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OZET

Gelismekte olan tiim iilkelerde konut finansmani biiyiik sorunlardan bir tanesidir.
Tiirkiye’de gelismekte olan bir iilke oldugu igin, ililkenin en biiylik sorunlarindan bir
tanesi konut tiretim sorunudur. Konut tiretim sorununu ¢dzebilmek i¢in finansman
sistemlerinin etkin ve verimli bir sekilde ¢alismasimin gerekliligi ac¢iktir. Bu
kapsamda bu ¢alismada Tiirkiye’de konut finansman1 ve konut arzi iliskisinin tespit
edilmesi amaglanmaktadir. Bu amag¢ dogrultusunda 2002-2019 yillar1 arasindaki ii¢
aylik veriler kullanilarak konut arzi ile konut finansmani arasindaki iliski,
makroekonomik kosullar baglaminda incelenmistir. Calismada {ilke genelinde
makroekonomik kosullarin konut arzinda daha etkili oldugu, finansmanin etkisinin
daha smirli kaldig1 tespit edilmis ve politika yapicilar ile konut piyasa bilesenlerinin
makroekonomik faktorler dogrultusunda hareket etmelerinin daha uygun olacagi

degerlendirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Konut finansmani, Konut kredileri, Toplu Konut idaresi
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ABSTRACT

Housing finance is one of the major problems in all developing countries. For this
reason, one of Turkey's biggest problem is the problem of housing supply. It is clear
that financing systems need to work effectively and efficiently in order to solve the
housing supply problem. This study aims to determine the relationship of housing
finance and housing supply in Turkey. For this purpose, using quarterly data between
2002 and 2019, the relationship between housing supply and housing finance has
been analyzed in the context of macroeconomic conditions. In the study, it was
determined that macroeconomic conditions were more effective in housing supply
throughout the country, the effect of financing was more limited, and it was
evaluated that it would be more appropriate for policy makers and housing market

components to act in line with macroeconomic factors.

Keywords: Housing finance, Mortgage loans, Housing Development

Administration.
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GIRIS

Konut, insanlarin hayatlarini devam ettirebilmeleri i¢in gerekli olgulardan
biridir. Ilkel dénemlerden giiniimiize kadar olan tiim insanlik tarihi boyunca,
insanlarin konforlu ve giivenli barinak arayisi i¢inde olduklar1 goriilmektedir.
Caglardan caglara yasanan savaglar, insanlarin yerlesik hayata geg¢mesi ve
teknolojinin gelismesi ile birlikte, bircok konut modeli ortaya ¢ikmistir. Bu nedenle
tim insanlar konforlu, giivenli ve sosyal tiim ihtiyaglarin1 karsilayabilecekleri, bir
konuta sahip olmak isterler. Konut her insan i¢in bir 6zel kamu hakkidir. Ancak,
insanlar higbir zaman hak ettikleri gibi konutlarda yasamlarint devam
ettirmemektedirler. Bu durumun sonucunda konut iiretim sorunu ortaya ¢ikmistir ve
konut tiretimi sorunu her gegen giin biiyiiyen, ciddi bir sorun olarak karsimiza
¢ikmaktadir. Konut iiretim sorununu olusturan bircok neden bulunmaktadir. Bu tez
caligmasinda da konut tretimi sorununu olusturan nedenler detayli bir sekilde

aciklanmugtir.

Tiirkiye’de konut iiretimi sorununa iliskin bir¢ok c¢alismanin yapildigi
goriilmektedir. Ulkemizde uzun bir siiredir kullanilan ipotekli konut kredileri,
ipotege dayali konut finansmani sisteminin (mortgage) daha etkin bir sekilde
islemesi amaciyla 5582 sayilh "Konut Finansmam Sistemine Iliskin Cesitli
Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Kanun" TBMM'de kabul edilmis ve
06.03.2007 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanarak ytiriirliige girmistir.

Gelismekte olan tiim {ilkelerde konut finansmani biiyiik sorunlardan bir
tanesidir. Tirkiye’de gelismekte olan bir iilke oldugu icin, lilkenin en biiyiik
sorunlarindan bir tanesi konut iiretim sorunudur. Konut {iretim sorununu ¢ézebilmek
icin finansman sistemlerinin etkin ve verimli bir sekilde caligmasi gerekmektedir.
Bunlarin yani sira iilkede ekonomik istikrarin olmamasi ve enflasyonun her gecer
giin artig gostermesi konut sorununu devam ettiren nedenler arasinda yer almaktadir.
Bu nedenle, sistemin etkin ve verimli bir sekilde isleyebilmesi icin, finansman
sisteminin tek g¢esit olmast bu sistemin kurumlar yardimi saglanmasi ve iilkede

ekonomik istikrarin saglanmasi1 gerekmektedir.

Toplu Konut idaresi (TOKI) tarafindan yapilmis olan konutlar ile kisa vadede
konut {retim sorununa ve konut finansman sistemine ¢oOziim lretecegi

1



diisiiniilmektedir. Fakat TOKi’nin mevcut durumlara kars1 isleyis bi¢imi, konut
tiretim sorununun ve finansman sistemlerinin sorunlarinin ¢oziimiine katki
saglamaktan son derece uzakti. TOKI’nin asil gérevi olan konut finansman
sistemine ve konut iiretim sorununa iliskin ¢6ziim yollar1 liretmek yerine, sorunlari
daha da biiyiiten bir finansman sistemi olusturulmaktadir.  Toplu Konut Idaresi
tarafindan gergeklestirilen vadeli konut satiglari sonucu olusan kredi portfdyiine
dayali olarak menkul kiymet ihra¢ edilmesi, s6z konusu finansman sorununun

¢Ozlimiine 6nemli katki saglayacaktir.

Bu ¢alismada konut finansmaninin etkilendigi faktorlerin tespiti adina Tiirkiye
i¢in bir veri seti derlenmistir. Calisanin veri seti 2002-2019 yillar1 arasindaki {i¢ aylik
verilerden olusmaktadir. Bu kapsamda s6z konusu donemler igerisinde konut arzinin
gostergesi olarak yapi ruhsati aliman daire sayisi, konut finansmaninin gostergesi
olarak bankalarca agilan konut kredilerine uygulanan agirlikli ortalama faiz oranlari
ve makroekonomik kosullarin gostergesi olarak da ekonomik biiylime orani

degiskenleri kullanilmistir.

Ipotege dayali konut finansman sisteminin hayata girmesi ile birlikte, bircok
faktor incelenmeye baslamistir. Bunlardan birisi de, konut finansman sisteminin
etkilendigi faktorlerin tespit edilmesidir. Bu dogrultuda, calismanin ana amaci
belirlenmis ve Tirkiye’nin konut finansmaninda etkilenmis oldugu faktorler tizerine
bir veri seti olusturulmustur. Calismanin veri seti olarak “2002-2019” yillar1 arasi
secilerek, iic aylik verilerden yararlanilacaktir. Bu baglamda, konut arzinin bir
gostergesi olarak yapi ruhsati alinan daire sayisi, konut finansman1 gostergesi olarak
bankalar tarafindan agilan konut kredilerine uygulanan agirlikli ortalama faiz oranlari
ve ekonomik biiylime orani1 degiskenleri makroekonomik gdstergeler olarak

kullanilmastir.

Calismada ipotege dayali konut finansman sisteminin kavramsal cercevesi
aciklanacak ve ¢alismanin ana temasini olusturan, ipotege dayali konut finansman
sistemi ile ortaya ¢ikan, konut finansman iiretim sorunlarini ortaya ¢ikaran nedenlere
deginilecektir. Bu kapsamda, calisma; giris boliimiinden sonra “Konut Uretim
Sorunu ve Tirkiye’de Konut Sektoriiniin Durumu” iglincii bolimde “Konut
Finansman Sistemleri”, dordiincii boliimde “Tiirkiye’de Konut Finansman Sistemi”,

besinci boliimde “Literatiir taramasi”, altinci boélimde ¢alismanin uygulamasini



olusturan “Konut Finansmanini Konut Arz1 Uzerindeki Etkisinin Tespit Edilmesi”
seklinde devam edecektir. Son olarak c¢alismanin sonuglari, sonu¢ boliimiinde
anlatilarak Onerilerden bahsedilecektir ve calisma sonlandirilacaktir. Bu c¢alisma ile
birlikte, “konut finansman iiretim sorunlarinin konut arzi iizerindeki etkisi” tespit

edilerek literatiire biiyiik bir kaynak olusturacaktir.



BIRINCi BOLUM
LITERATUR TARAMASI

Konut sektorii yillar igerisinde cesitli gelismeler yasamistir. Konut sektori
kuskusuz ekonomik ve sosyal acidan {ilkelere yonelik Onemli bilgileri
barindirmaktadir. Bu sebeple konut sektoriinli ele alan bir¢ok ¢alisma mevcuttur.
Literatlir incelendiginde konut sektoriine yonelik caligmalarin genellikle konut
fiyatlar1 (Ellis, 2010), konut talebi (Duca vd., 2010), konut finansmani (Gimeno ve
Carrascal, 2006), gibi konular {izerinde yogunlastigi, son zamanlarda ise toplu

konutlar (Musterd, 2009) tizerine yapilan ¢alismalarin arttigi gézlenmektedir.

Tiirkiye’ye yonelik gergeklestirilen ¢alismalar genellikle konut talebini
etkileyen faktorlere yogunlagsmaktadirlar. Halicioglu (2007) Tiirkiye’de konut
talebini etkileyen faktdrleri ARDL yontemini kullanarak incelmistir. Calisma
sonucunda bu faktoérlerin kentlesme, konut fiyatlar1 ve gelir oldugu ifade edilmistir.
Lebe ve Akbas (2014) 1970-2011 yillart arasinda Tiirkiye’nin konut talebini
esbiitiinlesme analizi ile incelemisleridir. Calismanin sonucunda Tiirkiye’de konut
talebini sanayilesme, medeni durum ve kisi basi gelir olumlu ydnde; tarim
sektoriindeki istthdam, faiz ve konut fiyatlar1 ise olumsuz yonde etkiledigi ortaya
konulmustur. Uysal ve Yigit (2016), Tiirkiye’de konut talebini etkileyen faktorler
VECM ile belirlemeye calismiglardir. Calisma kapsaminda krizler ile konut talebi
arasinda negatif bir iligki tespit edilmistir. Ayrica gelirin konut talebi iizerinde en

fazla etkiye sahip faktor oldugu vurgulanmistir.

Konut talebine yonelik ¢alismalarin ilk 6rneklerinden biri Maisel vd. (1971)
tarafindan yapilmistir. Calisma kapsaminda ABD’de 29 farkli bolge ele alinmis ve
toplam 2900 gozlem araciligiyla konut talebini belirleyen unsurlar belirlenmeye
calistlmistir. Bu dogrultuda hane halki biiyiikligi, gelir ve fiyat degiskenleri
kullanilmistir. Calisma sonucunda, konut talebi ile gelir arasinda pozitif bir iliski

tespit edilirken fiyatin konut talebini olumsuz etkiledigi ortaya konulmustur.

Lee (1977) ABD i¢in konut talebi iizerine kesit analizi yaparak konut talebi
tizerindeki etkenleri tespit etmis ve elde edilen sonucglar1 konut arzi ile
iligkilendirmistir. Calisma kapsaminda konut talebinin hane halklarinin geliri ve

konut kredisi faiz oranlari ile iliskili oldugu ifade edilmistir. Ayrica konut talebinin



konut arzina gore degiskenlik gosterdigi, bu degiskenligin faiz oranlar ile
iligkilendirilebilecegi vurgulanmistir. Caligmada konut talebi ve konut arz1 {izerinde
gelir etkisinin cok gilicli olmadigi tahmin edilmis, bu durumun insanlarin
harcanabilir gelirinin konut talebi yerine konut dis1 harcamalar i¢in ayrilacagimi ve

boylece konut talebine olan etkinin daha az olacagini ileri stiriilmiistiir.

Kau ve Keenan (1980) calismasinda reel faiz oranlar ile konut piyasasi
arasindaki iliskiyi mikroekonomik bir yaklasimla incelemislerdir. Calismada faiz
oranlarin birincil etkisinin talep tarafinda oldugu ifade edilmistir. Calisma
kapsaminda kullanilan kismi denge, karsilagtirmalr statik talep davranist modeli, ¢ok
asamali gelir kisitlamasina tabi olan zamanlararas1 tercih maksimizasyonuna
dayanmaktadir. Model reel fiyatlar ve faiz oranlari acisindan, ayrik zamanlarda
isleyebilen bir modeldir. Calismada tiiketici tercihleri, konut ve diger mallara
dayanan esnek bir fayda fonksiyonu ile temsil edilmektedir. Bu ¢alisma neoklasik bir
cergevede ele alinmistir. Calisma konut teorisi ve faiz oranlar iliskisini standart
tilkketici teorisinin bir parcasi olarak ele almistir. Calismadan elde edilen bulgular,
faiz oranlarmin konut piyasasini dogrudan etkileyen en onemli faktorlerden biri

oldugu gostermistir.

Topel ve Rosen (1988), ABD’de 1963-1968 yillar1 arasindaki konut arzini
incelemislerdir. Calismada konut arzinin konut iireticilerinin sermayesi ile birlikte
diisiiniilmesi gereken bir husus oldugu ifade edilmistir. Konut {ireticileri agisindan
sermayenin maliyeti reel faiz orani ile ortaya konulur. Konut talebine kiyasla konut
arz1 faiz oranlarindan daha cok etkilenebilmektedir. Bu dogrultuda beklenen
enflasyonun ve reel faiz oranlarinin konut arz1 lizerinde gii¢lii bir etkisinin oldugu
ifade edilebilir. Bu kapsamda faiz oranlarinin sermaye maliyetleri iizerinde bir

etkisinin oldugu, bdylece konut arzinin etkilendigi ortaya konulabilir (Topel ve

Rosen, 1988).

Kenny (1998) calismasinda konut arzin1 ve konut talebini belirleyen unsurlari
frlanda agisindan ele almistir. Calismada konut arzi ve konut talebi arasinda uzun
donem iliskisini incelemis ve bu iligkiyi etki-tepki analizi ile test etmistir. Calisma
kapsaminda konut kredi faiz oranlarinin konut arzi ve konut talebi iizerinde anlamli

bir etkisinin oldugu tespit edilmistir. Elde edilen analiz sonuglarina gore faiz oranlar1



ile konut talebi ve konut arzi arasinda ters yonlii bir iliskinin var oldugu ortaya

konulmustur.

