysiz ¥ontem ALICIS

Kaynak: Alp, &1, Vilaz, MUk, Gayrireenkul Finanstoam ve Dederlemesi, IMEKE, 2000, s.24.
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1.2.1 Dolaysiz Yontem

Dolaysiz yontem, alicinin kendi birikimlerini  hane veya yakinlarinin
birikimleriyle birlestirerek, konut iireticisinin krediyle satis yapmasi sonucu,
tamaminin bedelini toptan ya da bir kismini taksitler halinde ddeyerek konut

sahibi olmas1 yontemidir’.

Bu yontem, finansal aracilik sekilleri bakimindan etkin olmayan ve kurumsal
finansman yapisinin  gelismedigi ya da talebi karsilayacak diizeyde fon
arzedemedigi, yine mevcut finansal kuruluslarin herhangi bir sekilde verimli

calismadiklar1 ortamlarda kullanilan bir yontemdir.

Bu sistemde genelde fon akrabalardan saglanir, yasl insanlar ailede ve
cevresindeki gen¢ insanlara yardim ederek konut almalarimi saglamaya
caligmaktadir. Gelismis tilkelerde dahil, aile biiylikleri ev sahibi olabilmeleri i¢in
geng insanlara yardim ederler. Az gelismis veya gelismekte olan iilkelerde mali
yap1 zayif oldugundan ve yeterince gelisme gosteremediginden, bu yol etkin bir
ipotek finansmani seklinde uygulanmaktadir. Gelismis iilkelerde bile, mevcut
finansal mekanizmayr kullanmayanlar bu yola basvurarak konut sahibi

olmaktadir.

Sanayinin gelistigi lilkelerde de, finansal kurumlar mali agidan zayifladiginda da;
konut satin almak isteyenler dolaysiz yontemi kullanmaktadir. Bu yontem
kurumsal finansman sisteminin ¢okiintiiye ugradigi donemlerde, 6rnegin 1970’11
yillarin sonu ile 1980’li yillarin baglarinda mali piyasalarin zayifladigi donemde

Amerika Birlesik Devletlerinde uygulanmustir.

7 Alp, Ali; Yilmaz, M.Ufuk; Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, IMKB, 2000, s.23.
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Bu yontem kaynak kullanim etkinligi agisindan ¢ok verimsiz bir yoldur. Kurumsal
finansman yapisinin gelismedigi ya da talebi karsilayacak diizeyde fonun arz
edilmedigi veya mevcut finansal kuruluslarin herhangi bir sekilde verimli
calisgamadigi ortamlarda kullanilan bir  yontem olmakla beraber; finansal
kurumlarin etkinliklerinin bozulmasi halinde gelismis iilkelerde dahi bir yontem

uygulanabilmektedir.

1.2.2 Sozlesme Yontemi

Sozlesme yontemi, kendi tasarruflar: ile konut almalari miimkiin olmayan kisilerin
kullandig1 bir yontemdir. Yontemin konut kredisi vermede kullandigi fonlar,
potansiyel konut alicilarinin tasarruflaridir. Bireyler belirli bir siire piyasa faiz
oranlarinin altindaki getiriyle tasarruflarda bulunur ve belli bir tasarruf seviyesine
ulastiginda, yapmis oldugu tasarrufuyla orantili bir miktarda krediye hak kazanir.
Kargilikli yardimlagma manti§ina dayanan bu yontem, Ozellikle Almanya’daki
Bausparkassen’ler ile Fransa’daki tasarruf kurumlarinca gelismis ve

kurumsallagmis sekli uygulanmaktadlrg.

Sistemin isleyisi konut sahibi olmak isteyen kisi bu sekil finansmanda
uzmanlasmis kuruma tasarruflarini yatirir, ancak yatirnrm donemi boyunca piyasa
fiyatlariin altinda faiz getirisi elde eder. Daha sonra , bu kisi ev sahibi olmak i¢in
krediye hak kazandiginda bu defa almis oldugu krediye piyasa faiz hadlerinin

altinda faiz oder.

Gelismekte olan {lkelerde, sozlesme yoOnteminin degisik versiyonlar
kullanilmaktadir. Orne@in sosyal giivenlik fonlar1 konut finansmaninda
kullanilmaktadir; sebebi ise genellikle gelismemis ya da gelismekte olan tilkelerde
bu fonlarin diger kurumlardakine nazaran daha fazla olmasidir. Sozlesme

yontemini kullanan diger iilkeler arasinda da Meksika ve Filipinler sayilabilir’.

¥ M.Ball; M.Martens; ve M.Harloe; Mortgage Finance and Owner Occupation in Britain and West
Germany, Pergaman Journalds Ltd.; Oxford 1986, 5.201.
° Mark Boleat; a.g.e.; s.9.
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1.2.3 Mevduat Finansmani Yontemi

Konut finansman sistemleri i¢inde en yaygin olarak kullanilan sistemdir. Bu
sistemde mevduat toplama yetkisine sahip finansal kurumlar, topladiklar1 fonlar
konut finansman kredileri olarak kullandirmaktadirlar. Ticari Bankalar
(Commercial Banks), Tasarruf Bankalar1 (Saving Banks), Tasarruf ve Kredi
Birlikleri (Saving and Loan Assocations), Emeklilik Fonlar1 (Pension Funds) ve
Yap1 Topluluklar1 (Buinding Societes) bu kurumlarin belli bagshilarim
olusturmaktadir. S6zkonusu bu kurumlar piyasa faiz orami ile topladiklar
mevduatlarin  bir bolimii  ya da tamamim konut ipotek kredisi olarak
kullandirmaktadirlar. Iste bu alanlardan biri de konut almak isteyenlere verilen

ipotek kredileridir.

Mevduat finansmam kurumlarma &rnek olarak Ingiltere’deki Building Societies
ve Amerika Birlesik Devletlerindeki Loan and Savings Associations gosterilebilir.

Bu iki kurum topladiklar: mevduatlari, konut finansmanina kanalize etmektedirler.

Ancak bu yontem ozellikle az gelismis ya da gelismekte olan iilkeler i¢in basarili
bir yontem olarak goriilememektedir. Sebebi ise sézkonusu iilkelerdeki
makroekonomik istikrarsizliklar mevduatlarin kisa erimli  olmasi sonucunu
dogurmakta, oysa konut finansmaninda kullanilabilecek fonlarin uzun vadeli
olmasi1 gerekmektedir. Bu durumda da mevduatlar ile krediler arasinda vade
uyumsuzlugu sorunu ortaya ¢ikmakta, bu uyumsuzluk neticesinde de yontemin

basarisizlik durumu hasil olmaktadir.

Ayrica, gelismekte olan iilkelerin bir ¢ogunda kamu agiklart sdzkonusu
oldugundan, hiikiimetler bu aciklar1 kapatmak igin birtakim 06zel tasarruflara
yonelmektedir. Kamu, s6zkonusu agiklarim1 kapatmak icin hem yiiksek faiz
uygulamas1 yapmakta, hem de kendisine fon aktaran tasarrufgulara vergisel
avantajlar saglamaktadir. Bu durum piyasadan mevduat toplamakta olan mali
kurumlar arasinda, kamu kurumlar1 lehine rekabetin bozulmasi sonucunu

dogurmaktadir.
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Kamu tarafindan uygulanmakta olan ve mevduat toplayan kurumlari olumsuz
etkileyen bir diger husus da faiz hadleri iizerindeki kamu kontrolleridir. Bu tiir
kontroller negatif faiz'® uygulamasi sonucunu dogurdugundan tasarruf sahiplerini

mevduat yatirmaktan caydirmaktadir''.

Mali kurumlara akan fonlarin artmasi ve dolayisiyla mevduat finansmani
sisteminin etkin ve verimli bir bicimde calismasi i¢in, kamunun bu tiir
kontrollerden kaginmasi ve fon arz-talebinin piyasa mekanizmasi gercevesinde

karsilanmasini engellemesi gerekmektedir.

1.2.4 ipotek Bankasi Yontemi

Bu yontemde genelde ipotek bankalari gibi finansman kurumlar alicilara sabit
faiz oraniyla kredi temin etmektedir. Bu kurumlar verdikleri kredileri cari faiz
oranlarindan sermaye piyasalarinda satmis olduklari menkul kiymetlerden
saglarlar. Dogal olarak bu sistem, 6zel kesim kurumlarinin da yer aldig: etkin bir

ikinci el menkul kiymet piyasasimin olmasi halinde miimkiin olmaktadir'?,

Ipotek bankacilig1 yonteminde, esas alicilar1 emeklilik fonlar1 ve sigorta sirketleri
olan tahviller, ipotekleri fonlamak {iizere kullanilmaktadir. Bagka bir ifadeyle,
ipotek bankalar1 verdikleri kredileri tahvil ihracit yoluyla finanse etmektedir.
Dolayisiyla ipotek bankalarin tahvil satabilecegi sermaye piyasasinin olmamasi
halinde sistem islemeyebilir. Sermaye piyasalarinin etkinliginin ve islem hacminin
artis diizeyi bu kurumlarin fon toplayabilme kabiliyetini de olumlu

etkileyecektir'?.

10 Negatif faiz, yatirilan mevduatlara verilen faizlerin enflasyon oraninin altinda kalmasim ifade etmektedir.
Bu durumda yatirilan mevduatlar reel olarak herhangi bir getiri saglamayacagi gibi deger yitirecektir.

"' Raymond J. Struyk; M.Author Turner; Guidelines For Creatimg a Housing Finance Strategy in a
Housing Finance Strategy in a Developing Country, US Agency For International Development The
Office of Housing and Urban Programs, Washington D.C. 1987, s.7.

12 Mark Boleat; a.g.e.;s.10.

13 Finance For Housing and Community Facilities in Developing Countries; United Nations Publications,

Department of Economics and Social Affairs, New York 1968, s.13.
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Ornegin Ingiltere’de ipotek bankacilifi sisteminde kamu menkul kiymetleri
hakimdir. Kamu menkul kiymetleri vergisel avantajlara sahiptir. Bu nedenle
Ingiltere’de 6zel kesim tahvil piyasas: gelismemistir. Ancak ipotek bankasi
sistemi, tahvil piyasalar1 gelismis olan Almanya ve benzer diger iilkelerde

etkindir.

Baz iilkelerde finansal kurumlara, portfoylerinin belirli bir oranimi tahvillerden
olusturma zorunlulugu getirilmis ve bu tahvillerin satin alinmasimi tesvik
edebilmek icin de vergisel birtakim diizenlemeler getirilmistir. Ayrica,
yatirimeilar acisindan bu tiir tahvil veya menkul kiymetleri cazip hale
getirebilmek i¢in, kamu tarafindan garanti edildigi ya da sigorta kuruluslarinca
sigortalandig1 goriilmektedir. Ornegin Amerika Birlesik Devletlerinde menkul
kiymet yoluyla satilan ipotek kredileri Federal Konut Idaresi (FHA) ile

Muharipleri idaresi (VA) tarafindan sigortalanarak garanti edilmektedir'*.

Bu yontemde genel olarak; ipotek bankalar1 tarafindan basilan tahviller; sigorta
sirketleri, bankalar, emekli sandiklar1 gibi finansal kurumlar tarafindan satin alinir.
Gergekten de bazi iilkelerde drnegin Isveg gibi, finansal kurumlar belli bir miktar
ipotek senedi satin almaya ihtiya¢ duyarlar. Bu senetlerin direkt olarak bireysel
yatirimcilar tarafindan satin alinmasi da mimkiindiir. Bu sistemin iyilestirilmis
sekli, Amerika Birlesik Devletlerinde hizla gelismektedir. “Ipotek Bankasr” ismi
altinda piyasada isleyen kurum, esasinda hicbir sekilde banka degildir. Amerikan
Ipotek Bankasi, konut alicilarina kredi servisi vermekte, ancak bu kredileri sigorta
ya da hiikiimet garantisi altindaki bagka bir finansal kuruma satmaktadir. Bu tiir
bir iyilestirme sadece, yatirimcilar kanali ile fon yaratmak yerine kredileri
yatirimcilara satmasi sebebi ile hizmet orgami vazifesi gormekte ve ipotek
bankacilig1 kanallarmin bir versiyonu olarak kabul edilmektedir. Bu tanima
alternatif olarak, yatirnmcilar ve konut alicilar arasinda direkt bir kanal yaratan
sistem olarak da tanimlanabilir. Yatirimcinin istedigi zaman satis yapmasina

imkan taniyan bir aligveris garantisine sahiptir.

' Finance For Housing and Community Facilities in Developing Countries, a.g.e., s.13.
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1.2.4.1 Ipotek Kredileri

Ipotek, bor¢ ©&demelerini giivence altina almak igin bir miilk teminatidir.
Genellikle miilk denildiginde, gayrimenkuller ifade edilmektedir. Ipotek isleminde
sozkonusu borg, herhangi bir miilkii almak isteyen kisiye verilmis olan kredidir'.
Eger miilkii alan kisi (ipotek yaptiran), kredi veren tarafa (ipotek yapan) 6deme
gicliigii icine diiserse, kredi veren taraf krediyi kapama ve ipotek yapilmis olan

miilkii sattirarak alacagim geri alma hakkina sahiptir'®.

Ingilizce “mortgage” olarak tanimlanan uzun vadeli ipotek kredileri bir sistem
olarak, Amerikan literatiiriinde fon saglayicilar, yatirimcilar, insaat sirketleri ve
kullanicilar olmak iizere dort unsurda toplanmistir. Ancak son zamanlarda bu
unsurlara sigorta sirketleri de eklenmistir. Uzun vadeli ipotek kredisi olan
“mortgage” sisteminin saglikli ve verimli bir bi¢cimde isleyebilmesinde sigorta
sirketlerinin 6nemi son derece biiyliktiir. Hatta bir altinci unsur olarak da,
gayrimenkul degerleme ve danismanlik sirketleri de eklenmistir. Amerika Birlesik
Devletlerinde, mortgage uygulamalart 1938’1 yillarda devletin bir politikasi
olarak, devlet destekli uygulanmaya baslamistir. Bu sistemin basarili bir bi¢gimde
islemlerini gerceklestirebilmesi icin de; ¢esitli devlet kuruluslar1 kurulmus ve bu
devlet kuruluslari da cesitli fonksiyonlarda da donatilarak bir¢cok fonksiyon

tistlenmislerdir.

Amerika Birlesik Devletlerinde 6zel sektoriin yaninda, devletinde mortgage
alaninda ¢alismalar yapmasi sistemin basarisini etkilemis ve giinlimiizde bu

sistemin en basarili uygulandig: tilke de Amerika Birlesik Devletleri olmustur.

5 William Atteberry; Modern Real Estate Finance, 3.Baski, John Wiley & Sond, New York 1980, s.2.
16 Ali Alp; M.Ufuk Yilmaz; a.g.e., s.38.
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Konut finansman sorununun c¢o6ziimiinde ve konut edinebilme imkanlarinin
arttirllmasinda ipotek kredilerinin Onemi yadsinamaz. Ancak bu kredileri
saglayacak olan finans kurumlarinin da devletce destegi de sistemin basarisinda o

derecede 6nemlidir.

1.2.4.2 Piyasalar

Ipotek piyasasi, konut iiretimi ve satisindan baslayan, para ve sermaye
piyasalarindan gercek birikimlerin degerlendirilmesi asamasina kadar uzanan bir
dizi islemin yapildigi organize bir sistemdir'’. ipotek piyasalar1, konut finansman
amaciyla talep edilen fonlarin arz edildigi, bu konuda uzmanlagmis fon
kurumlarmin i¢inde yer aldigi, bu kredilerle ilgili faiz ve diger hizmetlerin
bedellerinin  belirlendigi yurt capinda piyasalarla diizenlenmis Orgiitli

piyasalardir'®.

Ipotek piyasalari, ipotek kredilerini arz edebilmek icin su fonksiyonlar
yerine getirmektedir'’.
v Ipotegin Tesis Edilmesi: Bir finansal kurumun, 6diing almak isteyen bir
kisiye gayrimenkul ipotegi karsihginda kredi agma durumudur. Ipotek
kredilerini diizenleyenler, her iilkenin mali sektorii ve bu sektdrde yer alan

mali kurumlara gore farklilik gosterir.

V' Kredinin Yénetilmesi: Tesis edilmis olan ipotek kredisine ait aylik ana
para ve faiz 6demelerini tahsil etme, kayitlarin1 tutma ve benzer islemleri

takip etme fonksiyonudur.

7 Hayati Eris; Konut Sektoriiniin Finansmaminda ipotege Dayah Menkul Kiymetler, Basilmamms
Doktora Tezi, Marmara Universitesi, 1997, s.93.

18 jlhan Uludag; “Konut Uretiminde Bolgesel Kosullara Uygun Alternatif Finansman Sistemleri ve
Teknikleri”, istanbul: Istanbul Ticaret Odasi, s.30.

9 Ali Alp; M.Ufuk Yilmaz; a.g.e, s.40.
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v' Yatirum: Ipotegi son olarak portfdyiinde bulunduran kisi ya da kurulusun
tistlendigi bir fonksiyondur. Krediyi agan ilk kisi onu portfoyiinde tutarsa,
yatirnmc1 da kendisi olur. Eger krediyi agan kisi ipotegi satarsa artik

yatirim fonksiyonu ikinci kreditdre gegmis olacaktir.

V' Tranformasyon: Ipotek kredisi kolayca pazarlanabilir ve oldukea likit olan

bir araca doniistiirme fonksiyonudur.

v’ Sigorta: Kredinin 6denmemesi veya programa uygun bir bigimde
odenmemesi riskinin paylasiima islemidir. Ipotek kredisini almak isteyen
taraflarin yararlanabilecekleri iki tiir ipotek sigortasit bulunur. Bunlardan
biri krediyi alan tarafindan, diger 1ise kredi veren tarafindan

yapilmaktadir®.

Ipotek piyasalarini kesin bir ¢izgiyle ayirmak miimkiin olmamakla beraber; ipotek

piyasalarini islem yogunluklarina gore;

“Birincil Ipotek Piyasalar” ve “Ikincil Ipotek Piyasalar1” olarak ikiye ayirabiliriz.
Cinkii her iki piyasada tiim hizmetleri gergeklestirebilme yetisine sahiptir.
Birincil piyasalar likit olmayan piyasalardir, ikincil piyasalar ise konut

finansmaninin likiditesini arttiran piyasalardir®'.

Birincil piyasa, konut kredilerine dayali ya da iligkili menkul kiymetlerin kendi
mevzuatlar1 ¢ercevesinde belli yontem ve standartlarla olusturularak halka arz
edildigi piyasadir™. Bu piyasalarda, ipotege dayal kredi verenlerle konut sahibi
olabilmek i¢in uzun vadeli finansman ihtiyaci olanlar karsilagir. Bor¢ veren
tarafla, ipotek kredisini veren kurumlar; borg alan tarafla ipotek kredisini kullanan

kisiler ifade edilebilir®.

20 Ali Alp; M.Ufuk Yilmaz; a.g.e., s.58.

2! flhan Uludag; “Konut Uretiminde Bolgesel Kosullara Uygun Alternatif Finansman Sistemleri ve
Teknikleri”, Istanbul: Istanbul Ticaret Odast, s.31.

22 Hayati Eris; a.g.e., 5.94.

2 Hayati Eris; a.g.e., 5.96.
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Birincil piyasada herhangi bir iirlinlin halka, yani birikim sahiplerine ilk olarak
sunulmasi esastir. Bu piyasada sunulan hizmetler, kreditorlerin ya da kamunun
ayirabildigi fonlar 6l¢iisiinde yap11maktad1r24. Birincil piyasanin gelismesi, etkin
ve verimli bir bigimde calismasi konut kredilerinin ve taksitli satiglarin belirli
standartlar cercevesinde, kolay ve pratik islemler yapilmasi ve bu islemlerin

yayginlastirilmasi kosuluna baghdir.

% flhan Uludag; “Konut Uretiminde Bolgesel Kosullara Uygun Alternatif Finansman Sistemleri ve

Teknikleri”, Istanbul: Istanbul Ticaret Odast, s.34.
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ipotek Kredisi
Verenler:
FrhaA
FHLMC

Tablo 2

Geleneksel ve Ikincil Ipotek Piyasasi Isleyisi

Geleneksel (birincil) ipotek Piyasasi

ipotek Kredisi
Weren Kurumlar:

*FHA
{Federal Konut Kurumu)

A
(Emekliler Birligi)

* EMMA
{Fannie Mag)

* FHLMC
(Freddie Mae)

" Tasarruf ve Kredi Birlikleri
(Swel's)

" Kargilkl Tasarruf Bankalan
(Mutual Savincs Banks)

" Kredi Birlikleri
{Credit Unions)

* Ticar Bankalar
* lnotek Bankalar

* Diger Konut Kredisi Veren
COzel Araci Finansal Kurumlar

Kredi

«——

ipotek, Geri Odeme

ipotekli Kredi Talep
Edenler / Alanlar

WA we FHAMIN
ipotek Garantisi
veya
Ozel Sigorta Sirketi
Garantisi

i

Eono ve
Tahwiller

ipotede Dayall
Menkul Kiymetler

v

_ipotek Bankalan

_ Menkul Kiymet
Araci Kurumlan

_ Dealer

_ Yatnmcilar

ikincil ipotek Piyasasi {Sermaye Piyasasi)

Ginnie Mae
{GIMA)
Garantisi

Kaynak:

Uludad, ilhan; "Kanut Uretiminde Balgesel Kogullara Uygun Alternatif Finansman Sistemleri ve Teknikleri",
istanbul ; istankul Ticaret Ocas, .27,
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Ipotek kredilerinin, bir birincil kreditdr tarafindan tesis edildikten sonra almip
satildig1 piyasalar “ikincil piyasalar” olarak degerlendirilmektedir. Bu piyasalarda
ipotek kredileri, bu kredileri verenler ile yatirimcilar arasinda alinip satilirlar.
Ancak ikincil piyasalarin basarisi, saglam ve basarili bir birincil piyasanin
varlifina baglidir. Birincil piyasada ipotek kredileri belli standartlar ¢ercevesinde
gelismedikee; ikincil piyasalarda bu kredilerin islem goérmesi zorlasacagindan, bu

piyasalar gerekliligini yerine getiremez.

Konut kredilerinde ikincil piyasanin Onemi sisteme kaynak yaratmasi
kabiliyetidir. Bu piyasada kredi verilen konutu tanimayan ¢ogunlukla kurumsal
yatirimcilar olacaktir. Aslinda konut kredilerindeki sartlar1 zorlayacak olan da bu

kurumsal yatirimcilardir.

ikincil piyasalar ii¢ yontemle igler™:
v' Ipotek kredisini veren kisi, ipotek kredisi portfdyiinii olusturmus bir ipotek

kredisi yatirimcisi olabilir.

v Ipotek kredisini veren, krediyi portfdyiinde tutan bir yatirrmeiya satabilir.

v' Ipotek kredisi veren, bu krediyi bir menkul kiymet paketi haline getirip,

faizini yatirimcilara satan bir araciya satabilir.

Oldukga likit olan ikincil piyasalar, likiditeye donmek isteyen ipotek kredisi
vermis saticilar1 herhangi bir sermaye kaybi1 durumuyla karsi karsiya
birakmaksizin, ellerindeki varliklar1 kolayca satabilmelerine ortam hazirlar.
Likidite etme ve pazarlayabilme kolayliklar ikincil piyasalari ipotekler i¢in cazip

hale getirmistir.

» “Diinyada ve Tiirkiye’de Uzun Vadeli Konut Finansmam Uygulamalar1 ve Tiirkiye i¢cin Oneriler”

Istanbul-Nurol Yatirim Bankasi Yayini, 2002, s.54.
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Ikincil piyasalarin gelismesi, ipotege dayali menkul kiymetlerin alternatif yatirim
araclarina gore gelistirilmesine, giivence tstlinliigiinlin belirginlestirilmesine,
likiditeye dontistiiriilmesi konusunda bir takim garantilerle desteklenmesine

baglidir.

1.3 Konut Finansmaninda Kamunun Rolii ve Miidahale Yollar1

1.3.1 Konut Finansmaninda Kamunun Rolii

Diinyada gelismis ya da gelismekte olan bir¢ok iilke, sosyal konut rejimi olarak
veya genel anlamda imar ve iskan faaliyetleri olarak, konut iiretiminin ve
imarlagsmanin artisin1 hedef haline getirmistir. Hiikiimetlerin bu tiir amaglarinin
olmast dogal olarak onlar1 belirli faaliyetlerin i¢inde bulunmaya zorlamaktadir. Bu
faaliyetlerin en Onemlisi de hiikiimetlerin imar ve iskan faaliyetlerinin

26
finansmaninda yer almalaridir™.

Hiikiimetlerin konut finansmaninda yer aliglar1 sosyal bir alan olmasi nedeniyle
konut sektoriinde yogunlagsmaktadir. Bu miidahalelerde zaman zaman dolayli ve
dolaysiz olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Hiikiimetlerin konut finansmaninda
dolaysiz miidahaleleri, dolaysiz olarak biitceden saglanan fonlar1 ve kamuca
tedarik edilen c¢esitli kredi sekillerini ifade etmektedir. Hiikiimetlerin konut
finansmaninda dolayli olarak bulunmalar1 ise, piyasanin diizenlenmesi,
denetlenmesi, yonlendirilmesi ve tesvik edici mali ve ekonomik onlemlerin
almmas1 gibi ¢esitli konular1 igermektedir. Ulkelerin gelismislik diizeyleri
arttikga; konut finansman piyasas: ilgili faaliyetlerini dolaysiz miidahalelerden

dolayli miidahalelere kaydirmaktadir®’.

26 Housing Finance:Present Problems, OECD Raporu, Paris, 1974, s.17.
%7 Peter Malpass; Amber Murie; Mortgage Credit in The European Community, EC Mortgage Federation,
Artigraph SA, Brulsels, 1990, s.13.
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Esas anlamda insaat sektoriinde kamunun rolii; makro stratejilerin gelistirilmesi,
gerekli kurumsal, finansal ve yasal araglara islerlik kazandirilmak suretiyle
gelismenin bu stratejiler dogrultusunda yonlendirilmesi, iiriin ve hizmetler i¢in
kalite standartlarinin kazandirilmasi, kalite denetimi, tiiketicinin korunmasini
saglayic1 Onlemlerin alinmasi, 6zel sektor isbirligini gelistirici modellere islerlik
kazandirilmasi, AR-GE ve verimlilik arttiric1 6nlemlerin tesviki basta olmak tizere

sektoriin rekabet giiclinii arttirict diizenlemelerin yapilmasidir.

Ozel sektoriin rolii ise; yatirrm ve ingaat maaliyetlerinin meslek standartlarma ve
etigine uygun olarak ve toplumun kisa ve uzun vadeli ihtiyag¢larina en iyi sekilde
cevap verecek nitelikte gerceklestirilmesidir. Bu kapsamda sektorlerin cati
kuruluglarinin ~ stlendikleri misyon, meslek disiplininin ve ahldkinin
yayginlastirilmasi; arastirma, bilgi paylasimi, kisa ve uzun vadeli sektorel
stratejiler gelistirmek basta olmak tizere, resmi ve 6zel kuruluglarin gelecege daha
iyi hazirlanmalarina yardimci olunmasi ve sektoriin rekabet giiciiniin

arttirilmasidir.

Tiirkiye’de insaat sektoriinde, sektorii yakindan ilgilendiren yasal diizenlemelerle
ilgili olarak meslek kuruluslar1 arasinda igbirligi ve dayanisma olmamasi biiyilik
bir eksikliktir. Insaat sektdriinde verimliligin maksimize edilmesi, rekabetin
arttirtlmasi, istthdam yaratilmasi, lilkeye doviz girisinin saglanmasi gibi unsurlarin
en 1yi sekilde degerlendirilebilmesi i¢cin kamu kurumlar1 ile sektdrel cati
kuruluglarinin etkin-verimli- siirekli bir isbirligi ve dayanigsma icinde olmalar1 son

derece onem tagimaktadir.

Ancak yasal diizenlemelerle ilgili olarak; genel olarak sektorle isbirligine
gidilmemektedir. Bunun neticesinde de, hayata gegirilen yasal diizenlemeler daha
ilk uygulama zamanindan itibaren muhtelif sorunlar1 beraberinde getirmekte ve

kanunlarin sik sik degistirilme zaruretini dogurmaktadir.
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Tiirkiye’de piyasa sartlari ve ingaat sektorliniin yasadigi problemler dikkate
alinmadan gergeklestirilen yasal diizenlemeler sebebiyle ekonomimiz ciddi
zararlarla kars1 karsiya birakilmakta, iilke ekonomisinin %30’unu dogrudan ya da
dolayli olarak etkileyen ingaat sektOriiniin potansiyelinden iilke yarar

dogrultusunda yeterince yararlanilmamaktadir.

Bu sebeple ozellikle sektorii ilgilendiren yasal ve yapisal diizenlemelerde,
sektorilin temsilei kuruluslar ile isbirligi yapilmasi, piyasa kosullarinin, sektoriin
geleceginin dikkate alinarak, sektdr goriis ve Onerilerinin degerlendirilmesi 6nem

tagimaktadir.

Hiikiimetlerin konut finansman piyasasina mali miidahaleler bir¢cok sekillerde
olabilir. Bu miidahaleler mali yardimlar yoluyla dolaysiz olabilecegi gibi,
finansman sisteminin kurulmasi1 ve garanti saglanmasi gibi dolayli da olabilir.
Ornegin gelismis iilkelerde dolaysiz miidahaleler ¢ok az olarak yapilirken, genelde
dolayli miidahale yollarina gidilmektedir. Gelismekte olan iilkelerde ise dolaysiz

yatirimlar daha ¢ok bagvurulan bir yontemdir.

Hiikiimetlerin miidahale yollarin1 ana hatlar1 ile dort ana baslikta inceleyebiliriz*®.

v Mali Diizenlemeler

v" Mali Yardimlar

v’ Kredi ve Ipotek Garantileri
v Dolaysiz Yatirimlar

B Ali Alp; M.Ufuk Yilmaz; a.g.e., s.28.
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1.3.2 Konut Finansmanimma Kamunun Miidahale Yollari

1.3.2.1 Mali Diizenlemeler

Mali diizenlemeler, konut finansman piyasasinin yonlendirilmesi, isleyisi ve
kontroliiniin yaninda bu piyasanin gidisatin1 belirleyen diizenlemelerdir. Bagka bir
deyisle; mali diizenlemelerden piyasa mekanizmasina miidahale etmek i¢in
cikarilan kanun, ydnetmelik gibi hukuki diizenlemeler anlasilmaktadir. Ornegin
getirilen diizenlemelerle ilgili ipotek kredi tiirleri ve / veya ipotek kredisi faiz

oranlar1 hiikiimetler tarafindan belirlenebilir®’.

Yasal diizenlemeler yaparak hiikiimetlerin konut finansman piyasasini
etkilemeleri kullanilan en ac¢ik miidahale aracidir.Bildigimiz {izere mali
diizenlemeler vergiler yoluyla isletilen araglardir. Bunlar’;

a) Ipotek faiz ddemelerinin vergiden diisiilmesi,

b) Sermaye varliklar1 vergisi,

¢) Sermaye getirileri vergisi,

d) Satis vergisi,

e) Tasarruf araglarindan saglanan gelir vergisi,

f) Tescil vergisi,

g) Damga vergisi,

h) Transfer vergisi,

1) Emlak vergisidir.
Hiikiimetler tarafindan yapilan mali diizenlemelerin konut edinimi ve konut
finansman {izerindeki etkisi biiyiiktiir''. Ciinkii yukarida saydigimiz vergi tiirleri
ile ilgili yapilacak diizenlemeler sonucunda; vergilerin arttirilmasi-azaltilmasiyla,
konut edinimi tesviki gerceklestirilecek, aksi durumda ise kisileri konut

ediniminden caydirabilecektir.

? Oscar Papa; Housing Systems in Europe Part II: A Comperative Study Of Hosing Finance, Delft
University Press, Delft, 1992, s.8.
3% OECD, Urban Housing Finance, OECD Publications, Paris, 1988, s.31.

31 Oscar; a.g.e., s.9.
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1.3.2.2 Mali Yardimlar

Ekonomik anlamda mali yardimlar, hiikiimetler tarafindan 06zel kisilere /
kurumlara yapilan ve geri 6demesi olmayan transferlerdir. Bu yardimlar her
zaman ¢ok net tanimlanabilen biit¢e kalemi olmamakla beraber, mali yardimlarin
maliyeti hiikiimet biitgesinden karsilanmaktadir’>. Ornegin hiikiimet, piyasa faiz
oranlarinin altinda konut kredisi verilebilmesini saglayabilmektedir. Piyasa faiz

oranlari ile konut kredisi faiz oran1 arasindaki fark; dogal olarak mali yardimdir.

Konut edinimi i¢in hiikiimetler tarafindan yapilan mali yardim tiirlerinin sayis1
fazla olup, bu mali yardim tiirleri iilkelere gorede c¢ok fazla cesitlilik
gostermektedir. Ornegin degisik iilkelerdeki mali yardim tiirleri ve sayisim ilgili
iilkelerin kamu harcamalarma iligkin biit¢ce verilerinden kolayca tespit etmek

miimkiin degildir®.

Mali yardimlar li¢ kategoride ele alabiliriz;
- Ingaat islerine saglanan mali yardimlar,
- Konut sitelerinin yapilmasi ve iyilestirilmesine saglanan mali
yardimlar,

- Konut alimlarinda yapilan mali yardimlardir.

Mali yardimlar genellikle konut alacak olan kisilere saglanan, vergi muafiyetleri
seklinde ortaya ¢ikmaktadir. Burada firsat maliyetinden sz edilebilir; ¢linkii vergi
muafiyetlerinin olmasi, diger bir deyisle ©6denen ipotek kredi faizlerinin
tamaminin veya bir bdliimiiniin gider gosterilmesi suretiyle 6denecek vergileri
azaltma uygulamasi, konut alanlarin ceplerinden ¢ikacak olan paranin azalmasina,

yani kendilerine mali yardim yapilmis olmasina zemin hazirlamis olacaktir*,

2 The Bertaud Model; A Model For The Analysis Of Alternatives For Low-Income Shelter in The
Developing World, Urban Development Department, The Worl Bank, Washington D.C. 1981, s.105.

33 K Hancock; Moira Munro; “Housing Subsidies : Inequality and Affordability”, Fiscal Studies c:13 no:4
(Kasim 1992, 5.96.

3% Joan C. Brown; Housing Finance : Who Gains, Policy Studies Institute, London, 1984, s.13.
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Konut alanlarin, vergi muafiyetleri nedeniyle kendilerine yapilan bu transferler
yani mali yardimlar; konut alanlara yapilan dolaysiz transferlerdir. Konut alanlara
yapilan dolayl transferler de s6zkonusudur ki; bunlar konut insa edenlere
saglanan mali yardimlar ile konutla ilgili alt yap1 hizmetlerinin kamu tarafindan

yapilmasi gibi faaliyetleri kapsamaktadir.

Ancak son yillarda 6zellikle gelismis tilkelerde dolayli mali yardimlarin, toplam
mali yardimlar i¢indeki pay1 azalmakta ve genelde dolaysiz mali yardimlar tercih
edilmektedir. Dolaysiz mali yardimlarin konut edinimi iizerinde daha etkin rol

oynadig1 ve daha verimli oldugu diisiiniilmektedir®”.

1.3.2.3 Kredi ve Ipotek Garantileri

Hiikiimetlerin konut finansman piyasasinin gelisimi ve konut miilkiyeti artisim
tesvik icin basvurdugu yollardan biri de kredi ve ipotek garantileridir. Konut
edinimi i¢in hiikiimet tarafindan saglanacak krediler veya kamunun kontroliinde
olan kurumlar vasitasiyla ya da ozel sektor kuruluslarina yapilan transferler
yoluyla gerceklestirilebilir. Hiikiimetge saglanan konut kredileri dogaldir ki; konut
edinimi i¢in basvuran kisiler tarafindan anapara, faiz ve masraflarla birlikte geri

Odenecektir.

Tiirkiye’de konut ipotek konusu, Medeni Kanunda belirtilen hiikiimler
dogrultusunda Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigiine bagh il¢elerdeki Tapu Sicil

Miidiirliiklerince gerceklestirilmektedir.

Gayrimenkul tapusu iizerinde ipotek ise, mevcut veya ileride dogacak alacagin
teminati olarak gerceklestirilebilmekte ve 6zel miilkiyet kapsaminda tapuda kayith

tiim taginmaz mallar i¢in de uygulanabilmektedir.

33 OECD; a.g.e.; s.32.
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Ipotek garantisi ise, ipotek kredilerinin ikinci el ipotek piyasasinda veya sermaye
piyasalarinda islem gormesi i¢in ipotege dayali olarak cikarilmis olan menkul
kiymetlerin garantisini icermektedir. Saglanacak garantinin de c¢esitli yollari
olabilir. Hiikiimet bizzat kendisi ipotek kredilerine dayali olarak menkul kiymet
ihra¢ edebilecegi gibi, 6zel sektoriin ihra¢ edecegi menkul kiymetlere de garanti
verilebilir. Hangi sekilde garanti saglanmis olursa olsun, hiikiimetler tarafindan
verilmis olan garanti ipotege dayali menkul kiymetlere talebi arttiracak ve bunlari

thra¢ eden kurumlarda piyasalardan fon toplayacaklardir.

1.3.2.4 Dolaysiz Yatirimlar

Hiikiimet tarafindan finanse edilen dolaysiz yatirimlar; kamu konutlar1 ve kamuca
finanse edilen konutlar olarak boliimlendirilebilir. Bunlardan kamu konutlari
genelde gelismekte olan {ilkelerin bagvurdugu bir konut politikas1 araci olup,
cogunlukla diisiikk gelir grubuna sahip olan kisilere hitap etmektedir. Ancak
gelismekte olan iilkelerde bile, bu tiir konut politikalarinin maliyeti ¢ok yiiksek
oldugundan, artik terk edilmektedir. Kamu konutlar1 diisiik gelir gruplarina tahsis
edilmekle birlikte, bu tahsisat belirli bir siire i¢in yapilmakta, ancak miilkiyet

kamuda kalmaktadir®.

Kamuca finanse edilen konutlar ise kamu konutlarinin aksine, insa ettirildikten
sonra belirli kosullarla halka satilmaktadir. Ancak burada satis tutarlar1 genelde
piyasa fiyatlarimin altindadir. Bu tiir projeler kamuya biiyiik finansal yiik
getirdiklerinden, uzun siire devam ettirilememektedirler. Tiirkiye’deki “toplu

konut”uygulamasi bu sisteme benzemektedir®’.

38 Oscar Papa; a.g.e., s.11.
37 Ali Alp; (A); ipotek Kredileri ve ipotege Dayalh Menkul Kiymetler Yoluyla Tiirk Konut Finansman
Sorununun Céziimiinde Bir Model Onerisi, SPK Yayinlari, No:51, Ankara, 1996, s.53.
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2.BOLUM
KONUT FINANSMAN ARACI OLARAK iPOTEK TURLERI

2.1 ipotegin Tanim ve Gelisimi

Ipotek, bor¢ ddemelerini giivence altina almak amaciyla, genellikle konut gibi
miilkler yoluyla alinan teminattir. Ipotek isleminde sézkonusu borg, herhangi bir
miilkii almak isteyen kisiye verilmis kredidir. Eger miilk alan kisi, kredi veren
tarafa, borcunu 6demede giicliik i¢ine diiserse, kredi veren taraf krediyi kapama ve
ipotek yapilmis miilkii sattirarak alacagimi geri alma hakkima sahiptir’®. Esasinda
bir konutun rehin edilmesi olarak da ifade edilebilecek olan ipotek isleminin temel

fonksiyonu, borcun 6denmesini teminat altina almaktir.

Ipotege konu olacak konut krediyi alarak borglanan sahsa ait olabilecegi gibi bir
ticiincii kisiye de ait olabilir. Tasinmaz mallar ipotek edilebilecegi gibi miistakil ve
daimi haklar da ipotek edilebilir. Ticari islemlerin rehin edilmesi de miimkiindiir.
Hisseli bir taginmaz malin mevcut hissesi de ipotek edilebilirken ifraz edilmedikge
bir parcasi ipotek edilemez. Yine tasinmaz malin tam olan hissesi paylara
ayrilarak ipotek edilemez. Istirak halinde miilkiyette, istirak ¢dziilmeden bir
paydasin payr rehnedilemez. Uzerinde ihtiyati tedbir, kamu haczi, konkordato,
iflas gibi temlik hakkini yasaklayan serhler bulunan tasinmaz mallarda ipotek

edilemez’.

Her tiirli konut ipotek edilebilir. Ancak bunlar oturmaya uygun olma ve olmama
durumuna gore kategorilendirilebilir. Oturmaya uygun miilkler; miistakil evler,
apartman daireleri, kooperatifler, mobil evler ve miisterek miilkiyetli

gayrimenkullerden olugsmaktadir.

3 Ali Alp; M.Ufuk Yilmaz; a.g.e.; s.33.
3 Tiirk Medeni Kanunu, 850 — 897.maddeler.
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Oturmaya uygun olmayan miilkler de; ticari miilkler ve ¢iftlik arazileri olarak iki
kistma ayrilmaktadir. Ticari miilkler kategorisi; ofis binalari, 1s merkezleri,

hastaneler ve sanayi yapilar1 gibi genis bir alani kapsamaktadir®.

v" Ipotek konusu olabilecek varliklari su sekilde siniflandirabiliriz;

e Evler,
* Apartmanlar,
e Ticari Binalar,

. Ciftlikler.

Ipotek piyasasinin &nemi yalnizca bu piyasanin biiyilk olmasindan ileri
gelmemektedir. Bunun yaninda piyasaya, 6zellikle konutlara akan ipotek kredisi
tutarlarina oldukga biiyiik bir kamu ilgisi vardir. Bunun esasindaki temel diisiince
ise; konut ediniminin tesvik edilmesidir. Bu nedenle konut edinimiyle ilgili
kredilerin kosullar1 ve bunlarin elde edilebilirlikleri, siirekli olarak hiikiimetlerin
programlarina da girmekte ve genel politikalarimi etkilemektedir. Konut olayinin
sosyal yoniiniin ¢ok gii¢lii olmas1 nedeniyle bununla ilgili olan ipotek kredileri de
cok glindemde olmus ve sonugta ipotek piyasasi sermaye piyasasinin en etkin ve
hacmi en genis boliimii haline gelmistir. Ayrica son yillarda ipotek kredilerinde

devrim niteliginde gelismeler olmustur®'.

Konut kredilerinin vadesinin uzun olmasimin nedeni; kisiler tarafindan geri
Odenebilmesini kolaylastirmak i¢indir. Ayrica ipotek kredilerinin de siiresi, alinan
kredinin satm almacag1 miilkiin niteligine gore de degismektedir. Ornegin konut
alimi i¢in verilen ipotek kredilerinin vadesi genelde 20-30 yil arasinda iken ticari

gayrimenkuller igin verilen kredilerin vadesi goreceli olarak daha kisadir*,

0 Frank J. Fabozzi; (A); The Handbook of Mortgge — Backed Securities, 3.Baski, Prosbus Publishing
Company, Chicago, 1992, s.1.