Ekonomi literatiirlinde konut arzina yonelik kaynaklar iki temel yaklasim
dogrultusunda agiklanmistir. ilk yaklasim olarak yeni konut iiretimi kabul edilirken,
ikinci yaklagim ise mevcut konutlarin yenilenmesidir (DiPasquale, 1999). Bu iki
durumun en temel ortak noktasi finansman kaynag: ihtiyacidir. Bu sebeple konut
arziin finansman kaynagi ile dogrudan iliskili oldugu diisiiniilebilir. Quigley (2001),
konut arzinin modellenmesinde bir takim sorunlar lizerinde durmustur. Bunlardan
ilki finansmanin kaynagi iken digeri konut arzinin; konut arz edenlerin ve talep

edenlerin karmasik karar siirecleri sonucunda ortaya ¢iktig1 gergegidir.

Nordvik (2006) calismasinda Norveg’te 432 yerlesim yerini 6rneklem olarak
belirlemis ve konut piyasalarin1 ve konut arzini ele almistir. Calisma kapsaminda
konut arzi1 tizerinde etkili olan faktorlerin niifus biyiikligii ve gelir oldugunu ifade
etmigtir. Calisma kapsaminda elde edilen analiz sonuglari saglanan finansal

yardimlarin yeni kamu konutlarinin sayisini artirdig tespit edilmistir.

Diisiik ve orta gelir diizeyinde bulunan ailelerin konut ihtiyaclarini
giderebilmek adma ydntemler iizerinde ¢aligan Kémiirlii ve Onel (2007) Tiirkiye’de
gerceklestirilen uygulamalarin aksakliklarinin giderilmesi sorununu
degerlendirmistir. Calismada Tiirkiye’de konut arzi dogrultusunda finansman
saglanmasinda yeni model yaklagimlari ortaya koymaktan ote, diinyada basarisi
kabul edilmis bir veya birden ¢ok modelin Tiirkiye kosullarina nasil uyarlayacagina
yonelik model yaklagimlarini gelistirmektir. Bu soruna yonelik etkili bir ¢oziim
olarak fon fazlasinin gerceklestigi boliimden fon ihtiyacinin olustugu bdliime

kaynaklarin aktarilmasi saglanmasi gerektigini ifade etmistir.

Tiirkiye’de konut arz1 ile konut talebinin belirleyicileri iizerinde duran Oztiirk
ve Fitéz (2009) calismalarinda regresyon analizi kullanmiglardir. Calismada konut
talebi ile milli gelir, faiz oranlar1 ve konut fiyatlar arasinda pozitif yonlii bir iliskinin
oldugu ortaya konulmustur. Konut talebi ile demografik faktorler arasinda anlamli
bir iligki tespit edilememistir. Calismadan elde edilen bulgular 1994 yili itibariyle

konut talebinde artis oraninda yavaglama oldugunu gostermektedir.



Dokko vd. (2011) ¢aligmalarinda ABD’de ve diger iilkelerde 2000°1i yillarda
konut fazlasinin ortaya ¢ikmasina sebep olan durumlari makroekonomik agidan
incelemislerdir. Calismadan elde edilen sonuglar genisletici para politikasinin konut
fiyatlarinin artisina sebep oldugunu ortaya koymustur. Ayrica ¢alismanin yapildigi
donemde litartiirde kabul goren faiz haddi ile konut piyasalart arasinda giiclii bir
iliskinin olmasi durumu ¢alisma kapsaminda incelenmis ve bu iliskinin giiglii bir
iliski olmadig1 tespit edilmistir. Bu sonu¢ doogrultusunda 2000’li yillarin baslarinda
ipotekli kredilerin uzatilmasi, konut talebinin artmasina ve kisa dénemde konut
arzinin artan talebe yetisememesine sebep oldugu ifade edilmistir. Konut talebinin
artmast sonucu konut fiyatlar1 artmis bdylece faizin konut fiyatlar1 tizerindeki

etkisinin giiclii olmadig belirtilmistir.

Watson (2013) calismasinda Yeni Zelanda konut talebini incelemistir. Calisma
kapsaminda iilkede yasanan depremlerin gegici bir konaklama sorunu yarattigi, bu
konaklama sorununun konut agigina sebep oldugu ve bu acigin konut fiyatlari
tizerinde etkili oldugu sonucuna varilmistir. Bu dogrultuda konut-fiyat
enflasyonunun Kira-fiyat enflasyon oraninin gegctigi i¢in konut talebinin azaldigi
sonucuna vartlmistir. Ayni zamanda Yeni Zelanda’da kira arzinin kisitli olmasi ve
artan niifus nedeniyle konut arzinin yeterli olmamasi, kira fiyatlarinin etkisi ile konut

fiyatlarinin artmasinda 6nemli faktor olarak belirtilmistir.

Fuster ve Zafar (2015) calismalarinda konut talebinin finansman kosullarina
duyarliligmmi ele almislardir. Caligmada insanlarin farkli finansman senaryolari
altinda, mevcut konutlarina benzer bir konut i¢cin 6deme yapma istekliliklerinin
tespitine yonelik bir anket uygulamasi yapilmistir. Calismada farkli ipotek oranlari,
pesinat kisitlamalar1 ve konut dis1 servet degiskenleri kullanimistir. Calisma
sonucunda Ozellikle nispeten daha yoksul ve daha fazla kredi kisitlamasi olan
borglular i¢in pesinat kisitlamalarinin gevsemesinin veya konut dis1 servetteki digsal
artisin benzer bir konut i¢in ddeme yapma istekliligi lizerinde biiyiik bir etkisinin
oldugu tespit edilmistir. Ayrica ipotek oraninin yiizde 2 puan degistirilmesi ile
benzer bir konut i¢in ddeme yapma istekliligi ortalama yiizde 5 civarinda degistigi

ortaya konulmustur.

Solak ve Kabaday1 (2016) c¢alismalarinda 2004-2011 yillar1 arasinda

Tiirkiye'de konut talebini il diizeyinde panel veri analizi kullanarak incelemislerdir.
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Calismada agiklayict degiskenler olarak gelir diizeyleri, konut fiyatlar1 ve niifus
secilmistir ve bu dogrultuda iki farkli model kullanilmistir. Calismadan elde edilen
sonuglara gore niifus gostergelerinin konut talebini olumlu etkiledigi ve konut
talebini etkileyen en O6nemli faktoriin Tiirkiye'nin gelir diizeyi oldugunu ortaya

koymustur.

Landvoigt (2017) calisamasinda konut patlamasi doneminde konut talebini,
beklentilerin ve kredi kisitlamalarinin roliinii incelemistir. Calismada 2000' yillarda
yasanan konut patlamasi i¢in konut fiyatlar1 ve konut 6zkaynak gereksinimleri ile
ilgili beklentileri, gozlemlenen hane halki tercihlerinden ¢ikarmak igin bir yasam
dongiisii modeli kullanilmigtir. Bu kagsamda bklentiler ve kredi kisitlamalari, konut
talebinin yogun ve genis marjlarindan ayr1 olarak belirlenmistir. Caligmadan elde
edilen sonuglara gore beklenen fiyat biiylimesinin ortalama uzun vadeli biiylimeye
yakin oldugu, konut 6zkaynak gereksinimlerinin baslangigta gevsek oldugu ancak
diististen sonra sikilastigii1 ve gelecekteki fiyat bliyiimesine iligkin 6znel belirsizligin
biiylik oldugu belirlenmistir. Calisma kagsaminda mortgage borcunda temerriide
diisme segenegi goz Oniine alindiginda, daha biiyiik fiyat belirsizligi ve daha yiiksek

optimum hane kaldirag oranina yol agilcagi ifade edilmistir.

Zheng vd. (2018) belirsizlik durumunda Hong Kong i¢in 1996 ve 2011 yillar
arast kentsel konut talebi ve gelir iligskisini ele almislardir. Elde edilen ampirik
sonuglara gore kalic1 gelir esnekliklerinin diistiigiinii ve gegici gelir sokunun kiralik
konut talebi lizerinde olumlu ve 6nemli bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Hem {ist
hem de alt gelir grubundaki haneler, kalic1 gelir degisikliklerine kars1 oldukca duyarl
oldugu belirtilmistir.

Zainal vd. (2019) calismalarinda Malezya'daki konut talebi ve konut piyasast
arzi egilimini agiklamak i¢in igerik analizi yontemini kullanarak desteklenen standart
tilkketici talep ve arz teorisini uygulamislardir. Calismasinin veri seti NAPIC’ten
teras, miistakil, kiime ve sehir evi i¢in elde edilmistir. Saglanan tiim veriler, 2006 ile
2015 yillar1 arasinda ilk ¢eyrekten dordiincli ¢eyrege kadar, o6zellikle yalnizca
Malezya Yarimadasi’na ait verilerdir. Calismada sonug¢ olarak insaat g¢iktisinda
stirdiiriilebilirligi saglama yollar1 incelenmis ve Malezya'daki konutlart uygun fiyatl

hale getirmek icin denge fiyat modeli 6nerilmistir.



Konut piyasasina yonelik caligmalarin genellikle talep odakli olmasi konut
arzinin Onemini tam olarak ortaya koyamamistir. Konut arzi da konut piyasa

analizlerinde konut talebi kadar onemlidir.

Blackley (1999) calismasinda konut arzi iizerindeki etkileri 1950-1994 yillan
arasi i¢cin ABD yillik verilerini kullanarak tahmin etmistir. Calismada kullanilan
temel model, konut ingaatin1 yeni konut fiyatinin dogrusal bir fonksiyonu ve ingaat
girdi fiyatlar1 olarak ifade etmektedir. Calismada elde edilen uzun dénem
esneklikleri, yeni konut arzinin fiyat esnekligi oldugunu ortaya koymustur. Konut
insaat1 hem reel faiz hem de beklenen enflasyon oranlarina cevap vermekte iken
diger insaat maliyeti degiskenleri diisiik performans gostermektedir. Ancak, sonuglar
degiskenlerin altinda yatan zaman serisi siireclerine duyarli oldugunu ortaya

koymustur.

Painter ve Redfearn (2002) ¢aligmalarinda ABD’de 1965-1999 yillar1 arasinda
ceyreklik verileri kullanarak konut kredi faizlerinin konut stoku ve konut talebi
tizerinde olan etkisinin varligi incelenmistir. Calisma, literatiiriin genelinin aksine
konut kredi faiz oraninin konut piyasasi iizerinde dogrudan bir etkisinin olmadigini
ortaya koymustur. Ayrica konut kredi faiz oranlarinin uzun vadede konut talebi
tizerinde kalict bir etki olusturmadigi gortiliirken, konut arzi iizerinde faiz oraninin
daha etkili oldugu sonucuna varilmistir. Calisma kapsaminda konut piyasasinin
fiyatlar, faiz orani, harcanabilir gelir ve demografik etkenler araciligiyla olustugu
ifade edilmistir. Bu duruma ek olarak faiz orami ile konut talebi arasindaki iliski
teorik beklentinin tersi yonde meydana geldigi ifade edilmistir. Nihai olarak, faiz

oranlarimin artmasi ile konut talebinin de arttig1 ifade edilmistir.

Jin ve Zeng (2007) calismalarinda yatirim amagh konut talebi {lizerindeki faiz
oranlarinin etkisini incelemislerdir. Caligmada kredi imkanlarinin saglanmasinin
yatirim amaciyla konut talebini artirdig ifade edilmistir. Bunu birlikte faiz oraninda
meydana gelen diisiisler yatirim amaciyla edinilen konut miktarinda ve konuta olan
talebi arttirmakta iken emlak fiyatlar1 noktasinda artiric1 bir etken olarak ortaya
cikmaktadir. Bu dogrultuda calismada yatirim amaciyla meydana gelen konut
talebinde ortaya ¢ikan artig, konut piyasasinda istthdami arttiracagi, bu artigin iiretim

ve toplam tiiketimde bir artisa yol acacagi ifade edilmistir.



Levin ve Pryce (2009) yaptiklart ¢alismalarinda konut arzinin fiyat esnekligini
reel faiz oran1 kapsaminda ele almistir. Calisma temelde arzin fiyat esnekligine
yonelik teorik tartisma sunmaktadir. Ingiltere’de konut arzinin yanit verebilirligini
tahmin etmek icin birtakim girisimlerde bulunmakla birlikte, konut arzin1 etkileyen
en onemli faktoriin uzun vadeli reel faiz oranlar1 oldugunu ifade etmistir. Calismada
elde edilen sonuglar; Ingiltere'de hem yillik kira / ev fiyat oranindaki hem de uzun
reel faiz oranlarindaki sert diisiisler, gelecekteki gergeklesen kira akisinin 1996 ve
2007 yillar1 arasinda ardigik olarak daha diisiik faiz oranlarinda iskonto edildigini
gostermektedir. Ayrica calisma sonuglari, uzun vadeli reel faiz oranlarindaki
diisiisiin, artan konut fiyatlarina ve uzun yiikseliste esnek olmayan tedarik tepkisine

katkida bulundugunu ortaya koymustur.

Kuttner (2012) calismalarinda ABD’de 2003 ve 2007 donemleri arasindaki
ceyrek donemler ele alinarak faiz oranlari ve konut fiyatlar1 arasindaki iliskiyi
incelemiglerdir. Calisma kapsaminda faizin konut fiyatlar1 {izerinde sinirli bir
etkisinin oldugu ifade edilmistir. Konut talebinde ortaya c¢ikan artisin ve bu
dogrultuda konut fiyatlarinda meydana gelen yiikselisin faiz oranlarindan
kaynaklanmadigini belirtilmistir. Bu durumun para arzinda meydana gelen
genislemeden kaynaklandigi, bu dogrultuda artis gosteren talebe karsilik emlak
piyasasinin yeterli konut arzinda bulunamamasi konut fiyatlarinda artis1 olusturdugu

ifade edilmistir.

De La Paz (2014) calismasinda arz esnekligini tahmin etmek icin Ispanya ve
cevresi i¢in bir konut modeli gelistirmistir. Calismada konut arzinin fiyat evrimi
tizerindeki roliinii degerlendirmek ve kredi krizinin baslangicindan itibaren konuttaki
fiyat disiisiinii aciklamak amaglanmistir. Bu kapsamda c¢alismada c¢apraz kesit
heteroskedastisitesinin ~ varligint  kontrol eden havuzlanmigs bir EGLS
spesifikasyonunu kullanilmiltir. Model, 1990-2012 déneminde 17 Ispanyol bolgesi
i¢in ii¢ aylik verileri kullanilarak tahmin edilmistir. Calismdan elde edilen sonuglara
gore yeni konut arzinin esnekliklerinin tiim dénemler boyunca cok istikrarlt oldugu,
ancak bolgesel diizeyde tepki farkliliklart ile karakterize edildigi ortaya konulmustur.
Ayrica kredi sikisikligi ve borg krizi, konut arzinda digsal soklarin kiimiilatif etkisini

yakalayan cifte olumsuz bir etki yarattig ifade edilmistir.
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Favara ve Imbs (2015) kredi arz1 ve konut fiyati arsindaki iligkiyi konut arzi
ekseninde ele almislardir. Calismada mortgage kredisindeki digsal genislemenin
konut fiyatlar1 tizerinde onemli etkileri oldugunu ortaya konulmustur. Calisma
kapsaminda kredi araci olarak 1994 ve 2005 arasindaki ABD subelesme
diizenlemeleri kullanilarak olusturulmus veri seti kullanilmistir. Caligmadan elde
edilen sonuglara gore denetimi kaldiran bankalar i¢in kredinin arttig1, ancak plasebo
orneklerinde bu durumun yasanmadig ifade edilmistir. Ayrica cografi cesitlilik
nedeniyle, islem gdren bankalarin kredi hacmini genislettigi ve dolayisiyla konut
talebini artirdigi, bu durumun da konut fiyatlarini yiikselttigi sonucunu ortaya
koymustur. Ancak bunun yerine konut stokunun arttig1 esnek konut arzinin oldugu

bolgelerde daha az 6lciide oldugu ifade edilmistir.

Osman vd. (2017) ¢alismalarinda Malezya’da konut arzini etkileyen faktorleri
ele almistir. Calisma kapsaminda konut fiyatlarindaki degisimler, ekonomik talep ve
arz teorilerinin yani sira gelir seviyesi, konut arz stoku, spekiilatif satin alma ve niifus
degisiklikleri gibi bolgesel ekonomik ve demografik faktorler kapsaminda da
incelenmistir. Calismada uygun fiyathh konut politikas1 dogrultusunda konut satin
alnabilirlik endeksininin konut arzi le olan iligkisi ampirik olarak ortaya
konulmustur. Calismada fiyat-gelir oraninin ortanca katini belirlemek igin 2012 ve
2014 yillarina ait veri setlerini kullanilmis ve ve konut arzi iizerindeki en 6nemli

fakltoriin ekonomik talep ve fiyat oldugu ifade edilmistir.

Murphy (2018) calismasinda konut arzinin dinamik bir mikroekonomik
modelini tahmin etmeye ¢alismistir. Model, gelecekteki fiyatlar ve maliyetlerle ilgili
beklentileri dikkate alirken, insaatin hem zamanlamasim1 hem de yapisini en iyi
sekilde secen ileriye doniik bir modellemedir. Calismada kullanilan model San
Francisco Korfez Bolgesi'ndeki bireysel arazi sahiplerini tanimlayan benzersiz bir
veri kiimesi kullanilarak tahmin edilmektedir. Elde edilen sonuglar, maliyetlerdeki
cografi ve zaman serisi degisikliklerinin, insaatin nerede ve ne zaman gergeklestigini
anlamanin anahtar1 oldugunu gostermektedir. Dongiisel maliyetlerin, bazi1 arazi
sahiplerinin fiyat zirvelerinden 6nce insa etmeleri i¢in bir tesvik saglamakta oldugu
ifade edilmistir. Ayrica ¢alisma kapsaminda arazi sahiplerinin piyasayr aktif olarak

"zamanladiklarin1" ve bu da arz esnekligini diisiirdiigiinti gosterilmektedir.
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Fingleton vd. (2019) c¢alismalarinda, nicel model tabanli simiilasyon
yontemlerini kullanarak, gelecekteki konut arzinin Birlesik Krallik'taki konut
alanlarinin satin almabilirligi lizerindeki etkisini tahmin etmeyi amaclamislardir.
Mekansal olarak ayrigtirllmis bir analizin yapildigi ¢alismada, boélgeler arasinda
emlak fiyatlar1 ve konut satin alinabilirliginde gozlenen zamansal degisimleri hesaba
katmak icin dinamik bir mekansal panel modeli uygulanmistir. Bu model dinamik
yapist ile yerel arz soklarinin bolgedeki diger yerlesim yerleri tizerindeki zincirleme
etkilerinin 6l¢egini ve kapsamiin degerlendirilmesi saglanmistir. Calismdan elde
edilen sonuglara gore yerel konut fiyatlarinin ve satin alabilirligin yalnizca s6z
konusu piyasadaki temel arz ve talep kosullar1 tarafindan belirlenmedigi, ayni
zamanda miilkleri daha biiylik bir bolgesel konutta yakin ikame olarak kabul
edilebilecek komsu konut piyasalarindaki kosullara da 6nemli dl¢iide bagli oldugunu
ortaya koymustur. Istihdam artisina tepki olarak iicretler degismese bile, en kritik
alanlarda artan konut arzinin (hem yerel hem de bélgesel) karsilanabilirlik tizerinde

¢ok az etkisi oldugu da ifade edilmistir.
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IKINCi BOLUM
KONUT URETIM SORUNU VE TURKIYE’DE KONUT
SEKTORUNUN DURUMU

2.1. Konut Kavram

Konut insanin barinma ihtiyacini karsilamasi sebebiyle yiyecekten sonraki en
temel ihtiyacidir (Maslow, 1943: 375). Bireyi yalniz kalip diisiinmeye sevk etmeyen
konut giiglii bir kisiligin gelisimine katki saglamaz. Bireyin sadece fiziksel ve
zihinsel gelisimini desteklemekle kalmaz ayn1 zamanda ahlaki ve kiiltiirel degerler de

edinmesinde ¢ok dnemli rol oynar (Hayakawa, 1983: 4).

Konut kavrami Berberoglu ve Teker (2005) tarafindan daha kapsamli bigimde
ele alarak konutlarin; barinak olma, yatirim araci olma, ekonomik kalkinmaya katki
saglama, bireylerin gelecegi agisindan bir giivence olma gibi fonksiyonlarinin
yaninda, toplumlarin ekonomik ve sosyal agidan gelismislik diizeylerinin de 6nemli

bir gostergesi oldugunu ifade etmistir.

Konut kavramini agiklarken Kellekgi ve Berk6z (2006) konut alani ¢evresinde
sadece barinak olmaktan daha fazla anlamlar igerdigini belirtmistir. Caligmada iyi bir
konutun, kullanicilarinin refah ve mutluluklarina katki saglayacagini, kisilerin
buralarda barimma ihtiyaglarinin karsilanmasinin yaninda, toplum i¢indeki sosyal
yerinin ve statlilerinin de ortaya ¢iktigini dile getirmislerdir. Daha agik bir sekilde
konut, insanlarin kendini giivende hissettigi kisisel bir yasam alan olmakla birlikte
ithtiyac1 karsilama bi¢imi agisindan; apartman dairesi, ev, villa gibi goriiniisii ile
konut, eski zamanlardan giinlimiize kadar insan yasaminda ¢ok 6nemli bir yer elde

etmistir (I¢li, 2008: 7).

Konut; “hep birlikte bir birim olusturarak insanin fiziksel, ruhsal ve toplumsal
gereksinmelerini dogrudan karsilayan, ancak islevsel acidan birbirinden farklh
mekanlardan olugsmus bir sermaye yatirim ile iiretilen ve uzun siire kullanilabilen,
topraga bagli bir fiziksel cerceve”, “kendi basina kullanilabilen, iistii Ortiilii ve
insanlarin igine girebilecekleri ve insanlarin oturma, caligma, eglenme veya
dinlenmelerine veya ibadet etmelerine yarayan yap1” olarak da tanimlanmistir (Kaya,

1994:104).
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Konutlar; ekonomik, fiziksel ve estetik degerlerle de ilintilidir. Biitlin bunlar,
kullanicilarinin bir konutta aradigi ve mutlu olmasini saglayacak temel oOlgiitlerle
iliskilidir. Giinlimiizde konut; farkl1 kisisel ihtiyaclarin karsilanmasini1 da igine alan
karmasik, cok boyutlu bir siiregtir haline gelmistir. Giliniimiizde hizla gelisen
rezidans yapilanmalari, spor, alig-veris, egitim ve eglenme merkezlerini de iginde
barindiran daha kompleks konut sistemleri, konut kavramia yonelik beklentilerin

degistiginin giizel 6rnekleridir (Oztiirk ve Fitdz, 2009: 23).

Yasam standartlarindaki belirleyici roliiniin diginda servet koruma araci olarak
algilanmast ve degerini artiracagi beklentisi konutun yatirim araci olarak tercih
edilmesine sebep olmakta ve Tiirkiye’de hanehalki varliklarinin en 6nemli kismini
oOlusturmaktadir (Coskun, 2016:45). Konut kavraminin daha iyi anlasilabilmesi i¢in

kiiresellesme ve gayrimenkul kavramlarinin anlasilmas: gerekir.

2.1.1. Kiiresellesme

Binanin amag yoniinden en énemli tiirii olan konuta iligkin olarak, kanunlarda
herhangi bir tanima yer verilmis degildir. Bununla birlikte cesitli yonetmeliklerde
konutun tanimina yer verilmistir. 3290 sayili Kanun ile Baz1 Maddeleri Degistirilen
ve Bazi Maddeler Eklenen 2981 sayili Kanunun Uygulanmasina Dair Y 6netmelik
md. 4 b. 2 ile konut, bir kisi veya ailenin miistakil yasamasina elverisli bagimsiz
boliim olarak tanimlanmistir (Kaya, 1994:104). Binalarin Yangindan Korunmasi
Hakkinda Yonetmelik tanimlar bashkli md. 4 b. z ile konut; ticari amag
gbzetmeksizin bir veya bir¢cok insanin i zamani disinda barinma, dinlenme ve
uyuma amaciyla ikamet ettigi, imar planinda bu amaca ayrilmis olan yer olarak

tanimlanmaistir.

Konut kavrami gilinlimiizde ¢ok c¢esitli sekillerde tanimlanmaktadir. Tiirk Dil
Kurumu’na gore konut, bir insanin yatip kalktigi, is zamaninin disinda eglestigi ya da
tiizel kisiligi bulunan bir kurulusun bulundugu ev, apartman gibi yer, eglek, mesken,

ikametgah olarak tanimlanmistir (TDK, 1981:506).

Tiirkiye Istatistik Kurumu’na gore konut tanim ise, etrafi kapali, tavani
ortiilmiis, bir aile, bir veya bir grup insanin diger fertlerden ayr1 olarak yasamasina
yarayan, dogrudan dogruya sokaga, koridora veya genel yere agilan, kendisine ait

kapist bulunan yerdir (TUIK, 2008). Ayrica giiniimiizde ise konut; barinma ihtiyacini
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karsilayan bir simge olmanin yaninda, sosyal, ekonomik ve kiiltiirel standartlarin da

gostergesi haline gelmistir.

Konut i¢in 6n sart arsanin varligidir. Bir arazinin arsa olmasi; konut yapimina
elverigli bir konumda bulunmasi, alt yapisinin tamamlanmasi, kentin imar planlar
icinde yer almasi ve topografik haritalarinin, nazim ve imar planlarinin yapilmasi ile

miimkiindiir46. Imar plani ile konuta dzgiilenen alanlarda konut insa edilebilir.

Konut, diger binalardan amag¢ yoniiyle ayrilmaktadir. Bu ama¢ en basta
barinma ihtiyacinin karsilanmasidir. Barinma ihtiyacinin kargilanmasi ile bireylerin
ve toplumun gelisimini saglayacak olan temel husus da saglanmis olmaktadir. Bu
nedenle konutun barimma ihtiyacim1 karsilamasinin yaninda belirli nitelikleri de
tasimas1 da gerekir. Bu niteliklerin saglanmasi yoniinden gerekli kaynaklarin
saglanmas1 i¢in bir takim sermaye unsurlarinin devreye girmesi, konut agisindan
finansmana 6zel bir 6nem katmaktadir. Binanin meydana gelmesinde etkili olan
finansal faktorler, konut bakimindan biiyilk 6nem tasimaktadir. Toplumsal yap1
bakimindan, birey ve ailelerin yeterli niteliklere sahip konut edinebilmelerine yonelik
imkanlarin saglanmasi gerekmekte, konut edinme bir hak olarak g6z Oniinde
bulundurulmakta ve buna yonelik hukuki diizenlemeler yapilmaktadir. Konut
edinmeye iliskin imkanlarin saglanmasinda, finansal diizenlemeler yapilmasi ve bu
diizenlemelerle konut edinecek kisilerin bu haklarinin garanti altina alinmasinin

yaninda, ayrica bu hakkin etkili olarak kullaniminin saglanmasi da amaglanmaktadir.

Barinmanin temel bir gereksinim olarak dikkat cekmesi ve diinya tarafindan bir
hak olarak goriilmesi, 1948 yili Insan Haklar1 Evrensel Bildirgesi’nde herkesin konut
hakkinin oldugu ibaresinin yayinlanmasiyla gerceklesmistir. Bu bildirinin 25.
Maddesine gore, herkesin kendisinin ve ailesinin saglig1 ve iyl yasamasi icin yeterli
yasam standartlarina ulasma hakki vardir; bu hak beslenme, giyim, konut, tibbi
bakim ile gerekli toplumsal hizmetleri kapsamaktadir (IHD, 2014). Hukuki olarak ilk
belge ise 1966 yilinda Ekonomik, Toplumsal ve Kiiltiirel Haklar Uluslararasi
Sozlesmesi’'nin yayinlanmasidir. Sézlesmenin 11. Maddesine gore taraf devletler,
herkesin yeterli beslenme, giyim, konut da dahil olmak iizere kendisi ve ailesi i¢in
yeterli bir yasam diizeyine sahip olma ve yasam kosullarimi siirekli gelistirme
hakkina sahip oldugunu ve konut hakkini giivence altina almak ic¢in gerekli tedbirleri

uygulamay1 da kabul etmislerdir. Tiirkiye bu sdézlesmeyi 2000 yilinda ¢ekinceli
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olarak imzalamis ve gecikmeli olarak 2003 yilinda 5923 sayili kararla onaylamigtir

(Milletleraras1 Anlagsmalar, 11.08.2003).

Ozellikle dar gelirli aileler dikkate alinarak yapilan Sosyal Konut Politikas1 ise,
sosyal smif, gelir ya da konut standardi gibi oncelikleri olan, ulusal kalkinma
planlariin i¢inde yer alan ve ilgili iilkelerin sehir ve bolge planlama politikalari ile
bagdasmasi gereken kurallar, amaclar ve tedbirler biitiiniinii ifade etmektedir (Keles,

1967:28).