41 Kerry Cooper; Donald Fraser; The Financial Market Place, 4’ncii Baski, Addison, Wesley Publishing
Company, 1993, 5.470.

*Ibid, 5.470.
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2.2 ipotek Diizenleyen Taraflar

Ipotek kredilerini temin eden, veren kurumlar ipotek diizenleyen taraflardir®.
Ipotek kredisi saglayan kurumlar iilkelerin mali sektdrlerine, bu sektérde yer alan
mali kurumlara gore farkliliklar gosterebilir. Ayrica tilkelerin sahip oldugu hukuki
diizenlemeler ve kurumlarla ilgili olarak getirilmis bulunan faaliyet kosullari,

ipotek kredilerini verebilecek olan kurumlari belirlemektedir.

Bilindigi iizere; gelismekte olan iilkelerin mali sektorleri yeterince gelismemis
oldugundan, konut piyasasinda ipotek kredilerinden ziyade kurumsal olmayan
kaynaklardan elde edilecek fonlar kullanilmaktadir. Gelismis iilkelerde ise; konut
finansman piyasast genel olarak kurumsal bir c¢ercevede islemlerini yerine
getirmektedir. Dogal olarak bu sartlar icinde de, konut satin almak isteyen kisilere

saglanacak olan kredi tiirli de ipotek kredisi olmaktadir.

Tiirkiye’de konut kredisi veren muhtelif kurumlar sdzkonusudur. Ancak bu
kurumlarda; kurumsallagmis bir yapiyla ipotek kredisi finansmani saglayan bir
yap1 mevcut degildir. Hali hazirda; ticari bankalar ve miiteahhitlik kurumlar1 bu isi

yerine getirmektedir.

Kurumsal konut finansman piyasasinda yer alan kurumlar uzman konut finans
kurumlart ve genel nitelikli finansman kurumlaridir. Ancak, uzman konut
kurumlarimin gostermis oldugu kredi hacmi daha ytiksektir. Ciinkii kredi verme
asamasinda ve kredi ile ilgili geri 6demeler, hizmetlerin takibi gibi islerde kredi

talep edenlerin beklentilerine daha iyi cevap vermektedirler*.

* Frank J. Fabozzi; (B); Bond Markets; Analysis and Strategies, Prentice — Hall International Editions,
New Jersey, 1989, 5.172

# J M.Neckopulas; “Mortgages in The Next Millennium”, Bankers Magazine, September/October, 1994,
s.20.
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Ayrica konut finansman piyasalar1 gelismis olan {lilkelerde konut finansmam
alaninda faaliyet gosteren konut finansman kurumlar1 da, degisik isimler altinda
faaliyet  gostermekle  beraber, islevleri bakimindan da  birbirlerine
benzemektedirler. Ornegin; uzman konut finansman kurumlari, mevduat toplama,
sermaye piyasalarinda menkul kiymet ihraci veya hiikiimet tarafindan yapilan
transferler gibi yollarla saglamis olduklar1 fonlari, ipotek kredisi diizenlemek
suretiyle, uzun vadeli konut kredisi olarak, konut satin almak isteyenlere plase

ederler.

Yine genel nitelikli finansman kurumlar1 da toplamis olduklari mevduatlarin bir
boliimiinii ipotek kredisi gibi vererek, diizenlenmis olan ipotek kredilerini satin
alarak ya da diizenlenmis olan ipotek kredilerine dayali olarak ihra¢ edilmis olan
menkul kiymetlere yatirnm yaparak; dolayli veya dolaysiz sekilde konut
finansmanina fon aktarmakta, diger bir deyisle kendileri ipotek kredisi diizenleyen
taraf olmasalar bile, ipotek kredisini diizenleyen taraflara fon saglamakta, ipotek

kredisi diizenleme siirecine katkida bulunmaktadirlar®.

Ipotek kredisinin diizenleyicisi (mortgage originator), diizenlemis oldugu ipotegi
ya kendi portfdyiinde tutar ya da ikinci el piyasada satar’®. Ornegin ipotek
bankalar1 ipotek kredilerini diizenlerler ve diizenlemis olduklari ipotek kredilerini
kendi portfdylerinde tutarak kredinin vadesi boyunca belirli bir iicret karsiliginda
ipotekle ilgili hizmetleri saglayarak, kredinin geri doniis prosediiriinii tamamlamis
olurlar. Bu hizmetler, ipotekle ilgili kayitlarin tutulmasi, 6demelerin tahsil
edilmesi, miilkle 1ilgili vergi ve sigortalarin yatirilmast gibi  hizmetleri
kapsamaktadir. Ipotek bankalarindan baska diger bazi uzman kredi kurumlari
diizenlemis olduklar1 ipotekleri portfdylerinde tutmalarina ragmen, son
zamanlarda diizenlenmis olan ipoteklerin ikinci el piyasada satilmasi daha agirlik

kazanmaktadir®’.

% Ali Alp; (B); Modern Konut Finansmami,2.Baski,SPK Yayinlari, Yayin No:51, Ankara, Eyliil 2000, s.58.
46 Stephen Taub; “Don’t Do Mortgage Banking, September, 1994, 5.86.

47 ipotek kredilerinin satilmasi, ipotek kredisini diizenleyen yani birinci el olarak ipotek kredisini veren
kurumun, bu kredi ile ilgili gelecekteki biitiin nakit akimlarindan kaynaklanacak haklarini baska bir kisi veya

kuruma devretmesidir.
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Diizenlenmis olan ipotek kredilerine dayali olarak ihra¢ edilen menkul kiymetler
de, nitelikleri itibariyle uzun vadeli fon toplayan sosyal gilivenlik ve emeklilik
fonlar1 i¢in cazip bir yatirnm araci olurlar. Bu kurumlar dolayli bir sekilde ipotek

kredilerine fon saglamis olurlar.

Yukarida da belirttigimiz {izere; ipotek kredisini diizenleyen taraflar yani
kurumlar iilkeden iilkeye cesitli adlarla ifade edilmektedir. Ingiltere faaliyet
gosteren uzman konut finansman kurumlar1 Building Societes (Konut Birlikler1)
olarak adlandirilmaktadir. Gelismis tilkelerin bircogunda ise, bu tiir uzman kredi

kurumlarina “ipotek bankasi (Mortgage Bank)” ad1 verilmektedir*.

Amerika Birlesik Devletleri (ABD)’nde faaliyet gosteren uzman konut finansman
kurumlar1 da; “Tasarruf ve Kredi Birlikleri” ile “Tasarruf Bankalari”ndan
olusmaktadir. ABD’de uzman konut finansman kurumlarinin 1980’li yillarda
ipotek diizenlemelerindeki goreceli agirliklarinin  diismesi, bu tarihlerdeki
ekonomik kosullar ve bu kosullarin konut sektoriinii krize sokmasiyla ilgilidir. En
onemli ekonomik gelisme, 1980’11 yillarinda sonunda faiz oranlarinda meydana
gelen artiglardir. Yiiksek faiz oranlari, hem uzman konut finans kurumlarinin
maliyetlerini artirmig, hem de bu kurumlara getirilen yeni yiikiimliiliikler, fon
maliyetlerinin yiikselmesine sebebiyet vermistir. Bu sebeplerle de konut

sektoriiniin etkinliginde azalma olmustur®.

ABD’de uzman konut finansman kurumlarinin yasamis oldugu bu sorun, 1980 ve
1982 wyillarinda yayimlanan ve mali piyasalarda serbestligi getiren yasalarin
giindeme gelmesine sebebiyet vermistir'’. Bu yasalar uzman konut finansman
kurumlarmin mevduat munzam karsiligi ayirim zorunlulugunu kaldirmis ve bu

kurumlarin kredi verme kosullarinin genislemesini saglamlstlrS].

48 Kerry Cooper; Donald Fraser; a.g.e., s.475.
4 Kerry Cooper; Donald Fraser; a.g.e., s.477.
30 By yasalar, “The Depository Institutions Deregulation and Monetar Control Act” olarak bilinmektedir.
3! Kerry Cooper; Donald Fraser; a.g.e., s.478.
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2.3 Ipotek Diizenleme Siireci

Ipotek diizenleme siireci, konut satin almak icin gerekli krediyi temin etmek
amaciyla, gerek uzman konut finansman kurumlar1 ve gerekse genel nitelikli
finansman kurumlarina basvuruda bulunulmasi asamasindan bu basvurunun
degerlendirilip uygun goriilmesi ve yasal cerceve sartlar1 icerisinde taraflarin
gereklilikleri yerine getirmelerini takiben, kredi tutarinin talep sahibine verilmesi

asamasina kadar yapilan tiim hukuki ve teknik islemleri ihtiva etmektedir™.

2.3.1 ipotek Kredisinin Verilmesinde Kullanilan Olciitler

Kredi veren kurumlar kredi talebinde bulunan tarafa, kredi verilip
verilmeyecegine karar vermek, diger bir deyisle, kredi riskini azaltmak i¢in bazi

kriterlere gore hareket etmek zorundadir™. Bunlar;

a) Ipotek Odemelerinin Gelire Oran1

b) Kredi Tutarinin Miilkiin Degerine Orani

Bu iki kriter de, ipotek kredilerinin geri doniislerini teminat altina almak ig¢in

kullanilmaktadir.

a) Ipotek Odemelerinin Gelire Oram

Konut almak isteyen kisilerin basvurduklar1 kredinin geri 6deme tutarinin,
kisilerin aylik gelirlerine oranini ifade etmektedir. Dogaldir ki; kisiler kredi geri
O0demelerini sahip olduklar1 gelirlerinden 6demektedirler. Bu durumda bu oran ne

kadar diistik ise, kredi geri 6demeleri de o dlgiide zamaninda olabilmektedir.

52 Frank J. Fabozzi; (A); a.g.e.; s.20.
> Donald Solberg; “Seeking Risk in Three Dimensions”, Secondary Mortgage Markets, Spring/Summer
1992, 5.10
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Baska bir deyisle; bu oranin diisiikligii alinan kredinin kisinin geliri i¢indeki
paymin diisiik olmasma ve dolayisiyla da bu kredinin 6denmeme riskinin o
derecede diisiik olmasina sebebiyet vermektedir. Ornegin bu oranin %10 olmast,
kredi geri 6deme tutarmin bu krediyi alan kisinin geliri i¢indeki paymnin da %10

oldugunu gostermektedir.

b) Kredi Tutarimin Miilkiin Degerine Orani

Verilecek olan ipotek kredisinin geri ddemelerini giivence altina almaya g¢alisan
bir kriterdir. Bu oran, kredi talebinde bulunan kisilerin alacaklar1 kredilerin,
konutun satis fiyatina oranini ifade etmektedir. Bilindigi iizere, ipotek kredilerinde
kredinin niteligi geregi, geri 6demelerin yapilmamasi halinde, kredi veren kurum,
verilmis olan kredi ile satin alinmis ve ipotek edilmis olan miilkii satma hakkin1
kullanarak, satis tutar1 i¢inden kendi alacagini yani geri 6denmemis kredi tutarim

tahsil eder.

Konut piyasasindaki fiyat diizeyleri ile arz-talep dengesi iilkenin genel ekonomik
sartlarina gore sekillenmektedir. Ornegin 1980°li yillarda Ingiltere’de issizlik
oranlarinin yiikselmesi ve konut fiyatlarinin diismesi sonucunda kredi geri
O0demelerinin yapilamamasi1 ve haczedilen konutlarin ipotek kredisi bakiyesini
kapatamamas1 sorunuyla karsilagilmistir™®. Bu ya da buna benzer durumlarin
yaganmamasi i¢in, dogal olarak kredi veren kurumlarin bir¢ok faktor ve riski
gozoniinde bulundurarak, ipotek Odemelerinin gelire oranmni ve kredi tutarinin

miilkiin degerine oranim belirlemeleri gerekir>.

Bu oranin diisiikk olmasi, kredi veren kurum ig¢in, daha yiiksek bir korunma
diizeyini ifade eder. Ornegin bu oranin %65 olmasi halinde, kredi veren kurumun
satin alinan gayrimenkuliin fiyatinin %65°1 kadar kredi vermesi, aradaki %35°1lik

farkin da konut alan tarafindan 6denmesini ifade etmektedir.

54 Graphs Charts; “Britain : Unsafe as Houses”, Economist, August 8, 1992, s.45.
55 Frank J. Fabozzi; (B); a.g.e.; s.533.
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Dolayisiyla kredi alan kisinin krediyi yani borcunu geri 6deyememesi, ipotekli
konutun satig tarihinde emlak piyasasinin kotii olmas1 ve bunun dogrultusunda
satin alman konutun fiyatinin %35 diismesi halinde dahi, konutun satis tutari
verilen krediyi karsilayacagindan kredi veren i¢in bu orana kadar herhangi bir risk

dogurmaz’®.

Acgiklamaya c¢alisti@imiz bu kriterleri yerine getiren kredi almaya karar veren
kisilere, ilgili finans kurumlarinca kredi bor¢lusunun yiikiimliiliiklerini ihtiva eden
bir mektup (yiikiimliilik mektubu) gonderilecektir. Bu mektubun gonderilmesi ile
krediye basvuran tarafin fonlanacagi kesinlik kazanmis olacaktir. Bu mektubun
gonderilme tarihinden itibaren 30 veya 60 giin iginde basvuran tarafin bu
basvuruya cevap vermesi beklenir. Ayrica bu zaman zarfinda da kredi tahsisinde
bulunan tarafa bagvuran tarafdan yilikiimliiliik {icretinin de yatirilmasi gerekir.
Sayet borclanacak olan taraf satin almayi diislindiigli evi almaktan vazgecerse,
yatirmis oldugu yiiklimliiliik {icreti de yanar. Bu durum, kredi talebinde bulunarak
yiiktimliiliik Gicretini yatirmis olan kisinin daha sonra, daha uygun kosullarla baska
bir kredi kurumundan kredi saglamas: durumunda dahi gegerlidir’’. Ayrica su
hususun altin1 ¢izmek gerekir ki; yiikiimliiliik ticretinin 6denmesi, talep sahibine

sadece krediyi kullanip kullanmama hakki vermektedir™®.

2.3.2 ipotek Diizenleme Siireciyle Olusan Riskler

Ipotek kredisinin verilmesi veya ipotek diizenleme siireci, sadece kredi igin
basvurunun yapilarak, finansman kurumlar tarafindan gerekli incelemelerin
yapilmasi ile kredi bagvurusunun kabulii ile bitmemektedir. Ipotek kredisi
kullandirildiktan sonra, bu kredinin vadesi i¢inde ve belli sekil sartlariyla geri

O0demelerinin yapilarak kredinin kapatilmas1 gerekmektedir.

% Ibid., 5.533.
57 Frank J. Fabozzi; (A); a.g.e.; 5.20.
> Ibid., s.21.
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Ancak unutulmamalidir ki; kredi geri 6demelerinin yapilmamasi halinde ipotekli
konutun haczedilerek satilmasi ve bu satis gelirinden kalan kredi geri
ddemelerinin tahsili ile de kredi siireci sonlandirilabilir. Ipotek kredisi almak igin
finansman kurumuna basvurulmasi ve bu basvurunun kabul edilmesi ile verilmis
olan kredinin kapatilmasma kadar, finansman kurumunun iizerinde ipotek

diizenlemekten kaynaklanan riskler mevcuttur .

2.3.2.1 Fiyat Riski

Fiyat riski, ipotek kredisi faiz oranlarinin artmasi halinde olusacak olan olumsuz
etkilesimdir. Eger ipotek faiz oranlari artar ve ipotegi diizenleyen taraf daha diigiik
faiz oranlar1 lizerinden yiikiimliiliilk altina girerse, ipotek kredisinin fiyat1 da
diisecektir. Ipotek kredisinin daha sonraki fiyati da faiz oranlarinda meydana

gelebilecek degismelere gore belirlenmek durumunda kalacaktir®.

2.3.2.2 Kredi Kullanmama Riski

Kredi kullanmama riski adi iizere; ipotek kredisi almak i¢in bagvuruda bulunarak,
kendisine ylikiimlilik mektubu gonderilmis olan kisi / kurumlarin ipotek
kredilerini kullanmama riskidir. Ipotek kredisi almak iizere basvuran kisi /
kurumlarin yiikiimliilik {cretini yatirmis olmalarima ragmen bu basvurudan
vazgecmelerinin en esas nedeni; ipotek kredi faiz oranlarinin diigmesi veya bagka
bir finans kurumundan daha ucuz faiz oranma ipotek kredisi saglayabilme
durumlaridir.  Bu  durumda kredi talebinde bulunan tarafin  kredi
kullanmamasindaki tek zarar1 da 6demis oldugu ylikiimliiliik iicretinin yanmis

olmasi olacaktir.

% Frank J. Fabozzi; (B); a.g.e.; s.537.
% Ibid., 5.537.
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Ipotek kredisi almak igin bagvuruda bulunmus olanlarin, bu basvurularindan
vazgecmelerinin sebebi faiz oranlarinin artis1 disinda sebeplerde olabilir. Ornegin;
ipotek kredisi tahsisi diisiiniilen konutla ilgili olumsuz bir ekspertiz raporunun
ortaya c¢ikmasi, kredi bagvurusunda bulunan kisi / kurumun ikametgih
degisikliginde bulunmasi1 gibi sebeplerde kredi kullanmama riskinin

nedenlerinden bazilaridir®'.

Kredi veren kurumun bdyle bir risk ile karsilasmamasi icin, ipotek ddemelerinin
kisinin gelirine oranini1 ve alinan kredi tutarinin konutun degerine olan oranini iyi

degerlendirmesi ve bu oranlar1 diisiik olan kredilere 6ncelik vermesi avantajinadir.

Diinyada c¢esitli {ilkelerde kredi veren finans kurumlar1 kredi risklerini azaltmak
amaciyla, aralarindaki bilgi akisin1 hizlandirmak ve kredi bagvurusunda bulunan
kisilerle ilgili anlik bilgi ve verilere ulagabilmek i¢in bir bilgi ag1 olusturmaya
baslamislardir®®. Olusturulan bu bilgi agindan da, ipotek tahsisinde bulunan finans
kurumlar1 ile danmismanhk sirketleri faydalanmaktadir. Ornegin bu sistem
sayesinde, onceden baska bir kredi kurumundan kredi kullanmis olan kisi /

kurumlarin yeniden bor¢lanabilmeleri de engellenmektedir.

2.3.3 ipotek Diizenlemeden Elde Edilecek Getiriler

Ipotek kredisi diizenleyen finans kurumlari, yapmis olduklari bor¢ verme

isleminden dolay1 bir takim getirilere de sahip olurlar®.

a) Ipotek Kredisi Diizenleme Ucreti

b) Ipotek Kredisinin Takibi ile Ilgili “Hizmet Ucretleri”
¢) Ikinci El Piyasa Satis Kar

d) Satilan Kredi ile Ilgili Faiz Gelirleri

%! Frank J. Fabozzi; (B); a.g.e.; s.47.
62 R Paula Reynolds; “Electronic Mortgage Talk”, Mortgage Banking, August 1993, 5.29.
8 Frank J. Fabozzi; (A); a.g.e.; s.173.
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a) Ipotek Kredisi Diizenleme Ucreti

Finansal kurumlar, vermis olduklar1 ipotek kredileri {izerinden yaptiklari
islemlerden dolay1 “ipotek kredisi diizenleme {icreti” almakta, bu iicret de “points”
olarak ifade edilmektedir. Ayrica her bir point, bor¢lanilan tutarin %1’ini ifade

etmektedir.

b) ipotek Kredisinin Takibi fle Tlgili “Hizmet Ucretleri”

Ipotek kredisi almig olan kisi / kurumlarin, zamaninda ve dogru 6deme yapmasini
saglamak icin, ipotek kredisi verenlerin yerine getirmesi gereken hususlar

sunlardir;

=  (Odeme ihbarlarinin génderilmesi,

» Kredi geri 6deme zamanlarinin ge¢mesi durumunda, kredi alan tarafa
gerekli duyurularin yapilmasi,

* Erken yapilan 6demelerin kaydedilmesi,

= Ipotek bakiyesi tutarlarinin kaydedilmesi ve muhafaza edilmesi,

= Ipotek edilmis olan miilkle ilgili sigorta ve vergilerin yatirilmasi ve bu
islemlerin takip edilmesi,

* Yil sonunda vergi bildirimlerinin génderilmesi,

= Gerektiginde haciz iglemlerinin yapilmasi islemlerinden olusmaktadir®.

Ipotek kredisinin sahibinin ve ipotekle ilgili hizmetleri yerine getiren kurumun
farkli kurumlar olmas1 durumunda, hizmetleri saglayan taraf, yapmis oldugu isin
karsiliginda “hizmet ticreti” alir. Hizmet iicreti, genellikle ipotek kredi bakiyesi
tizerinden ylizde olarak alir. Bu oran kurumlar arasinda farklilik gdstermekle

beraber, %0.25 ile %0.50 araliginda uygulanmaktadir.

% Andrew Fusscas; Scott Mulvadin; Stephen Roulac; “Strategic Considerations in Mortgage Servicing”,

Bankers Magazine, September/October 1994, s.25.

39



Konut finansmaninda uzmanlagmis kurumlar igin, ipotek kredileri ile ilgili
hizmetlerden saglanan gelirler, 6nemli bir gelir kaynagi niteligindedir. Bu
gelirlerin 6nemi, ipotek bankalar1 i¢in ¢cok daha biiyiiktiir; ¢iinkii hizmet ticretleri
ipotek bankalar1 i¢in, ipotek kredisi dilizenlemenin yaninda gelirlerini
arttirabilecekleri ikinci Onemli kaynaktir. Bu nedene bu kuruluslar, ipotek
diizenleme portfdyleri ile hizmet verdikleri ipotek kredi portfdyleri arasinda bir
denge kurmalidirlar®. Kredi veren kurumlari, ipotekle ilgili hizmetleri kendi
blinyelerinde yapmaya iten bir diger husus da, kredi alan taraflarin almis olduklar1
kredilerin geri O0demelerinin de ayni kurum tarafindan yapilmasini tercih
etmeleridir. Bu tercih nedeniyle kredi kurumlari ipotekle ilgili hizmetleri kendi

biinyelerinde yapmaya yonelmislerdir®.

Teknolojinin gittikge artan bigimde kullanilmaya baslamasiyla beraber, verilen

ipotek kredileri ile ilgili hizmetleri takip etmekte kolaylasmistir®’.

Ipotek kredilerinin uzun vadeli olmas1 ve bu kredilerle ilgili hizmetlerin de ayn
oranda uzun bir siireye yayillmis olmasi nedeniyle kredi veren finans kurumlari,
piyasa kosullarinda degismelerin ortaya ¢ikmasi ve kredi diizenleme diizeylerinde
diismelerin yasanmasi1 halinde bile gelir elde edebilecekleri bir kaynaga

kavusmuslardir®®.

65 R Mattis Rosenblatt; “Measuring Service Performance”, Credit Union Executive, March/April 1994, s.8.
5 Brian Nixon; “Improving Loan Servicing”, Savings and Community Banker, March, 1994, s.22.

7 Mark Borowsky; “Mortgage Servicing Business Remains Attractive to Banks Big Enough — And
Cautious Enough”, Bank Management, Novemver 1992, s.25.

88 Paul Muolo; “Betting on Mortgage Servicing Rights”, United States Banker, December 1993, s.37.
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¢) Ikinci El Piyasa Satig Kar1

Ikinci el piyasa satis kari , ipotek kredisinin bu krediyi diizenleyen tarafa mal
oldugundan daha yiliksek bir fiyatla baska bir kisi veya kuruma satilmasi

durumunda, satis fiyat: ile mal olus fiyat: arasindaki farki ifade etmektedir®.

Finans piyasalar1 gelismis olan lilkelerde, genel olarak mevzuat ve 6zel olarak da
vergi diizenlemeleri, uzun vadeli olarak fon toplayan emeklilik fonlar1 ve sigorta
sirketleri gibi kurumlarin ipotek kredilerine yatirim yapmalarin tesvik etmektedir.
Burada hiikiimetlerin saglamaya calistig1 ise; ipotek kredilerine ikinci el piyasa
yaratarak likidite saglamak ve sonucta konut piyasasina akacak olan fonlari

arttirabilmektir’’.

Ikinci el piyasa satiy kdrmna ornek olarak; bu piyasalarda faaliyet gosteren
kurumlar, diizenlenmis olan ipotek kredilerini satin alarak portfoy
olusturabilmekte ve bunlara dayanak olmak iizere de sonradan menkul kiymet
ithrac1 yapabilmektedirler. Ancak buradaki 6nemli kriter; finansman kurumlarinin
bunlar1 portfoylerinde tutmayarak satmak istemeleri halinde, kendilerine mal olug
fiyat1 lizerinden bir fiyatla sattig1 ve aradaki marj kadar ikinci el piyasa satis kari

elde ettikleridir.

d) Satilan Kredi ile ilgili Faiz Gelirleri

Ipotek kredisi veren finans kurumlarinin yapmus olduklari bu isten elde ettikleri en
onemli pay, satilan kredi ile ilgili olarak elde etmis olduklar faiz gelirleridir.
Asikar oldugu tizere finans kurumlar1 para alip — para satmakta ve aradaki fark

kadar da gelir elde etmektedirler’".

% Frank J. Fabozzi; (A); a.g.e.; s.173.

7 Ibid., s.173.

! J.Schmitt Harrison; “Rebuilding Mortgage Banking Leads To Bigger Market Share”, Texas Banking,
June 1994, P.14.
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Ayrica parayi alip satarken de fiyat olarak faiz oranlarini kullanmaktadirlar. Bu
kurumlar ellerindeki mevduati toplayincaya kadar, farkli kanallardan elde ettikleri
fonlar icin belli oranlarda faizler ile ihtiya¢ sahiplerine kullandirmaktadirlar.

Yapmis olduklart bu islemden dolay1 da kar elde etmeleri ¢ok dogaldir.

2.4 ipotege Yatirnmin Tasidigi Riskler

Diizenlenmis olan ipotek kredilerine iligkin riskler sdyle siralanabilir’.
* Faiz Oran1 Riski
+  Erken Odeme Riski
e Kredi Riski
» Likidite Riski

¢ Satinalma Giici Riski

2.4.1 Faiz Oram Riski

Satin alanlara donemsel bir getiri vaad eden finansal araglar, faiz orani riskinden
etkilenmektedirler. Faiz orani1 riski, piyasadaki faiz oranlarimin degisme

gostermesi durumunda karsilasilabilecek zarar riskidir’.

Ipotek kredilerinin vade yapilarinin genellikle uzun siireli olmasi, kredi veren
kurum acisindan faiz oranmi riskinin Onemini arttirmaktadir. Olaya enflasyon
acisindan baktigimizda ise, ipotek kredilerinin uzun vadeli olmalar1 nedeniyle hem
kredi veren kurum, hem de kredi bor¢lusu acisindan ayrica bir enflasyon riski de
s6zkonusu olmaktadir. Faiz orani riski ve enflasyon riski, sabit faizli ipotek
kredilerine alternatif olarak yaratilan degisken faizli ipotek kredileri ile

azaltilmaya calisilmaktadir.

2 Lawrence J. Gitman; Michael D. Joehnk; Fundamentals Of Investing, 3.Baski, Harper & Row Publishers,
New York 1988, s.185.
7 Ibid., 5.20.
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Makro — ekonomik istikrarsizlik ve faiz oranlarindaki belirsizlikler nedeniyle faiz
orani riski “Tiirk Bankaciligi”min karst karsiya oldugu en oOnemli risk
faktorlerinden biridir. Bu risk bankanin aktif ve pasifleri arasindaki baglanma
farkinin faiz oranlarindaki beklenmedik degisimler nedeniyle bankanin net faiz

geliri ve ekonomik degerini de olumsuz yonde etkilemektedir.

Faiz riski, 1y1 yonetildigi takdirde bankalar i¢in 6nemli bir karlilik kaynagidir.
Faiz oranlarindaki degisimi tahmin etmek ve buna gore pozisyon almak suretiyle,
bankalar karhiliklarimi1 arttirmayr amaclar. Fakat unutulmamalidir ki; faiz
oranlarindaki degisimlerin dogru tahmin edilmesi de ¢ok zordur. Bu nedenle
ekonominin en onemli finans kurumlarindan biri olan bankalarin faizlerdeki
olumsuz degisimlere kars1 kendilerini muhfazakar bir aktif — pasif yontemiyle

korumalar1 gerekmektedir.

2.4.2 Erken Odeme Riski

Ipotek kredisini alan taraflar, mevcut borglarmi herhangi bir erken ddeme cezasina
maruz kalmadan, vade tarihinden 6nce, 6denmesi gereken tutarlardan daha fazla
6deme yaparak veya borcunun tamamini 6deyerek kapatma hakkinda sahiptir’”.
Baska bir ifadeyle, pazar faiz oranlarindaki degisim ve dalgalanmalara bagl
olarak kredi veren kurumun ugradigi zarar ifade etmektedir. Bu nedenle ortaya

¢ikabilecek nakit akimlarindaki belirsizlige “erken 6deme riski” denilmektedir”.

Kredi veren kurum agisindan piyasa faiz oranlarinin yiiksek oldugu dénemde
erken ddeme riski diislik, faiz oranlarinin diisiik oldugu dénemlerde ise kredi
bor¢lusunun mevcut ipotek kredisini daha diisiik oranla tekrar finanse etmesi

nedeniyle de riski yliksek olacaktir.

7 Rolf Auster; “When to Prepay a Home Mortgage”, Real Estate Review, Spring 1994, 5.70.
75 Frank J. Fabozzi; (A); a.g.e.; s.21.
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Boyle bir riskin varligi nakit akimlarinda yasanabilecek diizensizlikler nedeniyle
hem ipotek kredilerine dayali menkul kiymetleri ihra¢ edenler, hem de
yatirimcilar agisindan 6nem arzetmektedir. Kredi veren kurumun karsilagabilecegi
erken ddeme riski, faiz orani riskine benzer olarak yaratilan degisken faizli ipotek

kredileri ile azaltilmaktadir.

2.4.3 Kredi Riski

Kredi riski, ipotek kredisi alan kisinin, 6deme giigliigii i¢ine diismesi durumunda
olusan zarar riskidir’®. Bu riskin ortadan kaldirilabilmesi igin, ipotek sigortasinin

giindeme getirilmesi ve kredi derecelendirme kurumlarinin degerlendirmelerini

dikkate almak gerekmektedir’’.

Kredi veren kurumun bdyle bir risk ile karsilasmamasi i¢in ipotek ddemelerinin
kisinin gelirine oranini1 ve alinan kredi tutarinin konutun degerine olan oranini iyi
degerlendirmesi ve bu oranlart diisik olan kredilere Oncelik vermesi
gerekmektedir. Kredi geri 6demelerinde aksaklik ¢ikmasi durumunda ise, ipotekli
konut kredi veren kurum tarafindan satilip, kalan kredi bakiyesinin tahsil edilmesi

yoluna gidilmektedir.

2.4.4 Likidite Riski

Likidite riski, ipotek kredilerinden ziyade bunlara dayali olarak ¢ikartilan menkul
kiymetlerin vadesinden 6nce nakde ¢evrilememesi durumunda ortaya ¢ikmaktadir.
Baska bir ifadeyle, satin alinmis olan ipotek kredilerinin acilen satilmasi
gerektiginde karsilasilacak zarar riskidir. Genel olarak da, satilmak istenen ipotek

kredisinin piyasadaki alim — satim fiyat1 arasindaki farka gore hesaplanir’®.

78 Frank J. Fabozzi; (A); a.g.e.; s.21.
7 Derecelendirme kuruluslar1 tarafindan sirketlerin menkul kiymetlerinin ve kredi risklerinin
degerlendirilmesidir. Derecelendirme kuruluslar1 arasinda en ¢ok bilinenleri Moody’s ve Standart and Poor’s
dur.

78 Frank J. Fabozzi; (A); a.g.e.; s.21.
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Amerika Birlesik Devletleri gibi, ikinci el ipotek piyasasinin ¢ok gelismis oldugu
iilkelerde, ipotek kredilerine dayali olarak ihrac¢ edilmis olan menkul kiymetlerin
cogunun likiditesi ¢ok yiiksek olup, buna paralel olarak da likidite riskleri ¢ok
diisiik seviyededir. Ancak ipotek kredileri i¢in ¢ok etkin bir ikinci el piyasasi
olmasina ragmen, bu piyasadaki alim — satim marj1 bor¢lanma araglarina gore de

cok yiiksek olmaktadir.

2.4.5 Satinalma Giicii Riski

Satinalma giicii riski, yatirnm aracinin gelecekteki nakit akimlarinin satinalma
giiglerindeki belirsizliktir””. Ipotek kredilerinin uzun vadeli olmasi nedeniyle de,
bu risk ¢ok daha fazla dnem kazanmaktadir. Ozellikle de sabit faiz oranl1 ipotek
kredi sahipleri kredinin vadesi boyunca satin alma giicii riski ile kars1 karsiya
kalacaklardir. Giiniimiizde ise, satinalma giicii riskini azaltabilmek i¢in ipotek

kredilerinin faiz oranlar1 vade boyunca sabit tutulmamakta ve belirli donemlerle

de yeniden diizenlenmektedir.

2.5 Ipotek Sigortasi

Krediyi veren finans kurumlarinca bugiin i¢in Tiirkiye’de geri 6dememe riskine
kars1 en saglam giivence tapuda konulan ipotek islemidir. Ipotekle alacakli,
alacagin tahsilinde giicliikle karsilastifinda, icra ve yargi asamalar1 sonrasi
ipotekli konutun satisina kadar haklarla, verdigi kredi ve kayiplarmi geri
alabilmektedir. 1969 yilinda Merkez Bankasi tarafindan yayimlanan bir rapora
gore o yillarda Tiirkiye’de uygulanmayan fakat 2000’li yillarda da uygulanmayan,
ancak Amerika Birlesik Devletleri gibi gelismis iilkelerde uygulanan iki degisik

yontemden birisi kredi sigortasi, digeri de ipotek sigortasidir.

7 Debra Author Fischer; R.Janak Jordan; Security Analysis and Portfolio Management, 4’nc Baski,

Prentice — Hall International Editions, USA 1991, s.337.
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“Kredi Sigortas1” bor¢ vermede riskin kaynagi ya bor¢lunun borcunu zamaninda
ve tam olarak 6deyememesi ya da ekonomide degisen sartlar nedeniyle faizin
disiik kalarak kredi fiyatinini karsilayamamasidir. Kredi sigortasi bu riskleri

yonetmektedir™.

Bu sigorta sistemi sadece konut kredisini kapsamayip, finansman kuruluslarinca
acilan tiim kredileri de kapsamaktadir. Bankalarin topladigi mevduatlar i¢in
mevduat sigortas1 yontemiyle mudilere belli oranlarda veya belli limitlere kadar
mevduat garantisinin uygulanmasi gibi, bankalarin ag¢tif1 kredilerin de geri
donmeme riskine karsi, bir gilivence olarak kredi sigortasi uygulanmaktadir.
Tiirkiye’de gercek kisilerin banka mevduatlarinin tamami “Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu” kapsaminda devlet giivencesindeyken, 01.06.2000 tarih ve 24066
sayllt Resmi Gazete’de yayimlanan 2000/682 sayili Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu kararina gore, 01.01.2001 tarihinden sonra agilan banka
hesaplarinda, giivence kapsami 50.000.-YTL’ye kadar simirlanmis olarak
uygulanmaktadir. Ancak krediler i¢in kredi sigortasi gibi bir glivence heniiz

uygulanmamaktadir.

ipotek Sigortasi ise, ipotek kredisi almak isteyen taraflarin yararlanabilecekleri
iki tiir ipotek sigortasi bulunmaktadir. Bunlardan biri, kredi alanlar tarafindan,
digeri de kredi veren tarafindan yaptirilmaktadir. Her iki tiir sigortanin da kredi
alanin kredibilitesi lizerinde olumlu etkisi olmakla beraber, kredi veren agisindan

kendisinin yaptirdig1 sigortanin nemi daha biyiiktiir®' .

%0 R Mattis Rosenblatt; a.g.e., s.8.
81 Frank J. Fabozzi; (B); a.g.e.; s.69.
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Ipotek piyasasi gelismis ve bu bakimdan diger iilkelere de model olmus Amerika
Birlesik Devletlerinde hiikiimet 1930’lardan bu zamana kadar, 6zellikle konut
ipotek piyasasinda ¢ok Onemli roller oynamaktadir. Hiikiimetin konut finansman
piyasasina kredi akigini arttirmak i¢in yaptig1 ¢caligmalarin baginda ipotek sigortasi
ve garanti programi gelmektedir. Federal Konut Idaresi’nin, 1984 yilinda baslamis
olan ipotek sigortasi programinin, konut edinimi iistiinde ¢ok olumlu etkisi
olmustur. Bu program sayesinde kredi verenler, ipotek sigortasi ile kredi risklerini
azaltmislardir. Boylece, konut piyasasina daha fazla kredinin akmasi saglanmis ve

konut edinimi de artmistir®.

Bu sistemde ipotekli olarak konut kredisi kullanan bor¢lu veya finansman
kurulusu tarafindan ipotek sigortasi yaptirilmakta, bedeli krediyi kullanan
tarafindan &denmektedir. Baslangicta hayat sigortas1 olarak baslamistir. Oliim
halinde borcun finansman kurulusuna O6denmesini sigorta sirketi istlenirken,
sigortanin kapsami daha sonra genislemis, bor¢lunun 6deme giigliigline girdigi,
sakatlanma ya da issiz kalma gibi durumlarda da sigorta sirketi riski tistlenmeye
baslamistir. Ayrica ipotege dayali menkul kiymetlerin ihra¢ edilmesi icin de

ipotek sigortasi sart kosulmustur™.

Kredi alanlar tarafindan sigorta yaptirilirken genis arastirmalar yapilmakla
birlikte, makro diizeyde meydana gelen bazi gelismeler kredi geri 6demelerinin
aksamasimna ve sigortanin devreye girmesine neden olmaktadir®™. Dogal olarak
sigorta sirketlerinin mali biinyeleri, karsilasacaklari riskleri belirli bir sinira kadar
tastyabilme kapasitesine sahiptirler. S6zkonusu risklerin, sigorta sirketlerinin mali
biinyeleri, karsilasacaklar1 riskleri belirli bir sinira kadar tasiyabilme kapasitesine
sahiptirler. S6zkonusu risklerin, sigorta sirketlerinin mali biinyelerini zorlamasi

halinde, sigorta sirketleri icin iflas riski giindeme gelebilecektir.

82 Kerry Cooper; Donald Fraser; a.g.e., s.473.
8 Peter Weaver; Is Your Mortgage Adequatekey Covered, Nation’s Business, February 1994, s.67.
84 William Attebery; a.g.e., s.340.
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Ornegin, Ingiltere’de igsizlik oranlar1 ve faiz oranlar yiikseldiginde, kredi alanlar
geri 0demelerinde sikintiya diismiis ve sonugta ipotek kredilerini sigorta eden
sirketler bliylik mali bunalima girmislerdir. Bunun tizerine biiytik sigorta sirketleri
ileride bu tiir durumlara diismemek i¢in sigorta kriterlerini gézden gecirmis ve

sdzkonusu sartlar1 daha da zorlastirmislardir®.

Genel anlamda tiim tiim branslar icin; Tirkiye’de sigorta harcamalar diger
gelismis iilkelere gore ¢ok diisiik kalmistir. Ozellikle kisiler, bireysel sigortalarda
zorunluluk hissedilmedikge sigorta yaptirmaktan kacinmaktadir. Sigortanin

yaygin olmama sebepleri ise;

Birincisi, kisi bagina gelirimiz ¢ok diisiik, sigorta yaptirmak icin dnce sahip olmak
gereklidir. Ust gelir seviyesi i¢in bunun bir sebep olmadigini diisiinecek olursa,
ikinci 6nemli etken sigorta bilincinin yeterince yerlesmememis olmasi. Gelismis
toplumlarda sigorta vazge¢ilmez bir ihtiyagken, Tiirkiye’de gerek devlet gerekse
ozel sektoriin sigorta bilinci ve egitimi hususundaki eksikligi, bizi bugiin

oldugumuz noktadan daha ileri gitmemizi engellemesidir.

8 Gavin Souter; “U.K. Mortgage Defaults Hit Insurers”, Business Insurance, December 1991, s.55.
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Aksama Durumunda ipotek Sigortasinin Calisma Sekli

Baslangic Durumu:

1) Kredi Tutarinin Miilkiin Degerine Oran1 = (55.000 / 60.000) =
%91.7

2) 11.000-$’lik ipotek sigortast yaptirtlmistir.

3) Miilkiin Degeri = 60.000-$

Ipotek Kredisi ~ 55.000-$

On Odeme 5.000-$
Toplam 60.000-$
Bes Y1l Sonraki Durum:

1) Kredi alan 6deme giicliigii i¢ine diismiistiir.
2) Miilkiin piyasa degeri  50.000-$’a dismiistiir.
3) Mevcut ipotek bakiyesi 52.000-$"dur.

SECENEK 1- Sigorta sirketi sigorta tutarini 6der (11.000-5)

v" Kredi Verenin Durumu 50.000-$ miilk

11.000-$ sigorta
(52.000-%) 6denmeyen taksitler

9.000-$ Net Kar

v’ Sigorta Sirketinin Durumu  (11.000-$) Zarar

49



SECENEK 2- Sigorta sirketi miilkii ve yiikiimliiliikleri iistiine alir.

v Kredi Verenin Durumu 52-000-$ Sigorta sirketinden
(52.000-$) 6denmeyen taksitler

0 Ne Kar / Ne Zarar

v' Sigorta Sirketinin Durumu  50.000-$ Miilk
(52.000-$) Kredi Verene Odenen

(2.000-$) Net Zarar

Kaynak: Alp, Ali; Yilmaz, M.Ufuk; Gayrimenkul Finansman1 ve Degerlemesi, IMKB, 2000, 5.53

2.6 ipotek Kredi Tiirleri

Konut finansman piyasasi gelismis olan iilkelerde, konut satin almak veya inga
ettirmek isteyen ancak yeterli fona sahip olmayan kisi ve kurumlarin, gerekli
sartlar1 tasimalar1 halinde, bagvurabilecekleri bir¢ok ipotek kredi tiirii mevcuttur.
Konut ipotek kredisi tiirleri igerisinde, kendileri i¢in en uygun olanin
secilebilmesi, bu kisi veya kurumlarin 6n 6demeyi yapabilmeleri, sahip olduklar
gelir diizeyi, kredinin vadesi, kredi kurumlar tarafindan istenen diger sartlar ifa
edebilmeleri durumlarima baghdir. Konut kredisi almak isteyen kisiler,
bagvuracaklar1 finansman kurumunun se¢imini yaparken bir¢ok faktorii goz oniine
almak durumundadirlar. Bunlar; finansman kurumlarinin verebilecekleri ipotek
kredi tiirleri, kredilere uygulanan faiz oranlari, kredi ile ilgili geri 6demelerin
yapilis sekli, gerekli hizmetlerin saglanma kosullar1 ve kredi degerlendirme siireci

gibi faktorlerdir®.