Konut sadece bir barinak olarak ele alinip degerlendirildiginde yetersiz bir
tanimlama yapilmis olur. Konutun bir barinak olmasi yaninda, iiretilen veya tiiketilen
bir mal olmasi, kisilere ve ailelere geleceklerinde bir giivence saglamasi, kentsel
cevrenin olusturulmasinda kiiltiirel bir ara¢ olmasit gibi ¢ok yonli islevleri
bulunmaktadir (Durkaya, 2002:5). Bu baglamda konut, dayanikli bir tiiketim mali,
aileler ve kisiler icin bir giivence kaynagi, bir yatirnm araci ve yasam c¢evresinin
olusumunda yapi tas1 konumundadir (Oztiirk, 1997:3). Quigley (2006:170), konutu
ev sahipleri i¢in giivence ve gii¢lii bir yatirim araci, kiracilar i¢in ise yasamsal bir

isleve sahip barinma araci alarak tanimlamistir.

Konutu; tek bir bireyin ya da aile fertlerinin bir arada yasadigi ve dolayisiyla
aralarinda iliskilerin kuruldugu sosyal, hayatin siirdiiriilmesi i¢in gereken
fonksiyonlarin gergeklestirilmesine olanak saglayan fiziksel, bireylerin ve ailelerin
toplumu olusturan 6nemli yap1 tag1 olmasi ve toplumsal iligkilerin yeniden iiretilmesi
nedeniyle toplumsal, kentlegsme politikalarinin belirlenmesinde ve uygulanmasinda
bir temel olusturmasindan dolayr yoOnetimsel, bir yatinm aract olarak
kullanilmasindan dolayr ekonomik bir birim olarak tanimlamak uygun olacaktir

(Durkaya ve Yamak, 2004:75).

Tim bu islevlerinin yaninda konut sektorii ekonominin lokomotif
sektorlerinden birisi olarak tanimlandigindan, makro diizeyde incelendiginde bu
sektor, yaratilan istthdam, iiretim, yatirim ve tiiketim harcamalar ile Olciilmekte;
mikro diizeyde ise, konut bireyin elde edebilecegi en kiymetli varliklardan biri olarak
ve degeri enflasyona paralel bir cizgide seyrettiginden gelecek i¢in iyi bir yatirim
araci olarak goriilmektedir (Stirmeli, 2003:9). Ayrica konut sektorii emlak vergileri

yoluyla yerel yonetimler i¢in de onemli bir gelir kaynagi olmustur. Dogru konut
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tiretimleri yapildiginda hem insanlarin yerlesimi agisindan, hem de istihdam ve is

giicii verimliligi agisindan ciddi ekonomik faydalar saglanmaktadir.

2.1.2. Gayrimenkul Kavram

Gayrimenkul kelimesinin Tiirk¢e karsilifi tasinmaz olarak tanimlanmaktadir.
Bu sozciik Tiirkge ’ye Arapga’dan gegmistir. Arapga ’da gayr ve menkul
kelimelerinin birlesmesinden olusan birlesik bir isimdir(TDK, 2018).

Gayrimenkul kavraminin en kabul gérmiis uluslararasi taniminda; fiziksel bir
varlik olan arazi ve bu arazi lizerine insanlar tarafindan yapilmis yapilar olarak

nitelendirmektedir (UDES,2013:5).

Gayrimenkul, goriilebilen, dokunulabilen fiziki bir varliktir. Yer altindaki yer
istiindeki tiim unsurlari yeryiiziiniin gayrimenkul kapsaminda degerlendirilmektedir.
Gayrimenkul, bir arazi {lizerine insa edilmis yapilarin toplamini tanimlamaktadir.
Ayn1 zamanda yer istiindeki agaclar, yer altindaki madenler, insan eliyle yapilmis

olan tiim binalar ve eklenti yapilar da gayrimenkul tanimina dahil edilmektedir.

4721 sayili medeni kanunumuzun 704. Maddesinde gayrimenkul kavrami, eski
kanundakinden farkli olarak “Tasinmaz Miilkiyeti” seklinde tanimlanmistir. Yeni
yasada gegen “Tasinmaz Miilkiyeti” kavrami -yani eski kanundaki “Gayrimenkul”

kavrami- agagida bahsedilen unsurlardan olusmaktadir (Aytekin, 2007:208).

eToprak parcasi (Arazi),
eTapu kiitiiglinde ayr1 sayfaya kaydedilmis bagimsiz ve stirekli haklar,

eKat Miilkiyeti kiitiigline kayitli bagimsiz boliimler.

4721 sayili Medeni Kanunu’na gore, gayrimenkuliin iizerinde bulundugu
toprak parcgasi (arazi) ile tapu sicilinde ayr1 sayfalara yazilan bagimsiz ve siirekli
haklar ve 634 sayili Kat Miilkiyet Kanunu’na gore miilkiyeti kurulmus bagimsiz
boliimlerin hepsi gayrimenkul vasfinda goriilmektedir. Gayrimenkulleri genel olarak

asagidaki sekilde gruplandirilabilir:

1. Konutlar

2. Ticari gayrimenkuller

3. Endiistriyel gayrimenkuller
4

. Tarimsal gayrimenkuller
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5. Ozel amagh gayrimenkuller

Satin alabilmek i¢in yiiksek miktarda fona ihtiya¢ duyulan gayrimenkullerin
pazarlanabilme imkan1 ve likiditesi diger mallara goére oldukca diisiiktiir.
Gayrimenkule olan talebin, yiiksek bir satin alma giicii ile desteklenme gerekliligi,
likiditesinin  diisiik olmasinin baglica nedenlerindendir. Fiyatlarin yiiksekligi
nedeniyle gayrimenkullerin nakit olarak satin alinabilmesi kiigiik bir kesimin sahip
oldugu bir imkandir. Bu yiizden, kredi talebinde bulunun yatirimeilar i¢in ekonomik
konjonktiir, faiz oranlar1 ve kredisi vadesi gibi etkenler, gayrimenkul alim satiminda

olduk¢a onemlidir.

Gelismekte olan ekonomilerin lokomotif sektdrii olan insaat sektorii, kendisini
besleyen pek cok sektorii canlandiran ve milli gelir lizerine 6nemli etkiler yaratan bir
sektordiir. Gayrimenkul sektoriindeki gelismeler, dogal olarak ingaat sektdriiniin de
gelismesine neden olacak, bu da ayn1 zamanda c¢imento, mobilya, dekorasyon
malzemeleri, ev tekstili gibi sektorlerin gelismesine ve bu sektdrlerdeki istihdam
oranlarinin artmasina zemin hazirlayacaktir. O yiizden, Tirkiye gibi gelismekte olan,
altyapt gelisimini heniliz tamamlayamamis iilkelerde, gayrimenkul sektoriiniin

gelisimi 6nemli bir yer tutmaktadir.

Gayrimenkul sektorii, gelismekte olan iilkelerde ekonominin lokomotif sektorii
olarak goriilse de, ekonomide meydana gelebilecek olan krizlerden en erken etkilenip

en gec ¢ikmasi nedeniyle oldukga risk altinda olan bir sektordiir.

Gayrimenkul sektoriindeki baslica riskleri sOyle siralayabiliriz (Akkum,
2008:23);

Yasa ve uyum riskleri; Merkezi diizenlemeler ve belediye kararlarindaki
degiskenlikler ve belirsizlikler, gayrimenkul yatirimlarini  olumsuz yonde

etkileyebilir.

Global finansal krizler; 2007 yilin ABD’de baglayan krizin bir kredi
darbogazina doniismesi sonucu, gayrimenkul sektoriiniin biiylimesinin yavaglama
egilimine girmesi.

Enerji krizleri; Enerji fiyatlarindaki artislar nedeniyle ekonomideki durgunluk,
ya da bireylerin tiiketim harcamalarindaki azalma egilimleri ucuz arsa arayisiyla

banliydlerde gelistirilen projelere ciddi darbeler vurabilir.
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Yaslanan Niifus; Tiirkiye’deki gayrimenkul sektorlinii tehdit etmese de, AB

ulkelerindeki konut talebinde azalmalara neden olabilir.

Insaat ve gayrimenkul sektorii, sosyal ve ekonomik bakimdan bir¢ok faktérden
etkilenebilmektedir. Ekonomik beklentiler, hiikiimet politikalari, siyasi istikrar,
uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslarinin degerlendirmeleri, komsu tlkelerde
yasanan olaylar finansorlerin, yatirimeilarin ve tasarruf sahiplerinin kararinda etkili
olmaktadir. Ozellikle de yabanci sermayenin Tiirkiye’ye girmesinde dnem teskil

etmektedir.

Niifus Artis1 ve Niifus Yapisi: Gayrimenkul sektoriiniin odak noktasi olarak
insan1  diglindiigiimiizde niifus artist ve niifus yapist sektorii  yakindan
ilgilendirmektedir. Gayrimenkul sektdriiniin aninda {liretim yapma yetenegi olmadig:
icin, gelecege yonelik yapilan planlamalarinda baz alinacak konulardan biri, niifus ve

buna bagl gelismeler olacaktir.

Kentlesme: Insaat ve gayrimenkul sektoriinii etkileyen dnemli faktorlerden bir
tanesi de kentlesmedir. Ozellikle 1950°li yillardan itibaren Tiirkiye’de kentlesme
hareketlilik kazanmistir. Glinlimiize gelindiginde de Tirkiye hala kdylerden kentlere

gdclin yasandigr bir tilkedir(Isik, 2005).

Kentsel Dontisiim: Kentsel dontistim kavrami, 16/5/2012 tarihli ve 6306 sayili
Afet Riski Altindaki Alanlarin Doniistliriilmesi Hakkinda Kanun uyarinca hayatimiza
girmigtir. Buradaki amag, deprem riski altinda bulunan boélgelerde ve riskli

sayilabilecek yapilarda doniisiimlerin ger¢eklesmesini saglamaktadir.

Diger Etkenler: Konut talebi 6zelinde, sosyo ekonomik gelismeler, niifus artisi
ve kentlesme gibi temel etkenler disinda, insaat ve gayrimenkul piyasasini etkileyen

diger etkenler asagidaki gibi siralanabilir.

Degisen aile yapisi: Giiniimiizde aile kavraminin biraz farklilasarak, kisilerin

tek basina yagamayi tercih edebilmeleri konut ihtiyacini artirmaktadir.

Yatirrm amagl talep: Insanlarin yatirrmlarmi gayrimenkul alaninda yapmalar,
konut ihtiyacin1 ya da ilerleyen boliimlerde bahsedilecek olan gayrimenkul
sertifikalar1 ve gayrimenkul yatirnm fonlarinda detayli olarak anlatilacak projelerin
deger artisindan yararlanma, projeye ortak olmak gibi firsatlar nedeniyle insaat ve

gayrimenkul sektoriine olan talebi daha da artirabilecektir.
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Tiirkiye Ekonomisini genel itibariyla, biiyiiyen ve gelismekte olan bir ekonomi
olarak gosterilebilir. Tirkiye; 2001 krizi sonrasinda, sadece 2008 krizinin ertesinde
bir ekonomik daralma yasamis fakat hemen ardindan krizin etkisi atlatilarak yeniden

ekonomisi biiylime trendine giren bir iilke olmustur.

Diinya genelinde ingaat sektoriiniin 2016 itibartyla ekonomi icindeki pay1
yiizde 10-12 seviyesindedir. Tiirkiye’de ise GSYIH icindeki payr yiizde 8-9
civarlarinda olup diinya ortalamasinin az da olsa altindadir. Gelismekte olan
iilkelerde sektdriin biliylime oranlari, ekonomideki pozitif gelismelere ve yatirim
potansiyellerine bagli olarak gelismis llkelerin biiyiime oranlarina gore daha fazla
olmaktadir. 2025 yili itibartyla sektoriin diinya genelinde gelismekte olan iilkelerde
ekonomi icindeki paymin yiizde 16-17, gelismis {lilkelerde ise yiizde 10 civarinda

olusmasi beklenmektedir.

Insaat ve gayrimenkul sektoriiniin yurt icindeki basarili performansimin
ekonomi Ttzerindeki etkilerine bakildiginda; Tiirkiye’de ekonominin Onemli
sorunlarindan olan issizlik ve isttihdama sagladigi katki, sektdrii onemli bir noktaya
tasimaktadir. Issizligin azaltilip istihdamin yiikseltilmesi bugiin biiyiiyen ekonomiler
i¢cin son derece onemlidir. Son 11 yilda istihdama olan katkisini yiizde 30 artirmastir.
Insaat sektdriiniin istihdama diizenli olarak sagladig: bu katki; sektoriin ekonomi igin
onemli bir noktada oldugunu, sektoriin canli kalabilmesi ve gelismesinin iilke

sorunlarindan biri olan issizlik i¢in degerli oldugunu ortaya koymaktadir.

2.2. Konut Uretim Sorunu

Tiirkiye’de toplumsal bir sorun olarak addedilen konut sektoriiniin olusumu,
Ikinci Diinya Savasi sonrasinda olmustur. 1945°li yillarda giderek hizlanan konut
sektorli, ekonomik, politik ve toplumsal degisim siireci i¢ine girmis ve bu degisimin

bir tiirevi seklinde konut problemi olusmustur.

Ulkenin ekonomik gelisim ve bilyiime hizinin ivme kazanmasiyla beraber
kentlesmenin giindeme diismesi sonrasinda konut liretim sorunu her gecen giin daha
da artis gostermistir. Konut sorununun git gide agirlasmasi sonucunda dogan
tepkiler, soruna yonelik acil ¢oziim yontemlerinin gelistirilmesini gerekli kilmig ve

bir segcenek olarak toplu konut ve kooperatif¢ilik ortaya ¢ikmistir (Turan, 1999: 37).
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Konut iiretim sorununun bir diger yonii de arz ve talep dengesizligidir.
Cogunlukla konut arzi, konut talebinin gerisinde kalmistir. Dolayisiyla da konut
ac1gmin toplam miktar1 ve senelik konut tiretim miktar1 git gide fazlalagmistir. Son
15 senede milli ekonomi i¢inde ortaya c¢ikan dalgalanmalar, kriz, deprem, insaat
firmas1 sayisinin fazla olmasi, sermayenin ve kaynaklarin niifusun gereksinimlerini
giderecek sekilde organize edilmemesi, hizli niifus artisi, gereksiz alanlara onemli
yatirimlarin gerceklestirilmis olmasi, konut sektdrii i¢inde is gergeklestirememe

sebepleri arasinda gosterilmektedir (Binark, 2001: 27).

Son senelerde sehirlerde niifus yogunlugunun artmasiyla beraber, kentte konut

tiretimi nerdeyse olanaksiz duruma ulagsmistir. (Karamehmetalioglu, 2000: 97).