% Steven Phillips; “Selecting The Right Mortgage”, Journal Of Accountancy, June 1994, 5.71.
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Konut finansmani saglayan finansman kurumlari, bir¢ok ipotek kredi tiirii
yaratmiglardir. Ayrica yaratilmis olan bu kredi tiirii ilkeler arasinda da

degiskenlik gostermektedir®’

. Hali hazirda da yeni gelistirilen ipotek kredi tiirleri
de mevcuttur. Verilen kredilerin tiirlerinin siirekli degismesinin yaninda, kredi
vadeleri de degiskenlik gostermektedir. Ornegin, konut ipotek kredilerinde vadeler

genellikle 15 ile 30 y1l arasindadir.

Ekonomik dengelerinde istikrar1 saglamis ve gelecekle ilgili beklentilerin bu
yonde oldugu iilkelerde genellikle sabit faiz oranli ipotek kredileri kullanilirken,
ekonomik istikrarsizligin  hiikiim siirdiigli, enflasyonun yiiksek diizeylerde
seyrettigi lilkelerde de degisken oranli ipotek kredileri yaygin olarak
kullanilmaktadir. Ipotek piyasalar1 yaygin ve isler olan iilkeler genellikle gelismis
ilkelerdir. Geligmis iilkelerdeki istikrarli ekonomik politikalar, kisi basina diisen
tasarruf diizeylerinin yiiksekligi gibi sebeplerle konut finansman piyasasi etkin ve

verimli bir sekilde islerlik gostermektedir.

Gelismekte veya az gelismis iilkelerde konut finansman piyasasini olumsuz
etkileyen nedenlerin en Onemlisi, uzun vadeli konut finansman kredileridir.
Fonlarin zaten ¢ok sinirli oldugu bu iilkelerde finansal kurumlar kisa vadeli kredi
taleplerini tercih etmektedirler. Dolayisiyla, bu {ilkelerin mevcut kosullar1 iginde,
stirdiiriilebilir ve istikrarli bir konut finansman sisteminin olusturulmasi igin bu

hale getirilme zorunlulugu hasil olmustur.

8 Mortgage Credit In The European Community, EC Mortgage Federation, Artigraph SA, Brussels, 1990,
s.7.
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2.6.1 Klasik (Geleneksel) ipotek Kredisi

Klasik ipotek kredisi olarak da adlandirabilecegimiz sabit faizli ipotek kredisi

1930’1u yillardan itibaren finans piyasasinda uygulanmaktadir.

Bu krediler uygulamada uzun vadeli, sabit faiz oranli, esit geri 6demeli ve
tamamen amortize edilebilen (geri 6denen) krediler seklinde verilmektedir. Bir
bagska ifade ile, bu tiir kredilerde ipotek kredisi alan taraf, anlasilan bir vade
igerisinde, borcun anapara ve faizini esit taksitler halinde geri 6demektedir. Dogal
olarak baslangicta sabit geri 6deme igerisinde faiz kismi yiiksek iken, sona
yaklastikca geri Odemelerdeki anapara payr artmaktadir. Sabit faizli ipotek
kredilerinin yapis1 geregi, vade sonunda kredi bor¢ bakiyesi sifira inmekte ve

alman kredi tamamen geri 6denmektedir®®.

Sabit faizli ipotek kredilerinin bir diger 6zelligi ise, bunlarda uygulanan faiz
oraninin hazine bonosu ya da devlet tahvili i¢in belirlenen risksiz faiz oraninin
iizerinde olmasidir®. Bunun nedeni, uzun vadede nakit akimlarinda olusabilecek

belirsizlikler ve kredi bulmadaki zorluklardir.

Bu tiir kredilerde geri 0demeler genel olarak aylik yapilmakta, baslangicta
belirlenen faiz oranmi kesinlikle degistirilememekte ve vade 20 ile 30 yil arasinda

degismektedir.

Genel anlamda ipotek kredilerinin en belirgin 6zelligi, krediyi kullanan tarafin
vadenin dolmasini beklemeden kalan kredi bakiyesinin tamamini 6deyerek krediyi

kapatma ve gayrimenkulii lizerindeki ipotegi kaldirma hakkina sahip olmasidir.

% Frank J. Fabozzi; (B); a.g.e.; s.538.

% Risksiz Faiz Orani; yapilan yatirimdan elde edilecek olan getiri ile herhangi bir belirsizligin olmamasini
ifade etmektedir. Kamu menkul kiymetlerine yapilan yatirimlarin getirilerinin risksiz ve dolayisiyla faiz
oranlarinin risksiz faiz oran1 oldugu kabul edilir; ¢iinkii kamunun para basma giicii oldugundan vaad ettigi
getiriyi 6deyememesi gibi bir risk s6zkonusu olamamaktadir(Bkz: Fuller, R.J.; James, L.F.; Modern

Investments and Security Analysis, McGraw Hill Book Company, New York 1987, s.6.)
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Dolayisiyla, piyasa faiz oranlarinin diistiigii durumlarda sabit faizli ipotek
kredisini kullanan taraf piyasada daha ucuza bor¢lanma imkanina kavusmakta ve
kredinin kalan bakiyesini vadesinden once kapatarak uygun kosullarda yeniden
bor¢lanmaktadir (erken 6deme riski). Gergeklestirilen bu erken 6demeler hem
kredi veren kurum agisindan erken 6deme riskini dogurmakta, hem de bu tiir
kredilere dayandirilarak ¢ikartilan menkul kiymetlerin isleyisinde ve Odeme
planlarinda aksamalara yol a¢maktadir. Piyasa faiz oranlarinin yiikseldigi
durumlarda ise kredi veren kurum, krediyi vadesinden dnce sona erdirme ya da
faiz oranini yiikseltme hakkina sahip olmamaktadir. Bu nedenle, sabit faizli ipotek
kredisi, piyasa faiz oranlarinin yiikselmesi durumunda kredi veren kurum

acisindan zarar olusturmakta ve faiz orani riskini dogurmaktadir.

Sabit faizli ipotek kredilerinde gozlemlenen vade uyumsuzlugu sorunu, ozellikle
Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra yasanan belirsizlik ortaminda ortaya ¢ikmis ve
1970 sonrasinda yeni alternatifler yaratilarak bu sorun ortadan kaldirilmaya
calistimistir. Bu sorun temelde, kredi veren kurumlarin verdikleri ipotek
kredilerinin vadeleri ile bu kredileri verebilmek i¢in sagladiklar1 fonlarin
vadelerinin farkli olmalarindan kaynaklanmaktadir. Vade uyumsuzlugu sorunu
ozellikle enflasyonun ve faiz oranlarinin arttig1 donemlerde sorun haline gelmekte
ve bu durum kredi veren kurumun zararina olmaktadir. Kredi veren kurum bdyle
bir zarardan kurtulabilmek amaciyla ya sagladigi fonlarin vadelerini verdigi
kredinin vadesine ¢ikartmali ya da kredi faiz oranlarimi sabit tutmayip, belirli
donemler ve belirli gostergeler dahilinde bunlar1 yeniden belirlemelidir. Bu
¢Ozlimlerden birincisi pratik olarak miimkiin olmamakta; ancak ikinci ¢oziim
kredi faiz oranlarmin degiskenlik gosterdigi yeni tiirlerin gelistirilmesi ile

saglanabilmektedir.
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Enflasyon ve faiz oranlarinin siirekli degiskenlik gosterdigi bir lilkede sabit faizli
ipotek kredisi uygulamasiin karsilasacagi bir diger sorun ise, enflasyonun kredi
O0demeleri lizerindeki olumsuz etkisidir. Enflasyonun arttigi durumda, nominal
faiz orani lizerinden hesaplanan geri 6demelerin reel degeri azalmakta, dolayisiyla
kredi veren kurum acisindan yiliksek bir risk olusmaktadir. Boyle bir sorun da

ancak farkl tiirlerdeki ipotek kredilerinin yaratilmas: ile asilabilmektedir.

Verilen bilgiler 1s18inda sabit faizli ipotek kredisinin 6zelliklerini yansitan bir

ornek asagida incelenmistir:

ORNEK:Burada sabit geri 6demeli, sabit faizli bir ipotek kredisi ele alinacaktir.
Bu kredinin tutar1 1.000.000.000.-TL, krediye uygulanan aylik faiz oram1 %35 ve
kredinin vadesi 15 y1l (180 ay) olarak ele alinacaktir. Kredinin aylik ipotek geri
O0demeleri 7.907.936.-TL olacak ve bu rakam asagidaki formiil yardimiyla elde

edilecektir.

1—(1+)™

Bu formiilde yer alan;

MP, aylik ipotek geri 6demelerini
n,  geri ddemenin tamamlanacag ay sayisini (vade)
MBy, baslangictaki ipotek kredi tutarini

1, basit faiz orani (yillik faiz orani1/12)

Yukaridaki verilere dayali olarak olusturulan aylik ipotek geri 6demeleri tutarinin
faiz ve anapara olmak iizere iki boliimden olustugu goriilmektedir. Birinci ayin
baslangicinda, baslangic kredi tutar1 1.000.000.000.-TL’dir. Birinci ayin
ipotek Odemesi icinde yer alacak faiz tutar1 1.000.000.000.-TL iizerinden

hesaplanacaktir; c¢linkii birinci aymm basinda mevcut ipotek kredi bakiyesi
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1.000.000.000.-TL dir. Kredi faiz oran1 %5 (yillik) oldugundan aylik faiz orani
%0,00417 (% 1/12) olacaktir. Bdylece birinci ayin i¢inde yer alacak faiz 6demesi
4.166.667.-TL olacaktir. Ilk aymn toplam kredi geri 6deme tutar1 olan 7.907.936.-
TL ile 4.166.6667.-TL olan faiz kismi arasindaki 3.741.270.-TL’lik fark anapara
O0demesini ifade etmektedir. Bu 3.741.270.-TL’lik fark ilk aydan itibaren ipotek
kredisinin bakiyesinin azalmasina sebep olacaktir. Boylece ikinci ayin
baslangicindaki kredi bakiyesi, 996.258.730.-TL (1.000.000.000 — 3.741.270)’ye
diismiis olacaktir. ikinci aym ipotek geri 6demesi icinde yer alacak faiz tutari
4.151.078.-TL olacaktir; ¢iinkii ikinci ayda aylik faiz orani ayni olmakla beraber,
faizin hesaplanacagi kredi bakiyesi 996.258.730.-TL’ye inmistir. Sabit aylik
ipotek kredisi geri 6deme tutar1 7.907.936.-TL oldugundan bu tutarin 4.151.078.-
TL’lik kismi faiz tutarimi ve aradaki 3.756.858.-TL’lik kisim da yine anapara geri
odeme kismimi temsil etmektedir. Ugiincii aymn basinda kredi bakiyesi yine
anapara kismindaki azalma kadar diisecek ve hesaplamalar yine bu tutar iizerinden
yapilacaktir. Hesaplamalar bu sekilde yapilarak, en son ayimn (180.ay) ipotek kredi
geri 6deme tutar1 (7.907.936.-TL), arta kalan ipotek kredi bakiyesini kapatmaya
yetecektir. Aylik geri ddemelerle toplam kredi borcu sistematik bir sekilde

kapatildiginda “geri 6deme tablosuna” amortizasyon tablosu ad1 verilmektedir.

Klasik (Geleneksel) ipotek icin Ayhik Geri Odemeler

Ipotek Kredi Tutart 1.000.000.000.-

Ipotek Kredi Faiz Orani(Y1llik) %S5

(aylik faiz oran1 = y1llik faiz orani / 12) 0.00417

Aylik Geri Odeme Tutar1 7.907.936.-

Kredinin Vadesi 15 y1l (180 ay)
Hizmet Gider Tutar1 (aylik faiz tutar1 * 0,05)

Kaynak: Alp, Ali; Yilmaz, M.Ufuk; Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, IMKB, 2000, s.58
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Klasik (Geleneksel) Ipotek Kredisi Odeme Tablosu

Tablo 3

(A (B) () (0 (E) (F ()
Danem Bag Axlik Aylik Faiz | Anapara | MNet Aylik Hizmet Dénem
Kredi Bakiyesi| Kredi Geri Tutar Geri Faiz Tutan| Gideri Sonu Krdi
Odeme Odeme Bakiyesi
Tutan Tutan (A0
(B-C)
1 1,000,000,000| 7907538 4166667 3,741 270 3958333 208333 996,258,730
2 996 258 730( 7807 935 4,151,078 3,756,858 3943524 207 554 592501872
3 992501 872 7507936 4135424 3772512 35928853 2068771 585,729,360
4 988,728 360( 7807 935 4119706 3,788 231 3913720 205935 554941129
& 904,941 130( 7807936 4103921 3,804 015 3895,725)  205,196| 581,137,115
al 797 0838 323 7807 9360 3321 ,206( 4,506,731 3,195,145 166,060 792502592
a1 792802 5592( 7807 935 3502094 4505542 3136989 1685105 757,896,750
52 797 896 750( 7507 936 3282903 46525033 3.118,758)  164,145) 783.271,717
a3 783271717 7,907 936 3263632( 4,644 304| 3,100 451 163,182 778627 413
a4 TIBR2T A15| 7807 9365| 3244281 4863655 3082067 162214 7735863758
a5 773963 757 7507 936 3224849 4683087 3063607 161242 765280670
100 842701149 7807 935| 2261 285 5646681 2,148,192 113,063 537,054 465
1m 537054 AB7| 7507 9365 2237727 5570209 2125 841 111,886) 531,384,258
102 531,384 2568( 75079360 2214101 5693535 2,103,396 110,705 525650423
103 825 B90 423 7807 535 2190377 5717 560 2080355 109519 5155972863
104 919972863 7507936 2166554 5,741 3893 2000226 103,328| 514,231,480
105 914,231 481 7807 936 2142631 5765305 2035500 107,132 508 .466,176
175 46763 290( 7807 536 194847 7713083 185,105 9,742 39,050,201
176 39050201 7807 936 162,709 7740227 1894574 3,135 31,304 974
177 31,304 974 7807 936 130437 7777 493 123916 B 522 23527 A75
178 23527 A75| 7807 536 98,031| 7,809,505 93,130 4802 15,717 570
179 19,717 570| 7 807 536 B5450) 7,842 446 52,215 3,274 7875124
180 7875 125| 7507 936 32813 7875123 3,172 1,641 a

Kaynak: Alp & Yilmaz; Gayrimenkul Finansmani ve Defderlemesi, IMKE Yayini, 2000, 5.59.
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Sekil 2: Ipotek Geri Odemelerinde Faiz-Anapara Iliskisi

Anapara/Faiz Orani1 (%)
Kaynak: BDDK 2006 Raporlari.

Sekil 2’ de gortildiigii lizere, sabit faizli ipotek kredisinin geri 6demelerinde, aylik
geri 6demelerin uzunca bir siire agirlikli olarak faiz 6demelerinden olustugu;
ancak 315’inci aydan itibaren anapara paymin faiz Odemelerini astig1
goriilmektedir. Burada goriilen esas olgu ise, toplam O6demelerin icindeki faiz
O0demelerinin biiytiklugidiir. Sekil, toplam 6demelerin faiz ve anapara arasindaki

dagilimi da toplu olarak yansitmaktadir.

Yukaridaki oOrnekten ve aciklamalardan anlasildigi iizere uzun vadeli olarak
kullandirilan sabit faizli ipotek kredileri, gerek bor¢lunun krediyi vadesinden 6nce
kapatabilme hakkina sahip olmasi gerekse de bu kredilerin faiz oranlarinin
vadeleri boyunca degistirilememeleri nedeniyle kredi veren kurum agisindan,

ekonomik istikrarsizligin oldugu durumlarda oldukga yiiksek bir risk tagimaktadir.

Sekil 2’de de goriildiigii lizere, sabit faizli ipotek kredisinin geri 6demelerinde,
aylik geri 6demelerin uzunca bir siire agirlikli olarak faiz 6demelerinden olustugu;
ancak 315’inci aydan itibaren anapara paymin faiz O6demelerini astigi
goriilmektedir. Burada goriilen esas olgu ise, toplam odemelerin igindeki faiz
O0demelerinin biiyiikliigiidiir. Sekil, toplam 6demelerin faiz ve anapara arasindaki
dagilimi da toplu olarak yansitmaktadir. Yukaridaki 6rnekten ve agiklamalardan
anlasildig1 lizere uzun vadeli olarak kullandirilan sabit faizli ipotek kredileri,
gerek bor¢lunun krediyi vadesinden oOnce kapatabilme hakkina sahip olmasi
gerekse de bu kredilerin faiz oranlarinin vadeleri boyunca degistirilememeleri
nedeniyle kredi veren kurum agisindan, ekonomik istikrarsizligin oldugu

durumlarda oldukca ytiksek bir risk tasimaktadir.
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2.6.2 Artan Geri Odeme Tutarh Ipotek Kredisi (GPM)

Artan Geri Odeme Tutarli Ipotek Kredileri, alinmis olan ipotek kredilerinin geri
O0deme tutarlarinin, kredi alanla veren kurum arasinda kredinin vadesi boyunca,
belirli siirelerle arttirildigi ipotek kredi tiiriidiir. Geri 6deme tutarlarinin ne zaman
ve ne kadar tutarda arttirilacagit GMP sozlesmeleri ile agikca belirlenmektedir™.
Bu kredi tiiriinde alinmis olan kredinin faiz orani ve vadesinde bir degisme

olmamakla birlikte, degisen sadece geri ddeme tutarlaridir.

Daha ¢ok konut kredi taleplerini arttirabilmek amaciyla bu kredi tiirii
uygulanmaktadir. Genellikle konut kredisi kullanacak kisilerin is yasamina
basladiklar1 zamandaki gelir diizeyleri ile c¢aligma yasamlarindaki siireyle de
paralel olmak {izere gelir diizeyleri gittikce artma egiliminde olmaktadir.
Calismamizin birinci boliimiinde de belirttigimiz {izere, yine kisilerin genglik
yillarindaki tiiketim harcamalar1 daha yiiksek ve bununla da orantili olarak
tasaruuf seviyeleri de diisiik kalmaktadir. Oysa zaman ilerledik¢e kisilerin,
tilketim harcamalar1 azalmakta ve tasarruf egilimleri de artma gostermektedir.
Kisilerin yaslariyla orantili olarak olusan; gelir — tiikketim — tasarruf {iggenini
gbzoniinde bulunduran finansman kuruluslar1 kredi geri 6deme tutarlarinin, kredi
vadesinin baslangicindan itibaren goreceli olarak daha diisiik oldugu, zaman
icinde ise arttig1 bir ipotek kredi tiirli olan “artan geri ddeme tutarli ipotek kredisi

(GPM)” ni uygulamaya koymuslardir.

Zaman igerisinde konut finansmanina ihtiya¢ duyan kisi / kurumlarin, gelir —
harcama — tasarruf iliggeni yapilarma uygunluklar1 sebebiyle de bu kredi tiirii
yayginlik kazanmistir. Bu kredi tiirii uygulamaya konulduktan sonra bir takim
degisikliklere ugramakla beraber, genel olarak GPM planlar1 asagidaki unsurlari

icermektedir’’.

" Frank J. Fabozzi; (A); a.g.e.; s.22.
! Frank J. Fabozzi; (B); a.g.e.; 5.553.
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v Ipotek kredi faiz orani,
v" Kredinin vadesi,
v Kredinin vadesi siiresince geri 6deme tutarlarinin artacag yillar,

v" Geri 6deme tutarlarinin artacag tarihlerdeki artig yiizdesi.

Bu kredi tiirii ile klasik (geleneksel) ipotek kredi tiirii arasindaki en 6nemli fark;
GPM’de geri 6deme tutarlarinin sabit olmayisidir. Ciinkii bu kredi tiirtinde geri
O0deme tutarlar1 kredinin vadesinin basladigi ilk zamanlarda nispeten diisiik
kalmakla beraber, yillar gectikge de artmaktadir. Ayrica bu kredi tiirlinde, geri
O0deme tutarlarinin baslangicta ne kadar olacagi, geri 6deme tutarlarinin kredinin
vadesi i¢inde hangi donemlerde ve hangi oranda arttirilacagi, taraflar arasinda
diizenlenecek “GPM Sozlesmesi’nin tiirline ve bu sozlesmeyle belirlenen “GPM

Geri Odeme Plani”na bagl olarak degismektedir.

Dogal olarak da, GPM Geri Odeme Planlari, diizenlenen sdzlesmelere gore
degismekte olup, geri Odeme tutarlarindaki artis yiizdesi de sozlesmenin
diizenlendigi iilkede var olan ekonomik kosullara gore sekillenecektir. Ornegin;
saglanacak konut finansmaninda enflasyon orani ile iilkede kisisel gelirlerdeki

artis ylizdeleri de cok dnemli bir rol oynayacaktir.

2.6.3 Degisken Oranh Ipotek Kredisi

Degisken Oranli Ipotek Kredisi, aynm1 zamanda “ayarlanabilir faiz oranli ipotek
kredisi” olarak da adlandirilmaktadir. Bu ipotek kredisinin faiz orani dénemsel
olarak 6 ay, 1 yil, 2 yil veya 3 yil gibi siirelerle yeniden belirlenmektedir. Ayni
zamanda ekonomik gostergeleri ¢cok degisken olan {ilkelerde faiz oraninin yeniden
belirlenme donemleri daha da kisalabilir. Yeniden belirlenme giiniindeki faiz
orani, kredi sozlesmesinde esas alinan endekse, belirli bir sabit marjin ilavesiyle

yeniden olusacak orana esittir.
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Ornegin; faiz oram ayarlanmasinin yilda bir yapildigi durumlarda, bir yillik hazine
menkul kiymetleri oran1 veya uzman konut finansman kurumlarinin bir yillik fon

maliyetleri esas almabilir’>.

Bilindigi iizere, sabit faizli ve esit geri 6demeli klasik ipotek kredilerinde, piyasa
faiz oranlarindan bagimsiz olarak, donem boyunca faiz orani sabit kalmaktadir.
Ancak bu kredi tiriinde faiz oranlart belirli donemler itibariyle yeniden
belirlendiginden faiz orani riski, kredi veren tarafindan kredi alan tarafa

yiiklenmis olmaktadir”.

Finansman kurumlari, portfoylerinde klasik ipotek kredilerinin yanisira, degisken
oranli ipotek kredilerini de tutmak isterler. Ciinkii bu kredi tiirii sayesinde

finansman kurumlart aktif / pasif yontemlerini daha iyi yapabilirler’*.

Tim bu veriler 15181Inda $6yle bir tanimlama yapmak miimkiindiir. “Degisken
Oranli Ipotek Kredisi”, verilen ipotek kredisinin faiz oranlari, kredinin vadesi
boyunca sozlesmede onceden belirlenen siirelerde degistirilen, diger bir ifadeyle

yeniden belirlenen kredi tiiriinii tanimlamaktadir®.

Bu tiir kredilerde faiz oranlarinin yeniden belirlenme donemleri i¢in ilgili tilkenin
ekonomik durumu ¢ok ©nemli bir gostergedir. Ornegin ABD, Japonya ve
Avrupa’nin diger gelismis ve sanayilesmis iilkelerinde; istikrarli bir ekonomi
politikas1 ve bununla zincirleme olusan diisiik enflasyon rakamlarinin mevcut
oldugu iilkelerde faiz oranlarinin yeniden belirlenme doénemi 2-3 yilda bir
yapilabilecekken; ekonomik istikrara sahip olmayan ya da ¢ok yiiksek enflasyon
rakamlarinin hiikiim stirdiigii iilkelerde ise faiz oranlarini yeniden belirleme

donemi 6 aya hatta 3 aya kadar da indirilebilir.

%2 Frank J. Fabozzi; (A); a.g.e.;s.184.

% Ali Alp; (B); a.g.e.; s.85.

*1bid., s.85.

% Jan K. Brueckner; “Why Do We Have ARMs”, Journal Of American Real Estate % Urban Economics
Association (REU), Fall 1993, s.333.
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Tiirkiye’nin durumunun da aynen Giliney Afrika iilkelerindekine yakin oldugu
diisiiniiliirse, bu durumda faiz oranlarinin bu ipotek kredi tiiriinde kisa araliklarla

belirlenmesi gerekmektedir.

Bu kredi tiirlinde uygulanacak faiz orani, belirlenmis olan endekse yine
sozlesmede belirlenmis olan sabit bir faiz orami ilave edilerek bulunmakta ve
dénem faiz orani olarak bu oran uygulanmaktadir’®. Bir sonraki sayfada bulunan

tabloda 5 farkli donemde uygulanacak faiz orani1 gosterilmektedir.

Tablo 4
Degisken Oranh Ipotek Kredilerinde Degisik Donemlerde Uygulanacak

Faiz Oranlan

Faiz Orani Endeks Kredi ilgili D6nemde
Belirlenme Orani Sozlesmesindeki | Uygulanacak Faiz
Dénemi Sabit Faiz Orani Orani
I 6.5% 2.0% 8.5%
Il 4.3% 2.0% 6.3%
1 5.1% 2.0% 7.1%
\Y 5.0% 2.0% 7.0%
\% 6.2% 2.0% 8.2%

Kaynak: Fabozzi, Frank J.; Bond Markets : Analysis and Strategies, Prentice — Hall International Editions,
New Jersey, 1989, 5.172

% Mark Lino; “Factors Affecting Borrower Choice Between Fixed and Adjustable Rate Mortgages”,
Journal Of Consumer Affars Winter 1992, s.263.
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Bir onceki sayfadaki tabloda acikga goriilecegi lizere, degisken oranli ipotek
kredilerinde ilgili donemde uygulanacak faiz orami hesaplanirken, baz alinan
endekse sdzlesmede belirlenmis olan sabit faiz oram1 eklenmektedir. Ipotek
kredilerinde tek diizelik sézkonusu degildir. Ornegin yukaridaki tabloda donem
faiz oranm1 hesaplanirken, kriter alinan endekse sabit bir faiz oran1 eklenmektedir.
Oysa uygulanan bu sabit faiz tek basina da uygulanabilir. Bu uygulamalar iilkeler
arasinda degisiklik gosterebilecegi gibi, iilke i¢cinde mevcut finans kurumlari

arasinda da degiskenlik gosterebilir.

Ayrica; faiz oranlarindaki degiskenligin artmasi karsisinda, finans piyasalar
gelismis tilkelerde kredi veren finans kurumlar1 degisken oranli ipotek kredilerini
tercih etmeye baslamislardir. Ornegin 1982 — 1987 déneminde, ABD’de bu kredi
tiiriiniin kullanim oran1 %20°’den %70’e kadar yiikselmis ve ¢ok ciddi bir artig
gostermistir. Bu yillar arasinda faiz oranlarmin goreceli olarak yiiksek oldugu
donemlerde O6rnegin 1983 — 1984 doneminde, kredi alanlar oncelikle “degisken
oranli ipotek kredileri” tercih etmis ve faiz oranlarinin daha diistik oldugu 1985 —
1986 doneminde ise kredi alanlar genellikle klasik (geleneksel) ipotek kredilerini

tercih etmislerdir’”.

2.6.4 Enflasyonun Nakit Akimlar1 Uzerindeki Olumsuz Etkisini Giderici
Ipotek Kredisi Tiirleri

Klasik (geleneksel) ipotek kredilerinde, kredinin vadesi boyunca uygulanacak faiz
orani ve geri Odeme tutarlarmin sabit olduguna yaptigimiz agiklamalarla
deginmistik. Istikrarli bir ekonomi politikasina sahip olan iilkelerde; yani diisiik
enflasyon oranlar1 ve buna bagli olarak da diisiikk faiz oranlarina sahip
ekonomilerde bu kredi tiirtiniin uygulanabilme durumu ¢ok daha yiiksektir. Ancak
aksi durumda; yiliksek enflasyon ve yiiksek faiz oranina sahip olan ekonomilerde
ise bu kredi tiiriiniin uygulanabilirligi yoktur. Bunun sebebi ise; paranin zaman
degeri ile aciklanabilir. Ciinkii enflasyon orami arttik¢a nakit akimlarinin degeri

gittikce azalacak ve onemini de yitirecektir.

7 Frank J. Fabozzi; (A); a.g.e.; s.185.
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Sekil 3: Geri Odemelerin Reel Degeri
Kaynak: Fabozzi, Frank J.; Bond Markets : Analysis and Strategies, Prentice — Hall International
Editions, New Jersey, 1989, s.172

Yukarida Sekil-4’de de goriildiigii lizere, enflasyon orani yiikseldikge ilerideki
nakit akimlarinin degeri azalmaktadir. Sekilde yer alan enflasyon oranlar1 %4 ve

%8 gibi rakamlardir.

Enflasyonun nakit akimlar1 {izerindeki olumsuz etkisi nedeniyle enflasyon
oranlarinda yiikselmelerin ortaya ¢ikmasini takiben, klasik ipotek kredisi dnemini
kaybetmis, enflasyonlu ortamlarda kullanilabilecek ipotek kredi hacimlerinde de
artislar olmustur’®. Sebebi ise; yeni gelistirilen ipotek tiirleri ile verilen kredilerin
gelecekteki nakit akimlari degerini yitirmemekte ve bu krediyi finanse eden

kurumlart vermis olduklar1 krediler sebebiyle mali sikintiya diistirmemektedir.

% OECD; a.g.e.; s.56.
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Bilindigi tizere bu kredi tiirii enflasyonlu ortamlarda uygulanmakla beraber; bu
kredi tiiriinde zaman icinde kredi geri 6deme tutarlari arttigindan kredi alanlar
tarafindan geri O6demelerin yapilabilmesi, tabii olarak bu taraflarin gelir
diizeylerinin de enflasyon oraninda artip artmamasina baglidir. Ciinkii bu krediyi
kullanmis olan kisilerin gelir diizeylerinin enflasyon ortaminda artmamasi halinde,

geri 6demeler anlaminda kisiler 6deme giigliigii i¢ine diiseceklerdir.

Son yillarda 6zellikle enflasyon yasanan iilkelerde bu tiir kredilerin hacmi, toplam
ipotek kredileri i¢inde Onemli bir hacmi olusturmaktadir. Enflasyonla
uygulanabilir ipotek kredilerinin bir¢ok c¢esidi olmakla beraber, en ¢ok bilinenleri

“fiyat diizeyine ayarlanan ipotek kredisi” ile “iki oranli ipotek kredileri”dir’”.

2.6.4.1 Fiyat Seviyesine Endeksli Ipotek Kredisi

Kredi veren kurumlari, vade uyumsuzlugu sorunu ve bunun sonucunda ortaya
cikan faiz orani riskine karsi koruyacak ipotek kredi tiiridiir. Bir anlamda
degisken oranli ipotek kredisinin tiirevi olarak kabul edilen “fiyat diizeyine
endeksli ipotek kredisi’nde, krediye uygulanan faiz oraninin belirli déonemlerde
endeks orani kadar yeniden ayarlanmasi esastir. Boylece, kredi veren kurum
olusabilecek faiz oranmi riskine karst korunmakta ve mali yapisi olumlu yonde

etkilenmektedir.

Diger taraftan bu “fiyat seviyesine endeksli ipotek kredisi’nin klasik (geleneksel)
ipotekle ortak yanlari da mevcuttur. Klasik ipotek kredilerinde aylik geri 6deme
tutarlari, nominal bakimdan sabit tutarlar olarak yerine getirilmektedir. Bu kredi
tiiriinde ise, aylik geri 6deme tutarlar1 enflasyon oranlar1 g¢ergevesinde nominal

olarak degismekle beraber, reel bakimdan bu tutarlarin sabit kalmasi esastir.

% W. Scott; A. Houston; L. Arthur; “Inflation Risk, Payment Tilt And The Design Of Partially Indexed
Affordable Mortgages”, Journal Of The American Real Estate & Urban Economics Association, Spring
1993, s.3.
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“Fiyat seviyesine endeksli ipotek kredisi’nde satinalma giicii bakimindan geri

6deme tutarlar esit taksitler seklindedir'®

. Yani bu tiir ipotek kredilerinde, kredi
faiz oram1 nominal faiz orami yerine, reel faiz orami olarak algilanmakta ve bu

uygulama vade sonuna kadar da gegerliligini korumaktadir.

Bir baska ifadeyle, kredi sozlesmesinde belirtilen endeks oran1 donemler itibariyle
degistikce krediye uygulanan reel faiz orani da degismekte, buna bagli olarak da
kalan kredi bor¢ bakiyesi yeniden belirlenmektedir. Boylelikle de, aylik kredi geri
O0demelerinin reel faiz orani cergevesinde yapilmasi saglanmakta ve ipotek
kredisini ihtiyac sahibine tahsis eden kurum da, enflasyon ve faiz oranlarindaki

degismelere kars1 korunmaktadir'®".

“Fiyat Seviyesine Endeksli Ipotek Kredi’nde aylik ipotek geri ddeme tutarlarmin
hesaplanabilmesi i¢in asagidaki unsurlarin taraflar arasinda diizenlenecek kredi

sdzlesmesinde yer almasi gerekmektedir' 2.

v Reel faiz orani,
v" Kredinin siiresi,
v Fiyat diizeyini hesaplamak igin kullanilacak olan endeks (genellikle

tiikketici fiyat artis endeksi kullanilmaktadir).

Her y1l vadesi gelen fiili 6demeleri hesaplayabilmek icin, geri 6deme tutarlarinin
enflasyon diizeltme faktorii ile carpilmasi gerekmektedir. Enflasyon diizeltme
faktorli de, sozlesmede belirlenen “tiiketici fiyat endeksi”nden hesaplanacaktir ve

bu endeks son yilin “tiiketici fiyat endeksi” olmalidir'®.

100 Erank J. Fabozzi; (B); a.g.e.; s.554.

101 Reel faiz orammin bulunabilmesi igin, elde edilen getirinin ilgili dénemdeki enflassyon oranindan
armdirtlmast gerekmektedir. Reel faiz orani (R),su esitlikten elde edilecektir. (R=((1+getiri orani) /
(1+enflasyon orani))-1) Kaynak: Dougali, H.; Corrigan, F.; Investments, 11.Baski, Prentice-Hall Inc., New
Jersey 1984, s.303.

12 Eric M. Leeds; “The Riskness Of Price — Level Adjusted Mortgages”, Review Of Business,
Summer/Fall 1993, s.42.

1% flhan Uludag; Konut Uretiminde Bolgesel Kosullara Uygun Alternatif Finansman Sistemleri ve

Teknikleri, ITO Yaymlar1 Yayin No1997-48, Istanbul, Kasim 1997.
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2.6.4.2 Iki Oranli Ipotek Kredisi

Kisilerin 6deme giicliigii i¢ine diismesi durumunda kredi veren finansal kurumlar,
ipotek edilmis konuta haciz islemi yapmak zorunda kalacaklardir. Geri
O0demelerde olusabilecek bu tiir sorunlar1 giderilebilmesi amaciyla da “iki oranli

ipotek kredi” tiirti gelistirilmistir.

Degisken faizli ipotek kredisinin bir diger uygulamasi “iki oranli ipotek
kredisi”dir. Bu kredi tiirii enflasyon oraninda diizeltilmesi ile hem fiyat seviyesine
endeksli ipotek kredi tiirline benzemekte, hem de geri 0deme tutarlarinin
bor¢lunun gelir diizeyine ayarlanmasi ile de fiyat seviyesine endeksli ipotek kredi

tiiriinden ayrilmaktadir.

Ancak bahsi gegen iki kredi tiiriiniin ayrildig1 nokta ise; kredi almis olan kisinin
geri 6deme tutarmin kisinin gelirine gore ayarlanarak hesaplanmasidir. Ornegin
enflasyon oraninin %40 artmas1 durumunda mevcut kredi bakiyesi bununla paralel
olarak %40 yiikseltilecektir veya kredi almis kisilerin gelir diizeyi / genel gelir
diizeyinin %25 artmasi durumunda da kisilerin geri 6deme tutarlar1 %25 oraninda
arttirillacaktir. Ancak arada olusacak fark mevcut kredi bakiyesine eklenecektir.
S6zkonusu nedenden kaynaklanan bu farklarin da zaman i¢inde birkag sekilde geri

O0denmesi saglanmaktadir.

a) Kisilerin gelir diizeylerindeki artislarin enflasyon oranindan fazla oldugu
donemlerde geri 6deme tutarlart mevcut kredi bakiyesine gore fazla
olacagindan bu fazla 6demeler, gelir diizeyinin diisiik oldugu donemlerde

olusan kredi bakiyesindeki artiglar telafi eder.
b) Gelir diizeyindeki artislarin enflasyon oranma gore, diisik oldugu

donemlerde olusan kredi bakiyesindeki artiglar, kredinin kalan vadesi

icinde esit geri 6demelerle itfa edilebilir.
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c¢) Kredi bakiyesinde olusan ilave artislar, kredinin vadesinin dolmasindan
itibaren belirli bir siire icinde yeni bir kredi gibi diisiiniilerek geri

odenebilir'®,

2.6.5 Diger Ipotek Kredisi Tiirleri

Yukarida agiklamaya calistigimiz ipotek kredi tiirleri yaygin olarak kullanilmakla
beraber, llkelerin iginde bulundugu genel sartlar itibariyle uygulanmakta olan

bagka kredi tiirleri de mevcuttur.

a) Karma Ipotek Kredileri

Adindan da anlasilacag: iizere, farkli ipotek kredilerinin 6zelliklerini biinyesinde
barindiran bir ipotek kredi tiriidiir. Karma ipotek kredisinde genellikle klasik
ipotek kredisi ile degisken oranli ipotek kredisinin sahip oldugu kosullarin

karmas1 bir geri 3deme ydntemi uygulanmaktadir'®.

Karma ipotek kredisi, sabit ve degisken faizli ipotek kredilerinin 6zelliklerini
tagimaktadir. Kredi veren kurum, faiz orani riskine karsi korunmak amaciyla kredi
geri 6demelerinin baslangicta sabit oldugu, daha sonra ise faiz orani ve geri
O0deme tutarinin sézlesmede belirtilen endekse gore yeniden hesaplandigi ipotek
kredisini yaratmistir. Baslangigta sabit kilinan donem, taraflarin anlagsmasina bagl

olaak 5, 7, 10 y1l gibi siirelere varmaktadir.

Baslangic donemi dolduktan sonra faiz orani ve bununla paralel olarak da geri
O0deme tutarlar1 kredi sozlesmesinde belirlenmis olan endekse gore yeniden
hesaplanmaktadir. Faiz oranlarinin yeniden belirlenmesi ise 6 ay gibi kisa

sayilabilecek donemde yapilmaktadir.

1% Ali Alp; M.Ufuk Yilmaz; a.g.e.; s.78.
195 Jeffrey D. Fisher; R.Brain Webb; Hybrid Mortgages:A Blend Of Debt And Equuity”,Real Estate

Finance Summer 1994, s.36.
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Karma ipotek kredileri, ipotek kredisi veren finansman kuruluslarini bir anlamda
faiz orani riskine kars1 da korumaktadir. Kredinin verilisinden itibaren belirli bir
sire faiz oraninin sabit kalmasi, faiz oranlarindaki degismelerin Onceden
ongoriilebilir olmasina baglhidir. Ancak faiz oranlar1 degisken bir hal aldiginda da,
kredinin faiz oran1 ve geri 6deme tutarlari belirli araliklarla yeniden belirlenmekte

ve boylelikle de finansal kurumlar faiz orani riskinden kurtulmus olmaktadirlar.

b) iki Asamah ipotek Kredileri

Iki asamali ipotek kredisi, klasik ipotek kredisine benzemekle birlikte,
baslangictaki faiz orani kredinin vadesi boyunca (genellikle yedinci yilin sonunda)
yalnizca bir defa degigsmekte ve yeni faiz orami kredinin geri kalan vadesinde
uygulanmaktadir. Boylece, kredinin kalan 6deme tutarlari belirlenen yeni faiz
oram {izerinden hesaplanmaktadir. Ipotek kredisinde yapilan faiz ayarlamasi
sayesinde kredi veren kurum, zaman i¢inde karsilasabilecegi faiz oram riskini de

boylelikle azaltmis olmaktadir.

¢) Yiiksek Odemeli Ipotek Kredileri

Bu tiir ipotek kredisinde ise, diisiik pesinath ve diisiik geri ddemeli bir plan
hazirlanmakta ve bu sayede krediye olan talep yiiksek tutulmaya calisilmaktadir.
Odeme planinin sézlesmede belirtilen vadede bitirilebilmesi igin 5 ile 7 yilda bir
yapilacak ara 6demelere ihtiya¢ duyulmakta ya da vadenin sonunda kalan borg tek
bir seferde ddenerek bitirilmektedir. Yiiksek ddemeli ipotek kredisinde faiz orani

sabit olup, vade 20 ile 30 yil arasinda degismektedir'*.

106 Al Alp; M.Ufuk Yilmaz; a.g.e.; s.100.
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d) Kaydirilabilen ipotek Kredisi

Kaydirilabilen ipotek kredisi, daha ¢ok ticari gayrimenkuller i¢in kullanilmakta
olup, bir gayrimenkul iizerine alinan kredinin bor¢luya ait baska bir gayrimenkule
herhangi bir licret 6demeden yilda bir defa kaydirilabilmesini ifade etmektedir.
Bunun neticesinde de, gayrimenkul ticaretinin krediyle yapilabilmesi

saglanmaktadir.

Yukarida belirtildigi tizere yaygin olarak kullanilan sabit ve degisken faizli ipotek
kredilerinin yanisira, kredi veren kurumlarin ve kredi borglularinin ihtiyaglarina
cevap verebilecek baska kredi tiirleri de yaratilmistir. Ekonomik istikrarin mevcut
oldugu ABD ve diger Avrupa iilkelerinde konut kredilerinde vade 30 yila kadar
yayilabilmekte ve bununla da paralel olarak krediyi alan kisi / kurumun aylik geri
O0deme tutarlar1 da diisiik kalmaktadir. Burada 6nemli olan; mevcut ekonomik
durum, taraflarin riske karsi tutumlart ve diger kurumlarin uygulamalar1 gibi

hususlar dikkate alinarak taraflar agisindan dogru tercihin yapilmasidir.
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3.BOLUM
IPOTEGE DAYALI KONUT FINANSMAN SiSTEMi
(MORTGAGE)

3.6 Tanim ve Isleyisi

Gelismis finans piyasalarinda sermaye piyasalarinin derinliginin artmasina yol
acan, bireylerin konut sahibi olmalarini1 kolaylastirmak suretiyle konut piyasalarini
canlandiran ipotege dayali konut kredileri (mortgage) diinyada yaklasik 900 yildan
bu zamana kullanilan finansal bir aragtir. Diinyadaki ilk “ipotege dayali konut
kredileri (mortgage), uygulamas: 1190 yilmin baslarinda Ingiltere ve takiben de
Avrupa’da goriilmiistir. O donemde Ingiltere’de kreditorler, konut satin almak
isteyenlere kredi finansmani saglarken, konutun tapusunu {lizerlerinde tutarak

borcun 6denmemesi halinde konutu satarak paralarini geri alirlardi'”’.