Genel anlamda konut sektorii igindeki sorunlara goz atildiginda kagak
yapilanma ile konut gereksiniminin dikkat ¢ektigi goriilmektedir. Gegmisten bu yana
konut sektorii i¢indeki problemlerin ¢oziime ulastirilmasi konusuna dair birgok yasal
diizenleme gerceklestirilmigtir. Bu yasal diizenlemeler su sekildedir (DPT, 2001:
164):

* 1930 yilinda 1593 sayili Umumi Hifzissthha Kanunu,

* 1934 yilinda 2613 sayil1 Kadastro ve Tapu Tahriri Kanunu,

= 1934 yilinda 2644 sayil1 Tapu Kanunu,

* 1938 yilinda 3458 sayil1 Miihendislik ve Mimarlik Kanunu,

= 1939 yilinda 3659 sayili Memur Meskenleri Insas1 Hakkinda Kanun,

* 1940 yilinda 3780 sayil1 Milli Koruma Kanunu,

* 1944 yilinda 4626 sayili Memur Meskenleri Insas1 Hakkinda Kanun,

= 1956 yilinda 683 sayili Orman Kanunu,

* 1961 yilinda 221 sayili1 Gayrimenkuller Kanunu,

* 1965 yilinda 634 sayili Kat Miilkiyeti Kanunu,

= 1966 yilinda 775 sayil1 Gecekondu Kanunu,

= 1969 yilinda 1163 sayili Kooperatifler Kanunu,

* 1969 yilinda 1164 sayil1 Arsa Ofisi Kanunu,

= 1977 yilinda 2090 sayil1 Tabi Afetlerde Zarar Goren Ciftcilere Yapilacak
Yardim {le ilgili Kanun,

= 1983 yilinda 2872 sayili Cevre Kanunu,

= 1983 yilinda 2886 sayil1 Devlet ihale Kanunu,
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1983 yilinda 2924 sayili Orman Koéyliilerinin Kalkindirilmalarinin
Desteklenmesi Hakkindaki Kanun,

1983 yilinda 2942 sayili Kamulagtirma Kanunu,

1983 yilinda 2946 sayili Kiy1 Kanunu,

1984 yilinda 2886 sayili Devlet Thale Kanunun Degistirilmesi,

1984 yilinda 2985 sayili Toplu Konut Kanunu,

1985 yilinda 3227 sayilh Kat Miilkiyeti Kanununa Devre Miilk Hakki Ile
I1gili Maddelerin Eklenmesine iliskin Kanun,

1986 yilinda 3320 sayili Memurlar ve Isciler Ile Bunlarin Emeklilerini
Konut Edindirme Yardimi Yapilmas1 Hakkinda Kanun,

1990 yilinda 362 sayili Kiy1 Kanunu,

1994 yilinda 4046 sayili Ozellestirme Uygulamalarmin Diizenlenmesi ve
Bazi Kanun Hilkkmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasina Dair
Kanun,

1995 yilinda 4123 sayili Tabii Afet Nedeniyle Meydana Gelen Hasar ve
Tahribata Iliskin Hizmetlerin Yiiriitiilmesine Dair Kanun,

1999 yilinda Zorunlu Deprem Sigortasi (27 Aralik 1999, KHK no: 587),
2000 yilinda Yap: Denetimi Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname (10
Nisan 2000, KHK no:595),

2000 yilinda Yap1 Denetimi Uygulama Yo6netmeligi (26 Mayis 2000); 3030
Sayili Biiyiiksehir Belediyesi Kanunu Disinda Kalan Belediyelerin
Uygulayacaklari Tip Imar Yonetmeligi (13 Temmuz 2000),

2000 yilinda Yapir Malzemeleri Deney Laboratuvarlarinda Bulunmasi

Gereken Ozellikler Hakkinda Genelge (30 Temmuz 2000).

Konut sorunlarina yonelik olarak da devlet tarafindan iyi bir kadro ve yerel

yonetimler araciligiyla hazine arazilerinin imara agilmasi ¢oziim olarak getirilebilir.

Boyle bir durumda araziler deger kazanarak satis yerine ingaat firmalarina oldukg¢a

diisiik oranlarda kat karsiligi tahsis edilebilir. Dolayisiyla birgok konut ingasi

gerceklestirilebilir ve bunlar da oldukga diisiik fiyatlardan uygun vade kosullar ile

tilketicilere sunulabilir. Ayn1 zamanda hazine arazilerindeki kacak yapilasmaya da

engel olunabilir (Garih, 2001: 26).
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Tiirkiye’de yillardir kacak yapilagma durumu 775 sayili yasada bahsedilen
gecekondu olarak nitelendirilmistir. Ancak 1986 senesinde gecekondu kavraminin
tanimi da gliniimiiz ilgili mevzuatinda gergeklestirilen diizenlemelerin destegiyle
beraber nitelik farkliligina ugramistir. Baslarda kirsal alandan kente gé¢ edenlerin
kendileri i¢in insa ettikleri esnek, degisip gelisebilen, kentte marjinal bir barinma
yontemi seklinde ifade edilen gecekondulasma artik kentsel rantlara el koyma

durumunu almistir (ITO, 2004: 7).

Genel olarak kagak yapilasma, imar mevzuatina aykir1 sekilde kullanima
sunulan veya insa edilen yap1 bi¢iminde ifade edilmektedir. Imar mevzuatina aykiri
sekilde gerceklestirilen tiim kacak insalar su sekilde siniflandirilmaktadir (ITO,
2004: 8):

eKamu Miilkiyetinin S6z Konusu Oldugu Parsellerde Yapilagsma (775 sayili
yasaya gore gecekondular, ruhsatsiz kamu binalari),

eOzel Miilkiyetin S6z Konusu Oldugu Parsellerde Yapilasma (Kendi miilkiyeti
olmayan parselde yapilasma (gecekondu), ruhsat almis ancak ruhsata aykir1 yapilar,
tamamen ruhsatsiz yapilar, fonksiyon aykiriligi olan yapilar (konut yerine ticari

amacl bina) ve kat ilaveleri veya biiyiik oturumlarin oldugu yapilar).

Canga ve Digerleri (2002: 23) yaptiklar1 Tiirkiye Konut Ihtiyac1 Arastirmasi’na
gore sadece yapi izinlerine goz atilarak Tirkiye’deki kacak yapilasmanin %40
civarinda oldugu soylenebilir. Kentsel alanlarda konut stokunun yaklasik %62’si
ruhsatlidir. Yapt kullanma izin belgeleri disiiniildiiglinde bu oran %33’lere

diismektedir. Yani her 100 konuttan 67’s1 kagak olarak yapilmaktadir.

Cogunlukla konut ihtiyaci, niifus, konut stoku ve hane halki degiskenleri
dogrultusunda ifade edilebilir. Insanlarin 6deme gii¢lerinden ve kisisel tercihlerinden
bagimsiz sekilde, asgari diizeyde barinabilmelerini ger¢eklestirmek amaciyla gereken
konut kalitesi ve sayisi, belli bir anda mevcut konut stokundan ve kalitesinden daha
farkli durumdaysa, aradaki fark konut ihtiyact seklinde tanimlanmaktadir (Canga ve

Digerleri, 2002: 29).

Konut ag¢ig1 sorunun giderilmesi konusunda ¢o6ziim olacak bir alternatif
seklinde yiiksek enflasyon degerlerinde gerceklestirilecek caligmalar gosterilebilir.

Yiiksek enflasyon orani ingaat maliyetlerini yiikselterek konut fiyatlarinin artmasina
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neden olmaktadir. Aynit zamanda enflasyonun gelir dagilimi bozucu yonii sebebiyle
konut ihtiyaci sahiplerinin alim giicline de etki ederek diisiirmektedir. Bu da konut

a¢1gimin olusmasina sebebiyet vermektedir (Siso, 2009:51).

2.3. Konut Talebi

Konut talebine yonelik yapilan arastirmalarda, teorik anlamda beklenilen
sonuclara uygun sonuglar bulunmustur. Bu noktada; konut sektorii igindeki talebin
yapisinin temel tliketici davranisi teorisinde anlatildigi {lizere benzer iirlinlerdeki

talebin yapisi ile benzer niteligi sergiledigi gézlemlenmistir (Siso, 2009:54).
Konut talebine etki eden unsurlar1 su sekilde siralamak miimkiindiir:

= Fiyat

= Niifus artis hizi

* Gelir diizeyi

» Alternatif yatirim imkanlari

» Kentlesme hiz1 ve aile yapis1 degisiklikleri

» Kredi Kosullar1 ve Kredi Faiz Orani

2.3.1. Fiyat

Fiyat talepteki degisikliklerde en biiyiik etlendir. Malin fiyatinin artmasi talebi
diisiiriirken, fiyatin diismesi talebi arttirmaktadir. Fiyat arz talep dengesinin

olugmasinda genel belirleyicidir.

Fiyattaki degisiklikler konut talebi iizerinde de etkilidir. Konut fiyatlarinin
artmasi, konut talebini negatif yonde etkilerken, konut fiyatlarinin azalmasi, konut
talebini pozitif yonde etkilemektedir. Bu durum konut talebiyle fiyatin dogrudan

iliskili oldugunu gostermektedir (Siso, 2009:55).

Konut talebinde konutun fiyatin1 etkileyen veya gelecek donemde
etkileyebilecek faktorler géz oniinde bulundurulmaktadir. Gelecek donemde konut
fiyatin1 etkileyecek olan faktorler goéz Oniinde bulundurularak konut talebi
belirlenmektedir. Konut fiyatindaki degisimler, konut arzi, piyasalarin durumu, déviz

kuru gibi nedenler 6nemli etkenler arasindadir (Hendershott ve Weicher, 2002: 8).
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Gelecek donemlerde konut fiyatinda degisiklige neden olabilecek faktdrlerin
tespiti, konut talebinin nasil olacagi hakkinda da bilgi vermektedir. Bu agidan
bakildiginda konut talebinin dogrudan belirleyicisinin konut fiyat1 oldugunu
sOyleyebiliriz. Bu nedenle konut fiyatinin ileride ne yonde degisecedi hem konut

alacaklar i¢cin hem de konut satacaklar i¢in 6nemli bir faktordiir.

2.3.2. Niifus Artis Hiza

Genel olarak niifus potansiyel konut talebini isaret etmektedir. Niifus oraninda
yasanan azalis potansiyel konut talebinde de bir azalmaya neden olacaktir. Bu da

niifus ile konut talebi arasindaki dogru orantiy1 gostermektedir (Siso, 2009:54).

Gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de niifusu hizli bir sekilde artis
gosteren bir lilke konumundadir. Hem sanayilesme hem de gelisme caligsmalariyla
beraber hizli bir sekilde artan niifusun biiyiik sehirlere yerlesmesi neticesinde konut
ac181 ve gecekondulagsma olugmaktadir. Sehirlerde yasanan niifus artig oranlar1 gerek
cografi konum anlaminda gerekse de kent biiytikliikleri anlaminda birbirinden farkli

olmaktadir (Kegeli, 2000: 20).

2.3.3. Alternatif Yatirom imkanlari

Konut yatirimlar1 ge¢mis donemlerde verimsiz, Oli yatirimlar seklinde
nitelendirilmis ve bu sektorde yatirim yapilmaktan kagimilmustir. Fakat giliniimiiz
kosullarinda konut yatirimlari, hem kisilerin ekonomisine hem de milli ekonomiye
sagladig1 katkilardan &tiirii son derece degerli olmustur. Dolayisiyla spekiilasyon

amagch konut talebinin yiikselmesi s6z konusu olmustur (Tarakg¢1, 2004: 20).

Konut yatirimlar: tilkemizde, baska alternatifler arasinda 6nemli oranda getiri
saglamaktadir. Bununla birlikte hisse senedi, faiz gibi yatirnm segeneklerinin
alternatif olarak kullanilmasi, konut talebine negatif yonde etki etmistir. Bilhassa
1980 kararlartyla birlikte yiikselise gecen faizler {izerinden saglanacak faiz
gelirlerinin konut sahibi olunarak elde edilecek rant gelirinden 6nemli oranda yiiksek
olmasi, rant edinmek i¢in konuta egilen talebi de oOnemli Olgiide distrmiistiir

(Ozgirgin ve Yonca, 1980: 1).
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2.3.4. Kentlesme Hiz1 ve Aile Yapisi Degisiklikleri

Gelismis Tlilkelerde son yirmi sene iginde kentsel niifus oraninda azalig
yasanmustir. Sanayilesme ile kentlesme hizi paralel olarak devam etmektedir.
Tirkiye’deki kentlesme hizi, pozitif olarak diisiinlilse dahi ekonomik ve sosyal
sorunlar ¢oziime ulastirllamadigi zaman etki negatif olacaktir. Hizli kentlesmenin
ortaya cikarttigi problemlerinin glinimiizde hala ¢ok 6nemli bir sorun olarak
durdugu soylenebilir. (Ankara Kent Koop., 1982: 3). Kentlesme oranini etkileyen
onemli faktorlerden bir tanesi go¢ miktaridir. Go¢ miktarinda meydana gelen artis

ayni zamanda kentlesme hizinda da bir artisa neden olmaktadir.

2.4. Konut Uretimi

Tiirkiye’de konut yapimlar1 ve iretimleri; insanlarin yasamlarini, sosyal
ithtiyaglarini, kamu hizmetlerini vb. ihtiyaclarini karsilamak amaciyla yapilmaktadir.
Tiirk Dil Kurumu (TDK)’na gore konut; birgok insanin beraber yasadigi mesken, ev,
yer vb. toplu alanlar olarak ifade edilmektedir. Toplu konutlar ise; fiziksel ve sosyal,
altyapr oOzelliklerinin ¢ok fazla konut ile birlikte kullanilmasina toplu konut
denilmektedir. Sosyal konutlarin tanimini yapacak olursak eger; yiiksek veya dar
gelirli ailelerin sosyal, ¢evresel ve barinma ihtiyaglarinin karsilanabildigi bireylerin

sagligina elverisli, halk konutlar olarak tanimlanmaktadir (Hasol,1995:269).

Insanlara toplumsal ve ekonomik olarak yarar saglayan, iilke ekonomisine
biiyiik bir 6l¢iide katki yapan tiiketim aracina konut denir. Tiirkiye’de konutlara
sermaye yatirimi olarak bakilmaktadir. Bunun en biiylik nedeni; toplumsal ve konut
ekonomisinin gelismesine katkida bulunmasidir. Ulkenin sosyal ve ekonomik

gelisimi, konut iiretimine bagl tutulmaktadir (Keles, 1987:7).

Ulkemizde, teknolojinin gelismesi ile ekonomik ve sosyal degisimler hizla
yasanmaktadir. Ayrica, Tirkiye’de ve orta doguda yasanan savaslar, ililkemize
goclerin yagsanmasina neden olmus bu gocler ile birlikte kentlesme sorunlar1 artigini
giderek hizlandirmistir. Kentlesme sorunlarinin artmasi ile birlikte yeni konut
ihtiyaglari da artig gostermistir. Fakat kamu kaynaklarinin yetersiz ve dagimik olmasi,
konut sektdriine yapilmis olan yatirimlarin iiretken bir yatirim olarak goriilmemesi,

insanlarin konut sahibi olmasinda yeterli ve etkin bir sistemin olusturulmamasi,
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insanlarin konut sahibi olmasini engellemistir. Boylelikle tilkemizdeki konut tiretimi

ve sorunu her gegen giin artis gostermektedir (Y1lmaz, 2016: 324).

Ulkemizde yaygin olarak konut iiretimi bilgisine sahip ve gelismis teknolojileri
kullanan c¢esitli insaat firmasi bulunmaktadir. Gelismis teknolojilerin ve yapi
bilgisine sahip nitelikli elemanlarin kullanilmasi, ekonomik ve c¢esitli nedenlerden
dolay1 halkin konut ihtiyacini karsilamakta basarisiz olunmaktadir. Tiirkiye’de halkin
konut ihtiyacim karsilamakta en ¢ok Toplu Konut ve Kamu Ortakligi idaresi
Baskanlig1 (TOKI) iiretim yapmaktadir.

Tiirkiye’de toplam konut {iretimi ve stokunun %63’ii ruhsathidir. insa edilen
konutlarm %30’u yalnizca yapt kullanim iznine sahip bulunmaktadir. Ozetle
denilebilir ki, Tiirkiye’de yer alan tiim konutlarin ortalama %350’si izinsiz/ruhsatsiz
denilmektedir. Ulke geneline bakildiginda sehir merkezi ve illerinde, ev sahibi
olanlarin %59 (uygunsuz yapilasma dahil) oldugu, kiracilarin oraninin ise %31

oldugu goriilmektedir (Berberoglu, 2005:106).

Tiirkiye’nin gen¢ bir niifusa sahip olmasi, orta doguda yasanan savaslarin
olmasi ile birlikte niifus artis hizinin artmasi ile tilkemizde yilda 400 bin adet nitelikli
konut acig1 bulunmaktadir. Boylelikle hizli kentlesme donemlerine talep artis
gostermektedir ve artisin gerceklesmesi ile yilda 198 bin konut kacak olarak insa
edilmektedir (Y.E.M., 2003:31). Ayn1 zamanda iilkemizin konut stokunun %55’ini
15 yasin iistiinde konutlar olusturmaktadir. Konutlarin %35’inin tadilatinin yapilmasi
gerekmektedir. Ulkemizin son verilerine gore, konut satis rakamlari asagidaki sekilde

gosterilmektedir.
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Sekil 2.1° de goriildigii gibi, konut ihtiyacina bagh olarak konut satiglart 2017
yilina kadar artis gostermis 2018 ve 2019 yilinda bir diislis sergilemistir. Konut
satiglar1 2013 yilinda 1.000.000° iken, 2014 yilinda 1.050.000, 2015 yilinda
1.200.000, 2016 yilinda 1.250.000 ve 2017 yilinda 1.400.000’a ¢ikmistir. Bu artigin
goriilmesinin en bliylik nedeni yasanan gog ile birlikte hizli niifus artis1 yasanmasi
olarak diistiniilebilir. Bu sebeple konut iiretiminin artigin1 gereklilik olarak meydana

gelmistir.

Ulkemizdeki konut satis1 verileri incelendikten sonra; iilkemizde “konut
ihtiyac1” her gegen giin arttig1 goriilmektedir. Ancak, tilkemizde tiim bireylerin konut
ihtiyac1 ekonomik nedenler, nitelikli insaat firmalarinin az olmasi vb. nedenlerden

dolay1 karsilanamamaktadir.

Tiirkiye’de konut sorunu, ozellikle ekonomik durumu olmayan aileler i¢in
¢cOziilmesi gereken karmasik bir sorun olarak bilinmektedir ve iilkemiz bu konu ile

ilgili son yillarda T.O.K.I. ile soruna ¢6ziim bulmaya ¢alismaktadir.

2.5. Konut Politikalarinin Gelisimi

1960 yillarin baginda Tiirkiye’de toplumsal, siyasal ve ekonomik alanda biiyiik

degisimler yasanmistir. Ulkede siyasi iktidarin degismesi ile toplumsal, siyasal ve
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ekonomik alanda degismeler yasanmis ve yeni iktidarin sunmus oldugu anayasa
degisikligi kabul edilmistir. Yeni 1961 anayasasi ile toplumu sosyal ve ekonomik
olarak degistirmek amaglanmistir. Bu degisimler 5 yildan 5 yila gerceklesmektedir.
Hazirlanan 5 yillik kalkinma planlar ilk kez 1963 yilinda hayata geg¢mistir. Bu
kalkinma planlar1 Tirkiye nin konut politikasini ve iiretimine plan yapmaya olanak
tanimistir. Hazirlanan kalkinma planlarinda yer alan konut politikalar1 ve gelismeler;
1963-1983 Donemi, 1985-1994 Donemi, 1995-2000 Donemi, 2000 Sonrasi Dénem
seklinde agiklanacaktir.

2.5.1. 1963-1973 Donemi

1963 yilinda baslayan ilk konut politikalarinin en biiyiik 6zelligi, halkin konut
sorunlarmin ilk defa hiikiimet tarafindan bir biitiin olarak ele alinmasidir. Hiikiimetin
bu konuyu ele almasindaki en biiyiik etken, devletin ingaat sektorii ile kalkinacagin
diistinmesinden kaynaklanmaktadir. Bu sorunla ilgili, Tiirkiye Cumhuriyeti hiikiimeti
bu donemlerde kalkinma planlari hazirlamistir. Bu planlari ise beser yil arayla
gerceklestirmeyi hedeflemislerdir. ilk Bes Yillik Kalkinma Plani’nin (1963-1967)
ana hedefi, konut yatirmlarinin ve konut iiretiminin diisiik seviyede
gerceklestirmektir. Ciinkii devletin ekonomisinin k&tii olmasi nedeniyle, konut
uretimlerinin daha c¢ok 0Ozel firmalarin yapmasit gerektigini diisiinmiislerdir.
Boylelikle bu donemde iiretilen konutlarin %91°1 6zel sektor tarafindan %19°u ise,

hiikiimet ve kamu kesimi tarafindan tiretilmistir (Keles,1989:73).

Toplumsal ve sosyal konut kavrami ilk kez 1963 doneminde ortaya ¢ikmustir.
Halki sosyal konutlarda oturtmak ve bu kiiltiiriin yayilmasini saglamak i¢in, hiikiimet
ev sahibi olmak isteyenlere kredi ve vergi indiriminde kolaylik saglamistir. Bunun
yani sira liiks konutlara ekstra vergilendirme getirilmistir. Hine bu donemde SSK ve
Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi tarafindan konut alimi i¢in saglanan krediler, tek bir
sartla verilmistir. Bu sart ise; halkin toplumsal ve sosyal konut kavramina uygun
standartlarda ev almasi sartidir. Bu sart ile halkin sosyal konutlarda oturmasi ve bu

kiiltiirlin yayilmasi i¢in 6zendirici bir sart ilkesi olmustur.
Tiirkiye nin ilk Bes Yillik Kalkinma Planinda su maddeler benimsenmistir:

1. Kalkinma plani ile liikks konutlarin yapiminin kisitlanmasi ve halkin biiyiik

bir kesimine hitap edecek sosyal evlerin iiretilmesi.
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2. Yiksek kiralt evlerin yapiminin kisitlanarak, halkin ucuz kirada kalacag:
evlerin yapilmasi.

3. Devlet tarafindan ev yaptirmak isteyen kisilere, ucuz arsa fiyatlarinda arsa
bulunmasi.

4. Ev yapimindan dolay1 arsalarin deger kazanmasi ile arsanin vergilendirmesi
ve vergi kagaklarinin 6nlenmesi.

5. Arsa sahiplerinin miilkiyet sorunlarinin ¢oziilmesi.

6. Arsa spekiilasyonunun 6nlenmesi.

7. Toplumsal ve sosyal konut kavramina uygun evlerin iiretilmesi, toplu

konutlarin yapilmasina 6zel ingaat firmalarinin 6zendirilmesi.

Bu maddeler dogrultusunda, kalkinma plan1 konut yatirimlari i¢indeki toplamin
%19'u gegmemesi hedeflenmis ve konut i¢in yapilan yatarimlar %21,4’diir. Hiikiimet
kalkinma plani ile ilk basta 6zel sektorlii 6zendirmeye calismis, ancak basarili
olamamistir. Boylelikle 6zel sektoriin konut yatirimlart azalmistir. Hiikiimet konut
kredilerini arttirmak i¢in, OYAK ve SSK kredilerini arttirarak, kooperatiflerin
yardimi ile konut {iretimini arttrmistir. ik Bes Yillik Kalkinma Plani ile 417.371
konut iiretimi planlanirken, 348.420 bin adet konut iiretimi gergeklestirilmistir.
Arada 68.951 adet konutun lretilmemesinin sebebi, halkin ekonomik seviyesinin
gerceklesmemesinden kaynaklanmaktadir. Bu sorun giiniimiizde de halen devam

etmektedir.

[k Bes Yillik Kalkinma plan1 déneminde, konut sahibi olanlara vergilendirme
getirilmis, kirada kalanlara kira kanunu cikartilmis ve halk, Tiirkiye Emlak Kredi
Bankasi'min destekledigi “Toplumsal ve Sosyal Konut” kavramina uygun evlerin

alinmasina yonlendirilmistir (Karaman,1995:141).

Tiirkiye hiikiimetinin hazirlamig oldugu ikinci bes yillik kalkinma plani (1968-
1972), birinci plan dogrultusundadir. Bu kalkinma plan1 dogrultusunda konut
tiretimine yapilan yatirim i¢indeki pay %2 olarak belirlenmistir. Ciinkii hiikiimet bu
yatirimlarda “diizenleyici” roliinii tistlenmis ve "yatirime1" olarak halki belirlemistir.
Halka konut kredilerinin verilmesi ile konut yapmak isteyenlere yardim edeceklerini
sOylemislerdir. Bdylece ikinci kalkinma planinin maddeleri asagidaki gibi

belirlenmistir;
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a. Birinci kalkinma planinin bir devami niteliginde oldugu igin, ikinci bes yillik
kalkinma planinda da liikks ev yapiminin siirlandirilmasi, sosyal ve halk i¢in
konut yatirimlarina 6nem verilmesi ikinci bes yillik kalkinma planinin en

onemli amaglarindan sayilmaktadir.

b. Arazilerin lizerindeki olumsuzluklar1 6nlemek i¢in arazi {izerindeki kamu

kontrollerinin saglanmasi.
c. Kiigiik tasarruflardan yararlanilarak konut finansmanlarina yatirim yapilmas.
d. Devletin yapmis oldugu kredi yardimlarinin sinirh 6lgiide yapilmasi.

e. Halkin kendi evlerini gecekonduya c¢evirmesiyle gecekondu sorununun

¢oziilmesi amaglanmaktadir.

Ikinci bes yillik kalkinma plani olusturulduktan ve uygulamaya konulduktan
sonra, amagclarima ulasamadigr goriilmektedir. Boylelikle hiikiimet konut
yatirimlarinin azalmasina iliskin amacina ulasamamistir. Konut tiretimine yapilacak
olan yatirnmin %18 olarak belirlenmesi, bunun yani sira yatirimlarin %19,9° u

bulmasi, konut {iretimini yavaslatarak gecekondu iiretimini hizlandirmastir.

Gecekondulagsmanin hizlanmasi ile ilk kez ikinci bes yillik kalkinma planinda,
yapilmis olan kanun ile gecekondulagsmay1 kanunsal yapilardan ¢ikararak, kalkinma
planinda gecekondulasma bir ilke olarak benimsenmistir. Boylelikle gecekondusu
olan insanlarin evleri yasal olarak ev statiisinde degerlendirilmistir. Bu
degerlendirme sonucunda 1966 yilinda 775 sayili gecekondu kanunu ile

gecekondular yasal olarak ev sayilmistir (Keles,1989:73).

2.5.2.1973-1994 Donemi

Birinci ve ikinci bes yillik kalkinma planlarinda oldugu gibi, {igiincii bes yillik
kalkinma planinda da konut {iretimi i¢in yapilacak toplam yatirimlarin azalmasi
ongoriilmektedir. Bu plan dogrultusunda hedeflenen oran ise %16°dir. Bu plan

dogrultusunda su ilkeler amaglanmaktadir;

a. Bu planla barinma politikas1 izlenerek, durumu iye olan ailelere kiralik
konut iiretimine tesvik edilmesi amaglanmaktadir.

b. Sosyal konutlar i¢in halka 6zel arazilerin elde edilmesi.
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C. Kamu kurumlar1 tarafindan konut {iretimi i¢in arsalarin tahsis edilmesi ile
bu arazi disinda yapilan gecekondu yapimlarimin engellenmesi.

d. Konut iiretimi i¢in fonlarin olusturulmasi ve bu fonlarin belli bir bankada
toplanarak, tolu konut iiretimi i¢in kullanilmas.

e. Toplu konut yapimi veya bireysel olarak konutlarin yapilmasi hakkinda
sorumluluk ve yetkilerin Ticaret bakanligi yerine, Imar ve Iskan
bakanliginda toplanmasi, konuyla ilgili Kooperatifler Kanunu ¢ikarilmasi

amagclanmustir.

Diger ikin planda oldugu gibi {i¢iincii kalkinma planinin da uygulama kismina
bakildiginda, basarili olunamadigi goriilmektedir. Ciinkii planin uygulamaya
konulmadan yatirimlar dahilinde yatirnm igindeki konut iiretimi hedefi %16
seviyesinde olmasi, fakat %18 olarak konut lretiminin gerceklesmesi yatirim
finansin1 olumsuz yonde etkilemistir. Bu etkilesim yatirimcilart olumsuz yonde
etkiledigi gibi, planin ana hedefi olan kiralik konut iiretimi sonucunda kiralik konut
kontrolii saglanamamistir. Bunun en biiyiikk nedeni, yatirnmlarin tek bir fonda
toplanamamasindan kaynaklanmaktadir (Karaman,1995:142). Bu donemde de

kalkinma planlari istenildigi sekilde gerceklesmemistir.