Kisa bir tanimlamayla; Tiirk¢e’de ipotek anlamina gelen “mortgage”, tasarruf
sahiplerinden ya da fonlardan saglanan kaynaklarin konut alicilarina aktarilmasini
saglayacak bir mekanizma olarak tanimlanabilir. Bu mekanizmada isleyen
sistemde, konut alicilar1 ile yatinm yapmak isteyen tasarruf sahiplerini
bulusturarak, konut edinme talebinin ¢agdas, uygun sartlarla ve hemen her kesimin
ihtiyaclarina cevap verebilecek uzun vadelerle karsilanmasi sisteminin batida

kullanilan adidir.

Tiirkce anlaminda da ifade edildigi lizere, sistem konut alicilarinin alacaklari
konutlar tizerinde tesis edilecek ipotege dayalidir ve bu ipotek karsiliginda finans
kuruluslari, alicilara Tiirkiye’de mevcut sistemde kullandirilan konut kredilerinden
daha uzun vadeli ve daha uygun sartlarla kredi kullandirabilme imkanina

kavusacaklardir.

7 Do¢.Dr.Suna Oksay; “Mortgage ve Tiirkiye” Arastirmasi.
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Ipotege dayali konut kredileri (mortgage), ipotek bankalar1 ve yap1 topluluklar gibi
konut finansman kurumlariin, konut sahibi olmak i¢in kredi talebinde bulunan

bireylere verdikleri, genellikle sabit faizli ve uzun vadeli kredilerdir.

“Ipotege Bagli Menkul Kiymetlestirme” olarak da adlandirilan, verilen krediler
karsiliginda alinan ipoteklere dayali olarak menkul kiymet ihrac etme siirecinde;
uzun vadeli konut kredilerine kaynak saglayabilmek amaciyla, kredi veren
kuruluglar yer alan alacaklar karsiliginda, menkul kiymet ihra¢ ederek kredilerini,

menkul krymetlerini satin alan yatirimcilar aracilifiyla finanse ederler.

Diinyanin gelismis iilkelerinin bir¢ogunda konut ve gayrimenkul sektorii iilke
ekonomisinin en 6nemli sektorlerinden biridir. Tiirkiye’nin de iginde yer aldig
gelisen ekonomilerde ise konut sektorii gelismis iilkeler kategorisinde degildir.
Pesin parayla konut sahibi olmak, yiiksek meblaglarda yapilacak tasarruflarla ancak
miimkiin olabilecektir. Oysa diinyada gelismekte olan {ilkelerde; milli gelirden kisi
basina diisen gelirler ¢cok diisiik kalmakta ve dolayisiyla da atil bir tasarrufa kisiler
gidememektedir. Bu sebeple de, ancak uzun vadeli ve diisiik faizle kullandirilan
kredilerle konut sahibi olunabilmektedir. Uzun vadeli kredi ise, ekonomik istikrari
uzun vadede ytriitiilen tllkelerde s6z konusu olabilmektedir. Bir iilkede mevcut
olan ekonomik istikrar ¢izgisi, mortgage sisteminin islemesinin temel kosuludur ve
diinyada yiizyillardir uygulanmasina ragmen Tiirkiye’de tam anlamiyla bugiine

kadar islememesinin esas sebebi, ekonomik istikrarsizliktir.

Kisaca; bu sistem enlasyon orani diisiik, ekonomisi istikrarli olan {ilkelerde
uygulanabilmektedir. Ciinkii sistemin temelini diisiik faizli ve uzun vadeli krediler
olusturmaktadir. Faizlerin diisiik olmasi, kredinin uzun vadeye yayilmasi ve aylik
O0demelerinin kira 6demelerine yakin rakamlarda olmasi sonucunda bir anlamda
“Kira Oder Gibi Ev Sahibi” olunmaktadir. Birgok profesyonel tarafindan mortgage
sisteminin Tiirkiye’de saglikli bir sekilde isleyebilmesi i¢in yillik faiz oranlarinin

%S8 civarlarinda olmas1 gerektigi de savunulmaktadir.
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3.7 Mortgage Tiirleri'®

3.2.1 Faiz Oram Sabit Mortgage

Cesitli tiplerde mortgage bulunmaktadir, ancak bunlardan en yaygin olani “faiz
orani sabit mortgage”dir. Bu krediler genellikle 15 ve 30 yillik geri 6deme siireleri
icersinde sabit oran ve aylik 6deme igerirler. Bu tip mortgagenin yaygin olma

sebebi;

v' Tiketiciler aylik o6demelerinin degisen faiz oranlari ile birlikte artip
azalmasini riskli degerlendirirler.
v’ Faiz oranlan diisiik seviyelerde seyrettigi zaman, sabit oranli mortgage son

derece makul olmaktadir.

30 Yillik Sabit Oranh Mortgage Avantajlari

* Degisen aylik o6deme ve faiz oranlarim1 diisiinmek zorunda
kalmaksizin uzun vadeli bor¢ alma sansin1 sunmaktadir.

e 5 yil vadeli kedilere gore aylik 6deme miktar1 daha azdir, ¢ilinkii faiz
daha uzun bir siire igerisinde amortize edilmektedir.

* Goreceli olarak daha az olan aylik 6demelerden artan para ile konut

disindaki yatirim imkanlar1 degerlendirilebilir.

30 Yillik Sabit Oranh Mortgage Dezavantajlar:

e Ik yillarda yapilan geri 6demeler biiyiikk 6lciide anapara yerine faize
sayllmaktadir.
+  Odenen toplam faiz uzun amortizasyon dénemi sebebiyle daha fazla olur.

* Faiz oranlar 15 yillik kredilere gore daha ytiksektir.

1% Eric Tyson; Ray Brown; Amatorler icin Mortgage, Istanbul, 2006.
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15 Yillik Sabit Oranli Mortgage Avantajlar:

o Borclanan kisiler kisa siireli amortizasyon planina bagli olarak hizli
bir bi¢imde faiz yerine anaparayi geri 6demeye baslarlar.

o Odenen toplam faiz oran1 uzun vadeli kredilere oranla garpict bir
bicimde diisiiktiir.

o Faiz oranlar1 30 yillik kredilere gore diistiktiir.

15 Yillik Sabit Oranli Mortgage Dezavantajlari

o Aylik 6demeler 30 yillik kredilere gore daha fazla olabilir.
o Ev satin almak isteyen kisiler, uzun vadeli kredilerle alabileceklerinden

daha kiigiik evlerle kisitlanabilirler.

ORNEK: 150.000-Euro degerinde bir mortgage aldiginizi varsayalim. Bu kredi
icin 15 yillik ve 30 yillik vade ile ne kadar faiz 6deyeceginizi karsilagtirmali olarak
hesaplayalim. Asagidaki tabloda bu hesaplamaya iliskin rakamlar belirtilmistir.
Aylik 6demeler sadece anapara ve faiz i¢indir. Sizin de gorebileceginiz gibi, 15 yil

vadeli kredi ile toplam 6denen faiz iizerinden kazanciniz olacaktir.

Faiz Gideri: 30 Yil - 15 Yilhk Mortgage

\Vade Faiz Orani |Aylik Odeme [Toplam Faiz

30 Yil 6.64%| 961-Euro [196.305-Euro
15 Yil 6.10%|1.274-Euro | 79.304-Euro

Aradaki Fark: 117.001-Euro
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Yukaridaki 6rnegi incelersek 15 yil vadeli kredi ile aylik geri 6deme, 30 y1l vadeli
krediden 313-Euro daha fazladir. Bu paray1r bir diger yatirnminiza
yonlendirebilirsiniz. Ornegin; ekonominin iyi gittigi dénemlerde, bu 313-Euro ile
yatirim fonu veya diger yatirim araglari ile daha ¢ok para kazanarak tasarrufa
gidebilirsiniz. Ayrica su da 6nemli bir husustur ki; mortgagede onceden 6deme

yontemi ile de borg siiresinden evvel kapatilabilir.

Ayrica, satin almakta oldugunuz konuta ne kadar siire ile sahip olacaginiz da
durumunuzu etkiler. Eger bu siire 5 yi1ldan az ise, o halde faiz orani ile ayarlanabilir

tiirdeki mortgage sizin i¢in ¢ok daha kazanc¢l olacaktir.

3.2.2 Faiz Oram Ayarlanabilir Mortgage

“Faiz Oran1 Ayarlanabilir Mortgage”de ise, piyasadaki faiz oranlar1 degistikce
borcun faiz oranminin ve aylik geri 6demenin degismesi agisindan sabit oranli
mortgageden farklilik gosterir. Bu tarz kredilerin ¢ogunlugunda oranlarin sabit
kaldig1 bir baglangi¢ donemi ve bu donemi izleyen, geri 6deme ve faiz oranlarinin

onceden belirlenmis araliklarda degistigi, bir baska uzun donem vardar.

Bu tarz kredilerin ilk yillarinda talep edilen geri 6deme ve faiz oranlar1 genellikle
benzer kosullar iceren sabit oranlt mortgagelere gore daha diisiiktiir. Burada kredi
veren kurumun amaci, borglanan kisinin gelecek yillarda daha yiliksek oranlarda
O0deme yapma riskini kabul etmesi i¢in bir tesvik sunmaktir. Baslangictaki sabit
orani iceren donem 1 ay kadar kisa siire olabilecegi gibi, 10 yil kadar uzun bir

surede olabilir.

Uzun bir sabit 6deme donemi ile daha uzun bir ayarlanabilir oran 6deme dénemini
birlestiren tarz mortgageler “hybrid” olarak bilinmektedir. Ozellikle Amerika’da
popliler hybrid AOM’ler arasinda 3/1, 7/1 ve 10/1 tarzlar1 bulunmaktadir. Bu
tirlerde ilk ii¢, bes, yedi veya on yil boyunca sabit faiz oram ile devam ettikten

sonra, faiz oranlar1 yillik olarak yeniden ayarlanmaktadir.
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Sabit faiz doneminin ardindan bir AOM’nin orani, kapanis belgelerinde belirtilen
endeks ile ayn1 oranda dalgalanmaktadir. Borcu saglayan kisi bu endeks degerini
tespit eder, bu degere bir marj ekleyerek bor¢lanan kisinin yeni faiz orani ve 6deme
miktarin1 yeniden hesaplar. Bu siire¢ her yeni ayarlama tarihi geldiginde

tekrarlanir.

Bu sistemde borglanan kisiler asir1 faiz oranlarina karsi ¢esitli sinirlandirmalar ile
korunmustur. Bu sinirlamalar faiz oranlarinin ve ddemelerin yeniden ayarlanma

derecelerini kisitlar. S6zkonusu sinirlamalarin en yaygin olanlari;

v Periyodik Oran Simirlamasi:Faiz oraninin herhangi bir zamanda ne kadar
degisebilecegini siirlar. Bu siirlamalar genellikle yillik ya da oranin
belirli bir yilda belirlenen yiizdelik puandan fazla artmasini engelleyen
siirlamalardir.

v" Borg Siiresince Stmirlama:Faiz oraninin borcun geri 6deme siiresi boyunca
ne kadar artabilecegini sinirlar.

v Odeme Smirlamasi:Bu tarz smirlama oranin artabilecegi yiizde yerine,

aylik 6demelerin borcun siiresi boyunca artisin1 dolar iizerinden sinirlar.

Yurtdisinda bor¢ saglayacilar sadece faiz geri 6demeli tiirden kredileri orta sinif
calisanlara yonelik olarak pazarlamaya baslamiglardir. Daha 6nce “zengin miisteri “
olarak adlandirilan kisilere 6zgili sayilan bu tar AOM’lar genellikle ayarlanabilir
kredilerdir. Bor¢lanan kisi genellikle 10 y1l olmak tizere sadece belirli bir siire i¢in
faiz 6der. Bu siireden sonra ise gegerli olan faiz oranina bagl olarak 6deme yapar
ki, bu da se¢ilen endekse gore tespit edilir. Bunun da ardindan kredi hizlandirilmis
bir oranla kendini amortize eder. Sadece faize dayali donem boyunca, bor¢lanan
kisi isterse anapara i¢inde 0deme yapabilir. Aylik 6demelerin miktar: iizerinden
saglanan esneklik, bu tarz mortgage’r sabit aylik geliri olmayan kisiler i¢in 1yi bir
secim yapmaktadir; sozlesmeli calisanlar ya da prim sistemiyle calisan satis

personelleri gibi.
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Baz1 “faiz orani ayarlabilir” kredilerde, bor¢lanan kisinin bir licret karsiliginda
aldig1 bu krediyi “faiz orani sabit” mortgage’a ¢evirmesine izin veren kosullar
bulunabilir. Kosullar1 ne olursa olsun, cogu faiz oranm1 ayarlanabilir mortgage, sabit

oranli kredilere gore daha karmasiktir.

3.2.3 Mortgage Tiirleri Arasinda Karar Verme

Ayarlanabilir tiirlerde baslangic donemindeki diisiik 6demeler bazi kisiler i¢in son
derece cekici olabilir; ancak bu tarz kredilerde bir belirsizlik s6zkonusudur. Sabit

oranli mortgage oran ve ddeme garantisi icerirken, kisiler i¢cin daha pahali gelebilir.

Faiz Oran1 Avarlanabilir Mortgage Avantajlari

v Borcun ilk dénemlerinde daha diisiik faiz oran1 ve geri 6deme igerir.

v Borglanan kisilerin diisen faiz oranlarindan yararlanmalarini saglar. Faiz
oranlar1 diistilkkce kullanicilar azalan aylik 6demelerin avantajina sahip
olurlar.

v" Borglanan kisilerin tasarruf etmelerine ve daha fazla yatinm yapmalarina
yardimci olur. Bu tiirden bir kredi sayesinde 6rnegin ayda 150-YTL daha
fazla tasarruf eden bir kisi, bu parayr daha yiiksek getirisi olan bir yatirima

yonlendirebilir.

Faiz Oran1 Avarlanabilir Mortgage Dezavantajlari

v’ Faiz oranlar1 ve geri 6demeler borg siiresince fazlaca artabilir.

v" Hemen hemen her durumda, borglanan kisinin baslangigtaki diisiik orani,
piyasadaki oranlarin tamami degismese bile, gecerli olan sabit orandan daha
yiiksek bir orana ayarlanacaktir. Bunun sebebi genel olarak, baslangigtaki
sabit oranlarin suni olarak diisiik tutulmasidir.

v Bu tarz kredileri ve kosullarin1 anlamak ¢ok kolay degildir. Borcu saglayan
kisiler kar oranlarini, sinirlamalari, ayarlama endekslerini ve diger hususlari
belirleme konusunda daha fazla esneklige sahiptirler; dolayisiyla ¢cok bilgi
sahibi olmayan kisiler glivenilir olmayan mortgage saglayicilar1 tarafindan

kolaylikla kandirilabilirler.
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Faiz Oran1 Sabit Mortgage Avantajlari

* Oranlar ve ddemeler kredinin hayat1 boyunca sabit kalir. Enflasyon
oraninin artmasi veya piyasalardaki mortgage oranlarinin artmasi
durumlarinda bile herhangi bir siipriz ile karsilasmazsiniz.

e [lstikrarli bir mali planlama yapmaniza yardimci olur, zira konut
krediniz i¢in 6denecek para degismeyecektir.

» Sabit oran anlagilmasi kolay ve karisik olmayan bir yontemdir.

Faiz Oran1 Sabit Mortgage Dezavantajlari

* Sabit oran ile borg¢lanan kisiler, diisen faiz oranlarindan yararlanmak igin
yeni bir mali plan yapmak zorunda kalirlar. Kredi kapatmak, bazi
durumlarda kapanis cezas1 6demek, yeni bir mortgage finansman kurumu
bulmak, anlasmak, yeni formlar ve hesap ekstreleri doldurmak gibi
islemleri yeniden yapmak gerekmektedir.

* Her bor¢ saglayici tarafindan aymi sekilde verilirler. Genel olarak,
ayarlanabilir oranli krediler kisilerin kosullarina gore 6zellestirilebilirken,

sabit oranl1 mortgage standart kalir.

“Faiz Oran1 Sabit Mortgage” ile “Faiz Oran1 Ayarlanabilir Mortgage” arasinda
secim yaparken yukarida saydigimiz hususlar1 dikkate almaniz faydaniza olacaktir.
Ancak bunlarinda 6tesinde; size uygun kredi bicimine karar verirken sormaniz

gereken bagka 6nemli sorularda bulunabilir.

Ornegin almay diisiindiigiiniiz evde ne kadar siire ile oturmay1 planladiginiz; eger
alacaginiz konutta sadece birkag yil yasamay:r diisiiniiyorsaniz, diigiik oranlt
“ayarlanabilir mortgage” mantikl1 olabilir. Odemeniz ve oranlariniz diisiik olacaktir
ve ileride alabileceginiz daha biiylik bir konut i¢in de para biriktirebilirsiniz.
Ayrica, biiyiikk miktarda oran ayarlamalarina maruz kalmazsiniz, c¢linki

ayarlanabilir oran donemi baslamadan 6nce taginmis olursunuz.
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Bir diger hususta faiz oranlarinin ne durumda oldugudur. Oranlar goreli olarak
yiiksek oldugunda, ayarlanabilir tiir daha mantikl1 olacaktir; ¢linkii baslangigtaki
diisiik oranlar borglanan kisilere daha yiiksek fiyatli bir ev sahibi olma imkan
saglar. Oranlar daha da diisebilir ki, bu da bor¢lanan kisilerin 6demelerinin diigmesi
anlamina gelir. Oranlar goreli olarak diisiik oldugunda, sabit oranl1 mortgage daha
avantajli olacaktir. Faiz oranlar1 yiikselse dahi, kisinin diisiik oranli kredisi

degismeyecektir.

ORNEK MORTGAGE UYGULAMASI

Satin Alinacak Evin Degeri : 36-Milyar TL
Pesinat (%) %25

Pesinat Tutar1 : 9-Milyar TL
Kredi Tutar1 : 27-Milyar TL
Tahmini Kira(*) : 300-Milyon TL

(*) Satis Fiyati: 10 yillik kira bedeli varsayimina gére hesaplanmstir.

Kredi / Ev Degeri 1 %75
Aylik Gelir : 1-Milyar TL
Aylik Odeme / Gelir : %30

- Kira 6der gibi ev sahibi olabilmek i¢in, faiz oranlarinin en az
%13’ler seviyesine inmesi gerekmektedir. Asagidaki tabloda farkl

faiz oran1 ve vadeler icin aylik 6deme miktarlar1 verilmektedir.
- Vade yapisina gore aylik 6demeler incelendiginde, 15 yillik vadenin

tizerindeki Odemelerde aylik taksitlerin ¢ok fazla diismedigi

goriilmektedir.
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Tablo 5

Ornek Mortgage Uygulamasi

Aylik Odemeler Yilhk YTL Faiz
20% 15% 13% 11% 9% 7% 5%
5 | 715-TL | 642-TL | 614-TL | 587-TL | 560-TL | 535-TL | 510-TL
10 | 522-TL | 436-TL | 403-TL | 372-TL | 342-TL | 313-TL |286-TL
Geri Odeme 15 | 474-TL | 378-TL | 342-TL | 307-TL | 274-TL | 243-TL |214-TL
Siresi (Yil) 20 | 459-TL | 356-TL | 316-TL | 279-TL | 243-TL | 209-TL | 178-TL
25 | 453-TL | 346-TL | 305-TL | 265-TL | 227-TL | 191-TL | 158-TL
30 | 451-TL | 341-TL | 299-TL | 257-TL | 217-TL | 180-TL | 145-TL
Aylik Kira 300-TL [300-TL [300-TL [300-TL [300-TL [300-TL [300-TL
Kaynak: BDDK Raporlart.
Tablo 6
MORTGAGE SISTEMINDE FAIZ ORAIN VE GERI GDEME SURESINE GORE
KREDININ AYLIK GERI ODEME MIKTARLARI
AO0 TL -
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%=  300TL - e
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200 TL 4 ;
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Kaynak: BDDK Raporlari.

79




3.8 ipotege Dayah Konut Finansman Sisteminin Isleyisi

o BANKA YATIRIMC
o o OIEL FINANS .
TUKETICI KURULUSLARI [KFE
o TORETICT FIRMAMS M AN
SIRKETI
BIRINCIL PivASA KINCIL PivasA

Sekil 4: Ipotege Dayali Konut Finansman Sisteminin Isleyisi
Kaynak: BDDK 2006 Raporlari.

Sistem temelde iki piyasanin birlikte uyum i¢inde ¢alisabilmesine dayanmaktadir.
Birincil piyasa islemleri finans kurumlarinin konut alicilarina verecekleri krediler
ve bu krediler i¢in konutun kendisinin ipotek edilmesi gibi belirli teminatlarin
diizenlenmesi ile faiz ve anapara Odemelerinin gerekli sozlesmelerle geri
toplanmasindan olusmaktadir. Konut alicilari, ihtiyaglar1 ve Odeme giigleri
cercevesinde, finans kurumlarindan kredi kullanarak evlerini alacak ve sozlesme
cercevesinde anlastiklar1 vadelerde kullandiklar1 bu kredileri finans kurumlarina

geri 6deyeceklerdir.

Ikincil piyasa islemleri ise finans kurumlarinin kisilere kullandirdiklar1 kredileri
yurt i¢i veya yurt disindan yatirnmcilara satmalanidir. Ikincil piyasada yapilan bu
islemlere, yeni olusturalacak ipotek finansmani ve konut finansman kuruluslari ile
konut finansmani fonlar1 araciligiyla kredilerin menkul kiymetlestirilmesi
denilmektedir. Basit tanimla finans kurumlarindan kisilere kullandirilan kredileri
devralacak kurumlar olusturalacak ve bu kurumlar devraldiklar1 kredileri hisse
senedi veya tahvil ihra¢ etmek gibi yollarla uzun vadeli yatirnm yapmak isteyen
ikincil yatirimcilara satacaklardir. Olusturulacak bu kurumlarin ¢ikaracaklar: hisse

senedi ve tahvillere yatirim yapanlarin yatirnmlari da bu sekilde sisteme
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kazandirilarak sistemin likidite sorunu yasamasinin Oniine geg¢ilmis ve bdylece bu
yatirnmlarin da sisteme yeni konut kredileri kazandirmalar1 saglanmis olacaktir.
Mortgage sistemi bu sekilde bir dengeye oturacak; birincil piyasada kullandirilan
krediler ve ikincil piyasada bunlara yapilan yatirimlar birbirlerini destekleyerek,
her iki piyasanin da biiylimesini saglayacaktir.
Bu sistem diinyanin ¢esitli tilkelerinde yiizyillardir, kismi farkliliklar olsa da
uygulanmaktadir. Sistem konut edinmeyi kolaylastirdigi gibi, yap1 kalitesinin
yiikselmesine, sehir planlamaciliginin etkin bir noktaya gelmesine, miilkiyetin ve
aligverislerin kayit altina alinmasina da biiylik bir katki saglamaktadir. Mortgage
sistemine gore'"”’;

v Sade bir vatandas miiteahhitten ev satin alacak.

v" Gayrimenkul degerleme uzmanlari evin degerini belirleyecek.

v Ipotek kredili konutlar zorunlu olarak sigortalanacak.

v" Evin degerinin en az dortte biri pesin 6denecek.

v’ Kalan kismi i¢in bankalardan mortgage kredisi alinacak.

v" Banka, kredi karsilig1 ipotek senedi diizenleyecek.

v" Senetler havuzda toplanacak, “ipotek finans kurulusu (IFK) kurulacak.

v Bankalar portfoylerindeki senetleri komisyon karsilig1 iIFK’ya devredecek.

v' IFK, ipotek senetlerini menkul kiymete doniistiirecek.

v" Odeme riski konusunda sigortacilik sistemi de devreye girecek.

1 Eric Tyson; Ray Brown; Amatérler I¢in Mortgage, Istanbul, 2006.
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Mortgagenin Basvuru Sartlan

Mortgage verirken her banka degisik kriter kullanir. Bir bankanin onay vermedigi
morgage basvurusuna diger bir banka onay verebilir, ¢linkii her bankanin almak
istedigi risk profili degisiktir. Ancak hemen hemen tiim bankalar; hem kredi
bagvurusunda kisinin 0zge¢misinde, hem de almak istedigi tasinmaz malda

asagidaki ortak 6zellikleri ararlar''”.

a) Kisinin Kredi Ozgecmisi: Mortgage almak isteyen kisinin kredi 6zge¢misi
kredi notuyla 6l¢iiliir. Kisinin daha 6nceden batik borcunun bulunmamasi,
karsiliksiz ¢ekinin olmamasi, olan bor¢ ve taksitlerini diizenli 6diiyor
olmast ve hali hazirda asir1 bor¢ altinda olmamasi kredi notunun

yiikselmesini saglar.

« Sizin kredi kart1 faturalarini diizenli 6deyip 6demediginiz, kag adet ve tipte
banka hesabiniz oldugu, gecikmis 0demeleriniz, karsiliksiz g¢ekleriniz ve
batik kredileriniz, bankaniz ile kag¢ yildir ¢alistiginiz, su andaki toplam borg
miktariniz gibi bilgiler kredi notunuzu belirler.

- Tirkiye'de hakkimizdaki kredi bilgileri Kredi Kayit Biirosunda tutulur.
Karsiliksiz ¢ek ve batik kredi bilgileri de Kara Liste olarak T.C Merkez
Bankasinda tutulur. Kredi Kayit Biirosu ve Merkez Bankasi araciligiyla
hemen hemen biitiin bankalar hakkinizdaki bu bilgilere erisebilirler.

- Bankalar bu bilgileri Amerikan sirketlerinden (Fair Isaac, Experian, v.s.)
lisans hakkini aldiklar istatistik programlarini kullanarak kredi notuna
doniistiirtirler ve sizin profilinizdeki diger tiiketicilerin geri 6deme
riskleriyle bagdastirirlar.

« Her banka ayni bilgiye erisebilmesine ragmen, bu bilgiyi degisik olarak
kullanip degisik kararlar verebilir. Bir banka size mortgage vermeyi
redderken diger banka kabul edebilir. Bu yiizden, mortgage alirken birden

fazla bankaya basvurmaniz avantajhdir.

"0 Eric Tyson; Ray Brown; Amatorler i¢in Mortgage, istanbul, 2006.
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b)

Yurt disinda tiiketiciye uygulanan faiz oranlar1 da kredi notuna baglidir.
Ornegin, kredi notu yiiksek bir kimse aylik %0,5 faiz ile kredi alabilirken,
kredi notu diisiik bir kimse ayni tip krediyi ancak %1,5 aylik faizle
alabilmektedir. Tiirkiye'ye bu uygulama heniliz gelmemistir; faiz oranlari

krediyi alan kisiye gore degismemektedir.

Kisinin Toplam Geliri: Hemen hemen her banka sizin diizenli bir geliriniz
olmasim ister. Diizenli geliriniz maas, kira ve diger gelirlerin toplamini

ifade etmektedir.

Pesinat: Mortgage almak i¢in tasinmaz malin %10-25°1 oraninda bir paray1

pesinat olarak bankaya yatirmaniz gerekmektedir.
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Mortgage Kredilerinde Olmasi Gereken Asgari Unsurlar

istenen Pesinat Alinacak tasinmaz bedelinin %10-25 gibi bir miktarinin pesinat

Yiizdesi olarak 6denmesi gerekmektedir.

Mortgage verilirken iizerine kredi alinan taginmaz teminat olarak
Kefil Gereksinimi ipotek yapilir. Buna ragmen bir¢ok banka en az bir kefil
istemektedir.
- Kisisel
o Kimlik belgesi (Niifus ciizdani, Ehliyet veya
Pasaport)

o Ikametgah [lmuhaberi

o Maas Bordrosu veya serbest meslek sahipleri i¢in

. Vergi Levhasi
Basvuru icin Gereken

Belgeler « Almacak konuta iliskin

o Kat Miilkiyeti Tapusu ya da
o Kat Irtifaki Tapusu ve Yap1 Kullanim Izin Belgesi
ya da

o Kat Irtifaki Tapusu ve Insaat Ruhsatinin
Fotokopileri

« Ad, Soyad

« T.C. Vatandaslik No.

« T.C. Bireysel Vergi No.
« Adres (Ev, is ve cep)

« Telefon (Ev, is ve cep)

Basvuru Formunda
Kiraci veya Ev Sahibi olma durumu

Istenen Kisisel Bilgiler )
« Meslek ve Unvani
«  Ogrenim durumu
« Askerlik durumu

«  Medeni durumu
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Basvuru Formunda .

Istenen Mali Bilgiler .

Yaptirilmasi Zorunlu .

Sigortalar .

Otomobil marka ve yili
Tasinmaz miilk listesi

Gelir (Maas, Kira, Faiz ve Diger)
Gider (Aylik net gider)

Diger bankadaki hesaplariniz

Bireysel yasam sigortasi
Konut sigortasi

Deprem sigortast

Kaynak: Tyson, Eric; Brown, Ray; Amatorler icin Mortgage, Istanbul, 2006.

d) Tasinmaz Malin Ozellikleri: Tasinmaz mal banka tarafindan mortgage’a

teminat olarak tutuldugu i¢in banka tasinmaz malda bazi 6zellikler arar.

Gayrimenkuldeki bu o6zellikler “degerleme (eksper)” raporuyla saptanir.

Bankalar genellikle tamire ihtiyaci olmayan, kullanilabilir durumda mesken

(konut) tipi

binalara mortgage kredisi vermektedir. Bazi bankalar

igyerlerine, tamire ihtiyacit olan binalara ve arsalara da mortgage kredisi

vermektedir.

3.8.1 Mortgagede Hesaplayicilarin Calismasi

Bankalar kredi verdiginde sizin iyi bir kredi notunuzun olmasinin yanisira verilen

kredi miktarinin da geri 6deyebileceginiz bir miktar olmasina dnem vermektedir.

Bu kredi miktarin1 hesaplamak i¢in ii¢ noktaya bankalar tarafindan c¢ok dikkat

edilmektedir'!'.

« Pesinat Miktarimz
« Aylik Net Geliriniz

- Halihazirdaki Bor¢luluk Oraniniz

"1 Eric Tyson; Ray Brown; Amatorler i¢in Mortgage, istanbul, 2006.
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Borc¢ Gelir Oranlar

« On Oran. On oran aylk mortgage Odemenizin aylik net gelirinize
boliinmesiyle ortaya ¢ikar. On oran ayhk gelirinizin yiizde kaginin
mortgage kredi 6demelerine gidecegini tespit eder. Genel olarak bankalarin
kriteri mortgage 6demenizin net gelirinizin %38’in1 gegmemesidir.

« Arka Oran. Arka oran toplam bor¢ 6demelerinizin (mortgage, tasit kredisi,
tiiketici kredisi, kredi kart1 v.s. toplam1) aylik net gelirinize bdliinmesiyle
ortaya cikar. Arka oran, aylik net gelirinizin yilizde kaginin toplam borg
O0demelerine gidecegini tespit eder. Genel olarak bankalarin kriteri toplam

bor¢ 6demelerinin net gelirinizin %50’ sini gegmemesidir.

Ornek olarak ayda 1.000.-YL net maas alan bir kisiyi ele alalim. Her bankanin kriteri

degisiktir, ancak genel olarak bu kisiye kredi verirken su sartlar kosulur.

« Aylik net gelirin %381 380.-YTL’dir. Banka bu kisinin aylik mortgage
O0demesinin 380.-YTL yi gegmemesini ister.
« Aylik net gelirin %50’s1 500.-YTL’dir. Banka bu kisinin aylik toplam bor¢

O0demesinin 500.-YTL’yi gegmemesini ister.

3.8.2 Mortgagenin Faiz ve Masraflari
Mortgage alirken bir¢cok vatandas yanlis yapmakta, yalnizca bankalarin reklam

olarak ilan ettigi faiz oranlarim1 karsilagtirarak karar vermektedir. Oysa ‘“faiz”

odeyeceginiz tek masraf degildir.

Mortgage masraflar1 dort ana kalemden olusur.

v' Faiz

v Alim ve satim masraflari
- Banka kredi kullandirma ticreti
- Ekspertiz ticreti

- Banka ve sigorta muameleleri vergisi (BSMV)
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- Diger: Dosya parasi, istihbarat {icreti, bagvuru iicreti, islem iicreti ve

avukat masrafi

v' Sigortalar
- Bireysel Yasam Sigortasi
-  DASK (Dogal Afet Sigortasi)
- Konut Sigortasi

v Taginmaz mala 6demek zorunda kalacagimiz diger vergi ve aidatlar

1. Faiz. Mortgage aldiginiz andan itibaren, alinan miktar lizerinden faiz islemeye
baglar. Faiz oranlarindaki kiigiik farkliliklar 6deyeceginiz miktar iizerinde biiyilik

oynamalara neden olur.

Ornegin 30 yilik 100.000.-YTL lik mortgage faiz oram aylhk %1 den %l,5'a
¢tkarsa toplam 172.250.-YTL daha fazla faiz odemis olursunuz.

2. Alim ve Satim Masraflari. Ayrica, mortgage ile tasinmaz mal almanin asagida

belirtilen alim ve sattm masraflar vardir.

Banka kredi kullandirma fiicreti bankadan bankaya degismekte olup %0,5 - %2
civarindadir. Bu iicret bazi bankalarda pazarliga tabidir. Baz1 bankalar bu miktara
ek olarak miisteriden banka ve sigorta muameleleri vergisi (BSMV), dosya parasi,

istihbarat ticreti, basvuru ticreti, islem {icreti ve avukat masrafi da istemektedirler.

Emlak¢1 komisyonu da alici ve saticidan %1 - %2 oraninda alinir ve genellikle

pazarliga tabidir.
Eksper raporu genellikle 200-500.-YTL arasinda bir rakamdir.

Alim satim vergileri ve tapu masraflar yaklasik %0,15°dir ve en az belediyenin

tayin ettigi deger lizerinden alinir.
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3. Sigortalar. Bankaniz tasinmaz mala Konut Sigortas1 ve DASK (Dogal Afet
Sigortasi) ve ayrica size Bireysel Yasam Sigortas1 yapilmasimni da zorunlu
kilabilir. Ek masraflar kaleminde en Onemli etkenlerden biri bu sigorta
primleridir.Bireysel Yasam Sigortasi, DASK ve Konut Sigortas1 yillik olarak tahsil
edilir, sigorta primleri yasa, gelir seviyesine, konutun bulundugu bolgenin deprem
riskine ve konut fiyatlarina gore degisir. Her yi1l yenilenmesi gereken bu sigorta,

yillik yaklasik 200-250.-YTL'lik 6deme anlamina gelmektedir.

Mortgage alirken yaptirilacak Konut, DASK ve Bireysel Yasam sigortalari i¢in
maalesef gereksiz prim Odemeleri s6z konusu olabilir. Devlet tarafindan
belirlenmeyen sigorta primleri sigorta sirketlerince, serbest piyasada ozglirce
belirlenmektedir. Bu nedenle, sigorta almadan karsilastirma yapmali ve yalnizca

bankanizin 6nerdigi sigorta sirketiyle yetinmemelisiniz.

4. Vergi ve Aidatlar. Mortgage ile de alsaniz pesin de alsaniz tasinmaz mal sahibi
olduktan sonra da belli aidatlar ve vergiler 6demeniz gerekebilir. Aidatlar
degismekte olup, bina bakim ve tamir masraflar1 v.s. gibi kalemlerden olusur.
Ayrica tasinmazlarin belediyelere ve maliyeye ddenmesi gereken yillik vergileri
vardir. Bu vergi ve aidatlar1 yaklasik olarak hesaplamali ve ddeme giiciiniiziin

yettigine emin olmalisiniz.

3.8.3 Mortgage Sozlesmesinde Olmasi Gerekenler

Konut finansman sézlesmelerinde, sistemin kullanicilarini olumsuz etkilemesini
engellemek icin getirdigi mekanizmalardan biri de sozlesmelerin detayli ve
kullanicilarin sistemi iyi anlamasina yonelik hazirlanma zorunlulugudur. Buna
gore, bu sozlesmelerin yazili olarak diizenlenmesi ve bir kopyasinin tiiketiciye
verilmesi zorunludur. Ayrica, tiiketicinin karsilayamayacagi bir yiikiin altina
girmesini engellemek i¢in sdzlesme Oncesinde tiiketiciye verilmesi gereken bilgi
formunun verildigi andan itibaren belli bir siire (su anki mevzuata gore 1 is giinii)

gecmeden sozlesmenin imzalanmasi halinde s6zlesme gecgersiz hale gelmektedir.
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Sozlesmelerde bulunmasi gereken asgari bilgiler o6zetle asagidaki gibidir.

Kredi tutari,
Krediye konu olan konuta iligkin bilgiler,
Yillik faiz oran1 ve maliyet,

Toplam borg¢ tutarinin anapara, faiz ve diger giderler itibariyle dagilima,

D N N NN

Degisken faizli sozlesmeler i¢in baz alinacak endeks ve faiz hesaplama
yontemi,

Detayl1 6deme plani,

Geri 6deme sayis1 ve tarihleri,

Teminatlar,

Temerrilide diisiilmesi halinde faiz orani,

Temerriide diismenin hukuki sonuclari,

Erken 6deme sartlar1 ve hesaplama yontemleri,

Kredinin dovizli olmasi halinde uygulanacak kura iligkin sartlar,

Konutun kiymet takdirine iligkin sartlar,

NN N N N N R N

Konuta iligkin sigorta bilgileri.

3.8.4 Mortgagenin Avantaj — Dezavantajlar

Konut sahibi olmak gilinlimiiziin agirlasan sartlarinda herkesin hayalini kurdugu bir
husustur. Mortgage diisiik faizli ve uzun donemli bir kredi olmas1 nedeniyle birgok
kimsenin idealindeki konuta ulastiracak bir firsat olabilir. Ayrica, tasinmaz mal
Tiirkiye sartlarinda en gilivenilir ve karli yatirim araclarindan birisi olmustur.
Mortgage taksitle tasinmaz mal alma firsatin1 yaratmis, hem ev sahibi olma, hem de
emlaga yatirirm yapma olanagini pesin parast sinirli olan milyonlarca kisiye

agcmuistir.
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Genel Hatlariyla Mortgagenin Avantajlar:

¢ Konut edinimini kolaylastirir,

% Insaat sektoriinii canlandirr,

% Kayitdisilik ortadan kalkar,

«* Ruhsatli konut tretimi artar,

¢ Finans sektorii saglikli bir derinlik kazanir,
¢ Konut yapiminda planlamanin 6nemi artar,

¢ Sistem ekonomiye canlilik ve refah artis1 da getirecektir.

Uzun vadeli konut finansmaninin, finans sektoriine yapacag: direkt etkinin yaninda;
ozellikle insaat ile planlama ve gayrimenkul sektorlerine yapacagi etkiler de biiyiik
olacaktir. Bu sektorlere getirecegi hareketlenme ve bilylimenin yaninda, kaliteli
iirlin meydana getirilmesini de saglamasi da gerekmektedir.Uzun vadeli konut
finansmanu ile alicilara saglanacak konutlarin belirli bir kalite diizeyini yakalamasi
gerekliligi, sistemin getirecegi olanaklardan faydalanmak isteyen konut

tireticilerinin daha kaliteli iiriinler ¢ikarmalarini da beraberinde getirir.

Bu sistemin etkin hale gelmesiyle de, insaat sektoriinde var olan yiiksek orandaki
kayitdisilik azalma trendine girecektir. Finans kurumlarina kayithh bir sekilde
isleyecek konut alim talepleri, bu talepleri karsilayacak ingaat sirketleri ve
miiteahhitleri de kayit altina girmeye zorlayacaktir. Bunun yaninda ipotek
finansman kurumlar1 tarafindan getirilecek standartlar ile de kagak yapilagsma ve
niteliksiz konut tiretim egilimleri de azalacaktir. Sistemden faydalanmak isteyen
konut {ireticileri belirli standartlara uymak zorunda kalacagindan, iiretilecek

konutlarin kaliteleri belirli bir diizeye ulagsmak zorunda kalacaktir.
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Ancak mortgage ile, tasinmaz mal almak herkes i¢in uygun bir ¢éziim de

olmayabilir. Mortgagenin kisiye uygun olup olmadigini anlamasi i¢in; kiginin genel

ihtiyaglarini ve mali 6deme giiclinii gozonlinde bulundurmasi gerekmektedir.

Bunlar genel olarak;

a) Tayin ve Tasinma Durumu: Eger 1-3 yil icinde tasinmay diisiiniiyorsaniz,

ev almak yerine kiralamay1 disiinebilirsiniz. Eger ev almaya karar

verirseniz, tasindiginizda ne yapacaginizi planlamaniz gerekmektedir.

Cogunlukla ilk segeneginiz tasindiginizda evinizi kiraya vermek
olacaktir. Ancak kisinin aylik gelirinin mortgage 6demelerini
karsilama durumu 6zenle incelenmelidir. Ciinkii aylik kiralarin ¢ok
yiiksek oldugu iilkelerde, neredeyse kisinin aylik gelirinin iki kati
tutarinda aylik kiralar s6zkonusu olabilir. Bu sartlarda da bu segenek

birgok kisiye uymayacaktir.

Ikinci segeneginiz tasindiginiz vakit evinizi satmak olacaktir.

Eger konut piyasalarindaki artma ve hareketlilik devam ederse
problem yoktur; kisa zamanda miisteri bulur ve kar edersiniz.

Ancak konut piyasalarinda da kisa vadede risk sdzkonusudur. Konut
fiyatlar1 gegici olarak diismiisse ve evinizi acilen satmaniz gerekirse,
zarar edebilirsiniz. Zarar durumunda, banka =zarar1 sizinle
paylagmayacaktir. Her durumda aldiginiz mortgage kredisi ve faizini
bankaya zamaninda geri ddemezseniz, taginmaz maliniz satilacagi

gibi sizin ve kefiliniz hakkinda da icra takibine baslanilacaktir.

b) Pesinat: Mortgage almak icin alacaginiz tasinmaz mal degerinin yaklasik

olarak 9%10-25’1 gibi bir miktar1 bankaya pesinat olarak yatirmaniz

gerekmektedir. Ileride sifir pesinatli mortgage tiirii gelisebilir, ancak su

anda bankalar pesinat istemektedir.
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¢) Diizenli Gelir: Tim kredilerde oldugu gibi, aylik 6demelerin diizenli
yapilmas1 mortgagede de en Onemli husustur. Mortgage Odemelerini
karsilamak i¢in diizenli maas, serbest meslek geliri ya da kira gelirine sahip

olmaniz gerekmektedir.

- Oncellikle alacagimz mortgagenin aylik sabit 6demelerini bilmek
durumundasiniz.

- Su an kirac1 iseniz, 0deme giicliniizii Olgerken, mortgage taksit
miktarinizt da 6dediginiz kira ile karsilastirmalisiniz. Eger aradaki
fark biiyiikse, bu farki nasil karsilayacaginizi da planlamaniz
gerekmektedir.

- Mortgage taksitlerini 6dedikten sonra aylik zorunlu ihtiyaglariniza
yetecek kadar paranizin olup olmadigini da kontrol etmelisiniz. Tim
paranizi mortgage Odemelerine yatirip, kredi kartlarimizdan borg
almak zorunda kalip kalmayacagimizdan da emin olmaniz
gerekmektedir.

- Gelirinizin aksamast durumunda acil durumlar i¢in ayirdiginiz
herhangi bir tasarrufunuzun olup olmadigi da cok Onemlidir.
Ornegin; hastalik, is degistirme, cocuklarmizin okula baslamasi,
tasit tamir masraflart gibi biiylik masraflarinizi nasil finanse

edeceginizi de iyi planlamalisiniz.

d) Alternatif Yatirnm Sec¢enekleri: Cogu kisi mortgage alarak ilk defa ev
sahibi olmay1 hedefler. Ancak bazi kisilerde yatirim amagl olarak konut

almay1 daha uygun goriir.

- Yatirirm amach diisiiniiyorsaniz, tasinmaz mali sattiginizda ne kadar
net karmniz olacagint hesaplamalisimiz. Gelirinizden masraflar
cikarildiktan sonra elinizde kalan net paranizdir. Elinizde kalan net

karm aldiginiz riske ve harcadiginiz zamana degmesi gerekmektedir.
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o Masraflar: Faiz, bir defaya mahsus alim ve satim masraflari,
sigortalar ve taginmaz mala 6demek zorunda kalacaginiz diger
aidatlar sizin toplam masraflarinizi olusturur. Mortgage aldiginiz
andan itibaren, aliman miktar lizerinden faiz islemeye baslar.
Ayrica mortgage ile tasinmaz mal almanin bir sefere mahsus
alim — satim masraflar1 (banka kredi kullandirma iicreti, emlakgi
komisyonu, eksper raporu, vergi, tapu masrafi vb.) vardir.
Bankaniz tasinmaz mala deprem sigortasi ve size bireysel yasam
sigortast yapilmasini da zorunlu tutabilir. Tasinmaz mal sahibi
olunduktan sonra birtakim aidatlar (bina bakim ve tamir

masraflar1 vb.) de 6demeniz gerekebilir.

o Getiriler: Tasinmaz maldan dolay1 kira geliriniz ve tasginmaz

malin net artig1 da toplam getirinizi olusturmaktadir.

- Eger yatinm amacl disiinliyorsaniz ve yiiksek gelir getiren baska
yatirim araglariniz varsa (serbest meslek yatirimlari, borsa yatirim
araglar1 vb.), konuttan ziyade bu tip araglarin avantajlarini da
gozonlinde bulundurmalisiniz. Kisa vadede nakit ihtiyaciniz
olacaksa daha likit (satim1 kolay ve kisa zamanda yapilabilen)

yatirim araglari size daha uygun olabilir.

Ancak su husus da unutulmamalidir ki; konut sektorii Tirkiye’de uzun hem en
azriski olan, hem de en ¢ok gelir getiren yatirim araglarindan biri olma yolunda

ilerlemektedir.
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Tiirkiye’de “mortgage” sisteminin islerlik kazanmasiyla birlikte;
(Konut Finansmani Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Kanun)

1) Degerlendirmeyi Lisansh Eksperler Yapacak

Konut satin alirken veya konutun icradan satisa ¢ikarildigr durumlarda degerlemeyi
SPK lisansli eksperler yapacak. Ilk ii¢ yilda konutlarin degerleme galismalarini
SPK lisanshi eksperlere ilave olarak mahkemelerde bilirkisilik yapmas1 yetkili
olanlar da yapabilecek. SPK, gayrimenkullerin degerlemesini yapabilecek
degerleme kurumlarindan sermaye piyasasinda faaliyette bulunacaklara iliskin
sartlar1 belirlemek ve bu sartlara uyan degerleme kurumlarini listeler halinde ilan

etmek gorevini iistlenecek.

2) itiraz I¢in Yiiklii Teminat Odenecek

Konutu satin alanin, konutu icradan satisa ¢ikardiginda itiraz edebilmek igin,
konutun degerinin yiizde 40'1 oraninda teminat yatirilacak. Eger haksiz bulunursa
konutun degerinin yiizde 20'si oraninda ceza ddeyecek. Yani ekspertiz degeri
100.000.-YTL olan konutun satisina itiraz edebilmek i¢in 40.000.-YTL teminat
yatirmaniz gerekli. Eger itiraziniz haksiz bulunursa 20.000.- YTL ceza

Odeyeceksiniz.

3) Yeni Sirketler Kurulacak

Konut finansmam kuruluslari, konut finansmani amaciyla dogrudan tiiketiciye
kredi kullandiran ya da finansal kiralama yapan bankalar ile BDDK tarafindan
konut finansmani faaliyetinde bulunmas1 uygun goriilen finansal kiralama sirketleri
ve finansman sirketleri kurulacak. Konut finansmani, konut edinmeleri amaciyla
tiikketicilere kredi kullandirilmasi, konutlarin finansal kiralama yoluyla tiiketicilere
kiralanmasi, sahip olduktan sonra da konutlarin teminati altinda tiiketicilere kredi
kullandirilmasini  kapsayacak. Bu kapsamdaki kredilerin yeniden finansmant

amaciyla kullandirilan krediler de konut finansmani kapsaminda olacak.
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4) Itirazlar Tiiketici Mahkemesi'ne Yapilacak
Tiiketiciler konut ve krediyle Ilgili her tiirlii itiraz1 Tiiketici Mahkemeleri'ne
yapabilecek. Konutu satan sirket veya kredi kullanilan kurulustan memnun

olmamalar1 halinde Tiiketici Mahkemeleri'nde dava acgabilecek.

5) Ayiph Maldan Herkes Sorumlu Olacak

Imalatci-iiretici, satici, bayi, acente, ithalatg1 ve kredi veren ayipli maldan dolay:
miiteselsilen sorumlu olacak. Kredi veren konut finansmani kurulusu imalatci
iiretici, satici, bayi, acente, ithalatci ile birlikte, ayipli maldan ve tiiketicinin bu
maddede yer alan se¢imlik haklarindan dolay, tiiketiciye karsi teslim tarihinden
itibaren 1 yil stire ile kullandirdig1 kredi miktar1 kadar miiteselsilen sorumlu olacak.
Konut finansmani1 kuruluslari tarafindan verilen kredilerin devralmasi halinde dahi,
kredi veren konut finansmani kurulusunun sorumlulugu devam edecek. Krediyi
devralan kurulus bu madde kapsaminda sorumlu olmayacak. Ayipli malin neden
oldugu zarardan dolay1 birden fazla kimse sorumlu oldugu takdirde bunlarin
miiteselsilen sorumlulugu devam edecek. Satilan malin ayipli oldugunun

bilinmemesi de bu sorumlulugu ortadan kaldirmayacak.

6) Teslimatin Gecikmesi veya Hi¢ Teslim Edilmemesinden Sorumlu Olunacak

[lan ve taahhiit edilen mal veya hizmetin teslimatinin veya ifasinin hi¢ ya da geregi
gibi yapilmamasi durumunda, satici, saglayici, bayi, acente, imalatci-iiretici,
ithalatc1 kredi veren miiteselsilen sorumlu olacak. flan ve taahhiit edilen konutun
teslimatinin hig, geregi gibi ya da zamaninda yapilmamasi durumunda, kredi veren
konut finansman1 kurulusu, satici, saglayici, bayi, acente, imalatg1 {iretici, ithalatci
ile birlikte, kullandirdig1 kredi miktar1 kadar miiteselsilen sorumlu olacak. Konut
finansmani kuruluslar tarafindan verilen kredilerin devrolmasi halinde dahi, kredi
veren konut finansmani kurulusunun sorumlulugu devam edecek, krediyi devralan

kurulus bu madde kapsaminda sorumlu olmayacak.
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7) Sozlesme Formunda Her Sey Anlatilacak

Konut finansmani kuruluglar1 tiiketicilere sozlesme 6ncesinde kredi veya finansal
kiralama islemleri ile ilgili genel bilgiler vermek ve tiiketiciye teklif ettikleri kredi
veya finansal kiralama sdzlesmesinin kosullarini igeren “Sézlesme Oncesi Bilgi
Formu” vermek zorunda olacak. Tiiketici teklifi kabul edip etmemekte serbest
olacak. Konut finansmani kurulusu tarafindan verilecek genel bilgilerin kapsami ve
“Sozlesme Oncesi Bilgi Formu”nun standartlari Sanayi ve Ticaret Bakanlig1
tarafindan belirlenecek. “S6zlesme Oncesi Bilgi Formunun tiiketiciye verilmesini
takip eden bir is giinii gegmeden imzalanan sozlesme gecersiz sayilacak. Konut
finansman1 sozlesmelerinin yazili olarak yapilmasi ve bu sdzlesmenin bir
niishasinin tiiketiciye verilmesi zorunlu olacak. Taraflar arasinda akdedilen
sozlesmede Ongoriilen sartlar, sozlesme siiresi icerisinde tiiketici aleyhine

degistirilemeyecek.

8)Temerriit Durumunda Dahi Bilgi Verilecek

Bor¢lunun temerriide diismesi halinde konut finansmani kurulusu borgluya
temerriit tarihinden itibaren bes is giinii icerisinde iadeli taahhiitlii posta yoluyla
bildirimde bulunmakla yiikiimlii olacak. Konut finansmani kurulusu, geri
O0demelerin yapilmamasi halinde kalan borcun tiimiiniin ifasini talep etme hakkini
sakli tutmussa, bu hak ancak tiiketicinin birbirini izleyen en az iki 6demede
temerriide diismesi halinde kullanilabilecek. Konut finansmani kurulusunun bu
hakkin1 kullanabilmesi i¢in en az bir ay siire vererek muacceliyet uyarisinda

bulunmasi gerekecek.

9) Finansal Kiralamada Hemen Satisa Cikarilacak

Finansal kiralama iglemlerinde, tliketicinin muacceliyet uyarisinda verilen siirenin
sona ermesini takiben, konut finansman1 kurulusu kalan borcun tamamini ifa etme
hakkin1 kullanmak {izere finansal kiralama s6zlesmesini feshettigi takdirde, konutu

derhal satisa ¢ikarmakla yiikiimlii olacak.
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10) Satistan Sonra Hesaplasilacak

Konut finansmani1 kurulusu satis 6ncesinde konut ic¢in yetki verilmis kisi veya
kurumlara kiymet takdiri yaptiracak. Takdir edilen kiymet, satistan en az on is giinii
once tliketiciye bildirilecek. Konut finansmani kurulusu takdir edilen kiymeti
dikkate alarak basiretli bir tacir gibi davranmak suretiyle konutun satigini
gergeklestirecek. Tiiketici, konut finansmani kurulusunun zararimi konutun
satisindan elde edilen bedeli asan kismindan sorumlu olacak. Konutun satisindan

elde edilen bedelin kalan borcu agmasi halinde asan kisim tiiketiciye 6denecek.

11) Konut Hemen Tahliye Edilecek

Konutun satisinin gerceklestirilmesi ve elde edilen bedelin kalan borcu asan
kisminin tiiketiciye 6denmesini takiben tiiketici konutu tahliye etme yiikiimliiliigii
altinda kalacak. Konutun tahliye edilmemesi halinde konut sahibi icra yoluna
basvurabilecek. Kullanilan finansmanin teminati olarak sahsi teminat verildigi
hallerde, konut finansman kurulusu asil bor¢luya ve diger teminatlara
basvurmadan, kefilden borcun ifasin1 isteyemeyecek. Konut finansmanindan
kaynaklanan islemlerde kredi veren konut finansman kurulusu, krediyi belirli bir
konutun satin alinmasi ya da belirli bir satici ile yapilacak satis sdzlesmesi sart1 ile
vermesi durumunda, konutun hi¢ ya da zamaninda teslim edilmemesi halinde kredi
veren tiiketiciye karsi satici ile birlikte kullandirilan kredi miktar1 kadar
miiteselsilen sorumlu olacak. Konut finansman kuruluslar1 tarafindan verilen
kredilerin devralmasi halinde dahi, kredi veren konut finansman kurulusunun
sorumlulugu devam edecek. Krediyi devralan kurulus bu madde kapsaminda

sorumlu olmayacak.

12) Kiymetli Evrak AliInmayacak

Konut finansmani kurulusunun 6demeleri bir kiymetli evraka baglamasi ya da
kiymetli evrak kabul etmek suretiyle teminat altina almas1 yasaklanacak. Bu yasaga
ragmen tiiketiciden bir kiymetli evrak alinacak olursa, tiiketici bu kiymetli evraki
konut finansman kurulusundan geri isteme hakkina sahip olacak. Ayrica, konut
finansman kurulusu kiymetli evrakin bagkasina devri sebebiyle tiiketicinin ugradigi

zararl tazmin etmekle yiikiimli olacak. Konut finansmani amaciyla ipotek
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alinmadig: hallerde kiymetli evrak teminat olarak kabul edilebilecek. Kredilerde
geri 6deme tutarlarinin, fmansal kiralama islemlerinde ise kira bedellerinin

anaparay1 asan kismi bu madde kapsaminda faiz olarak kabul edilecek.

13) Faizde Secenek Sunulacak

Sozlesmede belirtilmek suretiyle konut finansmanina yonelik kredilerde ve fmansal
kiralama islemlerinde faiz orani sabit, degisken veya ayni kredi i¢in her iki yontem
esas alinmak suretiyle belirlenebilecek. Oranin sabit olarak belirlenmesi halinde
sOzlesmede baslangicta belirlenen oran her iki tarafin ortak rizast disinda
degistirilemeyecek. Oranin degisken olarak belirlenmesi halinde ise, baslangicta
sozlesmede belirlenen oran, donemsel geri 6deme tutan yine baslangigta
sozlesmede belirlenecek olan azami donemsel geri 6deme tutarin1 agsmamak
kosuluyla ve yine sozlesmede belirlenecek yurticinde veya yurtdisinda genel kabul
gérmiis ve yaygin olarak kullanilan bir endeks baz alinarak degistirilebilecek.
Oranlarin degisken olarak belirlenmesi halinde bu yontemin muhtemel etkileri
konusunda tiiketicilerin  bilgilendirilmesi zorunlu olacak. Bu amaglarla
kullanilabilecek endeksler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, tiiketicilerin
bilgilendirilme yOntemlerine iliskin usul ve esaslar ise Bakanlik tarafindan

belirlenecek.

14) Erken Odeme imkani Olacak

Tiiketici, konut finansmani kurulusuna borglandigr toplam miktar1 Onceden
Odeyebilecegi gibi ayn1 zamanda bir ya da birden cok d6demeyi vadesinden 6nce
yapabilecek. Her iki durumda da konut finansmani kurulusu, vadesinden once
odenen taksitler icin gerekli faiz indirimini yapmakla yiikiimlii olacak. Odenen
miktara gore gerekli faiz indiriminin ve kredinin tiiketiciye yillik maliyet oraninin
hesaplanmasina yonelik yonetmelik c¢ikartilacak. Faiz oraninin sabit olarak
belirlenmesi halinde, sozlesmede yer verilmek suretiyle, bir ya da birden fazla
O0demenin vadesinden Once yapilmasi durumunda konut finansman kurulusu

tarafindan tiiketiciden erken 6deme ticreti talep edilebilecek.
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Erken 6deme ticreti gerekli faiz indirimi yapilarak hesaplanan ve tiiketici tarafindan
konut finansman kurulusuna erken Odenen tutarin yiizde ikisini gecemeyecek.
Oranlarin degisken olarak belirlenmesi halinde tiiketiciden erken Odeme iicreti

talep edilemeyecek.

15) Sozlesmede Tiim Detaylar Olacak
Konut finansmani sézlesmelerinde asgari olarak asagidaki unsurlara yer verilmesi

zorunlu:

a) Konut kredisi s6zlesmeleri igin kredi tutari,

b) Kredi sézlesmeleri i¢in ilizerine ipotek tesis edilen konuta, fmansal kiralama
sOzlesmeleri i¢in finansal kiralamaya konu olan konuta iligkin bilgiler,

¢) Yillik faiz orani ve yillik maliyet oran1 (degisken faizli sozlesmelerde yillik faiz
orani ve yillik maliyet oran1 baslangi¢ ve azami faiz orani i¢in ayr1 ayr1 hesaplanir),
d) Toplam bor¢ tutarinin anapara, faiz ve diger giderler itibariyle dagilimi
(degisken faizli sozlesmelerde baslangi¢ faiz orani veya kira bedeli ve azami faiz
orani veya kira bedeli esas alinarak hesaplanacak toplam borg tutarlart),

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

f) 1lk yil i¢in donemsel olarak, kalan yillar igin yillik olarak hazirlanan, ddenen
anapara, 0denen faiz, diger giderler, kalan anapara, ilgili donemler i¢in geri 6deme
veya kira bedellerinin yer aldigi 6deme plani (degisken faizli sozlesmelerde,
baslangi¢c ve azami faiz oranlar1 kullanilarak iki ayr1 6deme plani olusturulur.),

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

h) Istenecek teminatlar,

i) Odemelerde temerriide diisiilmesi halinde, kredi sozlesmeleri icin akdi faiz
oraninin (degisken faizli sozlesmelerde cari faiz oraninin) yilizde otuz fazlasini
gegmemek lizere gecikme faizi orani, fmansal kiralama so6zlesmeleri igin
uygulanacak gecikme faiz orani,

J) Bor¢lunun temerriide diigmesinin hukuki sonuglan,
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k) Kredi geri 6demelerinin veya kira 6demelerinin vadesinden once yapilmasina
iliskin sartlar ve sabit faizi, sozlesmelerde erken 6deme iicreti ongoriilmekte ise
hesaplanmasina iligkin esaslar,

1) Kredinin veya kira bedellerinin yabanci para birimi cinsinden belirlenmesi
durumunda, kira ve geri 6deme tutarlar ile toplam borg tutarinin hesaplanmasinda,
hangi tarihteki kurun dikkate alinacagina iliskin sartlar,

m) S6zlesmeye konu olan konutta kiymet takdiri yapilmasini gerektirebilecek haller ve
kiymet takdirinin kimler tarafindan yapilabilecegi,

n) Varsa sozlesmeye konu olan konuta iligkin sigorta bilgileri,

o) Tiiketiciye gonderilecek donemsel 6deme dekontlarinda ddemelerin dagilimina

ve kalan bor¢ miktarina yer verilecek.

Esasinda mevcut banka kredi sistemi de mortgage sistemi ile aymi temele
dayanmaktadir. Hala Tiirkiye’de yeni kurulacak sistem i¢in Ongoriilen vadelere
yakin vadelerde konut kredisi saglayan finans kurumlar1i mevcuttur. Bunlar
mortgage sisteminde oldugu gibi, alinacak konutu kullandirilan krediye teminat
olarak ipotek altina almakta ve faiz ile anaparay1 yine belirli kredi sézlesmeleri ile
kullanicilardan uzun vadeli kira gibi tahsil etmektedirler. Ancak mortgage sistemi,
mevcut konut kredisi sistemi ile karsilastirildiginda; kullaniciyr direkt ilgilendiren
onemli farklar ve kolayliklar igermektedir. Bunlar; vadelerin daha uzun olabilmesi ,
faizlerin degisken olmasi, bir 6deme giicliigli olusmasi durumunda bor¢larin
yeniden yapilandirilabilmesi ve finans kurumlar1 agisindan alacagin tahsilinin
konut kredisi sistemine gore daha kolay gergeklestirilmesi gibi fark ve

kolayliklardir.

Mortgage sisteminin mevcut banka konut kredisi sisteminden en belirgin fark: reel
faiz dustkligi olup, bu sayede sistemden yalnizca iist gelir diizeyindeki kisiler
degil, orta ve alt gelir diizeyindeki kisiler de yararlanma olanagina
kavugmaktadirlar. Reel faiz diisiikliigiinii saglayan ise, yukarida siralanan fark ve
kolayliklarin sistemin maliyetini azaltmasidir. Diisiik faizlere bagl olarak sistemin
kullaniminin tabana yayilmasi, Odemelerin sloganlasan halinde oldugu gibi

gercekten kira dder gibi olmasina olanak saglamaktadir.
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3.9 Diinyada Mortgage Sistemi

Diinya genelinde uygulanan mortgage modelleri iilkelerin asagida siralanan

ozelliklerine gore cesitlilik arzetmektedir.

v Hukuki altyapisina (yasalarina, vergi kanunlarina vb.)

v’ Kiiltiirel yapisina (insanlarin bor¢lanma kavramina bakis agisina, fonlanma
tercihlerine vb.)

v Ekonomik altyapisina (stabil ekonomik ortamlarin gelecege giiveni artirip,
uzun vadeli iiriinlere yonelimleri saglamasi vb.)

v Finansal piyasalarin yapilarina (alternatif yatirnm araglarinin  yaygin

kullanimlari, derinlikleri vb.)

Bu nedenle aslinda, mortgage sisteminin uygulandigi iilke sayis1 kadar farkli
modeller oldugu sdylenebilir. Tiirkiye i¢in tasarlanan ve uygulanmasi diisiiniilen

model ise; Amerika ve Avrupa modellerinin bir karisimi niteligindedir.

Diinyada konut i¢in kullandirilan kredilerin milli gelire orani incelendiginde
karsimiza ¢ikan tablo diinyadaki “mortgage” sisteminin ne kadar etkin bir sekilde

isledigini gostermektedir.

Tablo 7
Diinyada Konut i¢cin Kullandirilan Kredilerin Milli Gelire Oram
Ulkeler Oran (%)
ABD %50
Avrupa %39 - %40
Ortadogu Ulkeleri %10 - %15
Tarkiye % 0.7

Kaynak: BDDK Raporlari.
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Diizenlenmis olan ipotekli konut kredilerinin ikinci el piyasalarda menkul
kiymetlestirilerek satilmasi ve bu sayede yeni kredilere fon yaratilma uygulamasi,
sermaye piyasalar1 gelismis olan iilkelerde kullaniimaktadir. Ozellikle ABD, gerek
birinci gerekse de ikinci el ipotek piyasalart bakimindan ¢ok gelismis bir konut
finansman sistemine sahip olmasi sebebiyle diger gelismis iilkelerdeki ipotege

dayal1 menkul kiymetlestirme uygulamalarina model olmustur.

Diinyada Gelismis Ulkeler Kategorisinde Degerlendirilen ABD’de Ipotege
Dayali Menkul Kiymetlestirme Uygulamalari; konut finasmaninda ipotege
dayali menkul kiymetlestirme uygulamalarinin gercgeklestirildigi ikinci el
piyasalarin en ¢ok gelistigi iilke olan ABD’de, kamusal ya da kamu destekli
kurumlarin ipotek piyasalariin gelisiminde ¢ok biiyiik katkilar1 bulunmaktadir.
Deginilen bu kurumlardan Ginnie Mae tamamen ABD Hiikiimeti’nin sahip oldugu
bir kurum olmakla beraber, Fannie Mae ve Freddi Mac ise hiikiimet tarafindan
desteklenen ve hisse senetleri New York Borsasi’nda islem goren kurumlardir.
Konut finansmaninda 6ncli durumundaki bu kurumlarin disinda O6zel sektorii
kuruluglar tarafindan da ipotek havuzlari olusturulmakta ve ipotege dayali menkul

kiymet ihraglar1 gergeklestirilmektedir.

ABD’de ikinci el ipotek piyasasindaki faaliyetler, dncelikle 1938 yilinda Fannie
Mae’nin hiikiimet tarafindan kurulmasi ile baglamistir. Fannie Mae’nin kurulus
amaci, hiikiimet garantisi tastyan FHA (Federal Housing Administration) ve VA
(Veterans’ Administration) tarafindan sigortalanmis ipotek kredilerini satin almak
ve bu sayede bu kredilere ikinci bir piyasa yaratmayr amaclamaktir. Ilerleyen
yillarda Fannie Mae’nin varligina ragmen istenilen seviyeye erisememis ipotek
piyasast nedeniyle kurum, kurulusundan 30 yil sonra 1968 yilinda kamu

miilkiyetinden ¢ikartilip iki kurum haline getirilerek yeniden organize edilmistir.

Belirtilen bu iki kurumdan bir tanesi hisse senetleri borsada alinip satilir hale
getirilen ve hiikiimet tarafindan destekli 6zel bir yonetim yapisina kavusan mevcut
Fannie Mae, bir diger ise ABD Hiikiimeti’nin tamamen kontroliinde olan Ginnie

Mae’dir.
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1968 yilinda yeniden yapilanmasiyla birlikte Fanni Mae, 1970 yilindan itibaren
hiikiimet garantisi tastyan FHA ve VA tarafindan sigortalanan ipotek kredilerinin
disinda kalan ve konvansiyonel ipotek kredileri (conventional mortgages) olarak
adlandirilan kredilerinde alim satimini yapmaya baglamistir. 1981 yilindan itibaren
ise ipotege dayali 6deme aktarmali menkul kiymet ihracina baslayan kurum
yatirimcilarin degisen beklentilerine uygun olarak 1986 yilinda, ilk defa getirisi
ayrilan ipotege dayali menkul kiymetleri ihra¢ etmistir. Bugiin Fannie Mae
tarafindan ihra¢ edilen 6deme aktarmali menkul kiymetler “Fannie Mae MBS”
olarak adlandirilmakta ve bunlara iliskin anapara ve faiz 6demelerinin tam ve

zamaninda yapilmasi yine Fannie Mae’nin garantisi altinda olmaktadir.

ABD’de ikinci el piyasalarda faaliyetlerini siirdiiren bir diger kurum ise, Ginnie
Mae’dir. Bu kurum, ABD Hiikiimeti tarafindan iilkedeki menkul kiymetlestirme
uygulamalarin1 baglatmak ve tesvik etmek amaciyla Konut ve Kent Gelistirme
Bakanligi (U.S. Department of Housing and Urban Development) biinyesinde
Fannie Mae’den ayrilarak 1968 yilinda olusturulmustur. Asli fonksiyonu, ipotek
piyasasin1 desteklemek ve piyasaya yonelik likiditeyi arttirmak amaciyla ipotege
dayali menkul kiymet ihra¢ etmek olup, bu ama¢ dogrultusunda sadece FHA ve
VA tarafindan sigorta edilmis ipotek kredilerini bir havuzda toplayarak bunlari
O0deme aktarmal1 bir yapida menkul kiymete doniistirmektedir. Bu cercevede, ilk
defa 1970 yilinda hiikiimet garantili ipotege dayali 6deme aktarmali menkul
kiymetler, Ginnie Mae tarafindan ihra¢ edilmistir. Ginni Mae ihraglarinda
kullanilan menkul kiymetlerin anapara ve faiz 6demelerinin tam ve zamaninda
yapilmast ABD Hiikiimeti’nin tam giiveni ve kredisi ile garanti altindadir. Bu

nedenle Ginnie Mae kagitlarina olan yatirimci giliveni de son derece yiiksektir.
Glinlimiizde Ginnie Mae tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetler, GNMA I ve

GNMA II seklinde iki ana grup altinda toplanmaktadirlar. Bir sonraki sayfada yer

alan tablo, bu iki grup arasindaki temel farkliliklar1 gostermektedir.
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Tablo 8

GNMA I ve GNMA II Arasindaki Temel Farklililar

GNMAI

GNMAII

ipotek
Havuzlarindaki
Kredi Veren Sayisi

Bir

Bir veya birden ¢ok

Havuzda Yer Alan
ipotek Kredilerinin
Turleri

Benzer vade ve ayni faiz
oranlarina sahip tek aile
konut kredileri (Sabit
faizli, indirimli, dereceli
ipotek kredileri), mobil
ev kredileri, insaat
kredileri ve proje
kredileri

GNMA I ile ayni ancak;
Burada degisken faizli
ipotek kredileri vari
insaat ve proje kredileri
yok

Havuzda Yer Alan
ipotek Kredilerinin
Faiz Orani Sinirlari

Menkul kiymet faiz orani
Uzerinden %0,5

Menkul kiymet faiz orani
Uzerinden %0,5 - %1,5

Havuzda Yer Alan
ipotek Kredilerinin
Faiz Orani Sinirlari

Sadece yeni diizenlenmis
ipotek kredileri
(dizenlendikten sonra
en ¢ok 2 yil gecmis)

Sadece yeni diizenlenmis
ipotek kredileri
(dizenlendikten sonra
en ¢ok 2 yil gegmis)

Garanti

Faiz ve anaparanin tam
ve zamaninda 6denmesi
ABD Hukimeti'nin
garantisi altinda

Faiz ve anaparanin tam
ve zamaninda ddenmesi
ABD Hukimeti'nin
garantisi altinda

ipotek Havuzunun

Tek aile konut kredileri

Asgari Blyuklugu icin 1-milyon-$, diger 1-milyon-$
krediler igin 500.000-$
Minimum Yatirm 25.000-% 25.000-%
Tutar
Odeme Tarihi Her ayin 15'i Her ayin 20'si

Kaynak: TCMB 2006 Raporlari.
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Hiiklimet garantisi disinda kalan konvansiyonel ipotek kredilerinin satin alinarak
bunlarinda menkul kiymetlestirilmesi amaciyla, Amerikan Kongresi tarafindan
1970 yilinda 6zel sirket statiisiine sahip Freddie Mac kurulmustur. Freddie Mac
kurulus amacina uygun olarak, ilk defa 1971 yilinda konvansiyonel ipotek kredileri
ile desteklenmis 6deme aktarmali yapiya sahip Katilim Sertifikalar1 (Participation
Certificates-Ocs) olarak da bilinen menkul kiymetleri ihra¢ etmistir. Freddie
Mac’in ihracini gerceklestirdigi sertifikalar, kurumun tasarruf ve kredi birlikleri,
tasarruf ve ticari bankalar ve ipotek bankalarindan satin aldig1 ipotek kredileri ile
olusturdugu havuzlar1 temsil eden menkul kiymetlerdir. Boylece Feddie Mac,
s6zkonusu kurumlara finansman agisindan yeni alternatifler sunmus olmaktadir.
Kurum, ihracimi gerceklestirdigi sertifikalar1 alanlar, bunlara iliskin anapara ve
faizin tam ve zamaninda 6denmesini kendisi garanti etmektedir. Burada belirtilen
sertifikalar en az 1.000-$’lik kupiirler halinde satisa ¢ikarilmakta ve anaparaya
ilaveten faiziyle iligkili 6demeler her ayin 15’inde gergeklestirilmektedir. Ayrica
kurum, 1983 yilinda ilk defa, bir diger ipotege dayali menkul kiymet tiirii olan

“teminatl1 ipotek yiiklimliiliikleri’ni ihrag etmistir.

ABD’de hiikiimetin tamamina sahip oldugu Ginnie Mae ile hiikiimet tarafindan
desteklenen Fannie Mae ve Freddie Mac tarafindan gerceklestirilen ipotege dayali
menkul kiymetlestirme uygulamalari, kisa zamanda bu yolla kendilerine alternatif
fon kaynaklar1 yaratmak isteyen 6zel sektor kuruluslarimi da tesvik etmistir. 1977
yilinda Salomon Brother ve Bank of America’nin Onciiliiglinde ABD Hiikiimet
garantisi olmayan konvansiyonel ipotek kredileri ile teminatlandirilmis 6deme
aktarmali menkul kiymetler ihra¢ edilerek ipotege dayali menkul kiymetlestirme
uygulamalar1 6zel sektdrde de baslamigtir. Onciil bu uygulama ile birlikte, 6zel
sektor kuruluslar1 da kendi ipotek havuzlarimi olusturmuslar, bu havuzlardaki
kredilerle teminatlandirilmis menkul kiymetleri sigortalayip risk derecelerine gore

degerleme aldiktan sonra menkul kiymetlestirmeyi gergeklestirmislerdir.
Kamusal ya da kamu destekli kurumlarin ihra¢ edecekleri menkul kiymetler i¢in ek

teminatlar saglamakta ve kamusal menkul kiymetlere gore daha fazla faiz

vermektedirler.
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Ayrica, kamu veya kamusal destekli kurumlarin  menkul kiymetleri

derecelendirmeye tabi degilken, 6zel sektér ihraglart derecelendirilmektedir' ',

ABD’de “mortgage” uygulamalarinin basarili olmasinin en biiyiik nedeni devletin
biiyiik destek gostermesidir. Mortgage sisteminin bagarili, siirdiiriilebilir ve
sorunsuz islemesi igin ¢esitli devlet kuruluslar1 kurulmus ve bu kuruluslar ¢esitli
fonksiyonlar iistlenmislerdir. Maalesef, Tiirkiye’de bu tarz kapsamli ve verimli
kurumsallagsma ger¢eklesememektedir. Tiirk insani hi¢ bir zaman uzun vadede kira
Oder gibi ev sahibi olma olanagina sahip olmamamistir. Tiirkiye’de basarili bir
mortgage uygulamasi i¢in gerekli iktisadi, mali, hukuki ve teknik sartlarin

olusturulmasi gerekmektedir.

Konut finansman sistemlerinin iilkelerin gelismislik diizeyleriyle dogrudan iliskisi
oldugu bilinmektedir. Deginildigi iizere, bir iilkede ipotege dayali menkul kiymet
thraglarimin  yapilabilmesi ic¢in Oncelikle ipotek varliginin teminat olarak
gosterildigi  bir bor¢lanma isleminin birinci el piyasada yapilmis olmasi
gerekmektedir. S6zkonusu bor¢lanma iglemini temsil eden ipotekli konut kredisinin
ikinci el piyasada menkul kiymetlestirilebilmesi, o iilkede uzman finans
kuruluglarinin  varlig1 ile miimkiindiir. Ancak gelismekte olan ilkelerde uzman
finans kuruluslarinin 6nemli roller {istlendikleri kurumsal yapida bir konut
finansman sistemi bulunmamakta, konut finansmani ¢ogunlukla kurumsal olmayan
bir yap1 igerisinde gergeklestirilmektedir. Kurumsal olmayan bu yap1 igerisinde,
ipotekli konut kredilerinin islem gorecekleri ve ipotek piyasasina likidite
saglayacak olan ikinci el piyasanin gelisimiyle birlikte menkul kiymetlestirmede de
ilerleme kaydedilecegi goriilmektedir. Bu dogrultuda, gelismekte olan iilkelerde
kredi bor¢lularinin iilkenin degisen ekonomik kosullarindan zarar gormelerini
engelleyecek, kredi veren kurumlarina yeni kaynak imkani saglayacak ve konut
sektoriiniin biiylimesine katkida bulunacak kurumsal bir sistemin olusturulmasi

gerekmektedir.

1o Oscar; a.g.e., s.50.
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Ipotege dayali menkul kiymetlestirme uygulamalarinin tam olarak gelisme
gosteremedigi llkeler arasinda; Kolombiya, Brezilya ve Meksika gibi iilkeleri

sayabiliriz.

Kolombiya’da; konut finansmani alaninda, 1972 yilindan itibaren basarili bir
sekilde uygulanan UPAC (Unit of Constant Purchasing Power-Sabit Satin Alma
Glicii Birimi) sistemi sayesinde konut finansmanina iliskin sorunlar giderilmeye
calistlmistir.  Ulkede UPAC ile birlikte, konut bankalar1 olarak da
adlandirabilecegimiz, mevduat toplamaya ve sadece ipotekli konut kredisi vermeye
yetkili yeni tasarruf kurumlar1 olusturulmustur. Gelistirilen bu konut finansman
sisteminin hem fon toplama, hem de kredi verme bakimindan enflasyonist bir
ortamda isleyebilmesi amaciyla, kurumlara yatirilan mevduatlar ve kurumlar
tarafindan verilen ipotekli konut kredileri ayni endekse baglanmistir. UPAC
icerisinde uygulanan endeks sisteminde, Kolombiya Merkez Bankasi’nin agikladigt
tiketici fiyat endeksi kullanilmakta olup, diizeltmeler giinliik yapilmaktadir.
Merkez Bankasi, her ayin sonunda, o ay1 takip eden ay icerisinde kullanilmasi
gereken giinliik endeksi agiklamakta ve bu endeks tiim konut bankalar1 tarafindan
zorunlu olarak uygulanmaktadir. Mevduat sahiplerinin fonlar1 bu sayede
enflasyondan korunurken, kurumlar tarafindan verilen ipotekli konut kredilerinin
de enflasyona karst korunmalart da saglanmistir. Kolombiya uygulamasi,
endeksleme ve uzman konut finansman kurumlar1 sayesinde, enflasyonist bir
ortamda basarili bir sekilde uygulanmaktadir. Ancak, lilkede birinci el ipotek
piyasasinda basariyla uygulanan modelin varligma ragmen, ikinci el piyasada
faaliyetleri diizenleyecek merkezi bir kurumun olmamasi, konut bankalarinin
verdikleri kredilere dayali menkul kiymet ihra¢ etmelerini ve alternatif fon kaynagi

yaratmalarin1 engellemektedir.
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Brezilya’da; konut finansman sistemini diizenlemek, kontrol etmek ve
yonlendirmek amaciyla 1964 yilinda Milli Konut Bankasi (BNH) kurulmustur.
Kurumun esas amaci, konut iiretimi ve konut miilkiyetinin tesvik edilmesidir. Bu
amag dogrultusunda, kurum tarafindan verilen ipotekli konut kredilerinde aylik geri
O0demelerin enflasyon oran1 g¢ercevesinde yeniden belirlenme uygulamasi

mevcuttur.

Ayrica Brezilya ipotek piyasasinin gelistirilmesi ve yeni fon kaynaklarinin
yaratilmasi amactyla BNH’ye menkul kiymet ihrag¢ izni verilmis ve bu dogrultuda
BNH’nin ihra¢ etmis oldugu ipotege dayali menkul kiymetlere vergi istisnasi
getirilmistir. 1980’11 yillarin ortalarindan itibaren Brezilya’nin karsilastigi yiiksek
enflasyon nedeniyle iilkede ekonomik istikrar bozulmus, uzun vadeli konut
finansmani olumsuz etkilenmis, reel anlamda gelirler ¢cok diisiik kalmis, kredi geri
O0demeleri olumsuz etkilenmis ve neticede BNH tarafindan yillarca basariyla
uygulanan sistem basarisizliga ugramistir. 1986 yilinda BNH’nin etkinliginin
kalmamas: {iizerine kurumun faaliyetleri sona erdirilmis ve yetkileri Caixa
Economia Federale (CEF)’a devredilmistir. CEF, 6nce Maliye Bakanligi’na da
sonra da Sehircilik Bakanligi’na baglanmis, fakat bu bakanligin da sona
erdirilmesiyle tekrar Maliye Bakanlhigi’na baglanmistir. Orgiitsel bu yapinin
bakanliklar arasinda sik sik degismesi, konut finansmani alaninda kurumun etkinlik
gosterememesine ve BNH’den devraldigi fonksiyonlar1 yerine getirememesine

neden olmustur.

Meksika’da; diger gelismekte olan tilkelere benzer olarak hizli kentlesme ve niifus
artis1  sonucunda her yil ortalama 700.000-yeni konuta ihtiya¢ oldugu
hesaplanmistir. Ulkede olusan konut sorununun giderilmesi amaciyla, Meksika
Hiikiimeti tarafindan 1984 yilinda yeni bir finansal {riin olarak “iki oranli ipotek
kredisi (dual rate mortgage)” ilk defa diizenlenmistir. Béylece bu tiir kredide hem
bor¢ bakiyesinin enflasyon oraninda diizeltilmesi, hem de geri 6deme tutarlarinin
bor¢lunun gelir diizeyine gore ayarlanmasi sayesinde ipotekli konut kredisi
verenlere daha cazip bir ortam, bor¢lananlara da enflasyonist ortamlarda bile kredi

kullanma imkani dogurmustur. Birinci el ipotek piyasasinda basari ile uygulanan
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bu modele ragmen, Meksika’da herhangi bir merkezi otorite tarafindan menkul
kiymetlestirmede teminat olarak kullanilacak ipotekli konut kredilerine iliskin
standartlarin  belirlenmemesi, devlet tarafindan ipotek piyasasini gelistirmek
amaciyla vergisel tesviklerin getirilememis olmasi ve ihra¢ edilecek menkul
kiymetlere hiikiimet garantisinin saglanmamasi gibi nedenlerden dolayi, tilkede

ipotege dayali menkul kiymetlestirme uygulamalarinin gelisimi engellenmistir.

3.10 Tiirkiye’de Mortgage Sistemi
Mortgage sistemi, gelismis iilkelerin en 6nemli gayrimenkul finansman sistemi
olarak yillardir uygulanmaktadir. Tiirkiye’de ise yakin zamana kadar yliksek faiz

oranlar1 ve enflasyon yiiziinden uygulama olanagi bulamamustir.

Tiirkiye konut piyasasinin son derece canli oldugu iilkelerden birisidir. Ancak
Tiirkiye’de konut alan yatirimer sayist sinirli kalmistir. Bunun baglica sebebi,
Tirkiye’de tasarruf ve sermaye birikiminin yetersiz olmasidir. Tiirk insaninin
yasam kalitesinin yiikselmesi ve konut talebinin karsilanmasi, uzun vadeli
finansman sisteminin kurulmasina baglidir. Bugiine kadar uzun vadeli finansman
modellerinin hayata gegcirilmesini engelleyen yiiksek enflasyon ve ekonomideki
belirsizlikler gibi nedenler artik tamamiyla ortadan kalkmali; kurulacak sistemle de
hem uzun vadeli gayrimenkul finansmani, hem de Tiirk insaninin uluslararasi

standartlarda kaliteli konut sahibi olmasi saglanmalidir.

Tirkiye’de konut kredilerinin az olmasiin baslica ii¢c ana sebebi bulunmaktadir.
Birincisi hazine bonolarinin faiz oraninin ytliksek olmasi ve biitge agig1 yiiziinden
bankalarin konut yatirimina fon tahsis etmek yerine, hiikiimete bor¢ vermeleridir.
Ikincisi; Emlak Bankasi'nin tasfiye siirecine girmesi neticesinde, kamu tarafindan
konut kredilerine geregince destek verilmemesidir. Ugiinciisii de; biiyiik 6zel sektor
bankalar1, halen endiistriyel holdinglerin birer parcas: ve diger faaliyetleri finanse
ettikleri icin uzun vadeli ipotek isine girmek istememeleridir. Bu nedenle
Tiirkiye’de; mevcut sartlar altinda alinacak 6n 6deme i¢in hazir nakit parasi olanlar

ya da degisik yollardan borg¢ para bulanlar konut sahibi olabilmektedirler.
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Bunun neticesinde; Tiirkiye ipotege dayali finans sistemi agisindan biiylik 6neme
ve potansiyele sahip bir iilke konumundadir. Risklerin iyi bir sekilde kontrol altina
alindiginda ve hiikiimet destekli bir finansman modeli kuruldugunda yurti¢i ve
yurtdist yatirnmcilardan sisteme bilyiik destek de gelecektir. Mevcut sistemde; 6zel
sektor acisindan gii¢lii ve yipranmis bir ipotek girisimi i¢in benzersiz firsatlar
bulunmaktadir. Sistemin kurulmasiyla da Tirkiye’ye yabanci sermaye girisimi

olacaktir.