Doérdiincti bes yillik kalkinma plant (1979-1983) ile konut {retimi i¢in
yapilacak olan yatirimlarin azaltilmast amaglanmaktadir. Diger {i¢ planda oldugu gibi
bu planda da belirlenen bir oran bulunmaktadir. Bu plan dogrultusunda belirlenen
konut i¢indeki yatirnm payr oram1 %14,7°dir. Bu kalkinma plani ile 6zellikle dar
gelirli alilerin ev ihtiyacinin karsilanmasi amaci hedeflenmektedir. Bu kalkinma

planinda baglica hedeflenen ilkeler su sekildedir;

i. Dar gelirli aileler konut problemini toplu konutlar ile ¢oziim iiretilmesi.

ii. Kamu kurumlarinin kooperatiflesme ile toplu konutlar yaptirmasi.

iii. Konut kredilerinin belli bir diizeyde ve politika i¢inde olmasi.

\2 SSK — BAGKUR gibi kurumlarinin, konut fonlar1 icin finansman
kaynaklarini arttirmast.

V. Gelisimi yiiksek olan sehirlerin arsalarinin denetimlerinin arttirilmasi.

Vi. Konut iiretimlerinde 6nceligin dar geliri olan ailelere verilmesi.
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vii.  Yasal olarak kira denetimlerinin artmasi ve enflasyonun iistiinde kiralanan
evlerin Oniine gecilerek, piyasaya uygun fiyatlarin belirlenmesi

amaglanmaktadir.

Bu kalkinma plan1 doneminde bir¢cok kez hiikiimet degisikligi olmustur.
Ancak, kalkinma planinda yonetmelikler etkili olmus ve bu yonetmeliklerin birkagi
kalkinma plani ile tutarlilik gostermemistir. Hiikiimetin siirekli el degistirme ile
SSK'nin bireysel kredi girisimi, Milli Konut Politikas1 Kararnamesi, Yeni Kentsel
Yerlesim Alanlar1 Kararnamesi, Bankalar Yasasi'mi degistiren Yasa Giiclinde
Kararname, BAG-KUR Kredisi Yénetmeligi vb. yasalar hiikiimetin el degistirmesi
ile ortaya ¢ikmistir (Keles,1989:506).

Bu dénemde ortaya ¢ikan Yeni Kentsel Yerlesim Alanlar1 Kararnamesi 1979
yilinda, Tiirkiye’de yiirlirliige girmistir. Bu kararname; yerlesim alanlarina, konut
tiretimine, arsalarin dagitim ve tretimine iliskin kredi kaynaklarinin olusturulmasi
uygulamalarini i¢cermektedir (Resmi Gazete:15.6.1979, No:16667)Ancak, hiikiimet
bu kararname vb. kararnameleri ¢ikarsa da uygulamaya yonelik bir adim
atmamiglardir. Uygulamaya ilisgkin atim atamamalarinin en biiyiik nedeni finansal

kaynaklarin yetersiz olmasidir.

Besinci bes yillik kalkinma planinda (1985-1989), gecekondu ve konutlarin
ruhsatsiz olanlarini tespit ederek, insaat ve konut sektdriinde formaliteliginin
azaltilmas: ile birlikte yatirim biitceleri disinda elde edilen biitcelerle, iiciincii
kalkinma planinda hedeflenen ancak gergeklestirilemeyen, Toplu Konut Fonu bu
planda olusturulmast amaglanmistir. Besinci kalkinma planin temel hedef ve

politikalart asagidaki gibidir (Gormez,1989:15);

I. Ozellikle dar gelirli ailelerin konut talep etmesi, banka sistemi ile ferdi,
miiteahhit, kooperatif ve toplu konut ingaat sistemlerine gore kredi
durumlarinin gelistirilmesi.

ii. Toplu konut i¢in olusturulan fonun vade farki, faiz ve miktar agisindan
makul seviyede tutulmasi.

iii. Konutlarin Tiirk aile geleneklerine gore yapilmasi.

iv. Sosyal konutlarin iistyap1 ve altyapi ile birlikte yapilmasi.

V. Ruhsatlhi konut iiretimine tesvik edilmesi ve ruhsatsiz konutlarin
ruhsatlandirilmasi.
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Vi.

Vii.

Konut iiretiminde maliyeti azaltacak faaliyetlerinin gelistirilmesi.

Gecekondularin yapiminin azaltilmast.

Yapilan bu kalkinma plan1 ile konut {iretimi oran1 %15,7 olarak belirlenmis,

ancak bu oran plan sonunda %19,9 olarak gerceklestigi goriilmektedir. Planda

kooperatifler, gecekondular, toplu konutlar hakkinda gerceklestirilen calismalarla

ilgili beklenen sonuca ulagilamamistir (Gérmez,1992:12).

Tirkiye’de her bes yilda bir kalkinma plani1 hazirlanmaktadir. 1990-1994 yillari

arasinda hazirlanan kalkinma plani1 kapsaminda 1,7 milyon konut iiretilmesi ve konut

tiretimi icin harcanan yatirim toplam oraninin %21,5'in {stiine ¢ikmamasi

amaglanmaktadir. Altinci kalkinma plan1 kapsaminda asagida belirtilen hedefler yar

almaktadir;

Vi.

Vil.

viii.

Insaat sektoriine uygun yapr tasarruf sandiklari, sermaye piyasasi ve
banka kredileri olusturulacaktir.

Insaat sektoriiniin konut iiretimi icin yapmus oldugu yatirimlar bir biitiin
olarak ele aliacaktir.

Konut iiretiminde dar gelirli ve konut sahibi olmayan ailelere Oncelik
taninacaktir.

Insaat firmalar1 toplu konut iiretimine tesvik edilerek, toplu iiretim igin
toplu bir fon olusturulacaktir.

Konu ile ilgili belediyeler arazi tespiti yapacak ve belirlenen arazilere alt
yapi gotiireceklerdir.

"Kendi Evini Yapana Yardim" projesi kapsaminda gecekondulasmanin
oniine gecilmesi amaciyla belediyeler tarafindan iicretsiz olarak, niive
konut projeleri hazirlanacaktir.

Sosyal ve cevre faktorleri goz Oniine alinarak, c¢evrenin gelismesine
olanak taniyacak kanunlar hazirlanacaktir.

Malzeme kullaniminda standartlarin belirlenmesi i¢in, 6zel bir birim
olusturulacaktir.

Konut projeleri standartlara uygun ve yeni teknolojik 6zelliklere uygun
bir sekilde gergeklestirilecektir.

Tiirkiye teknolojilerine uygun yapi teknolojilerinin belirlenmesi.
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Xi.

Depreme dayanakli binalarin yapilmasina iligkin yaptirict kanunlarin
hazirlanmas1 (6. Bes Yillik Kalkinma Plan1 1990-1994, Yayin No:
DPT:217 4:316).

Diger kalkinma planlarinda oldugu gibi bu kalkinma planinda da istenilen

hedeflere ulagilamamistir ve 5. Kalkinma planinda 933 bin konut tiretimi yapilirken,

bu say1 6. Kalkinma planinda %89’una tekabiil ederken 1,2 milyon ulagmustir.

2.5.3. 1995-2000 Donemi

Yedinci kalkinma planinin hedefleri de diger 6 kalkinma planinda oldugu

gibidir. Yedinci kalkinma planmin hedef ve amaglari asagida maddeler olarak

anlatilmaktadir.

Vi.

Giineydogu ve Dogu Anadolu Bolgesinde, dogu halkinin ydresi
gelistirilerek kalkinmada konut iiretimi arttirilacaktir.

7. Kalkinma déneminde niifusu 19 binden az olan sehirlerde, demografik
ozelliklerin gelisim gostermesi ile konut ihtiyaci sayist 147 binin iizerine
cikmistir. Niifusu 19 binden ¢ok olan sehirlerde ise, konut iiretim ihtiyaci
2.141 bin olacagini disiiniilmektedir. Ayn1 zamanda; deprem, dogal afet
ve tadilat gerektiren binalarin olmasi, yilda en az 45 bin yeni konut
iiretimine ihtiya¢ duyuldugu agiklamistir. Ozetle bu plan neticesinde
toplam olarak 2.449 bin yeni konuta ihtiya¢ duyulacaktir.

Yasanan savaslar ve siyasi durumlar neticesinde, artan niifus ve
kentlesmenin hizla biiylimesi, konut iiretiminin hizlandirilmasina olanak
saglamaktadir. Ancak, konut iiretimlerinin hizli gergeklesebilmesi igin,
konut tiretimine iligkin uygun finansman yontemlerinin ve modellerinin
gelistirilmesi gerekmektedir.

Konut, kentsel sorunlar, arsa ve arazi altyapist ile ilgili tiim durumlar, bir
biitlin olarak ele alinarak merkezden yonetilecektir.

Gecekondulasma kanunu her donemin sartina uygun bir sekilde
hazirlanacaktir.

Insaat sektdriinde yasanan teknolojik gelismeler, hiikiimet tarafindan

desteklenerek yayginlastirilacaktir.
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vii.  Dogal afetlere uygun sekilde hazirlanan kanunlar, o donemin sartlarina
uygun bir sekilde hazirlanacaktir.

viii.  Konut tiretimi ve sayisini giincel olarak takip edebilmek i¢in; Konut Bilgi

Bankas1 kurulacaktir (7. Bes Yillik Kalkinma Plan1 1996-2000: 182).

Yedinci kalkinma planinda da goriildiigii gibi, diger alt1 kalkinma planindaki
gibi istenilen sonuca ulasilamamistir. Bu donemde 1.2 konut iiretimi yapilmistir. Bu
donemde hedeflenen sayr 2.539.000°dir. Ancak, bu sayiya bu donemde

ulagilamamustir (Demirci, 1988:5).

2.5.4. 2000 Sonras1 Donem

Bu doénemde yeni hiikiimetin basa gegmesi ile birlikte, sekizinci kez bes yillik
kalkinma plan1 olusturulmustur. Kalkinma planin ama¢ ve hedefleri asagidaki

maddelerde detayl bir sekilde anlatilmaktadir;

I. Bu plan doneminde niifusu 19 binin iizerinde olan schirlerde, demografik
ozeliklerin geligmesine ve niifus artis hizina bagli olarak, konut iretimi
ithtiyact 2.173.000 adet olarak belirlenmistir. Dogal afetler ve yenileme
faaliyetlerinin olmasi ile birlikte, her sene 71.119 bin ev yapilmasi
gerekmektedir. Bes yilda ise, 355.595 bin adettir.

ii. Dar gelirli ailelerin ev sahibi olabilmesi ve konut sahibi olmak isteyenler igin,
yeni finansman modelleri gerceklestirilecektir.

iii. Araziye ve sehrin planina gore, diizenli yapilasmaya 6nem verilecektir.

iv. Hazir arsa iiretimine 6nem verilerek, kentlerde gerceklesen barinma sorununa
ortak bir ¢oziim getirilecektir.

v. Kacak yapillasma ve gecekondulasmanin Oniine gecilecek, kanun
kararnameleri ¢ikartilacaktir.

vi. Ingaat sektoriinde kaliteli ev yapabilmek igin, nitelikli olarak eleman
yetistirilecek egitim fakiilteleri agilacaktir.

vii. Cevrenin deger ve Kkalitesini arttiracak; sosyal, kiiltiirel, dogal ve tarihi
dokunun korunacagi yapilar yapilacaktir.

viii. Cografi bilgi sistemleri kentlesme ve konut liretimine dayali olarak, bir veri
tabani olusturulacaktir.

iX. Tim konutlar son teknoloji ile depreme dayanikli olarak yapilacaktir.
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Yapilan tim kalkinma planlari finansman modelleri ve yeterli fonun
olusturulamamasi nedeniyle, amag¢ ve hedeflerine ulasamamistir. Ulasilamayan tiim
amac¢ ve hedefler, bir sonraki kalkinma plam1 doneminde gectigi dénemin
basarisizliklarini devam ettirmistir. Tiirkiye’de ingaat sektorii en biliyiik artisini 2010
ve 2017 yillar1 arasinda gerceklestirmistir. Giiniimiizde faiz oranlarinin ¢ok yiiksek
olmasi, yeterli finansman modellerinin olugsmamasi ve dar gelirli ailelerin sayisinin

artmasi ile birlikte, konut sorunu iilkenin en biiyiik sorunu olmaya devam etmektedir

(Demirci, 1988:5).

2.5.5. Tiirkiye Ekonomisinde Konut Sektorii Gelisimi ve Alternatif Finansman

Modelleri

Tiirkiye’de ingsaat sektoriiniin siirekli gelisim gostermesi ve konut iretimi
siireci i¢cinde bulunmalari, sektoriin finansman sorunlarini da beraberinde
getirmektedir. Ulkemizde bu konu ile ilgili birgok biirokratik ve bilimsel ¢dziim
Onerileri gelistirilmektedir. Bu Oneriler ile birlikte birden fazla finansman modeli
gelistirilmistir. Asagida yer alan baslhiklarda, Tiirkiye’ye 0zgii kamu kurumlari,
bilimsel ve akademik ¢alismalarla gelistirilen finansman modellerinden

bahsedilmektedir.

2.5.5.1. Tiirkiye'ye Uygun Finansman Modeli: Talep Yonelimli Konut

Finansmani

Berberoglu ve Teker'in (2005) gelistirdikleri ve Tiirkiye'de uygulanmasi igin

onerdikleri konut finansman sisteminin temel diisiinsel dayanaklar1 6zetle soyledir:

*Herhangi bir iilke i¢in var olanin disinda yeni bir konut finansman modeli
onerisi yapilirken; model gelistirilmeden once, {ilkedeki konut iiretim sektoriiniin
yapist ve bu yapiya uygun olarak gerceklestirilen aksakliklar belirlenmeli ve bu
aksakliklar belirlendikten sonra, iilkenin hedefleri de géz oniinde tutularak yeni bir
model gelistirilmesi gerekmektedir.

*Konut iretiminin etkin bir sekilde yapilabilmesi i¢in, konut finansman
modelinde konut arzimin artmasi gereklidir. Konut arzinin artmasi ile birlikte,
finansman modelinin etkin bir sekilde g¢alisabilmesi igin; finans, devlet kurumlari,

hane halki ve konut iireticilerinin, model i¢indi birlikte ¢alismalar1 gerekmektedir.
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Bu dort etken arasinda anlamli bir iliski kurulamadig: takdirde, model uygulamasi

etkili olmayacaktir.