Tiirkiye Bankalar Birligi’nin verilerine gore konut kredilerinin takipteki kismi,
toplam stokun yaklagik 9%0.02°sini tekabiil etmektedir. Kredilerdeki temerriit
oranininin bu denli diisiik olmasinin baslica sebepleri ise; birincisi Tirk
toplumunun karakter olarak borcuna sadik bireylerden olusmasi, ikincisi de
bankalarin miisteri se¢iminde c¢ok dikkatli davranmasi ve gerekli teminatlari
almasidir. Bu yapr ipotege dayali finansman sisteminin Tiirkiye’de basarilt

olacaginin da 6nemli bir gdstergesi olmaktadir.

Tiirkiye’de sermaye piyasalarmin heniiz gelismekte oldugu diisiiniiliirse, uzun
vadeli yatirnmcilarin varligina dayali bir mortgage piyasasinin olugmasi zaman
icinde gerceklesecektir. Fakat, yabanci sermayeye dayali bir mortgage piyasasinin
da olugmasi mimkiin goriinmektedir. Bu yabanci piyasalarin gelismekte olan

piyasalara bakislarin diizeldigi ilk ortamda saglanabilir.

Arjantin konut piyasasi 1980’lerde Tiirkiye ile benzer 6zellikler gostermekteydi.
Bireysel konut kredileri ya hi¢ bulunmuyor, ya da iki {i¢ y1l vadeli bulunabiliyordu.
Amerika’da kurulmus olan ve gelismekte olan iilkelerde mortgage piyasasini
gelistirmeye yonelik olarak caligsmalar yiiriiten World Mae kurulusu, 1980’lerin
sonunda Arjantin’de caligmalarina basladi. World Mae tarafindan gelistirilen kredi
degerlendirme ve proses etme altyapisi kurularak Arjantin’li finansal kurumlar ile
isbirligine gidildi. Buna gére World Mae programi kullanilarak, World Mae
standartlarina uygun olarak verilen mortgage kredileri, World Mae tarafindan
5.000.000-$’lik paketler halinde satin alinmaya baslandi. World Mae bunlar iilke

riski i¢in sigorta ettirerek bunlara dayali tahvil ihrac1 gergeklestirmeye basladi.
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Su anda Arjantin mortgage piyasasinin biyiikliigiinin 10.-milyar-$’m iizerinde
oldugu tahmin edilmekte ve 10 yillik mortgage kredilerinin ortalama faizi yillik

%12 civarinda seyretmektedir.

Tiirkiye’de mortgage piyasasinin gelismesinin Oniindeki en biiyiik engellerden biri
enflasyondur. Ozellikle uzun vadeli Tiirk Liras1 bazinda kullandirilan kredilerde
esit taksitli Odemeler yonteminin kullanilmast hemen hemen imkansiz
goziikmektedir. Bunun nedeni kredinin ilk aylarinda 6denemeyecek biiyiikliikte
miktarlar ¢ikmasi, daha sonraki yillarda ise O6demeler esit kaldigi takdirde
enflasyon nedeniyle ¢ok diisiik bir seviyeye diismesidir. Odemelerin belli bir
endekse baglanmasi yontemi bu sorunun en kestirme ¢6ziimiidiir. Endekslemede en
yaygin olarak kredinin dovize endekslenmesi tercih edilmektedir. Her ne kadar bu
alternatif yaygin olarak kullanilsa da, 6zellikle kriz ortamlarinda yasanan hizli kur
artiglart kredi kullanicisinin goziinli korkutmaktadir. Ayni sekilde enflasyona
endeksli bir kredi araci da piyasada talep gorebilir, fakat boyle bir enstriimanda
ikincil piyasanin da olusmasi gerekmektedir. Bu da sermaye piyasasi oyuncularinin
enflasyon ile ilgili beklentilerinin belli bir stabiliteye oturmasi ile ancak miimkiin
olabilir. Enflasyon diistiikce ve belli bir istikrar icinde seyrettigi siirece bu

gelismelerin de ¢ok kisa zamanda hayata gecirilebilecegi diisiiniilmektedir.

Mortgage sistemi Tiirkiye’de daha onceki donemlerde de bir¢ok kez tartisiimas,
ancak hayata gecirilmesi miimkiin olamamistir. Ekonomik istikrar sistemin
islemesinin en Onemli kosuludur ve Tirkiye’de bugiine kadar hayata
gecirilememesinin esas sebebi ekonomik istikrarsizliktir. Banka konut kredisi
sisteminde oldugu gibi kullanictya uzun vadeli krediler saglanabilir; yasal sistemde
yapilacak degisikliklerle vergi indirimleri gibi araglar kullanilarak sistemin maliyeti

distirtilebilir ya da ikincil piyasalarda isleyecek yeni kurumlar olusturulabilir.

Bunlar gerekli olan admmlardir, fakat yeterli degildir. Onemli olan bunlarin
isleyecegi  ekonomik ortamin istikrara kavusmasidir.  Sistemin  biitiini
disiiniildiiglinde,  uygulanamama  sebebi  ikincil  piyasa  islemlerinin

gergeklestirilmemesi olarak goriinmektedir. lIkincil piyasa islemlerinin
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gerceklestirilmesinin de enflasyon diizeyi, faiz oranlar1 ve istikrar gibi makro

ekonomik degiskenlere bagli oldugu tartisilmaz bir gercektir.

Tiirkiye’de Giiniimiiz Sartlarinda Etkili Bir Konut Finansman Sisteminin

Olusturulabilmesi ve Saghkli Bir Sekilde Calisabilmesinin On Kosullari:

Makro ekonomik kosullarin belirli bir istikrar gostermesi,
Tapu kayitlarinin giivenilir ve kolay erisilebilir olmasi,
Ipoteklerin hizl1 bir sekilde tesis edilebilmesi,

Gayrimenkullerin deger tespitinin dogru yapilmasi,

D N N N NN

Bor¢ geri 6demelerinin aksamasi durumunda takip prosediiriiniin ¢abuk

sonu¢lanmasi,

v" Konut finansmani alacaklarinin menkul kiymetlestirilmesini saglayacak
sermaye piyasasi kurumlarinin ve araglarinin bulunmasi,

v Tiiketiciye = kaynak  saglanmasindan  ilgili  alacaklarin  menkul

kiymetlestirilmesine kadar olan siiregteki islem maliyetlerinin diisiiriilmesi

gerekmektedir.

Ancak; Tiirkiye ve benzeri ekonomilerde bu tarz yeni sistemlerin basarisi,
kurulusundaki saglamliginin yaninda, kullanicilarin sistemi benimsemesi ve
ekonomik istikrarin siirekliligine de baghdir. Geg¢miste siirekli ekonomik
istikrarsizlik ortaminda yasamis olan Tiirkiye’deki ihtiya¢ ve tasarruf sahiplerinin
sisteme ihtiyath yaklasmasi, fazla ilgi gostermemesi veya kiiclik bir ekonomik
sorun da dahi ilgisinin hizla azalmasi s6zkonusu olabilecektir. Bu durumlarda
kamunun tesvik edici veya sorunlart giderici miidahaleleriyle sisteme olan ilginin

de tetiklenmesi gerekmektedir.
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Tiirkiye’de Mortgage Sisteminin Tastyacag Riskler

Tiirkiye’nin en onemli sorunlarindan birisi olan konut acig1, artan niifusa bagh
olarak oOnemli bir sorun olmaya devam etmektedir. Kisilerin konut sahibi
olmalarinda ¢agdas ve uygulanabilir finansman sistemlerinin hayata gecirilmesinin

Onemi ise biiytiktiir.

Tiirkiye’de toplam konutlarin sadece yiizde {igii kurumsal finansman yontemleri ile
edinilmektedir. Yaygin olan kaynak bulma yontemi, birikimleri yonlendirme veya
baskalarindan 6diing alma seklindedir. Tiirkiye’de bankalarin kullandirdiklar1 konut
kredilerinin GSMH’ya orani sifira yakinken, bu oran Latin Amerika Ulkelerinde
yiizde 12, ABD’de ylizde 53, Avrupa Birligi tiyesi iilkeler ortalamasinda ise yiizde
43’tlir(Turkiye Bankalar Birligi Verileri).

Konut kredileri 20 yila kadar uzanan vadelerine ragmen 6denmesi gereken
yiiksek reel faizler nedeniyle tercih edilmemektedir. Sadece iist gelir grubunda
bulunanlarin katlanabilecegi yiikler nedeniyle alt ve orta gelir grubunda olanlarin
konut kredisi kullanarak ev sahibi olmasi i¢inde bulundugumuz sistem iginde

miimkiin goziikkmemektedir.

Tasarruflarin bir finansman modeli icerisinde konut sahibi olmak isteyenlere
aktarilmasini iceren bir yapilanmanin olusturulmast durumunda, konut talep

edenlerin ihtiyaglar1 karsilanabilir.

Tasarruf sahipleri ile konut alicilar1 arasinda koprii vazifesi gorerek konut talebinin
uygun sartlarla ve vadelerle karsilanmasi noktasinda ortaya ¢ikan ¢oziimiin adi
“Mortgage”dir. Ipotege dayali tasmmmaz (konut) finasman sistemi uygulamada

“mortgage sistemi” olarak adlandirilmaktadir.
Mortgage sistemi konut sahibi olmak isteyenlere finans kuruluslarinca konut

tizerinde kurulacak ipotek karsiliginda 15-30 y1l gibi uzun siireli konut kredilerinin

kullanilmasi temeline dayaniyor. Bu sistem, diizenli geliri olan kisilere kira dder
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gibi ipotek kredisi ddeyerek konut sahibi olma imkani vermektedir. Enflasyon ve
faizlerdeki diisiis ile birlikte uygulanabilirligi artan ve konut sahibi olmak
isteyenler i¢in umut haline gelen mortgage sistemi hemen her yoni ile tartisiliyor.
Dogru bir sekilde uygulanmasi durumunda faydali olacagi asikardir. Bu arada
Tiirkiye’nin kosullar1, gelir dagiliminin ¢arpikligi, dar ve orta gelirli kisilerin
siirekli ve reel olarak devamli artan bir gelire sahip olamamalarinin yaratacagi

sorunlar goz ardi edilerek yapilan yorumlar ise diisiindiirii goziikmektedir.

Yillarin birikimi olan konut sorununun, niifus planlamasi ve sehirlesme anlayisinin
degismesi basta olmak {iizere kapsamli bir Onlemler paketi ile ¢oziilebilecegi
gercegini gozardi ederek mortgage sistemini, konut sorununu kokiinden ¢ozecek
sthirli bir degnek gibi gosterenlerin etkisinde kalip ileride cok biiyiik sikintilar
yasabilecek olanlara bu sistemin tasidigi onemli bir riski aciklamak da yerinde

olacaktir.

Tirkiye’de yasalagsmasi beklenen Mortgage Yasa Tasarisi’nin 1 inci maddesi ile

“«“

fcra Iflas Kanununun 45.nci maddesine ; “............konut finansmanindan
kaynaklanan rehinle temin edilmis alacaklarin takibinde rehnin paraya ¢evrilmesi
voluyla takip yapilabilecegi gibi haciz yoluna da basvurulabilir” hilkkmii

eklenmektedir.

Bu diizenleme ile, rehinli alacaklarda Oncelikle rehnin paraya cevrilmesi genel
ilkesinden vazgecilmek suretiyle, kredi kullanimina aracilik eden finans
kuruluslarina konut alicisinin  mal varligima haciz yolu ile gidebilme imkani
saglanmistir. Buna gore, arka arkaya iki donem kredi borcu taksitini 6deyemeyen
ve konut alicisina karsi finans kurulusu rehin olarak verilen konutu paraya
cevirebilecegi gibi hi¢ bu yola gitmeden kisinin sahip oldugu araba ve diger
menkul mallarin1 haciz yoluyla satisa ¢ikarabilecek, kisinin bankalarda ve diger
finans kuruluslarinda bulunan kiymetlerini de haciz yoluyla alabilecektir. Finans
kurulusunun o6ncelikle konutu satma gibi bir zorunlulugu olmadig:1 gibi, konut

alicisinin da hacizden 6nce konutun satilmasini isteme hakki yoktur.
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Bu durum Tiirkiye i¢in dnemli bir risk unsurunu olusturmaktadir. Mortgage kredi
taksitlerini 6deyemeyen konut alicisinin, finans kurulusunun tercihine gére konutun
satisina gerek duyulmaksizin biitlin mal varligr ile kredi borcundan sorumlu
olmasi, piyasa mekanizmasi igerisinde rol alan aktdrler agisindan, ticari itibarin

kaybindan iflasa kadar varan bir sonun baglangici olabilecektir.

“Yiikselen bir sey diigebilir de” ilkesi uyarinca ekonomik gelismelere ve yatirim
tercihlerine bagli olarak konut fiyatlarinin diisiis yoniinde hareket ettigi ve eldeki
konutlarin satisinin zorlandig1 bir dénemde, ipotek edilmis olan konutlar1 diisiik
fiyatlardan satigsa ¢ikaran finans kuruluslarinin kalan alacak icin konut alicilarinin
sahsi mal varliklarina haciz yolu ile gitmeleri , bireysel olmaktan Gte tiim ekonomik

dengeleri etkileyecek ve istikrar ortamini bozacak bir gelisme olacaktir.

Basim1 sokacagi, ¢oluk cocugu ile huzurlu bir sekilde oturabilecegi bir konutun
0zlemini ¢ekenlerin, gelir durumlarini ve diger faktorleri dikkate almaksizin
hesapsiz bir sekilde mortgage sistemine dahil olmalar1 durumunda birakin konut
edinmeyi sahip olduklar1 degerleri de kaybedebileceklerini goz Oniinde
bulundurmalar1 gerekir. Mortgage sistemi ile konut edinmeyi diigiinen ticari kazang
sahipleri ise, kredi taksit 6demelerinin aksatilmasinin kendileri i¢in sadece konuta
sahip olamama degil bunun yaninda finans kurulusunca baglatilan haciz isleminin
bir sonucu olarak ticari faaliyetin sona ermesi riskini de tasidiginm1 unutmamalari

gerekir.
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4.BOLUM
TURKIYE’DE KONUT FINANSMAN PiYASASI VE BiR MODEL
ONERISI
4.1 Tiirkiye’de Konut Kredileri

Tirkiye niifusunun %701 kentlerde yasamaktadir. Son elli yildir ekonomik —
sosyal ve son onaltt yildir siiren g¢atisma ortami nedeniyle siiren i¢ gocler
sebebiyle kentlerin niifusu hizla artmistir. Yakin bir gelecekte tilke niifusunun

%85’1nin kentlerde yasayacagi ongoriilmektedir.

Tiirkiye’de kentsel sorunlarin kaynagi, ikinci Diinya Savas: sonrasi tercihlerine ve
bu tercihlerin uygulanmasina dayanmaktadir. Truman Doktri’nine dayali olarak
ABD ve Tirkiye arasinda imzalanan “Yardim Anlagmasi” bir donemin de

baslangicidir.

17.Stand-By Anlasmasint Aralik 1999°da imzalanan Tiirkiye nin IMF seriiveni bu
donemde baglamistir. 14 Subat 1947°de IMF’ye giren Tiirkiye, parasini %100’iin
tizerinde devaliie etmis ve yakin tarihinde ortaya ¢ikan tiim ekonomik krizleri

IMF nin istikrar programlari ile ¢6zmeye ¢aligmanin ilk adimini atmistir.

Tarim sektoriinde 1950’lerden itibaren biiylik degisiklikler olmustur. Tarimin
teknolojik yapisinda, islenen topraklarin miilkiyetinde ve tarima ayrilan kredilerin
dagilimindaki degismeler sonucu olarak ortaya ¢ikan miilksiizlesme, issizlik,
yilksek orandaki niifus artisi bliylik bir niifusun tarimdan kopus siirecini
baslatmistir. Karayolu ulagimindaki hizli gelisme mal ve insan akimini
hizlandirmistir. Bu olgu gerek tiiketim, gerek iiretim mallarinin kolaylikla
dolasimini hizlandirmig, bagka bir anlatimla tiikketim toplumunun kosullarini

hazirlamistir.
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Kentlere go¢ akisi, 1960’larda otomotivi de i¢ine alarak gelisen ve cesitlenen,
giimriik duvarlarn ve tesviklerle korunan, desteklenen montaj sanayine ucuz isgiicii
sagladig1 i¢in 6zendirilmistir. 1950 — 1965 yillar aras1 tiim Tiirkiye’de kentlesme
hizinin %6’lar diizeyine tirmandig1 yillar olmugtur. Kentlerin hemen yakinlarinda

secilen sanayi alanlarimin etrafi da gecekondularla dolmustur' %,

v Gecekondulasma; Imar ve yap:1 islerini diizenleyen kanun ve

yonetmeliklere bagli kalinmadan ve genellikle devlet arazisi lizerine
izinsiz olarak yapilan konutlar yurdumuzda ‘“gecekondu” olarak
adlandirilmaktadir. Gecekondulagma, kagak yapilagsma iiriintidiir. Kentlerin
cevresinde yapilarak ayri semtler olusturur. Bu kesimler kirsal kesimden
kentlere olan go¢iin dogurdugu sagliksiz kentlesmenin gostergesidir.
Buralar altyapr hizmetlerinin tam olarak bulunmadig: yerlerdir. Bunun igin
saglik yoniinden bazi sakincalar1 bulunan yerlesim iiniteleridir. Yine bu
bolgeler ¢ok hizli ve plansiz biiyiidiigli i¢in belediye hizmetleri yeteri
kadar gotiiriilememektedir. Gecekondu kendini toplumsal bir oldu olarak
kabul ettirmis ve 1996’da ¢ikarilan 775 sayili “Gecekondu Kanunu” ile
imar hukukuna girmistir. Gecekondu bdlgeleri tasfiye, 1slah ve Onleme
bolgeleri olarak siniflandirilmis ve bu bélgeler i¢in ayr1 bir imar diizeni
kabul gérmiistiir. 1970’lerden sonra; Istanbul, Ankara, Izmir gibi biiyiik
kentlerdeki gecekondu siirecinde niteliksel degismeler baslamistir.
Gecekondu, karsilanmayan barmmma ihtiyacinin dogurdugu bir sorun
olmaktan ¢ikip rant kaynakli bir kagak yapilagsmaya, 1980’lerden itibaren
ise, kagak yap1 sorunu “kacak kentler” sorununa doniigmiistiir. Bugiin
gelinen asama, 3 ya da 4 ve daha yiiksek kathi yapilasma siireci ile

gecekondudan ¢ok kacak yapilarin egemen oldugu kentlesmedir' .

"2 Tirk Miihendis ve Mimarlar Odalar1 Birligi, Dogu Marmara Depremleri ve Tiirkiye Gercegi
Arastirmasi.

"“Hiiseyin Doganay; Tiirkiye Cografyasi, Ankara, Giindiiz Egitim ve Yaymeilik,1999.
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Gecekondu alanlar siire¢ i¢cinde kendine 6zgii bir degisim gecirmistir. Bu
degisim, bir yandan bu alanda yasayanlarin kente tutunma c¢abalari, diger
yandan popilist ve himayeci siyaset pratikleri i¢inde bigimlenmistir.
1950’lerden bu yana genisleyerek siirdiiriilen, karin maksimize edilmesine
dayali, tutarli bir konut ve arsa politikasinin izlenmemis olmasi, hazine
topraklarinin isgaline g6z yumulmasimmi ve kent cevresinde hisseli

parselasyonla topraklarin kiigiik parcalara boliinmesini gelistirmistir.

Kacak ve Denetimsiz Yapilasma; 1980°li yillardan itibaren kent

merkezlerinde olusan rant, lilke ekonomisine ve politikasina yon veren bir
oneme ve biiyiklige ulasmistir. Saglikli kentler yerine bunaltici
yapilagsmalar ve insan yigilmalari olugsmus, kent mekanlar1 rantin aract

olarak goriilmeye baslanmistir.

Faaliyet alan1 finans ve sanayi olan sermaye gruplari da “toplu konut”
projelerine yonelerek, boyutlar1 giderek artan kentsel rantlara el koymaya
baslamuslardir. Imar planlari, kentin gelecegini ydnlendiren bilimsel ve
hukuki belge olmaktan c¢ok, rantlarin yaratilmasi ve dagitilmasini
diizenleyen belgeler haline gelmistir. 1980 sonrast gelistirilen ve
desteklenen belediyecilik anlayisi, ¢ikarilan imar aflari, beldelerin ve
ilgelerin il yapilma kararlar1 vb. diizenlemelerle “kacak ve denetimsiz”

yapilagma tesvik edilmigtir.

1990’larda giindeme gelen bir kacak yapilagsma tegvik yontemi de, kagak
yerlesimleri belediye ve hatta ilge ilan ederek Odiillendirmek olmustur.
Yasal olarak kesinlikle yapi1 yapilmayacak alanlar1 da kapsayan bu
uygulama imar affi kapsamina giremeyen yerlerde giderek yayginlasan bir
yontem haline getirilmistir. BOylece karsimiza belediye binalari,
hastaneleri, okullari, kaymakamlik ve adliye binalar1 bile kacak olan bir

“kacak kentler cenneti” ¢ikarilmistir.

118



< Ulke tarim ve hayvanciigmin ¢okertilmesiyle kdylerden kentlere akan
goclere yenileri eklenmis ve felaketlerin ortamlar1 da bu sekilde yaratilmig

olmustur.

¢ Sonug olarak, Tiirkiye’de gecekondulasma-kagak yapilasma, insan ve
beton yiginlar1 haline gelen kent mekanlar1 sistemin istisnasi olarak degil,
sistemin kendisi ve devlet politikas1 olarak ortaya cikmistir. Bunlarin
neticesinde de konut sorunu Tiirkiye’nin en 6nemli problemlerinden biri
haline gelmistir. Bu sorunumuz igin gelistirilecek ¢oziimlerin de
Tiirkiye’nin giliniimiizdeki sosyo — ekonomik yapisi ile uyumlu olmasi

gerekmektedir.

“Konut” genel anlamiyla insanlarin en temel ihtiyaglarindan biri olan fiziksel
barmmmay1 saglayan, toplumun temel birimi olan aileyi bir arada tutan fiziksel ve
ahlaki mekanlar biitiiniidiir. Bu nedenle konut, Insan Haklar1 Evrensel Bildirgesi
(1948)’den baslayarak, en son Birlesmis Milletler Habitat II istanbul Bildirgesi
(1996) olmak iizere, pek c¢ok uluslar arasi platformda bir temel hak olarak
tanimlanmistir. Ayrica Anayasa’mizin 56. ve 57.maddeleri ile saglikli ve dengeli
bir ¢evrede yasamak ve yeterli kalitede bir konut sahibi olmak, bir hak olarak
kabul edilmistir. Konut bir insan hakki olarak kabul edildiginde, saglanacak
konutlarin  niteliginin  ayrimtili  olarak  tanimlanmasi  giderek = Onem

114
kazanmaktadir .

Konut sosyal ve ekonomik birgok degiskeni igeren kapsamli bir olgudur. Ancak
en temelde konut, herkes icin yeterli ve yasanabilir konut olarak tanimlandig: i¢in,

konutun incelenmesi niteliksel ve niceliksel olarak yapilmalidir.

4 Konut Ozel ihtisas Komisyon Raporu, 2001.
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Konut probleminin c¢oziilmesini giiclestiren en Onemli unsur; konutun artik
giiniimiizde bir barinma araci olmasinin Gtesinde, yarin icin bir giivence, bir
yatirim araci, gereginde teminat olarak gosterilebilen bir mal olma o6zelligine
sahip olmasidir. Dolayisiyla, konuta yonelik talebin ardinda hane halklarinin
kendi barinma ihtiyaclarmin kargilanmasinin yanisira, yatirirm yapma amaci da yer
almaktadir. Bu amag¢ hane halklarin1 kimi durumda kendilerinin ve ¢ocuklarinin
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ihtiyaglarin1 da asan sayida konut talebine gotiirebilmektedir ~. Niifus artis1 ve

niifus hareketleri, eskime ve tabi afetler ise konut ihtiyacini olusturan diger

faktorler olarak karsimiza ¢ikmaktadir''®.

Ikinci Diinya Savasi yillar1 tarimda mekanizasyon siirecinin baslamasiyla artan
kirdan kente gé¢ ve kentlesme siireci, beraberinde c¢ok hizli konut iiretimi

sorununu giindeme getirmistir.

1923 — 1950 Dénemi; ilkede kentlesme hizi yavastir. Bireysel konut arz
bicimleriyle iiretilen konutlar genel olarak bu diisiik hizdaki kentlesmenin, konut
gereksinmesini karsilayabilmektedir. Ancak bireysel iliretim bigimleriyle yeterli
miktarda konut arz edilememekteydi. Bu donemde kendisi bagh basina bir devrim
olan ve hakkinda bir¢ok arastirma ve incelemenin yapildigi, konut finansmaninda
Tiirkiye’de olduk¢a uzun bir donemi kapsayan ve uzmanlik alani konut olan “T.C.
Emlak Bankasi” Atatlirk’in emriyle, 1926 yilinda 20-milyon TL sermaye ile
Tiirkiye’de ingaat sektoriinii gelistirmek, gerekli kredileri ve finansmani saglamak

amactyla kurulmustur'’.

' Tiirkiye Ulusal Rapor ve Eylem Plani,1996.

16 Nevin Peynircioglu; Belma Ustiimsik; Habitat II’ye Dogru Yerlesme-Konut, Altyapi-Yerel
Yonetimler ve istanbul Ornegi.

17 “Konut Arastirmalar1 Sempozyumu”,Ankara; T.C.Basbakanlik Toplu Konut idaresi Baskanligi Yayn,
1996, I.Makale,s.1.
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1950 — 1965 Dénemi; Tirkiye’de ozellikle 1950’li yillardan itibaren kentlesme
hizt belirgin bir bigimde yiikselis trendine girmistir. Bunun neticesinde de
Tirkiye’de konut sorunu ciddi problemlerle karsi karsiya kalmistir. Ciinkii;
mevcut konut sunum bicimleri ve kurumsal yapilar, yeni kentlesme hizinin
gerektirdigi arz1 karsilamakta yetersiz kalmigtir. Konut talebi, yasal konut sunumu
yoluyla karsilanamaz hale gelmistir. Konut {iretimi ve finansmaninda o déonemde
belirgin politikalar uygulanamaz hale gelmis, bunun neticesinde de dar gelirli yeni
kentliler onceleri genellikle kamuya veya bir baska sahsa ait araziler lizerinde
kendi olanaklar ile konutlarini insa etmek zorunda kalmislardir. Bu yasal mevzuat
disindaki yapilagsmalar, daha sonralar1 konut ihtiyaci bulunan kisilerin konutlarini
kendi arsalar1 lizerinde plansiz ve projesiz bir bi¢imde iiretmeleri siirecine

déniigmiistir' '®.

Yine bu déonemde Emlak Bankasi, olanaklarini tiimiinii toplu konut iiretmeye hig
de hazir ve uygun olmayan bir mevzuat ¢ercevesinde kendisine yasa ile verilen
konut cevreleri olusturmaya baslamistir. Banka elindeki tiim firsatlar1 kullanarak,

hem kii¢iik hem de biiyiik 6l¢ekli girisimler yapma zorunluluguna hasil olmugtur.

Yeterli imarhi arsa ve konut sunumunun saglanamadigi bu dénemde, yasal
olmayan konut sunum bi¢imlerini de bir 6l¢iide kabul edilebilir kilmis, kisaca
ruhsath ve ruhsatsiz konut sunumlar gerceklesmistir. Yap-sat¢1 konut sunumunun
yanisira gecekondulagsma siireci de hizla devam etmistir. 1960’11 yillarda ortaya
cikan kooperatifler eliyle konut sunumu yontemi de konut sunumu problemine
¢Ozlim olamamistir. Tiim bu gelismeler yapsat¢1 gecekondu ve kooperatif konut

sunumunda nitelik unsuruna gerektigi Gnemin verilmemesine yol agmustir' ™.

8 Tlhan Uludag; “Konut Uretiminde Bolgesel Kosullara Uygun Alternatif Finansman Sistemleri ve

Teknikleri”, Istanbul; Istanbul Ticaret Odas1 Yayini, 1997, s.181.
119 Habitat I1,1996.
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1965 — 1980 Dénemi; hizli kentlesmenin stirdiigii yillar olmustur. Bu yillar i¢inde
toplu konut bir ¢6ziim olarak distinilmistir. Bir onceki dénem icinde
kurumsallasan konut sunum bicimleri, kiiclik girisimcilige dayanan yap-satci
iiretim ve gecekondu iiretimi konut iiretimini biiyiik 6l¢iide hizlandirmistir. Bu
sunum bic¢imlerindeki yogunluklar 6nemli ¢evre sorunlari olan kentler yaratarak,

yeni dénemin ¢6ziimlenmesi gereken sorunlarimi da dogurmustur'*.

Konutta arz ile talep arasindaki dengede siirekli agik olmasi sebebiyle her tiirli
saglik kosullarindan yoksun, ¢arpik gelisimler yagsanmaya baslanmistir. Bu durum
sosyal, kiiltiirel, saglik ve ekonomik acilardan ne yazik ki pek ¢ok sorunu da
beraberinde getirmistir. Bu donemde hizli niifus artisiyla da giderek karmasiklagan

konut sorunu giderek tiim uluslarin da ortak sorunu olmaya baslamistir'?'.

1980°’li yillarda yasalastirtlan  toplu konut iiretimi  konut teknolojisi ve
finansmaninin gelistirilmesinde etkili olurken, niteliksel anlamda tiim 6rneklerde

basarili olamadigindan, nitelikli konut sunumunu yeterli 6l¢iide karsilayamamustir.

1970 — 1990 Doneminde ise; hizli niifus artisindan dolayr gerekli olan konut
thtiyacinin tizerinde bir hizla gelisen ruhsatl ve ruhsatsiz konut sunumu, konut
sunum problemine niceliksel kaygilarin disinda niteliksel kaygilarla da bakilmasi
ithtiyacin1 giindeme tagimistir. Sosyal gilivenlik sisteminin ¢ok fazla gelismemis
oldugu Tiirkiye’de konutun ayn1 zamanda bir yatirim ve giivence araci olarak da

goriilmesi bu siirecte etkili olmustur.

1996 yilinda Tiirkiye’de gerceklestirilen “Habitat II Kent Zirvesi Toplantisi” i¢in
hazirlanan Ulusal Eylem Planinda ortaya ¢ikan yasanabilirlik kavrami ile birlikte
dikkatler konutlarin ve cevre kalitelerinin iyilestirilmesi problemine, baska bir

deyisle nitelik problemine ¢evrilmistir.

120 Murat Giiveng; Oguz Isik; a.g.e., s.1.
2! Taylan Kovanlikaya; Tiirkiye’de Konut Sorunu ve Konut Uretim Modeli, Marmara Universitesi,

Basilmamis Yiiksek Lisans Tezi, 1992.
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4.2 Tiirkiye’de Konut Piyasasi

1960’11 yillarla birlikte artan niifusa ve ¢ogalan ¢ekirdek ailelere gereken konutlar,
artik apartman denilen ve ingilizce “apartment” sozciigiinden Tiirk diline gegen;
bahgelerinin kii¢iildiigii, aralarinda on metre ya da daha fazla mesafe bulunan ¢ok

katli ve daireli beton yi8inlarina dontistiiriilmiistiir.

Kirsal gocle kalabaliklagsan kentlerin ailelerinin konut talepleri bu olguyu daha da
hizlandirip ranta dayali konut sektoriinlin dogmasina sebebiyet vermistir.
Baymdirlik ve Iskan Bakanligi ile belediyelerin kontroliindeki resmi konut
politikalartyla ¢ogalan apartman mahallerin bazen aralarinda, bazen de hemen
yakinlarinda gayri resmi ama popiilist politikalarla resmilestirilen gecekondular ve

mabhalleri de Tiirkiye’de sagliksiz kentlesmenin 6rnekleridir.

Bir yerlesim biriminde kullanilabilir standartta yeterince konut stoku varsa, orada
konuta olan talebin az olmasi, konut stoku yetersizse talebin fazla olmasi beklenir.
Tiirkiye’de konuta olan talep, niifus artis1 ve niifus hareketleri, kamulastirma ve
eskime, tabi afetlerden dolayr hasar ve tamamen yikilma gibi nedenlerden

kaynaklanmaktadir.

Devlet istatistik Enstitiisii tarafindan saglikli veri tabanmna dayali konut stoku ve
ithtiyact miktarinin heniiz belirlenememesi nedeniyle, bina yapim ve kullaniminda
imar kanununca alinmasi yasal zorunluluk olan insaat yapma ve oturma izin
belgelerine dayali olarak, konutta arz ve talebin ortaya cikabilecegi de dikkate

alinmalidir.

Baz1 gelismis veya gelismekte olan iilkelerdeki ihtisaslagmis konut finansman
kuruluglar1 Tirkiye’de heniiz gelisememistir. Ayrica istikrarli ve dengeli bir
finansman modeli de heniiz olusturulamamistir. Tiirk konut finansman sistemi

kurumsal yap1 ve kurumsal olmayan yapi olarak iki ayr1 boliimde incelenebilir'**.

122 Nevi Peynircioglu; Belma Ustiimsik; Habitat II’ye Dogru Yerlesme-Konut, Altyap1-Yerel Yénetimler

ve istanbul Ornegi.
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a) Kurumsal Yapi: Bu yap1 igerisinde, kendi emek ve 6z birikimleri veya
kisisel bor¢lanmalarla kendi konutunu insa edenler, kendi sermayelerini
kullanarak ve kat karsili§i anlastiklar1 sahislarin arsalar1 iizerinde konut
lireten yap-satgilar; en az 7 kisi ve fazlasiyla tiizel kisilik kazanarak ve
daha sonra da iiye kaydi1 yaparak iiyelerden alinan aidat birikimlerine ek
olarak sosyal giivenlik kurumlar1 ve Toplu Konut Idaresi gibi kuruluslarn

ipotekli konut kredi destegiyle konut iireten kooperatifler sayilabilir.

b) Kurumsal Olmayan Yapu:Tiirkiye’de konut {retimi ve konut
edinebilmek amaciyla fon fazlasi olanlardan fon gereksinimi olanlara
kaynak aktarma gorevini {istlenecek bir finansman sistemi heniiz
gelistirilememistir. Konut iiretimi ve konut edinmeye yonelik kendi
fonlarmin dogrudan kullandirilmasi asil gorevleri arasinda olmayan ve
kurumsal yap1 icerisinde yer alan SSK, BAG-KUR, OYAK gibi sosyal
giivenlik kuruluslari, daha ¢ok konut kooperatifleri araciligiyla tiyelerine
konut kredisi kullandirmislardir.

Topladiklar1t mevduatlarin bir kismuini tiiketici kredileri bazinda bireysel ipotekli
konut kredisi seklinde kullandiran ticari bankalar da bu kurumsal yapida 1989

yilindan itibaren yer alarak, daha ¢ok iist gelir grubuna hitap edebilmislerdir.

Merkezi yonetim tarafindan konut sektdriinde finansman destegi saglamak ve
politika {iretmek amaciyla, 1958 yilinda Baymdirlik ve Iskan Bakanlig
kurulmustur. Daha ¢ok gecekondu 6nleme bolgelerinde konut iireten belediye ve
kooperatiflere ipotekli konut kredisi veren, halk konutu uygulamalari yapan,
Meyak Fonu ve Kamu Konut Fonu uygulamalar1 yaparak konut iiretimine biitce
kaynakli finansman destegi saglayan Bakanlik, biitceden ayrilan fonlarin
yetersizligi nedeniyle hizmetlerini siirdiirememistir. Bu islerin yiiriitiilebilmesi
i¢cin, 1984 yilinda “Toplu Konut Fonu” adiyla biit¢ce dis1 bir fon olusturulmustur.
Bu fonun idaresi ve kullammi da Bagbakanlik Toplu Konut Idaresi’ne

birakilmistir'>.

123 DPT, Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, Konut Ozel ihtisas Komisyon Raporu, Ankara; DPT Yaym
ve Temsil Dairesi Baskanlign Yayim ve Basim Sube Miidiirliigii, Yaym No:DPT:2594-01K:606,2001,s.58-60.
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Ekonomimizde su donemlerdeki olumlu gelismelerle birlikte konuta yonelik

artmakta olan talep, hala durgunluk icerisinde olan sektoriin canlanmasina ve

gelismesine yonelik onemli bir firsattir. Bu firsatin 1yi degerlendirilmesi ve

yasanmaya baglanan silirecin iyi yonetilip degerlendirilmesi gerekmektedir.

Tiirkiye’de ev sahipligi oran1 %60’lar seviyesindedir. Sozkonusu oran Ingiltere’de

%67, Almanya’da ise %40 seviyelerindedir.

Devlet Istatistik Enstitiisii verilerine gore Tiirkiye’de konut alimlarinin;

v

ASERNEEN

%631 miras veya nakit alimla,
%?23’1i 6diing almak suretiyle,
%8’1 kooperatif araciligiyla,

%31 banka kredisi kullanilmak suretiyle gerceklestirilmektedir.

Tiirkiye’de konut sahipligi oram diisiik sayilmamakla birlikte, Devlet Istatistik

Enstitiisii tarafindan yapilan incelemelerde konut stoku incelendiginde;

X/

** %055 1nin ruhsatsiz,
J

¢ %60’ 1m1n yirmi yagindan daha biiyiik,
% %40’ 1min ise tadilat ihtiyacinda oldugu belirtilmektedir.

Devlet Istatistik Enstitiisii verilerine gore Tiirkiye’de Mevcut Konut Finansman

Sisteminde;

» Konut alimlarinin %1’inden daha azi finansman sistemi
yoluyla fonlanmaktadir.

= Konut kredilerinin GSYIH’ya oran1 %0,5 dir.

* Bu oran ABD’de %53 olup, AB iiyesi iilkelerin ortalamasi
ise %39’dur. Gelismekte olan iilkelerde ise %5 — 15

araliginda seyretmektedir.
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Bu cergevede Tiirkiye’de ciddi nitelikli konut sorunu bulundugu anlasilmaktadir.

Diger taraftan hizli niifus artisi ve kentlesmeyle birlikte, Tiirkiye’de her yil

300.000 yeni konut ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir. Sonug itibariyle bizim i¢in konut

sorunu, mevcut konutlarin yenilenmesi ve nitelikli konutlarla degistirilmesi ve

yeni ortaya ¢ikan konut ihtiyacinin karsilanmasi gerekliligini ifade etmektedir.

4.3 Tiirk Konut Finansman Sisteminin Olumlu ve Olumsuz Yonleri

a) Giiclii Yonler:

>

vV V V V V

Tirkiye’ nin iktisadi, cografi ve demografik 6lgegi,
AB tiyeligi sartlarinin yerine getirilmekte olmasi,
Geng ve dinamik insan giicii,

Uluslar aras1 bilgi ve deneyim,

Bina geleneginin varligi,

Uretilen yap1 malzemelerinin kalitesi ve giicii.

b) Zavif Yonler:

>

YV V V V V V VYV V VY

Milli ekonominin olumsuz yonleri ve siirlt yatirimlar,
Kaynak kullaniminin olumsuz y6nleri,

Yetersiz sermaye birikimi ve mali yapz,

AB {iyesi olmay1 bagaramama olasilig1,

Kanun ve diizenlemelerin uygulanmasinda yasanan sorunlar,
Devletin biirokratik yapisinin olumsuz yonleri,

Yetersiz egitim seviyesi,

Yetersiz milli arastirma-gelistirme yapisi ve fonlari,
Universite ve sanayicilerin yetersiz isbirligi,

Sektorde yasanan sagliksiz rekabet.
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¢) Firsatlar:

>

Ekonomik ve siyasi istikrarda siirdiiriilebilirlik saglanirsa, ¢esitli firsatlara
yol agacak sayida kaynak ortaya ¢ikarilabilecektir.

Mevcut altyapr ve yapr stoklarinin  yenilenmesi ihtiyacindan
kaynaklanacak firsatlar,

Dogrudan gelen yabanci sermaye fonlarindan kaynaklanacak olan firsatlar,
Yabanci piyasalarda yap1 sozlesmelerinden ve cesitli sebeplerle zarar
gormiis  belirli iilkelerin yeniden yapilandirilmasinda yer alma
olasiligindan dogan firsatlar,

Turizm sektoriindeki gelismelerden kaynaklanabilecek olan firsatlar,
AB’ye giris slirecinin bir pargasi olarak, AB iiye iilkelerinin egitim

kurumlarindan yararlanabilme firsatlari.

d) Tehditler:

>

A\

Deprem kusaginda bulunan bir iilkeyiz, depremler yikima sebebiyet
verebilir,

Bolgede baslayabilecek bir savag tehdit olusturabilir,

Ekonomik ve siyasi istikrarsizliklar,

Sanayilesmis iilkeleri yakalayabilmek i¢in aragtirma-gelistirme seviyesine
ulagilamayabilir.

Teknik insan giicliniin egitim seviyesi artirilamayabilir, profesyonel

miithendislik bir meslek olarak taninmayabilir.

Tiirkiye’nin ve aile ekonomilerinin ig¢inde bulundugu zor sartlara ragmen,

bireylerin konut edinebilmek amaciyla tasarrufta bulunabilmeleri, bu amaca

yonelik cikarilan (Meyak Fonu Kesintileri, Toplu Konut Vergileri, Konut

Edindirme Yardimi Kesintileri vb.) kesinti ve vergileri 6deme kararliliklar

Tiirk konut finansman sisteminin en gii¢lii yanini olusturmaktadir.
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1980 sonrasinda, 1984 yilinda Toplu Konut Fonu ismiyle kisa siirede fon
yaratilabilmesi ve bu fonun biitce disinda kaldig siirece, Toplu Konut idaresi
tarafindan verimli kullanilmasi ile on yillik bir donemde Tiirk konut sektorti
iyt bir hamle yapmistir. Bu fon sayesinde, kurumsal yap1 i¢inde olmayan
konut kooperatif¢iligi de hamle yapmis, konut kooperatifleri ve iiretilen konut

sayilar1 da artmaya baslamistir.

Bir kamu bankas: olan Tiirkiye Emlak Bankasi, Tirk konut finansman
sisteminin bir baska reformu olmustur. Konut Edindirme Yardimi Fonu ve
kendi mevzuatlar1 ile uzun vadeli ve piyasa faizi altinda konut kredileriyle ve

kendi kent projeleriyle banka da hamle yapmaistir.

Sistemin bu gii¢lii yanlarina ragmen, sistemi zayif kilan ne yazik ki iilke
ekonomisinin sik¢a icine siiriiklendigi ekonomik krizler ve istikrarsizliklar
olmustur. Kamu aciklarinin Devlet I¢ Borg¢lanma Senetlerinin ihraci ile
kapatilmaya ¢alisiimasi neticesinde DIBS’lerin GSMH’ya oran1 1984°de %3.9
iken, 2000°li yillarda %28.9’a kadar yiikselmistir. DIBS’lerin faiz oranlari,
banka mevduat faiz oranlarini da yiikseltici bir unsur olmakta ve her tiirli

menkul kiymetin rekabet sansin1 da azaltmaktadir.

Bu nedenlerle, ipotekli olarak verilmis olan konut kredileri menkul
kiymetlestirmeyle yeniden bir finansmana doniistiiriilememis ve iilkenin konut
finansman  yapisi, gelismis {ilkelerdeki konut finansman yapisina

kavusturulamamastir.

128



4.4 Tiirkiye’de Banka Konut Kredileri

Tiirkiye’de bankacilik sektorii mevduatlari, Subat ayinda YTL mevduatlardaki
hizli disiisiin etkisiyle %2,0 oraninda azalarak 279-milyar YTL’ye gerilemistir.
2007 Ocak aymda 284,6-milyar YTL olan mevduat bankalarinin toplam
mevduatlari, %2,0 oraninda azaligla 2007 Subat ayinda 279-milyar YTL
seviyesine gerilemistir. Ayn1 donemde YTL mevduatlarda %2,7 oraninda diisiis
yasanirken, YP mevduatlarda bu oran YTL bazinda %0,9 olmustur. YTL
mevduatlardaki diisiiste, bankalarda tutulan resmi kuruluslarin vadesiz
hesaplarinda yaganan azalmanin 6nemli bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir.
2006 yili Haziran ayindan itibaren YP mevduatlarin dolar degerindeki yiikselis
egilimi, Subat ayinda da devam etmistir. Ancak, 2006 yil1 sonunda 71,8-milyar
dolar olan TP mevduatlar, Ocak ayinda 73,4-milyar dolara ve Subat ayinda ise
onceki aya gore %1,5 oraninda artarak 74,5 milyar dolara yiikselmistir. Doviz
kurlarinda yasanan gerilemeye ragmen YTL mevduatlarin azalmasinin bir sonucu
olarak YP mevduatlarin toplam mevduatlara oran1 2007 yili Ocak ayinda %36,5

ve Subat ayinda ise %38,1 diizeyinde ger¢eklesmistir.

Tablo 9

Bankacilik Sektoriinde Kredi ve Mevduatlarin Gelisimi
(Ylzde Degisim)

Aralik 06/ Subato07 /f Subat07  Subat 07 /
Arahk 05 Subat 06 JArallk 06 Ocak 07
Toplam Mevduat (Bankalar aras1 Haric) 22,5 22,0 0,6 -2.0
Yurtici Yerlesikler Toplam YTL Mevduat 17,4 18,0 3,9 -2,7
Yurtici Yerlesikler Toplam YP Mevduat ($) 24,1 22,9 3,8 1,5
Toplam Krediler 39,8 39,8 0,4 -0,3
Mevduat Bankalan Yurtici Kredileri 41,0 40,7 0,4 -0,3
Mevduat Bankalan Yurtici YTL Kredileri 45,1 40,4 1,1 0,1
Mevduat Bankalan Yurtici YP Kredileri 19,0 15,0 -3,7 -3,3
Kalkinma Yatinm Bankalar Kredileri 19,3 21,1 0,3 0,0

Kaynak: TCMB Haftalk Blltenleri

2007 yil1 Subat ay1 itibariyle bankacilik sektorii tarafindan kullandirilan krediler,
9%0,3 oraninda azalarak yaklasik dort yil aradan sonra ilk defa diisiis gostermistir.

Bankacilik sektorii tarafindan kullandirilan yurt i¢i kredi hacmi, 2007 Subat
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aymda %0 oraninda azalarak 178,0-milyar YTL ye gerilemistir. Kredi stokunun
alt kalemi olan YTL kredilerde artis yasanirken YP kredilerde azalma olmustur.
Ancak, 2007 Ocak ay1 sonunda 149-milyar YTL olan YTL kredi hacmi 2007
Subat aymnda %0,] oraninda artarak 149,2-milyar YTL’ye yiikselirken, ayni
donemde YP krediler 22,9-milyar YTL’den %3,3 oraninda azalarak 22,1-milyar
YTL’ye diigmiistiir.

2007 Ocak ay1 sonunda 67,2-milyar YTL olan tiiketici kredileri ve kredi kartlar
toplam1 2007 Subat aymda %1,3 oraninda artarak 68,1-milyar seviyesine
yiikselmistir. Bu krediler iginde ise tiiketici kredileri %1,3 oraninda, kredi kartlar1
%1,2 oraninda artmistir. Tiiketici kredilerinin alt kalemleri incelendiginde; konut
kredileri ve ihtiya¢ kredilerinin sirasiyla %1,5 ve %2,2 oraninda arttigi; buna
karsilik tasit kredilerinin ise azalma egilimini siirdiirdiigii ve %2,2 oraninda
diistiigii gézlenmektedir. Bankalarin faiz oranlarinda baslayan diistislerin devam
etmesiyle birlikte onlimiizdeki donemde tiiketici kredilerinde Ozellikle konut

kredilerinde bir canlanma olmasi beklenmektedir.

Tablo 10
Mevduat Bankalar: Yurtici Kredilerinin Tiirlerine Gore Dagilim
Aralhk 2006 Subat 2007
Milyon Oncekiyila .. Milyon Oncekiyila ..
YTL gore deg. Yiizde Pay YTL gore deg. Yiizde Pay
MEVD. B. YURTICI KR. 170.578 41,0 100 171.407 0,5 100,0
Ticari Krediler 91.363 39,0 53,6 91323 0,0 53,3
Tiiketici Kre. ve Kre. K. 67.356 48,0 39,5 68.059 1,0 39,
-Tlketici Kredileri 46.151 62,1 27,1 46,918 1,7 27,4
-Konut Kredileri 22.162 79,3 13,0 22612 2,0 13,2
-Tasit Kredileri 6.365 4,5 3,7 6.066 -4,7 3,5
-Diger Tiketici Kredileri 17624 75,7 10,3 18.240 3.5 10,5
-Kredi Kartlan 21.205 245 12,4  21.141 -0,3 12,3
ihtisas Kredileri 11.478 17,7 6,7 11926 3,9 7,0
-Tarnmsal Kredi 5.575 9,7 3.3 4,908 -12,0 2.9
-Kuclk Esn. Sanat. Kredi, 4,522 37,8 2,7 5.162 14,2 3,0
-Diger 637 -54,2 0,4 /13 11,9 0,4

Kaynak: TCMB
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Mevduat bankalar tarafindan kullandirilan yurtici krediler, 2006 yil sonuna gore
Subat ayinda %0,5 oraninda artmistir. Alt kalemler itibariyle en yiiksek artig
%14,2 ile kiigiik esnaf ve sanatkar kredilerinde olurken, ihtisas kredilerinin artigi
%11,9 olmustur. ikinci en biiyiik artis, %3,5 ile tiiketici kredileri altinda yer alan
diger tiiketici kredileri kaleminde yaganmistir. Ayn1 donemde, tasit kredileri %4,7
oraninda azalirken ticari krediler ayni seviyesini korumustur. Bdylece krediler
icinde ticari kredilerin pay1 azalmis ve %53,6’dan %53,3’e gerilemistir. Tiiketici
kredilerinin toplam krediler igindeki payr 2007 Subat ayinda, 2006 Aralik ayina
gore 0,2 puan ylikselerek %39,7 seviyesine ulasmistir. Diger yandan ihtisas

kredilerinin pay1 %6,7’den %7’ye yiikselmistir.

Tablo 11

Tiiketici Kredilerinin Tiirlerine Gore Reel Gelisimi

O kKonut Kredileri [ Tasit Kredileri O Diger Tiketici Kredileri

Kaynak: TCMB Verileri.
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Tiiketici Kredisi Faiz Oranlari

Tablo 12

{(Yizde)
Ihtiyag Tasit Konut
Min. Max. Ort.  Min. Max. Ort. Min. Max. Ort.

2004 Aralik 2,35 240 235 1,95 2,15 2,04 1,80 2,10 1,83
2005 Aralik 1,70 189 1,77 1,25 1,30 1,28 1,06 1,10 1,08
2006 Ocak 1,70 1,89 1,77 1,20 1,30 1,27 1,06 1,10 1,08
Subat 1,70 1,89 1,76 1,25 1,30 1,28 1,06 1,10 1,08
Mart 1,60 1,80 1,71 1,15 1,30 1,24 1,06 1,10 1,08
Nisan 1,60 1,75 1,64 1,15 1,20 1,17 1,06 1,10 1,08
Mayis 1,60 1,75 1,64 1,20 1,25 1,24 1,06 1,20 1,18
Haziran 2,10 245 2,30 1,90 205 2,00 1,90 2,00 1,54
Temmuz 2,10 245 230 1,80 2,05 2,00 1,90 200 1,54
Agustos 2,10 2,19 2,15 1,90 205 1,94 1,80 1,50 1,88
Eyliil 2,10 235 2,20 1,85 205 192 1,80 1,50 1,85
Ekim 1,89 2,19 2,09 1,85 1,90 1,88 1,80 1,85 1,81
Kasim 1,99 2,19 211 1,79 1,90 1,86 1,58 1,80 1,72
\Aralik 1,94 2,19 212 1,74 1,90 1,84 1,58 LB0O 1,79
2007 Ocak 1,94 2,19 201 1,74 1,90 1,77 1,53 164 1,57
Subat 1,95 2,19 1,99 1,69 1,79 175 1,49 1,64 1,57

Kaynak: Reuters, bankalanin web siteleri
(*) Faiz oranlannin minimum, maksimum ve ortalama degerleri bulunurken, aktif buyikligu itibariyle en
biiyik bes bankanin oranlan esas alinmistir,

Tablo 13
Tiiketici Kredisi Faiz Yiikiiniin Seyri
#
0 - SRG 0.2
50 4
a4 412
A %2
20 184 182 181
10
a .
2002 2003 2004 2005 2005103 200506 2005108 200512
s Tiibetic] Kreclis Faiz Tutan / Tiiketi Krexfieri Ortalarm Borg Bokiyes (%)
2005 itibarnyla katimbankalan dahi

Kaynak:BDDK Raporlari.
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Hanehalki finansman dengesi agisindan 6nem tagiyan efektif bireysel kredi faiz
yiiklindeki diisiis 2006 Aralik itibariyle sinirli da olsa devam etmistir. Yukaridaki
grafikde de goriildiigi tlizere, 2006 Eyliil ayinda %18,2 seviyesinde bulunan
“tliketici kredisi faiz 6demelerinin ortalama tiiketici kredisi bor¢ bakiyesine oran1”
hafifce azalarak %18,1’e inmistir. Y1l ortasinda dikkate deger bir oranda artmig
olan tiiketici kredisi faiz oranlar1 karsisinda diisen faiz yiikii, onceki diisiik faiz
oranlar1 iizerinden alinan tiiketici kredilerinin toplam bireysel krediler igindeki
agirhginin devam ettigine isaret etmektedir. Oniimiizdeki donemlerde bu borglarin

kapatilmast ile faiz ytikiinlin goreli olarak artmasi beklenebilir.

Tirk bankacilik sektorii tarafindan kullandirilan konut kredileri 2003 yilindan
itibaren artis trendine ge¢mistir (Kredilerin Toplam Aktif icindeki Payr Grafigi).
Ote yandan mevduatin krediye doniisiim oranm1 2001 yilsonunda %30,5’den 2005
Aralik sonu itibariyle %61,7’ye ¢ikmistir.

Tablo 14
Kredilerin Toplam Aktif i¢indeki Payr (Milyar YTL)

) e — di

T iz 3 il bl

I Kk Hisorni {Milyar YTL) == Kirediler! T. Aldifler (%

Kaynak:BDDK Raporlari.

Bireysel kredilerde yasanan artis egiliminin baslica; makro ekonomik istikrar ve
dezenflasyon siirecine bagli olarak faizlerde yasanan diisiis, faiz marjlarindaki

daralma nedeniyle bankalarin basta kredi portfoyli olmak tiizere yeni karlilik
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alanlarina yonelmeleri, 2000 Kasim ve 2001 Subat krizleri dolayisiyla ertelenmis
talebin bekleyislerdeki iyilesme nedeniyle gerceklesmesi olarak siralabilecegi

diistiniilmektedir.

Ote yandan 2004 yilsonu itibariyle AB iiyesi iilkelerde kredilerin toplam aktiflere
orani ortalama bazda %51,8 iken yeni iiyelerde %353,3 olmus, Tiirk bankacilik
sektoriinde sdzkonusu rasyo %32,4 olarak gerceklesmistir'>*. Bu anlamda, Tiirk
bankacilik sektoriinde krediler artis trendi izlemekle birlikte halihazirda AB’ne
dahil olan iilkelere gore toplam aktiften aldigi pay daha disiiktiir. Bununla
birlikte, kullandirilan kredilerdeki artis trendinin devam ederek Oniimiizdeki
donemlerde kredilerin toplam aktif icerisindeki paymin goreli olarak daha da
yiikselecegi ve sektoriin asli gorevi olan aracilik fonksiyonuna daha fazla
yonelecegi beklenmektedir.
Tablo 15
Konut Kredilerinin Nakdi Krediler ve Bireysel Krediler icindeki Pay

o

pepufujeguiafulagofefofolh ool o e e NEOOESEE 88888

hﬁﬁghb%ﬁ Q&bhb‘&ﬁ*g?h%&&&a—hﬁ hﬁﬁgh&‘r&ﬁ?&&}h}ﬁﬁ*g}ﬁjt&'ﬁﬁ

[ N e o e N e e o o Y e e e [ e e e T B B B o e e SO ooo ™~ oo O [N N e e N
— ki Krediler Toincekd Pay Birey sed Kreciler Tdnoeki Pay

Kaynak: BDDK Raporlart.

Makro ekonomik gostergelerin iyilesmesinin katkisiyla 2005 yilinda hizli bir artig
gosteren konut kredilerinin 2006 yilinin ikinci yarisinda artis hizinda azalma
gozlenmektedir. Yukaridaki grafikde de goriildiigii lizere, kredi faiz oranlarinda
son zamanlarda yasanan artiga paralel olarak konut kredilerinin nakdi krediler ve

bireysel krediler i¢indeki pay1 yatay bir seyir izlemektedir.

123 Sedat Yetim; Ozan Giilhan; “Avrupa Birligi’ne Tam Uyelik Siirecinde Tiirk Bankacihk Sektorii”,
BDDK Calisma Raporlart 2005, Ekim 2005.
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Tablo 16

Kredi Tiirlerinin Oransal Paylar:

Kredi Tirleri (%) Ara.0s Eyl.06 Ara.06
isletme Kredileri 15,0 15,5 14,2
ihracat Kredileri 10,5 9.8 a0
Tuketici Kredileri 19,3 21,6 21,9

Konut 8.4 10,5 10,6

Tasit 4,2 3.3 3,1

intivac 5,9 7.0 7,5

Diger 0,8 0.8 0.8
Kredi Kartlan 11,8 10,3 10,4
Fon Kaynakh Krediler 39 2.2 2,2
Difjer Yatinm Kredileri 3.4 4.9 4,9
ihtisas Kredileri 3,2 5,1 5,5
ihracat Garantili Yatinm Kredileri 1.4 1,0 0,9
iskonto ve istira Senetleri 0,5 0,5 0,4
Kiymetl Maden Kredileri 0,2 0,2 0,2
Faktoring islemlerinden Alacaklar 0,2 0,0 0,0
Misteri Adina Menkul Deder Alim Kredileri 0,1 0,0 0,1
ithalat Kredileri 0,1 0,1 0,1
Digjer Krediler 30,4 28,8 30,3
Toplam Krediler 100 100 100

Kaynak: BDDK Raporlari.

Aralik 2005 - Aralik 2006 doneminde kredi tiirlerinin oransal paylarinda énemli
bir artis meydana gelmemistir. Incelenen dénemde, en yiiksek oranli artiglar 2,6
puan ile tiiketici kredilerinde ve 2,2 puan ile ihtisas kredilerinde gerceklesmistir.
Tiiketici kredilerinin toplam krediler i¢indeki paymnin %19,3’ten %21,9’a ulastigi
ve bu artisin 2,2 puanlik kisminin konut kredilerinden ileri geldigi goriilmektedir.
Sozkonusu ylikselmenin temel sebebi tiiketici kredilerinde goriilen 17,5-milyar

YTL’lik artistir.

4.5 Konut Kredilerinde Ulke Uygulamalan ve Tiirkiye Karsilastirmasi

Tiirk bankacilik sektdriinde konut kredilerinin toplam aktife ve GSYIH’ya orani
diger bircok iilkeye gore oldukca diisiik seviyededir. Ancak, konut kredilerinin
GSYIH’ya oran1 ABD’de %65, AB’ye iiye 15 iilke ortalamasi %46, Kanada’da
%40 civarinda seyretmekte iken, Tiirkiye’de %1,9 diizeyindedir. Tiirkiye’de konut

kredisi piyisasinda hizli bir gelisme yasansa da bu piyasa hali hazirda sigdir.
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Tablo 17
Konut Kredilerinin GSYiH’ya Oram * (%)

TN URHINT

B koot hredilerinin Canvrisafi Yiotici Fisilava Oram

Kaynak: World Bank & International Finance Corparation “Housing Finance in Emerging Economies”,

2005 (* Tiirkiye igin 2005 y1l1, diger se¢ilmis iilkeler icin 2004 ve 2003 yillar1 verisidir.)

Ozellikle Orta ve Dogu Avrupa’da konut kredi sistemi hizla gelismektedir. Cok
uluslu bir Alman bankasi, konut kredisi ve ipotege dayali uzun vadeli konut
kredisi piyasasinda ihtisaslasmistir. Anilan Banka, Dogu ve Orta Avrupa’da
yaygin bir sekilde Isvigre Frangmna endeksli konut kredisi kullandirmaktadir. Son
olarak, bu enstriiman 2005 yilinin baglarinda Sirbistan’da uygulamaya baslamigtir.
Isvigre Frangina endeksli konut kredisini yillik %4,75 efektif faiz oraniyla uzun
vadeli ipotek kredisi olarak vermektedir. Sirbistan’da Dinar’in déviz kuru EUR’ya
gore belirlenmektedir. Banka, Isvigre Frangi ile EUR arasindaki arbitrajdan
yararlanarak daha diisiik faizli daha uzun vadeli kredi kullandirmaktadir.
Bankanin sozkonusu uygulama nedeniyle, Sirbistan’da uzun vadeli konut
kredilerinin maliyetleri 2004 yilina gore %40 oraninda azalmistir. Ancak,
Sirbistan Merkez Bankasi resmi bir bildiri yayimlayarak ipotege dayali uzun
vadeli konut kredisi kullanim1 konusunda tiiketicileri uyarmis ve dovize endeksli
kredilerin doviz kuru riski tasidigini belirtmistir. Sirbistan’da konut kredisine
yonelik hane halkinin talebi yogun olmakla birlikte, sézkonusu uygulama bu
alanda ihtisaslasmis banka eliyle baslatilmistir. Ancak, resmi otoritenin bu

yondeki gelismeleri de yakindan izledigi anlagilmaktadir.
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Tiirkiye’de ise 2004 yilsonu itibariyle konut kredisi tutar1 1.443-milyon EUR iken,
2005 yilsonu itibariyle 7.815-milyon EUR bakiye arz etmektedir. Tiirk bankacilik
sisteminde kullandirilan konut kredilerinde EUR bazinda artis yasanmistir. Ancak
bu artista s6zkonusu dénemde YTL’nin EUR’ya kars1 deger kazanmas1 da etkili
olmustur. Bununla birlikte, Tirk bankacilik sisteminin kullandirdigi konut
kredileri AB’nin 25 iiyesi ve EUR kullanan para birligi 12 {iyenin finansal
kuruluglar tarafindan kullandirilan konut kredilerine gore hala diistik seviyelerde
seyretmektedir.
Tablo 18
AB ve EUR Para Birligi Ulkeleri Finansal Kuruluslarinca Kullandirilan
Konut Kredileri (Milyon EUR)

20001 22 ZOH3 20004
SO0 63609 F1.710 HOL A0
mhuriyeti - 3 545 4,790 G HES
Danimarka - - 151.820 163 450
Almanya Q0. 839 921.822 937.379 L4 457
Estonya 3RT7 593 454 1. 5000
Yunanistan 15 517 21064 246 364 32 944
i.-irmn_va 206 815 236 384 2TT.573 335 665
Fransa 320,761 347 954 3H5.07H 432 39405
Irlanda 34710 44 126 55.012 73,739
italya 107.711 131 660 154 374 185014
Giiney Kibns Rum Kesimi - - - -
Letonya 221 =L T22 1.3511
Litvanya - 2HE 553 LG
Luxemburg . 533 F.052 5291 9335
Macaristan 1.50:4 3.6349 6,093 #8255
Malta 761 Hin 1.061 1.276
Hollanda 259 812 282 937 302,392 331.742
Asusturya 29631 35 9498 39. 746 48,064
Polonya [SNENE.1 G MRS 258 100 734
Portckiz 57 444 64 954 [l . 5l 71.13%
Slovenya AN 457 557 732
Slovakya - 1 O 1.427 2032
Finlandiya 27.329 30 960 ETER IR 41544
i T2.554 1 219 Ha 124 LG G
Q65 934 1.035.553 1101, 8549 1.2345. 444
2026112 2.188.524 23000455 2591481
Avrupa Birlifi-25 ST HEL 3.323.029 I TIZ.OT0 AN ZE D HD

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi Verileri.

Diinya ekonomilerinde son bes yildir siiren hizli biiyliime ve giiclii talep; diigiik
seyreden gayrimenkul kredisi faizlerinin ve yiiksek likiditenin de etkisiyle
geligmis tilkelerde konut sektoriinde fiyatlarin asir1 yiikselmesine neden olmustur.
Yiikselme siireci ABD, Kanada disinda Fransa, Danimarka, Irlanda gibi Avrupa
iilkelerinde de gerceklesmistir. Ulkelerin birgogunda sorun reel fiyatlarin makro

ekonomik degiskenlerden bagimsiz olarak spekiilatif balon 6zelligi tagimasidir.

137



Almanya, Japonya gibi kimi {ilkelerde konut fiyatlar1 gerileme gostermekle
birlikte diger {ilkelerdeki artis siireci devam etmektedir. Asir1 fiyat artisi
ekonomilerde risk unsuru yaratmakta, dalgalanmalara zemin yaratabilecek

potansiyel olusturmaktadir.

ABD’de insaat sektoriindeki toplam yatirimlar 2006 yili i¢erisinde 6nemli 6lglide
yavaglayarak ekonominin genel yavaslama siireci iizerinde etkili olmustur.
Bundan sonraki dénemlerde konut sektoriindeki satiglarin biiylime iizerinde etkili
olacagr disiiniilmektedir. Konut sektorii harcamalar1 Kanada’da zayiflama
sinyalleri vermistir. Harcamalarin Danimarka, Fransa’da da yavaslamasi

muhtemel bulunmaktadir.

Konut piyasalarinda asir1 yiikselen spekiilatif fiyatlarin diisiis ihtimali, global
ekonomiler iizerindeki onemli risk unsurlarindan birisini olusturmaktadir. Iliml
fiyat diizeltmelerinin bile piyasalarda talep daraltici etkisi olabilecekken; keskin
diizeltmelerin ani fiyat hareketleri yaratma potansiyeli bulunmaktadir. 2000 —2001
yillarinda Hollanda’da borsa fiyatlarindaki ani diisiis tiiketici talebinde zayiflama
dogurmus, eszamanli olarak konut sektoriindeki fiyat c¢okiisleri ve para

politikalarindaki hatalar kriz siirecini beslemistir (BDDK Calismalari).
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Tablo 19

Konut Sektorh Fivadan Degisim Oram

(%) 2004 2005 2006 (2)
ABD 7.8 9,6 7.3
Euro Alami (1) 58 5.5 4.4
Almanya -3,8 -1,9 2,0
Fransa 12,6 13,2 10,9
Italya 7,5 5.2 44
Ispanya 14,8 10,9 6,9
Danimarka 759 15,6 224
Ingiltera 10,4 34 23
Japonya -6,1 4,6 4,4
Kanada 7.5 76 9,1
Avustralya 4,1 -1,1 1.5
(1) Almanya, Fransa, ltalva, Ispanya, Finlandiva, [rlanda, Hollanda.
(2) 2005 wils 1lk yansina kayasla, 2006 yil ik vansindak arts orana,

koavnak: OECD-Economac Outlook, Aralik 2000,

Ayrica global ekonomilerin biitiinline bakildiginda gii¢lii seyreden biiyiime, asir1
1sinmay1 da beraberinde getirmektedir. Bu durumda kimi iilkeler uygun parasal
tedbirlerle dengeli ve siirdiiriilebilir biiylimeyi tesis edebilmistir. Diger bazi
tilkelerde ise politika zafiyetleri biiylime siirecindeki asiriliklar1 besleyerek
ekonomileri kirilgan yapiya sokabilmektedir. Politika hatalar1 zaman igerisinde
tilkeleri kriz benzeri olusumlarla karsi karsiya birakabilecegi gibi; ekonomik
isinma karsiti siki para politikalarinin uygulanmasi1 da ekonomilerde sonraki
donemlerde soguma hatta daralmaya yol agabilecektir. Her ne kadar global
ekonomilerdeki iyimserlik siireci devam etmekte ve pozitif senaryolarin
gergeklesme beklentisi agirlik tasimaktaysa da mevcut konjonktiiriin tersine
donme olasiligi da goz Oniinde bulundurulmalidir. Globallesen piyasalarda
uluslararasi islemlerde bulunan ‘“hedge fonlar1” giiniimiizde 3-5-trilyon ABD
Dolan biiytikliige sahip olmakla birlikte islem hacmi itibariyle 450-trilyon ABD
Dolarina ulagmaktadir. Bu fonlarin yatinm kararlar1  finansal piyasa
degiskenlerindeki dalgalanmalarin piyasalarda yiiksek montanli fon hareketleri

yaratmasina ve siirii etkisiyle bulasic1 olmasina yol agmaktadir.
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Finansal piyasalardaki bu asir1 hareketler dogru makro ekonomik kararlar ve
uluslararas1 koordineli politikalarla zarar gérmedigi siirece makro ekonomik
istikrart bozucu, reel sektdre bulasan ve kalici yikim yaratan sonucglara neden

olabilmektedir (BDDK Calismalari).
4.6 Konut Kredilerinin Finansman Sekli

Tiirk bankacilik sistemin temel finansman kaynagi mevduat olup, 2005 yili Aralik
ayinda toplam pasifin %61,2’sini mevduat olusturmaktadir. U¢ aya kadar vadeli
mevduat toplam mevduatin %89,9’una tekabiil etmekte iken 12 ay ve daha uzun
vadeli mevduat, toplam mevduattan %1,8 pay almaktadir. Ancak, vadesiz
mevduatin tortusu ve miisteri sadakati gibi nedenler dolayisiyla mevduatin vadesi

daha uzun alinmalidir.

Tablo 20
Mevduatin Vade Yapisi
Arahk 05 Bir Aya Kadar Bir-ij{; Ay I‘j(;-Alll Ay Alb-Oniki Ay Oniki Aydan
LT R R (51974869 66616520 12411991 TT08.136 4400405 243120921
(%) 62,5 274 51 32 1.8 100,0

Toplam

Kaynak: BDDK Verileri.

Son donemde gerceklestirilen reformlarin makro ekonomik gostergelerdeki
olumlu yansimalarina ek olarak Tiirk bankacilik sisteminin uluslararasi
goriiniimiinde belirgin 1yilesmeler de gozlenmistir. Bu gelismelerin yanisira
uluslararas1  finansal piyasalardaki konjoktiir bankacilik sisteminin dis
piyasalardan daha uzun vadeli ve diisilk maliyetli fon temin etmelerine olanak
saglamistir. Bu durum, bankacilik sisteminde pasifin vadesinin uzamasina
yardimer olmaktadir. 2005 Aralik ay itibariyle bankalarin yurtdisindan saglamis
oldugu kredi tutar1 15,2-milyar USD civarinda seyretmektedir. 2005 yili sonu
itibariyle de Tiirk bankacilik sektoriiniin kullanmis oldugu sendikasyon ve
sekiiritizasyon kredilerinin vadeye kalan gilin sayisinin agirlikli ortalamasi da 3,3

y1l olarak hesaplanmistir.
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Tablo 21
Yurtdisindan Saglanan Krediler (Milyar Dolar)

2002 2003 2004 2005 Agirlikh Ort, Vade (Yi)*
(2005)

Sendikasyon Kredileri 0.3 82 L0
Sekiiritizasyon Kredileri 1.4 28 3.5 7.0 0,2
Toplam il 6.6 100 15.2 3.3

Agirlikly ortalama vade, kredinin vadeye kalan giin sayisi kullanilan kredi tutarr agwrliklandirilmasi suretiyle
hesaplanmugtir.

Kaynak: BDDK Verileri.

4.7 Konut Kredilerinde Riskler ve Risklerden Korunma Yollar1

Bankalar, onceki donemlere ve Basel-II’ye uyum siirecinde kullandirdiklar
krediler i¢in karsilasabilecekleri risklere daha fazla odaklanmak durumundadirlar.

Konut kredilerinde baslica riskler'*’;

Faiz Oran1 Riski
Erken Odeme Riski
Likidite Riski
Temerriit Riski
Hukuki Risk
Dissal Sok Riski
Yerel Risk

Kiiresel Risk

AN NN VT D N NN

Calismamizin ikinci boliimiinde yukaridaki ilk {i¢ riski incelemistik. Ayrica
bankalar i¢in genellikle faiz orami riski ve erken ddeme riski, temerriit riskinden

daha 6nemli bir yer teskil etmektedir.

125 Abdullah Yavas; ”A’dan Z’ye Mortgage” Elliot Professor of Real Estate and Resaearch Director of Thr
Institute For Real Estate Studies, Pennsylvania State University, USA.
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v Temerriit Riski:Konut kredisi aylik geri 6demelerinin zamaninda

0denmemesi dolayisiyla ortaya ¢ikan risktir. Konut kredilerinde temerrtit
riskini Ozellikle “6Gdeme/gelir rasyosu” ve/veya “bor¢ bakiyesi/konut
degeri” rasyosundaki degisiklikler etkilemektedir. Mevcut durumda konut
kredilerinde takibe doniisiim oraninin %0,1 seviyesinde olmasi temerriit
riskinin hali hazirda diisiik olduguna isaret etmektedir. Ozellikle, vadeye
kalan giin sayis1 azaldikca temerriit riskinin diistiigii goriilmektedir. Ancak,
kredi kullanan temerriit durumundan ne kadar ¢ok korkunursa (temerriit
durumunda bankanin konuta el koymasini zorlastirarak vb.) faiz oranlar

da o derece artmaktadir'?S.

Bu anlamda temerriide diismiis kredi kullanicilarinin korunmasi, temerriide
diismemis kredi kullanicilarinin temerriide diisenleri siibvanse etmesi sonucunu

dogurabilecektir'*’.

v' Hukuki_Risk: Diizenleyici otoritelerin ve kanun koyucularin yanlig

analizleri ve amaca hizmet etmeyen mevzuat diizenlemeleri nedeniyle
maruz kalman risktir. Ancak, yanlis diizenlenmis bir konut kredisi sistemi
finansal piyasalarda ve ekonominin genelinde krize yol agabilir. Koti
dizayn edilmis finans sistemleri, finansal ve ekonomik krizlere sebep
verebilmekte ve/veya olusan krizleri ¢ok daha kot  duruma
getirebilmektedir. 1997 yilnda meydana gelen son Asya krizinde en ¢ok
zarar goren iilkelerin ortak ozelligi mortgage kredisi veren bankalarin
yeterince denetlenmemesi sonucu kullandirmamalar1 gereken kredileri

kullandirmalarindan kaynaklanmustir'*®,

126 K ahn ve Digerleri, 1994, JREFE; Ambrose and Buttimer, 2000, JREFE.
127 Abdullah Yavas; a.g.e., s.45.
128 Abdullah Yavas; a.g.e., s.32.
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v" Dussal Sok Riski: Uluslararasi piyasalarda ve/veya yerel piyasalarda aktif

fiyatlarin oldugundan fazla degerlenmesi, gayrimenkuliin reel fiyatlarinin
birbirini izleyen yillarda %10’dan daha fazla artmasi1 dolayisiyla maruz

kalman risktir'?’.

v Yerel Risk: Ulkenin varlik fiyatlarinda yapay bir sekilde yasanan asiri
artis nedeniyle maruz kalinabilecek risktir. Uluslararasi uygulamalar hem
gelismekte olan, hem de gelismis iilkelerde konut piyasalarinda olusan
balonun sonmesiyle bankacilik krizleri arasinda ¢ok dnemli bir korelasyon

139 By tiir krizlerin en énemlileri Hollanda’da

bulundugunu gostermektedir
Tulipmanie, ingiltere’de Giiney Deniz, Fransa’da Missispi Balonu ve 1929

Biiyiik Depresyon’dur.

Yakin donemde 1980’lerin sonunda Japonya’da gayrimenkul ve hisse senedi
piyasasinda olusan ve takiben 1990°da bas gosteren ¢okiis, Norveg, Finlandiya ve
Isveg¢’te yasanan benzer deneyimler bu konudaki en tipik drneklerdir. Arjantin,
Sili, Meksika ile Giiney Asya iilkelerinden Malezya, Endonezya, Tayland ve
Gliney Kore gibi gelismekte olan iilkelerde konut fiyatlarinin asiri

degerlenmesinden dolayi finansal krizler meydana gelmistir.

Japonya, 1980’lerin ikinci yarisindan itibaren varlik fiyatlarinin hizla ytikselmesi,
para arzinin ve kredi hacminin genislemesi ve ekonominin asiri 1sinmasiyla
karakterize edilen kopiik ekonomisi siirecine girmistir. Bu artis trendinde,
1980’lerin basinda 10.000-Yen civarinda olan Nikkei 225 endeksi, 1989 yili
sonunda da 39.000-Yen’e ulagmis, arsa fiyatlar1 1990 yili itibariyle 1985 yilindaki
seviyesine gore yaklasik dort kat yiikselmis ve varliklarin degerindeki artis, 1986-
1989 déneminde GSYIH’nin %452 sine karsilik gelmistir'®".

29 European Central Bank, “Structural Factors in the EU Housing Markets”, March 2003.

130 pelin Erdénmez Ataman; “Segilmis Ulkelerde Gayrimenkul Fiyatlar1 ve Bankacilik Sektoriinde
Gelismeler”, “Bankacilar Dergisi”, Say1 54, 2005.

31 Serdar Cokakli; “Bankacilik Sektoriinde Yeniden Yapilandirma:Japonya Ornegi”, BDDK Calisma
Raporu, Agustos 2002.
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Aktif fiyatlar1 asir1 sisen iilkelerde gdzlemlenen temel 6zelliklerden birisi, yiiksek
kaldirag oranina sahip firmalarin kredi limitlerinin arsanin degerine bagl
teminatlara gore belirlenmesidir. Aktif balonun sonmesiyle arsa teminat degeri
diismekte, bu ise kredilerin tam olarak teminatlandirilmadigi anlamina
gelmektedir. Bankalar da buna gore kredi limitlerini diislirmiislerdir. Firmalar
kredilerini geri 6demek ic¢in bu arsalar1 satmak zorunda kalmis ve sonucta
arsalarin degeri gittikce diisme egilimine girmistir. Bu durum sistemde zincir

iflaslar olusana kadar devam etmigtir' >

v’ Kiiresel Risk: Uluslararasi piyasalarda genel olarak aktif fiyatlarda

yasanabilecek asir1 artislar dolayisiyla maruz kalinacabilecek riskleri ifade
etmektedir. Son donemlerde uluslararasi piyasalardaki likidite bollugu
gelismekte olan iilkelere fon akimini kolaylastirmistir. Bu durum yurt i¢i
piyasada da etkilesimini gOstermistir. Ancak yasanan bu likidite
bollugunun sona ermesiyle birlikte, varlik fiyatlarinin asirt sismesi
durumunda kiiresel riskin yasanabilme ihtimali de kuvvetle muhtemel bir

hale gelmistir.

Risklerden Korunma Yollar; Tiirk bankacilik sisteminin son donemlerde
kullandirdigi konut kredilerinde artis goriilmekle beraber konut kredilerinin
finansman1 da Onem arzetmektedir. Tiirkiye’de bankalar ge¢mis donemlere
nazaran daha uzun vadelerde daha diisiik maliyetle, daha kolay kredi saglama
imkanina kavusmuslardir. Ancak bankalarin genelde krediler, 6zelde konut
kredileri i¢in aktif pasif arasindaki vade uyumu, getiri maliyet oran1 vb. hususlara
da ayrica dikkat etmeleri gerekmektedir. Bankalar etkin risk yoOnetimi
cercevesinde, faaliyetlerinden kaynaklanabilecek riskleri bertaraf etme yoOniinde
cesitli araglart onceki donemlere gore daha fazla kullanmakta olup, bunlardan
birisi de tiirev islemleridir. S6zkonusu tiirev islemler igcerisinde yer alan; faiz orani
swapit, bankalarin kullandirdiklar1 sabit faizli krediler nedeniyle maruz

kalinabilecek faiz riskini sinirlayan araglardan birisidir.

132 Pelin Erdonmez Ataman; a.g.e., s.13.
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Ayrica, bankalarin son dénemlerde ¢apraz kur swapi, ulusal anapara faiz swapi,
ikili kur islemlerinde bulundugu kredi temerriit yikimliligl, kredi temerriit

swapi islemlerine de yoneldigi goriilmektedir.

Konut kredisi kullandiran banka gruplarinin  yaptiklar1 tiirev  islemler
incelendiginde; 0zel bankalarin, kamu bankalarinin ve yabanci bankalarin
kullandirdiklar1 konut kredilerinin hizli gelismesine paralel olarak yaptiklari tiirev
islemlerinde de artis gozlenmistir. Temmuz 2002 doéneminde yapilan tiirev
islemler 26.829-milyon YTL bakiye arz ederken, Aralik 2005 doneminde 66.183-
milyon YTL bakiye gostermektedir. Diger bir deyisle, yapilan tiirev islemlerdeki
artis %146,7 diizeyinde gergeklesmistir.

Tablo 22
Tiirk Bankacilik Sektorii Tiirev Islemler Hacmi (Milyon YTL)

EEEEEEE

FELFLSS SIS SIS S

s Ty lemler

Kaynak: Tiirkiye Bankalar Birligi Verileri.

4.8 Tiirkiye’de Konut Finansman Piyasasi

Tiirkiye’de Konut Finansmani, Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan hazirlanan
“Konut Finansman Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina
Iliskin Kanun Tasarisi”  taslaginin  12.maddesinde  asagidaki  sekilde

tanimlanmastir.
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“Madde 12. 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 38.maddesinden sonra

gelmek tlizere agsagidaki 38/A1 38/B ve 38/C maddeleri eklenmistir.

Madde 38/A. Konut Finansmani, konut edinmeleri amaciyla tiiketicilere kredi

kullandirilmasi, konutlarin finansal kiralama yoluyla tiiketicilere kiralanmasi,
sahip olduklar1 konutlarin teminati altinda tiiketicilere kredi kullandirilmasidir. Bu
kapsamdaki kredilerin yeniden finansmani amaciyla kullandirilan krediler de

konut finansmani kapsamindadir.”

Yine ayni maddenin ikinci paragrafinda da “konut finansman kuruluslar1” su
sekilde tanimlanmistir;

“Konut Finansman Kuruluslar1’”, konut finansmani amaciyla dogrudan
tilketiciye kredi kullandiran ya da finansal kiralama yapan bankalar, katilim
bankalar1 ve ilgili kamu kurumlar1 tarafindan konut finansmani faaliyetinde

bulunmasi uygun goriilen finansal kiralama sirketleri ile finansman sirketleridir.

TUKETICILER

p Y A
e

FiIN.KIRALAMA STi.
FINANSMAN STi.
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Konut Finansmam Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapumasina Iliskin Kanun Tasarisi Taslaginda Ongoviilen Yapida Yer

Alan Taraflar;

v Sermaye Piyasas1 Kurulu:Taslakta diizenlenen sermaye piyasasina iligkin

usul ve esaslar belirleyecektir.

v' Bankalar, Finansal Kiralama Sirketi, Finansman
Sirketleri:Tiiketicilere yeni konut finansmani amaciyla veya sahip

olduklar1 konutlar1 teminat altina alarak kredi kullandiracak kurumlardir.

v' Ipotek Finansmam Kuruluslari: Konut finansmanindan kaynaklanan
alacaklarin devralinmasi, devredilmesi, devralinan alacaklardan olusan
varliklarin yonetimi ve alacaklarin teminat alinmasi suretiyle kaynak
temini amaciyla kurulacak, sermaye piyasasi kurumu niteligine haiz

anonim ortakliklardir.

v Gayrimenkul Degerlemesi ve Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi:
Gayrimenkul degerlemesi konusunda ancak yetkili kisilerin faaliyette
bulunabilmeleri Ongorilmiistiir. Ayrica degerleme lisansina sahip
olanlarin, sermaye piyasasi kurumlar i¢cinde sayilacak, tiizel kisiligi kamu
kurumu niteliginde, degerleme faaliyetlerinin gelismesini saglamak
amaciyla faaliyette bulunacak bir meslek kurulusu olarak Tirkiye

Degerleme Uzmanlar1 Birligine tiye olmalari zorunlu kilinmustir.

v TCMB: Degisken faizli konut kredilerinde kullanilacak olan endeksleri
belirleyecektir.

v Hazine Miistesarhgi: Konut finansmani ile ilgili sigorta sdzlesmelerinin

usul ve esaslarini diizenleyecektir.
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v Bankacihik Diizenleme ve Denetleme Kurumu: Konut finansmani
kapsamindaki kredilerin yeniden finansmanina iliskin usul ve esaslari

belirleyecektir.

v' Sanayi ve Ticaret Bakanhg:: Basta konut finansmani s6zlesmeleri olmak
tizere konut finansmani amaciyla bireylere kullandirilacak olan kredilere
iliskin 4077 sayih T.K.H.K. sahilinde yer alan wusul ve esaslar

belirleyecektir.

v Yatirimcilar1 Koruma Fonu: Konut finansmani fonu ve ipotek teminath

menkul kiymetlerin tedrici tasfiye islemlerini yiiriitecektir.

4.8.1 Konut Kredilerinin Baz1 Ulkelerde ve Tiirkiye’de Finans Sistemi I¢inde

Incelenmesi
Tablo 23
Tiirkiye’de Finans Sistemi Biiyiikliikleri
o
Milyar o . Varliklar/
Toplam Varliklar (2004 sonu) USD o (TCMB GSYiH
harig)
1.Bankalar 228 3USD| %746 %92 .4 %759
2.0zel Finans Kurumlari 55USD| %18 %2,2 %1.8
3.Sigorta Sirketleri 54USD| %18 %2,2 %1,8
4. Leasing Sirketleri 36 USDl %12 %1.4 %12
5.Faktoring Sirketleri 3. 1USD|l %10 %12 %1.,0
6.Menkul Kiymet Araci Kuruluslan 08 USD| %0,3 %0,3 %0,3
7.Tiiketici Finansman Sirketleri 05USD| %02 %0,2 %0.2
8.T.C.Merkez Bankasi 58.8USD| %192 - %196
TOPLAM 305,9 USD| %100,0 %100,0 %101.8

Kaynak: BDDK Raporlari.
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Tablo 24
Baz1 Ulkelerde Konut Kredilerinin GSYIH’ya Oram (2003)

120, 08D s

10&, 0%

B, 08D

T, 0D %

S0, 0D %

5, 0eD s

S0, 0D

15,080 %

0,00 %

Kaynak: IMF (2004), World Economic Outlook, September 2004, European Integration in the
Mortgage Lending Industry, European Mortgage Federation, 2003.

Tablo 25
Tiirkiye’de 1996 — 2005 Yillar1 Arasinda Konut Kredilerinin GSYiH’ya Oram

4,00%

3,50%

3,00%:

2.50%

2,.00%

1,60%

(*): 2005 yil1 ilk 6 aylik donemi kapsamaktadir.
Kaynak: TCMB ve DIE Raporlar1 (2006).
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Tablo 26
Ticari Krediler, Bireysel Krediler (Tiik.Krd.+Krd.Kart.) ve Ihtisas Kredileri

(x Milyar YTL)
0.0 ¥ TL
S 1 T
T T
=
e Aoyt .
m
=
= AOFTL Frmm e
oY f-—-—-—-
10,0 ¥TL
0oY¥TL 4
2000
|m & Tican krediler 15T | =yvm | sy | anevm B0 ¥TL
II B Bir Krd lar (Tok ¥rd +EE)] 85 YTL 48¥TL B4 ¥TL 126 YTL 41,2 ¥TL
|mc ineizes Kredie 47 YTL 38 YT 38 YT 54 YL 82 YTL
(*): 28.10.2005 tarihi itibariyle.
Kaynak: DPT, TCMB 2006 Y1l Raporlar.
Tablo 27
Tiiketici Kredileri ve Kredi Kartlar: (milyar YTL)
2.000 2.001 .00z 2003 2004 2005 ™)
Bireysel Krdler (=l 3,53 ¥TL &.77 TFTL 5,36 YTL 12653 ¥TL 2653 YTL 43,05 Y¥TL
L Baclan FACE a8 adZTTL 43007, SaSYTL pER Ry A5.ES 0T
ILTLkE Kl (A+B+5 4,43 ¥TL 2, X ¥TL .26 YTL 605 FTL 1292 YTL IS M YTL
& Fomut OE1 ¥TL 0a5 YTL 046 YL OET ¥TL 254 TTL 10,0 ¥TL
B Tagn 31 ¥TL 1,10 %¥TL 058 YL 15 YTL 4 3F TTL SE2YTL
G OHE Tk Krd 1,56 ¥TL O, 7T YTL 121 YL 02 ¥TL 5985 TTL ST3YTL

Kaynak: BDDK Raporlari.

Konut kredileri riski 2004 yili sonundan Kasim 2005°e kadar gecen siire zarfinda

%180 oraninda artarak, 04.11.2005 tarihi itibariyle 10,2-milyar YTL seviyesine

ulasmigtir. Konut kredilerinin toplam krediler icindeki payr %35,6 seviyesinde,

bireysel krediler (tiiketici kredileri + kredi kartlari) icindeki payr %24, tiiketici

kredileri icindeki pay1 ise %40 seviyesinde olmustur. Ekonomik istikrar ve diistik
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faiz ortamu siirdiiriilebildigi takdirde bu biiylimenin 6nlimiizdeki yillarda da devam

etmesi beklenmektedir.

100%%
[F=rT N [ Spp— —_— _ 1 b= F—--—-- |30y — -
[ b |5z
154 % R
[I-CTI ERE | p— —_—— —_] -] F——-—- -4
A0 o — [ —_—_— —_—_— [ —_—_— ——
20 4 — _-_——— —_— —_— —_— —_ -
B o
=] r 2% T T r o T
b 2004 003 o n k| 2004 SOOS )

II:I Farud O Camabil B Diger O Kred Kadkan I

(**): 28.10.2005 tarihi itibariyle.
Kaynak: TCMB 2006 Raporlart.

Tasit kredileri ayn1 donemde 4.32-YTL’den 6.09-YTL’ye ¢ikarak %40.9 biiyiimiis,
diger tiiketici kredileri ise 5.96-YTL’den 10.03-YTL’ye ¢ikarak %68.2 oraninda
biiylimiistiir. Konut kredilerinin toplam krediler igindeki payr 2004 Aralik ay1 sonu
itibariyle %3.4 civarinda seyretmekteyken, 2005 Aralik ay1 sonunda %10.2’ye
cikarak yaklasik olarak 3 kat1 civarinda artig géstermistir.

Tablo 28
Tiiketici Kredileri Anapara Risk Bakiyesi Gelisimi

30.000 YTL
) 05.11.2005
27.000 YTL e i
= Toplam Tiiketici
24.000 YTL / Kredileri (A+B+C)
/ 25,5 milyar YTL
| (18,9 milyar USD)
= 21000vTL
-
:En 18.000 YTL / AKonut Kredileri
= 10.2 milyar YTL
= / (TOk Krd.igindeki
® 15000 ¥TL payi %40)

// (7,5 milyar USD)
12.000 YTL B.Ihtiyag Kredileri
/ 9,8 milyar YTL
5.000 YTL P (Tik Krd icindeki
payl %38)
(7,2 milyar USD)
8000 ¥TL 4= C.Oto Kredileri
/\ ///’:/ 5,6 milyar YTL
3.000 YTL 1 E : - (Tiik. Krd.igindeki

payl %22)
(4,1 milyar USD)

OYTL 4

L 13 & %‘J@J
FEEEL LSS PSSP EFE TS TS

P

(Aylar)
Kaynak: TCMB Raporlart
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Tiirkiye’de konut sorunu gerek ekonomik, gereksel sosyal agidan ele alindiginda,
esas sorunun arz talep dengesizliginden kaynaklandig1 goriilmektedir. Istisnalar bir
yana birakilirsa, yillardir Tiirkiye’de genellikle konut arzi, konut talebinin altinda
kalmistir. Konut agig1 sorununu olusturan faktorler ise; 6ncelikli olarak niifus artist,
kirsal alanlarda istihdam sorunu nedeniyle kdyden kente go¢, sosyo-ekonomik ve
finansal ac¢idan giicliikler, adaletsiz ve dengesiz bir gelir dagilimi, sagliksiz
kentlesme ve kurumsallasma acisindan geri kalmis bir konut finansmani sistemi
akla gelmektedir. Diinyada gelismekte olan bir iilkeler kategorisinde
degerlendirilen  Tirkiye’de konut finansmani kurumsal anlamda tam olarak
yerlesmedigi ve atilmasi gereken adimlar ekonomik sebeplerle zamaninda
atilmadig icin Tirkiye’de konut sektorii bircok iilkenin gerisinde kalmak zorunda
kalmistir. Tiirkiye’de yillardan bu yana siiregelen istikrarsiz bir ekonomi, ytliksek
enflasyon ve reel faiz oranlar1 sebepleriyle uzun vadeli bor¢glanmanin miimkiin
olmamasi, baska bir ifadeyle bankalarin verdigi konut kredisi vadelerinin yeterince
uzun olmamasi sebepleriyle, kredi kullanarak konut sahibi olmak isteyen kisi /
kurumlara uygun 6deme sartlar1 sunulamamis ve orta — dar gelirli kesim konut
almak i¢in sadece kendi tasarruf ve imkanlarmi zorlayarak kullanmak zorunda

kalmistir.

4.8.2 Tiirkiye’ye Uygun Olabilecek Konut Finansman Modeli

Ulkelerin ekonomik ve sosyal agidan gelismislik diizeyi, uygulanan siyasi rejimler,
sermaye piyasalarinin yapisi gibi faktorlere bagli olarak konut finansman sistemleri

cesitli o6zellikler gosterebilir.

Bu ana sebeplere istinaden bir iilke i¢in yeni bir konut finansmani modeli
onerisinde bulunurken, o iilkenin konut sektoriiniin yapis1 ve bu yapiya bagli olarak
sistemde goriilen fonksiyonel ve hukuki aksakliklar yaninda, iilkenin iginde
bulundugu mevcut ekonomik ve sosyal sartlar da dikkate alinirken; gelecege dair
beklentilerin ve hedeflerinde dikkate alinarak degerlendirme yapilmasi

gerekmektedir.
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Tiirkiye’de uygulanacak konut finansmani sisteminden konut arzini arttirmasi ile

birlikte, konut kalitesini ve niteligini de gelistirmesi beklenmelidir. Bu beklentinin

gergeklestirilmesi icin de; konut finansmani agisindan ¢ok 6nemli olan dort

faktoriin;

Devlet,

Finansal Kuruluslar,

Konut Ureticileri

Hane Halki arasinda dengeli bir iligskinin kurulmasi gerekmektedir.
Bu iliski dengeli bir sekilde kurulamadigr takdirde ya da
faktorlerden herhangi birisinin islevini tam olarak yerine
getirememesi durumunda ise finansal sistemde sorunlar bas
gosterebilir. Bu dortlii taraf arasindaki iliskide; Tiirkiye’de yillardir
koordineli ve saglikli bir ¢alisma yapilmamasindan dolayi, konut
sektoriinde Tiirkiye kurumsallasmaya gidememis ve yapilan bir¢ok

uygulamalarda basarisizliklarla sonug¢lanmastir.

Tiirkiye’de hizl niifus artis, kiiltiirel degisimler sonucu boliinen aileler; kentlesme,

gelir diizeylerinin artmasi ve yasam standartlarinin yilikselmesi sebepleriyle

konutlara olan talep siirekli artis gostermektedir. T.C. Bagbakanlik Konut

Miistesarlig1 tarafindan yapilan 2006 yili ¢alismalart neticesinde; yilda yaklasik

300-bin yeni konut ihtiyaci dogan Tiirkiye’de konut ihtiyacinin giin gectikce

nedenli yiiksek boyutlara ulagilabilecegi, lizerinde diisiiniilmesi gereken énemli bir

konudur. Ayrica; arsa piyasasi, yapl malzemesi, arag-gereg, dayanikli tiiketim ve

isglicli piyasalartyla olan baglantilar1 nedeniyle gayrimenkul piyasasi ve bu

piyasanin 6nemli bir kismini kapsayan konut, {lilke ekonomisinin canlanmasi

acisindan da son derece 6nemli bir isleve sahiptir.
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Tiirkiye’nin karakteristik sartlarina uygun olarak olusturulmas: diisiiniilen bu
modelin sadece konut alicilarindan olusan “talep cephesi” acisindan degil, ayni
zamanda “arz cephesi’ni olusturan; devletin, konut yapimcisi sirketlerin,
bankalarin ve finansman saglayan diger kuruluslarin oldugu kadar; sisteme dahil
olan diger taraflarin da (6rnegin; gayrimenkul degerleme sirketleri, sigorta
sirketleri vb.) birlikte gozetilmesi ve buna gére modelin ana hatlarinin belirlenmesi
oncelikli hedeflerden biridir. Bu modelin ana prensibi; devletin mevcut sistemde
oldugundan daha farkli bir yol iistlenerek, konut yapimcisi olmak yerine, bu gorevi
belli bir anlagmaya gore sisteme dahil edilen bagka bir yiiklenici firmaya devrettigi
ve boylece devletin iistlendigi riski azalttifi bir konut finansmani sistemini

yaratmaya ¢alismaktir.

Yapilan calismanin esas amaci; son zamanlarda Sermaye Piyasast Kurulu
(SPK)’nun iizerinde ¢alistig1 ve yakin zamanda hayata gecirmeyi planladigi konut
finansmani sistemini desteklemekle birlikte, bu sistemin daha da gelistirilmesi i¢in
konuya farkli yaklagimlar getirmek ve oOnerilerde bulunmaktir. Eger “mortgage”
isimli ipotekli konut kredisi Tirkiye’de yasalasirsa; konut finansmani agisindan
onlimiizdeki giinlerin giindemi “mortgage kredisi” olacaktir. Ciinkii, Tiirkiye’de
milyonlarca kisi bu sayede kira dder gibi 6deme yaparak “konut” sahibi olmak
istemektedir. Dolayisiyla konut finansmani toplumun O&nemli bir kism

ilgilendirmektedir.

Tirkiye’de kira oder gibi konut sahibi olmak seklinde bilinen mortgage sistemi,
genel olarak 20-30 yil gibi uzun vadeli, diisiik faizli konut kredilerinin
kullanilmasima dayanmaktadir. Ozellikle orta ve dar sinif tiiketiciyi hedef alan bu
sistemde, aylik taksitler bireylerin aylik gelirlerinin tigte birini agmayacak sekilde

diizenlendigi takdirde sistem basaril1 olacaktir.
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Kurumsal bir konut finansmani sisteminin Tiirkiye’de yerlestirilmesi igin
oncelikli olarak atilmast gereken adimlart ii¢ bashk altinda toplamak

miimkiindiir.

1) Konut sektoriinde ozellikle devletin oOnciiliigiinde gerceklestirilen
sosyal konut projesi uygulamalarinda gerekli olan bazi uygulama
degisiklikleri ve diizenlemelerdir.

2) Tirkiye sartlarina uygun olan konut finansmani sistemine kaynak
yaratmak iizere ihra¢ edilecek ipotege dayali sermaye piyasasi
araclar1 ve bunlarla ilgili yapisal degisikliklerdir.

3) Son olarak da; sistemin etkin ve verimli bir sekilde isleyisi i¢in

gerekli olan hukuksal diizenlemelerin yerine getirilmesidir.

a) Uygulamadaki Diizenlemeler; giiniimiiz kosullarinda miimkiin olan konut

alinirken kredilendirme imkaninin nakit akiglarina yansitilarak, konut almak
tizere ve bor¢lanan kredi kullanicilarinin lehine ayarlamak ve boylece daha

rahat bir 6deme plan1 saglamak, bu modelin ana fikrini olugturmaktadir.

“Maliyetlerin kredilendirmesi” olarak da adlandirilabilecek bu mekanizma, aslinda
giiniimiiz insaat piyasasinda normal olarak uygulanmaktadir. Ancak burada en
onemli husus; bu mekanizmanin basinda miiteahhit firmalarin degil, devletin bizzat
bulunmasi gerektigi ve gerekli olan tiim diizenlemelerde de devletin aktif bir
sekilde rol oynamas1 gerektigidir. Aslinda buradaki asil amag; devletin miiteahhit
firmalarin birtakim keyfi uygulamalarina seyirci kalmamasinin daha faydali
olacagidir. S6zkonusu herhangi bir sosyal konut projesi oldugu diisiiniiliirse; bu
uygulama sayesinde devletin uzun vadeli ve uygun O6deme olanaklarina sahip
olabilecegi diistiniilmektedir. Sosyal konut sorununa ¢6ziim bulmak ve Tiirkiye’ye
en uygun finansman modelini Oonermek i¢in konuya devletin asli gorevleri
acisindan bakmak gerekmektedir. Esasinda devlet esas olarak diizenleyici bir rol

oynamalidir.
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b) Yapisal Degisiklikler; Tirkiye’de yillardan beri kamu tarafindan

gerceklestirilen konut projesi yatirimlariyla veya diisiik gelir gruplarina fon

aktarilmasiyla konut finansmani sorununun ¢oéziilemeyecegi anlasilmistir.

Bu sebeple de, devletin dncelikle konut sektoriiniin finansmani i¢in mevcut piyasa
kosullar ¢ergevesinde isleyecek kurumsal konut finansmani modeline bir altyapi
olusturmasi1 gerekmektedir. Devletin destegi ve Onciiliigli ile Sermaye Piyasasi
Kurulu (SPK) tarafindan hazirlanmakta olan ve yakin zamanda yasalagsmasi
beklenen “ipotekli konut kredisi” yasa tasarisinda bir¢ok ana prensip de ortaya
konulmustur. Sermaye Piyasasi Kanunu’nun 3794 sayili kanun ile degistirilen
39.maddesi “diger sermaye piyasast kurumlar1” bashigi altinda saydigi cesitli
kurumlar arasinda “Ipotege Dayali Menkul Kiymetler Merkezi (IDMKM)’ne yer
vermistir. Bu sebeple hem mevcut yasalara uygun, hem de sermaye piyasast
geligmis lilkelerde goriilen uygulamalara paralel bir model olusturulmasi miimkiin

gorilmektedir.

IDMKM  nin tamamen kamusal nitelikli bir kurum olarak yapilandiriimasi miimkiin
oldugu gibi, ayn1 zamanda cogunluk hissesinin konut finansman kurumlarina
satilmis veya halka arz edilmis bir anonim sirket yapisina uygun olabilecegi

ongoriilmektedir.

Eger cogunluk hisselerinin devletin elinde bulunmasi alternatifi tercih edilirse,
IDMKM’nin yonetimi ve denetimi hiikiimet tarafindan belirlenen politikalarla
paralellik gdstermesi agisindan faydali olabilir. IDMKM’nin devlet destekli ve kar
amagl bir anonim sirket olarak kurulmasi alternatifinde ise; konut piyasasinda
faaliyet gosteren Toplu Konut idaresi (TOKI)’nin mevcut finansal islevlerini
IDMKM biinyesinde yerine getirmesi suretiyle, IDMKM’nin ortaklik yapisi
icerisinde yer almasi, ihra¢ edilecek IDMK'’lara olan giiveni arttiracak ve
s6zkonusu menkul kiymetlerin diisiikk faiz oranlari ile satilabilmesine imkan

saglanacaktir.

156



¢) Hukusal Diizenlemeler; Tirkiye’de her miiesseseyi tesis ederken yapilmasi

gereken vergi avantaji  konusu; konut finansmani piyasasinin
olusturulmasinda da baz1 vergisel tesviklerin getirilmesi piyasanin

gelismesine ¢ok dnemli katkilar saglayacaktir.

Oncelikle konut kredilerinin kullanimini yayginlastirmak igin gelismis iilkelerde
oldugu gibi kisiler icin 6denen faizlerin, gelir vergisinin hesaplanmasinda bir gider
olarak dikkate alinmas1 gerekmektedir. Boylece ipotek kredilerini kullanan kisilere
vergisel avantaj saglanmis olacaktir. Ancak Tiirkiye’deki ev sahipligi ve kiracilik
oranlar1 disiiniildiiglinde konut talebinin yiiksek olacagr varsayimiyla, bu
uygulamanin belirli gruplara oncelik taninmasi seklinde uygulamaya konulmasi

daha da mantikli olacaktir.

Ipotekli konut kredisi almis olan tarafin geri ddemelerini yapamamasi halinde,
krediyi saglamis olan kurum ipotekli olan konutu haciz ettirerek satma ve kredi
borcunun bakiyesini tahsil etme hakkina sahiptir. Bu krediyi tiiketiciye vererek
konut almalarmi saglayan fon kaynagi yaratan kurumlar da, vermis olduklari

kredileri kendileri de bor¢lanarak saglamaktadir.

Dolayisiyla bu kurumlar, kredi geri 6demelerinin yapilmamasi halinde kendileri de
bor¢lanmis olduklar1 tarafa Odeme yapmayarak yiikiimliiliklerini yerine
getiremeyeceklerdir. Bu sebeple, geri ddemeleri yapilmayan kredilerle ilgili haciz
islemlerinin zaman kaybedilmeden baglatilmas1 ve finansman kurumunun alacagi
olan kurumlara kars1 olan yiikiimliliiklerini yerine getirmesini saglayici

diizenlemeler yapilmas1 gerekmektedir.
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Ipotek Sigortactligi Fonksiyonu

Tirkiye’de halen konut kredisi sigortasi yapilmamaktadir ve agilan kredileri
menkul kiymetlestirmek icin bir mekanizma yoktur. 15 yillik vadelerle konut
kredisi vermeye baslayan bankalar kredi riskini kendileri {istlenmektedirler.
Tiirkiye’de yakin bir zamanda kurulmasi diisiiniilen “mortgage” sisteminde menkul
kiymetlestirmek amaciyla bankalar konut kredisi portféyleri olusturmaya
baslamiglardir. Sistem calismaya basladiginda hazir portfoyii olan kurumlar 6ncii
rol iistlenerek avantajli hale gelecek, konut sahibi olmak isteyenlere yeni kredi
acmak i¢in kisa stirede ikincil piyasalardan finansman temin edebileceklerdir. Bu
konuda o6zellikle yeni kurulmus olan bireysel emeklilik sistemi, ikincil piyasalarda
bu kredileri satin alarak 6nemli katki saglayacaktir. Kurulacak mortgage sistemi, ev
sahiplerinin uzun vadede finansman ihtiyacim1 karsilarken, aym1 zamanda da
miiteahhitlerin ve proje gelistiricilerin {izerindeki finansman yiikiinii de

azaltacaktir.

Piyasada halen islemekte olan konut kredisi sisteminde, krediye konu olan
gayrimenkul risklere (deprem, sel, yangin, teror saldirisi, firtina, kar vb.) karsi
sigorta ettirilmekte, kredi bagvurusu yapan kisiye de hayat sigortasi1 veya ferdi kaza
sigortas1 yaptirilmaktadir. Sigorta ve ipotek masraflar1 dahil kredi ile ilgili
masraflar miisteri tarafindan karsilanmaktadir. Baz1 bankalar uzun vadeli konut
kredisinin geri ddemelerini garanti altina almak i¢in bir kefil ile yetinmeyerek iki
tane miiteselsil kefil istemektedir. Bankalar verdigi kredilerde, risklerin biiyiik bir

kismini kendileri yiiklenmeleri sebebiyle ¢ok saglam gilivenceler almaktadirlar.

Sigortacilik fonksiyonu, mortgage sisteminde basindan sonuna kadar her asamada
etin bir rol oynamaktadir. Ornegin; hayalindeki konuta sahip olmak isteyen kisi
elindeki paraya ihtiya¢c duyan bir hane halkinin alacagr konutun degeri, alim
giiclinden fazla ise kendisine uygun kosullarda kredi saglayabilecek bir finansman
kurulusuna 6rnegin bankaya basvuracaktir. Banka kredi kayit blirosuna danigarak
tilkketiciye kredi verilmesinde sakincali bir durum olup olmadigimi arastiracaktir.

Arastirma neticesinde tiiketiciye kredi vermekte herhangi bir sakinca olmazsa,
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tilketici krediyi alabilecektir. Bu arada gayrimenkul degerleme kuruluslari da
devreye girerek, lisansli degerleme uzmanlar tarafindan yapilan inceleme sonucu
konutun rayi¢ degeri bankaya bildirilecektir. Aslinda buraya kadar sistemin akisi,
giiniimiizde uygulanmakta olan konut kredisi basvuru siirecinden ¢ok da farkli
degildir. Sistemin farklilasmasi, sigortacilik fonksiyonlarmin siirece dahil

olmasiyla baglamaktadir.

Mortgage sisteminde ise; kredi verilmesi onaylanan tliketicinin ayni1 zamanda kredi
alan kisi olarak kendisi i¢in hayat sigortast ve aldig1 konut i¢in de deprem sigortasi
yaptirmasi sart kosulacaktir. Tiiketicinin mali durumunda olusabilecek herhangi bir
olumsuz durum sonucu kredi taksitlerini geri ddeyememe riskine karsi IDMKM
tarafindan geri 6demelerin de sigortalanmasi gerekmektedir. Konut almak iizere
kredi kullanan tiiketici geri 6demekle yilikiimlii oldugu taksitlerle birlikte yapilan {i¢
sigortanin (deprem sigortasi, hayat sigortasi ve geri 6denmeme riskine kars1 yapilan
sigorta) primlerini de finansman kurulusuna her ay 6demek zorunda olacaktir.
Boylece, her tiirlii riske karsi sigortalanmis olan tiiketici goniil rahatligiyla konutu
satin alabilecektir. Kredi geri 6demelerinin diizenli olarak yapildig1 banka, 6denen
meblagdan kendi komisyonunu aldiktan sonra; deprem sigortasi primini Deprem
Afet Sigortalar1 Kurumu (DASK)’a, hayat sigortasi primini anlagmali sigorta
kurulusuna, kalan diger sigorta primini ise taksitleri geri 6denmeme riskini

listlenmis olan IDMKM  ne ayn1 dénem iginde devredecektir.

Ipotege Dayali Konut Finansman Sisteminin (Mortgage) Basarist Icin Gerekli

On Kosullar ve Bu Sistemin Tiirkive’de Uygulanabilirligi

Mortgage sistemine gegilebilmesinin iki temel kosulu bulunmaktadir. Bunlardan
biri siyasi istikrar, digeri idari ve hukuki altyapidir. Siyasi istikrar olmadan makro
ekonomik verilerin iyilesmesi ve optimal noktalara gelmesi miimkiin

goriinmemektedir.
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Son donemde bu gostergelerin olumlu bir performans gosterdikleri de

goriilmektedir. Bu sebeplerle gerekli 6n kosullar;

v
v

(\

Makroekonomik istikrar, diisiik ve istikrarli faiz oranlari,

Hukuki altyap1 (kredi agilmasi, devri, menkul kiymetlestirilmesi ve takibi
asamalarinin diizenlenmesi),

Teknik altyap1 (tapu sicili, bankalar, ikincil kuruluslar),

Ivme kazandiracak ve sistemi tetikleyecek giice sahip oncii bir kurulus,

Vergi tesvikleri.

Etkin Bir Konut Finansmamn Sistemi I¢cin Gerekli Altyapr Unsurlart ve

Tiirkive’deki Mevcut Durum

Icra — Iflas Takip Prosediiriiniin iyilestirilmesi gerekmektedir.
Ayni haklar yeterlidir.

Tapu kayit sistemi, etkilidir.

Ipotekli menkul kiymetler igin yeni diizenleme gerekmektedir.
Tiiketiciyi Koruma Kanununun iyilestirilmesi gerekmektedir.

Gayrimenkul degerlemesi, sinirli ama gelisme gostermektedir.
Kredi standardizasyonu, eksik ¢aligsmaktadir.

Kredi kayzt sistemi, Tlrkiye i¢in yeterlidir.

Hayat ve deprem sigortasi, mevcuttur.

Tapu ve ipotek sigortasi eksik caligmaktadir.
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Onerilen Ipotekli Konut Finansmani Sistemi (Mortgage)nin Getirecedi

Avantajlar

Onlarca yildir biriktirilmis bir sorunu, birkac yilda halletmek miimkiin degildir.
Fakat kurgunun ve koordinasyonun dogru yapilmasi ¢ok onemlidir. Ornegin
Tiirkiye’de Biiyiiksehir Belediyesi ayri, ilge belediyesi farkli bir uygulama
yapmaktadir. Her birinin de farkli beklentileri bulunmaktadir. Ancak bu
beklentilerin birbiriyle uyumlu olmasi1 gerekmektedir. Planlarin mutlaka uluslar
aras1 Ornekleri de gozoniine alinarak, akademik camia ile koordineli bir sekilde
uzun vadeli yapilmasi da ¢ok Onemlidir. Bu konuyla ilgili olarak bir zihniyet
degisiminin yasanmakta oldugunu goriiyoruz. Artik sinerji ve optimal ¢aligmalarin
varli@i sorgulanmaktadir. Halihazirdaki %60-70 “‘lik  kacak yapilagsmanin,
kurumsallagsma ve kayit igilikle ¢ozlilmesi planlanmaktadir. Bu dogrultuda ipotekli
finansman sisteminin mutlaka kayitli, tapusu ve ruhsati olan iskanli konutlar i¢in
uygulanmasi gerekmektedir. Bu anlamda bakildiginda sistem aslinda Tiirkiye’ye
cok da uygun degilmis gibi goriiniiyor, ama bir sekilde uygun hale getirilerek;
zaman i¢inde ruhsatsiz konutlar, ozellikle deprem riski tasiyorsa mutlaka
yenilenmelidir. Aynen toplu konutun yaptig1 gibi baska alanlar olusturularak, il ve
ilge bazinda yikilmasi gerekenler yikilmali ve burada oturan kisilerde

yasanabilecek alanlara aktarilmalidir.

Bu sorunu elbette yiizbinlerce konutun bulundugu Tiirkiye’deki biiylik sehirlerde
li¢ — bes senede ¢ozmek miimkiin olmasa da, ilge bazinda ele alinarak bir sekilde
mantikli ¢oziimler iiretilmelidir. Ornegin, yerel ydnetimlerin Avrupa Birligi'nden
ve diinyadan kullanabilecegi ¢cok onemli kaynaklar bulunmaktadir. Bu kaynaklari
ciddi bir proje ile iilke riskinin minimize edildigi noktalara getirebilme imkan1 da
mevcuttur. Idarede siirdiiriilebilirlik saglanabilirse, dzellikle biirokraside planlar
uzun vadeli olur ve kisiden kisiye degismezse, gercekten olumlu adimlarin atilacagi
sOylenebilir. Bu degisimle birlikte %70’lere varan kagak yapilagmalarda

azalacaktir.
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Ipotekli konut finansman modelinin Tiirkiye’de uygulanmaya baslamasiyla; basta
ingaat ve insaat sektoriine bagli ikiyiizden fazla alt sektoriin biliylimesiyle birlikte,
finansal piyasalarin gelismesi de saglanacaktir. Temel fonksiyonu konut alicilari ile
tasarruf sahipleri arasinda bir koprii olusturmak olan yeni konut finansmani modeli
sayesinde, konut almak isteyenlere daha uygun kosullarla bor¢lanma imkani
saglanacak ve boylece orta — alt gelir seviyesine sahip olan kisiler de ev sahibi
olabilecektir. Sistemin hayata ge¢mesiyle birlikte ekonomimizin biiylimesine ve
issizligin azalmasinda da gozle goriiliir gelismeler yasanacaktir. Insaata bagl
sektorlerde biiylime saglanirken, finans kurumlarmin kayit altinda gerceklesecek
olan konut alim — satimlari sayesinde ekonomimizde yillardan bu tarafa Oniine
gecilemeyen kayitdisiligin  da Onlenmesi kolaylasacaktir. Ayrica, sézkonusu
sistemle birlikte piyasaya getirilecek olan standartlar sayesinde hem arz tarafim
olusturan insaat sirketleri, miiteahhitler de kayit altinda faaliyet géstermek zorunda
kalacaklar, hem de sozlesmedeki sartlara uygun bir sekil {iretilen konutlarin yapimi
gerceklestirilecektir. Boylece bir yandan kayitdisi ekonomi Onlenirken, diger
yandan kagak yapilasma ve kalitesiz konut iiretimi azalarak, standartlara uygun

saglikli konut iiretimi artacaktir.
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SONUC VE GENEL DEGERLENDIRME

Tiirkiye, konut piyasasinin son derece canli oldugu iilkelerden birisidir. Konut uzun
zamandan beri en popiiler yatirim araci olmasina ragmen, yatirimci sayist sinirlt
kalmistir. Bunun baglica sebebi, Tiirkiye’de tasarruf ve sermaye birikiminin
yetersiz olmasidir. Tiirk insaninin yasam kalitesinin yiikselmesi ve konut talebinin
karsilanmasi, uzun vadeli finansman sisteminin kurulmasina baghdir. Bugiine
kadar uzun vadeli finansman modellerinin hayata gecirilmesini engelleyen ytiksek
enflasyon ve ekonomideki belirsizlikler gibi nedenler artik ortadan kalkmaya
baslamistir. Ekonomideki olumlu gelismelerle birlikte 6zellikle Amerikan
ekonomisinde uzunca bir siiredir uygulanmakta olan uzun vadeli konut finansman
modellerinin Tiirkiye sartlarina adapte edilerek uygulanmasi uluslar arasi
standartlarda kaliteli konut sahibi olma imkani verecektir. Konut kredilerinin
ekonomide olmas1 gereken seviyeye ulasmasi i¢in yeni diizenlemelerin yapilmasi
ve yurtdisinda basartyla uygulanmakta olan ipotege dayali finansman sisteminin

Tiirkiye sartlarina adapte edilmesi gerekmektedir.

Tirkiye’de konut kredilerinin az olmasinin baslica ii¢c ana sebebi bulunmaktadir.
Birincisi; hazine bonolarinin faiz oraninin yiiksek olmasi ve biitge acig1 yiiziinden
bankalar gayrimenkul yatirimina fon tahsis etmeyerek hiikiimete bor¢ vermektedir.
Ikincisi; Emlak Bankasi’nin tasfiye siirecine girmesi neticesinde kamu tarafindan
konut kredilerine geregince destek verilememesidir. Ucgiinciisii de; biiyiik 6zel
sektor bankalari, halen endiistriyel holdinglerin birer parcasi ve diger faaliyetleri
finanse ettikleri i¢in su anda uzun vadeli ipotek isine girmek istememeleridir. Bu
nedenle mevcut sartlar altinda ancak 6n 6deme i¢in hazir nakit parasi olanlar veya

degisik yollardan borg¢ para bulanlar konut sahibi olabilmektedir.
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Bu baglamda, Tiirkiye pazar ipotege dayali finansman sistemi agisindan biiyiik
oneme ve potansiyele sahip durumdadir. Risklerin iyi bir sekilde kontrol altina
aliacag hiikiimet destekli bir finansman modeli kuruldugunda yurtdis1 ve yurtici
yatirimceilardan sisteme biiylik destek saglanacaktir. Su an piyasada 6zel sektor
acisindan giiclii ve iyi yapilanmis bir ipotek girisimi i¢in benzersiz firsatlar

bulunmaktadir.

Sistemin kurulmastyla birlikte kisa stirede 2-milyar dolarlik bir yabanci sermayenin

Tiirkiye’ye gelmesi beklenmektedir.

Tiirkiye Bankalar Birligi’nin verilerine gére konut kredilerinin takipteki kismu,
toplam stokun yaklasik %0,02’sini olusturmaktadir. Kredilerdeki temerriit oraninin
bu denli diisiik olmasinin baslica iki sebebi bulunmaktadir. Birincisi; Tiirk
insaninin karakter olarak borcuna sadik bireylerden olusmasi, ikincisi de bankalarin
miisteri se¢ciminde cok dikkatli davranmasi ve gerekli teminatlar1 almasidir. Bu
yap1 ipotege dayali finansman sisteminin Tiirkiye’de basarili olacaginin da énemli

gostergeleridir.

Ingilizce “mortgage” olarak ifade edilen finansman modelini daha iyi analiz
edebilmek icin yurtdisindaki uygulama teknigini bilmek gerekir. ABD’de
uygulanan sistemde, konut kredisini veren kurumlar borcu iizerinde tutmayarak
kredileri ikincil piyasalarda satip nakde donerler, bu nedenle de diistik faizli kredi
sunma imkani vardir. Ikincil pazardaki kurumlar, “Federal National Mortgage
Association” (FNMA) ve “Government National Mortgage Association” (GNMA)
gibi kamu kuruluglariyla birlikte bir havuz olusturarak yatirimcilara hisse satarlar.
Ikincil pazardaki kurumlar sadece birinci derece ipotek satin alirlar; krediyi alan
kisi veya kurulus 6deme zorlugu icerisine diiserse, kendilerine 6ncelik taninir. Orta
siif tiiketiciyi hedef alan, 20 ile 30 yila yayilan kira dder gibi diisiik taksitler sunan

bu sistemle, Amerikalilar’in yaklasik %65°1 ev sahibi olmustur.
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Tiirk Lirast konut kredilerinde uygulanan aylik faiz oranlart %1.95 — 2.55
aralifindadir ve maksimum vade 10 wyildir. USD veya EURO’ya endeksli
kredilerde ise aylik faiz oranlar1 %0.69 — 1.05 araligindadir ve maksimum vade 15
yildir. Bu oranlar, ABD ile kiyaslandiginda bir hayli yiiksek kalmaktadir. ABD’de
Mortgage faizleri 15 yil icin yillik %4.75, 30 yil icin %5.33 diizeyindedir.
Tirkiye’de kurulacak ipotege dayali finansman sisteminde uygun risk
mekanizmalarmin kurulmasiyla ve gerekli tesviklerin saglanmasiyla kredi faizleri

daha da asagilara ¢ekilebilecektir.

Tiirkiye’de halen konut kredisi sigortasi yapilmamaktadir ve agilan kredileri
menkul kiymetlestirmek i¢in bir mekanizma yoktur. 10 hatta 15 yillik vadelerle
konut kredisi vermeye basglayan bankalar kredi riskini kendileri iistlenmektedirler.
Mortgage sistemi Tirkiye’de uygulamaya konuldugunda, hazir portfoyli olan
kurumlar 6ncii rol istlenerek avantajli hale gelecek, konut sahibi olmak isteyenlere
yeni kredi agmak icin kisa silirede ikincil piyasalardan finansman temin
edebileceklerdir. Bu konuda o6zellikle yeni kurulmus olan bireysel emeklilik
sistemi, ikincil piyasalarda bu kredileri satin alarak miiteahhitlerin ve proje

gelistiricilerin lizerindeki finansman yiikiinii de azaltacaktir.

Piyasada halen islemekte olan konut kredisi sisteminde, krediye konu olan konut
risklere (deprem, sel, yangin, terér saldirisi, firtina, kar vb.) karsi sigorta
ettirilmekte, kredi basvurusu yapan kisiye de hayat sigortast ya da ferdi sigorta
yaptirilmaktadir. Sigorta ve ipotek masraflar1 dahil kredi ile ilgili masraflar miisteri
tarafindan karsilanmaktadir. Bazi bankalar uzun vadeli konut kredisinin geri
O0demelerini garanti altina almak i¢in bir kefil ile yetinmeyerek, iki tane kefil
istemektedir. Bankalar verdigi kredilerde, risklerin biiyiik bir kismmi kendileri
yiklenmeleri  sebebiyle, cok saglam giivenceler almaktadirlar. Ayrica konut
kredilerinde 6nemli bir role sahip olan “tapu sigortasi” Tiirkiye’de yenidir ve su an
sadece bir Amerikan sirketi bunun uygulamasini yapmaktadir. Tapu sigortasi,
krediyle konut olan bireye tapu ediniminde karsilasilabilecek tiim sorunlar1 agmay1

garanti eden bir sigorta ¢esididir.
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Kurulacak yeni ipotege dayali finansman sistemiyle birlikte mevcut sigorta

sirketleri de tapu sigortasi i¢in polige diizenlemeye baslayacaklardir.

Konut kredisi portfoylerinin menkul kiymetlestirilmesini kolaylagtirmak amaciyla
ozellikle bireysel emeklilik sistemi ve yabanci sermaye tesvik edilmelidir. Kalite
giivence ve standardizasyon konusunda ortak bir platform olusturularak
kullandirilan kredilerde homojenlik saglanmalidir. Ipotege dayali finansman
sistemin basarili olmasi i¢in hiikiimet tarafindan saglanacak vergi indirimi, vergi

muafiyeti gibi tesvikler de hayati 6nem tagimaktadir.

Biitiin gelismis ya da gelismekte olan iilke deneyimleri, dar gelirlinin konut
edinmesinin  biiyiilk 6lcide kamu silibvansiyonlariyla gergeklesebilecegini
gostermektedir. Bu nedenle dar gelirli kesimin konut ihtiyacinin karsilanmasi ayri

bir programla ve ¢ok siibvansiyonlu bir bicimde ele alinmalidir.

Ipotekli konut finansman sisteminin Tiirkiye’de uygulanmasiyla birlikte iilke

ekonomisinde olumlu bir takim sinyaller de kendini gosterecektir.

¢ Mortgage’in, son birka¢ yillilk donemde zayiflayan konut sektoriiniin
canlanmasinda Onemli bir rol oynamasi beklenmektedir. Bu canlanma
beraberinde istihdam artisina yol agacaktir.

s Sistem; emlak vergisi, konut degerlendirilmesi, ipotek alim-satimi gibi
konularin belirli standartlara kavusturulmasinda etkin olabilir.

¢ Deprem sart1 oldugu icin evler depreme daha dayanikli olacaktir.

¢ Yapi kalitesi ytikselecektir.

< Imar kacag 6nlenecektir.

s Saglikli kentlesmenin ve sehir planlamaciliginin etkin bir noktaya

gelmesine yardimci olacaktir.

¢ Kayit dist ekonominin kayda alinmasinda 6nemli bir etken olacaktir.
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¢ Ekonomide olumlu faaliyetlerin meydana gelmesi, resmi gelirlerin
artmasina da sebebiyet verecektir. Sistem yastik alt1 paralarin ekonomiye
donmesini saglayacaktir.

¢ Sadece konut talebini degil, konut arzim1 da arttiracaktir. Sistemin 6zelde
konut piyasasina, genelde ise ekonomiye orta ve uzun vadede katkilari
olacaktir.

« Konutta el degisimi hizlanacak ve bdylece kisi basina konut sayisi da

artacaktir.

Konut talebinin karsilanabilirligi modern ve diizgiin isleyen bir ekonominin en
onemli unsurlarindandir. Bir tilkenin sosyal refahi i¢in de gereklidir. Sosyal devlet
anlayisinda, vatandaslarin konut sahibi olmalarimi saglamak ve kolaylastirmak
hiikiimetlerin temel gorevlerinden biri olarak kabul edilmektedir. Bunun yontemi

de, konut edinmek isteyenleri konut kredileriyle desteklemektedir.

Tiirkiye’de insanlarin kendi imkanlartyla miilk edinebilmesi ¢ok zordur. Bu
noktada hiikiimetlere i3 diismektedir. Vatandasin ev sahibi olma istegini
gerceklestirecek tek formiil, yurtdisindaki yaygin yontemle kira oder gibi ev

almanin yolunu agmaktan gecmektedir.

Tiirkiye’de ipotekli konut finansman sisteminin uygulanmasini miiteakip;
vatandaglarin Omiir boyu miilk edinmek adina birikim olusturmalarina gerek
kalmadan kira 6der gibi ev sahibi olmalarini saglama imkani dogacaktir. Mortgage
sistemi yayginlastikca ev almak icin toplu paraya ihtiya¢c kalmayacaktir. Sistem
deprem korkusu olmadan, sigortali-ruhsatli-giivenli bir binada yasamayr miimkiin

kilacaktir.

Tiirkiye’de ekonominin en 6nemli sorunlarindan biri de issizliktir. Sistem, konut
sektoriiniin canlanmasinda Onemli bir rol oynayacagi i¢in, bu gelismenin
paralelinde istihdam olanaklar1 da ortaya c¢ikaracaktir. Dolayisiyla, issizligin
azaltilmasinda ve daha huzurlu bir ortam yaratilmasinda da ¢ok onemli bir etken

olacaktir.
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Bugiine kadar yapilan uygulamalarin sonuglari gostermistir ki; her acidan
miikemmel olan bir konut finansman sistemi bulunmamaktadir. Onemli olan, iilke
kosullarina uygun finansman sistemlerini uygulamaya koyabilmek ve piyasa

sartlar1 icinde sistemin gereklerini yerine getirebilmektir.
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