Berberoglu ve Teker'in (2005), gelistirdikleri modellerinin ana fikri ve

uygulama boyutunu sdyle kurgulamiglardir:

Konut finansman modeli; Sermaye Piyasasi Kurulu'nun 6nerdigi, bir mortgage
sistemdir. Ozetle, iiretimi tamamlanmis evlerin dncelikle dar ve orta gelire sahip olan
ailelerin kira dder gibi ev sahibi olmasinin sagladigi sistemin adidir. Berberoglu ve
Teker'in (2005), soz ettigi karsit modelde konut iiretimine harcanacak olan paranin

nereden gelecegini ve finansman kaynaklarinin nasil saglanacagini arastirmaktir.

Berberoglu ve Teker'e gore, iilkemizde kurumsal olarak yeni bir konut
finansman modeli olusturabilmek i¢in, atilmasi1 gereken ilk adimlar ii¢ ana baglik

altinda toplamislardir. Bunlar;

1. Tirkiye Cumhuriyeti’nin onciiliigiinde sosyal konut projeleri olusturmak ve
bu projeler ile ilgili degisikliklere devletin diizenlenmesi ile onay verilmesi.

2. Ipotek sistemine dayanan piyasa araclar1 gelistirmek ve iilkemiz kosullarina
uygun finansman modelleri gelistirmek.

3. Yeni olusturulacak olan sistemin etkin bir sekilde saglanabilmesi igin,

gerekli hukuki diizenlemelerin yapilmas:.
Onerilen model 6zetle iki basamakta ger¢eklesmektedir. Bunlar;

*Birinci basamakta, konut {retimi i¢in gerekli olan maliyetlerin
kredilendirilmesi seklinde olup; konut iretimi i¢in gerekli olan projenin cinsinin
belirlenmesi ve projede yapilan degisikliklerin, nakit akisini degistirmesi prensibini
baz almaktadir. Konut finansman sisteminin etkin bir sekilde isleyebilmesi i¢in, proje
degisikliklerinde gerek malzeme gerekse isgilik maliyetlerinin degismesi ile birlikte,
model igerisinde piyasa kosullarina uygun kredilendirilme ve taksitlendirme
seceneklerinin olmasi gerekmektedir. Bu durum saglanirsa model etkin bir sekilde
caligabilir.

+ikinci basamakta ise; modelin site tarzinda konut {iretimine uygun olarak
gelistirilmesi  gerekmektedir. Ciinkii giiniimiizde insanlar birden ¢ok iste
calistiklarindan ve yogun is saatlerinde calistiklarindan dolay1; kres, spor salonu,

saglik merkezi, aligveris merkezi, i merkezine vb. yerlere yakin yerlerde
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projelendirmenin yapilmasi ve bu hususlar dikkate alinarak konut {iretimi yapilmasi,
modelin etkin bir sekilde ¢alismasini kolaylastiracaktir. Cilinkii insanlar genellikle
sosyal hayatlarin1 ve giinliik ihtiyaglarin1 karsilayabilecekleri yakin yerlesim yerleri
tercih etmelerinden dolayi, konutlar daha kolay satilacak ve bdylece finansman

modeli aktif olarak isleyecektir.

2.5.5.2. Devlet Planlama Teskilati'min Onerisi

DPT'in (2006), konut finansmana ile ilgili gelistirmis oldugu iki konut modeli

bulunmaktadir:

A. Kamu-Ozel Sektor Ortakhg Projeleri (Public-Private Partnerships,
PPP):

DPT, tarafindan gelistirilmis olan bu model; kamu kuruluslar1 tarafindan
geleneksel olarak temin ve TUretilen konutlarin, 06zel insaat firmalar1 ile
gerceklesmesini amaglayan bir modeldir. Modelin 6zellikleri asagidaki gibi

siralanmaktadir;

1. Bu model ile konut projelerinin 6zel insaat sektorii tarafindan ekonomik
olarak desteklenmedigi durumda, kamu kurumlar tarafindan desteklendigi bir is
ortaklik modelidir.

2. Bu model iilkemizde; enerji, saglik, belediye, haberlesme ve ulagtirma vb.
bircok kurumda kullanilmaktadir.

3. Modelin en temel nedeni kamu kurumlarmi kiigiiltiilmesi, konut proje
tiretim risklerinin 6zel sektor ile paylasilmasi, konut iiretimi ile bdlgelerin degerinin
artmasi, her alanda rekabet ortaminin ve katma degerin arttirilmasi, yiiksek kalitede
halka 1y1 bir konut iiretmeyi amaglamaktadir.

4. Tirkiye’de bu modelin hayata gegirilmesi i¢in; Milli Egitim Bakanligi,
Hazine Miistesarligi, Saglik Bakanligi ve cesitli bakanliklar tarafindan c¢aligsmalar

stirdliriilmektedir.
B. Yapim ve Bakim Modeli:

DPT'nin belirtmis oldugu alternatif konut finansman modeli konut bakimlar1 ve
yapimlarina iligkin olmaktadir. Bu yapim ve bakim caligmalar1 yalnizca konutlar

degil, cevreyi olusturan yol, park, bahge, futbol sahasi vb. yerleri de kapsamaktadir.
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Bu nedenle yollardan ve konutlardan alinan dolayli vergilerle, ortak bir fon
olusturulabilir ve bu fonla bakim-yapim calismalar1 gergeklestirilebilir. Ornegin; AB
iilkelerinde, arag tescil iicretlerinden, akaryakit vergisinden, kamyon kullanic1 ve
ureticilerinden alinan vergilerle havaalan1 ve karayolu ulasim projelerine

harcanmaktadir.

2.5.5.3. Sermaye Piyasasi Kurulu'nun Onerisi

Konut finansmanina 6zel olarak gelistiren Avrupa ve ABD modelleri 6rnek
alinarak, konut iiretimi icin kurumlara uzun vadede konut kredisi olanaklari
saglamak, kredi alan kuruluslardan satin alacagi ipotek kredilerinin menkul
kiymetlestirme ve sermaye piyasasi yoluyla satilacak bir ipotek gelistirilmesi
gerekmektedir. Ayrica, olusturulacak olan model, devlet tarafindan desteklenmesi,
sosyal bir vizyon izlenmesi ve kar amacli olmasi ozellikleri acisindan oldukga
onemlidir. Sermaye Piyasas1 Kurulu'nun Onerisine gére, olusturulacak olan konut

finansman yontemi su esaslara dayanmasi gerekmektedir;
Tiim halkin %55°ini kapsamasi1 gerekmektedir.

Konut i¢in O6denecek olan kredi, hane halkinin aylik gelir ortalamasinin
%25’ini gegmemesi gerekmektedir. Verilecek olan kredi orani ise %65’e kadar

cikabilir.
Enflasyona uygun kredi oranlarinin belirlenmesi.

Modelin ve finans sisteminin etkisinden dolay1, maliyet tiiketiminin kredi faiz

farkinin %1,9 oraninin altinda gerceklesmesi amaglanmaktadir.

2.5.5.4. Tiirkiye Mimar ve Miihendisler Odas1 Baskanhg (TMMOB)'nin

Onerisi

TMMOB, tarafindan Onerilen konut finansman modeli Onerisini Sehir

Planlamacilar1 Odas1 (SPO) toplantisinda su Onerileri dile getirmislerdir;

1. Kooperatiflesme, konut liretimi, kredilendirme faaliyetleri devlet tarafindan

hukuka uygun bir sekilde gerceklestirilmesi gerekmektedir.
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2. Ingsaat sektdriiniin ekonomik olarak gelisebilmesi igin; kalite, nitelikli is
giicli, kurumsallik, uzun vade ve standardizasyon vb. gibi durumlara ihtiyaci
bulunmaktadir.

3. Konut liretiminin her sene artis gésterebilmesi i¢in, bankalarin konut kredi
oranlarint diisiik tutmasi ve cesitli konut finansman modelleri ile desteklemesi
gerekmektedir.

4. Orta ve dar gelirli olan aileleri diisiik veya iicretsiz bir sekilde konut projesi
destegi almalar1 gerekmektedir.

5. Konut {iiretimi i¢in fon sistemleri kurulmali, emlak vergilendirme kanunu
diizenlenmeli, konut iiretimi mevzuatt yenilenmelidir ve bdylece konut finansman

dengesi saglanmasi gerekmektedir (TMMOB, 2002, http://www.spo.org.tr/html12/).

2.6. Tiirkiye’de Gayrimenkul Finansman Piyasalar1 ve Fon Kaynaklari

Tiirkiye’de sozliikk anlami ipotek olan mortgage, yani ‘ipotege dayali konut
kredisi’ sistemi gayrimenkul finansman piyasalar1 ve fon kaynaklar1 olusturmaktadir.
Mortgage, borcu talep eden tarafla bor¢ veren arasinda 6zel bir anlagma ile
olusturulan, gayrimenkul teminati gosterilerek olusturulan bir bor¢ sistemidir ve
gayrimenkul finans piyasalariin tamami bu sistemle olusmaktadir (Corgel vd. 1998:
441). Baska bir deyisle mortgage, alinan borcun geri donmesi saglamak ve verilen
borcun giivence altina alinmasi amaciyla ipotekle miilkiin bor¢ bitene kadar borg

veren kisinin mali sayilma sistemidir (Fabozzi vd. 2002: 423).

Gayrimenkul finansman kaynaklarinin ve fonlarinin en 6nemli unsurlarindan
biri olan mortgage kredileri, hem potansiyel olarak hem de islem taraflarin olarak,
konut finansman piyasalarina yon veren en 6nemli aractir. Asagida yer alan sekilde
gosterildigi gibi, gayrimenkul kaynagini olusturan mortgage kredilerinin en énemle
fon kaynaklari; emekli fonlari, mevduatlar ve sigorta primleri oldugu goriilmektedir.
Bu fonlar finansal aracilar yardimi ile konut almak isteyenlere kredinin konut ipotegi
karsiliginda verilmesini belirtmektedir. Boylece ipotekli kredi portfoyi, ilgili 6zel
veya kamu kuruluglarinca giivence altina alindiktan sonra menkul kiymetlerde degeri
arttirilarak, yatirim bankalarina satilmaktadir. Yatirnm bankalari bu durumu

kullanarak piyasayi derinlestirmekte ve tahvil ihra¢ etmektedir.
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Sekil 2.2°den anlagilacagi gibi, ikincil piyasa derinligi ipotekli konut kredisinde
yer alan piyasa ile dogru orantilidir. Yani, her iki piyasada birbirlerinden
beslenmektedir. Bunun yam sira biiyiimeleri de birbiri ile dogru orantilidir. Menkul
kiymetlerde kredi portfoyiiniin nakit avansa doniistiiriilmesi ile uzun vadede diisiik

maliyette konut alim kredisinin talebini karsilamakta ve temelini olusturmaktadir.

ABD merkezli olarak 2007 yilinda yayilmaya baslayan kiiresel finans krizi,
2008 yilinda biitiin diinya geneline yayilmistir. Kiiresel krizin ¢ikmasinin en biiyiik
nedeni, mortgage sisteminin saglikli olmayan bir sekilde yonetilmesinden
kaynaklanmaktadir. Risk yonetim faktorlerinin birincil kurallarinin  gérmezden
gelinmesi ile kredi degerlerinin kredi alacaklara yiiksek verilmesi ve bu kredilerin
yiiksek derecelendirme notu verilmesiyle ikincil piyasalara pazarlanmasi, 2001 ile
2006 yillar1 arasinda parasal biiyiimenin ve konjonktiiriiniin hizla gelismesiyle kriz

daha da artmstir.

A
(1) Nakat
Ipotek
Nakit Senedi
Kaynaklar Bankalar < Kredi
Nakit Miisteriler1
- Mewvduat Binneil
- Sigorta Primi . Pryasa
- Emeklilik > Nakit ’
Fonlan P
A
L Menkul Krymet
Nakit I »| Kredi Portfoyi
Y
(2) Nakat r s
Menkul Kiymet Y Menkul Tahvil
Kivmet taiw
Kamusal/Ozel »| Yatrim Bankasi p| Yatimmeilar
Araci Kurulus fleincil
Piyasa
Teminat Nak .
Nakit Nakit
< <

Kaynak: Corgel vd, 1998: 445.
Sekil 2.2: Ipotekli Konut Kredisi

ABD’de 2007 yilinda mortgage piyasa degeri 9,9 trilyon dolar seklinde
gerceklesmistir. Bu donemde, ikincil ve birincil piyasalar sagliksiz bir sekilde
bliylime goOstermis ve bu biiyiime ile birlikte, risk durumlarin1 da beraberinde

getirmistir. ABD’de gelecege iliskin kaygi ve ekonominin biiylimenin yavaglamasi,
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devletin biiyiime tahminlerini olumsuz yonde etkilemistir. Ilk kez ABD’de ortaya

cikan mortgage krizi, kisa bir zamanda kiiresel bir krize doniismiistiir.

Elde edilen sonuglar gosteriyor ki, ‘mortgage’ gibi ¢ok yaygin olarak
kullanilan miikemmel bir sistem de olsa, krizin ortaya ¢ikmasinin en biiyiik nedeni;
konut finansman sisteminin yanlis kullanilmasindan kaynaklanmaktadir. Bu 6rnek,
ABD’de kamusal denetimin ve temel risk yonetim faktorlerinin tamamen ¢ignendigi,
bu sistemin iilkemizde tam anlami ile islememeye baslamasi agisindan ‘6gretici’ bir
durum olarak degerlendirilmesi gerekmektedir. Bir finans sistemi ne kadar
miilkemmel olursa olsun, yanlis yonetildigi takdirde sagliksiz sonuglar elde edilmesi
kaginilmaz oldugu verilen 6rnekte apagik goriilmektedir. Bu nedenle, sistemin piyasa
uygun hazirlanmas1 ve risk faktorlerinin g6z Oniine alinarak kullanilmasi

gerekmektedir.

2.7. Tiirkiye de Konut Piyasasinda Ekonomik Degiskenlerin Etkileri

Konutlar, insanlarin giinliik ihtiyaglarint ve sosyal aktivitelerini rahatca
gerceklestirebildikleri, arz ve talebe gore iiretilen betonarme yapilardir. Her birey
konutlardan farkli diizeyde faydalanirlar. Ornegin, ofis, spor salonu veya ev gibi.
Ancak, konutlarin 6zellikleri insanlarin hizmet, mal taleplerine, zevk, beklenti ve
ekonomik nedenlerine gore degisiklik gosterebilmektedir (Durkaya, 2002:10).
Konutlarin ekonomik agidan etkilerine bakildig1 zaman; konut piyasasina, kullanilan
teknolojik malzemelere ve en Onemli finansman politikalarina bakilmasi

gerekmektedir.

2.7.1. Fiyat

Konut talebi ve iiretimini etkileyen en biiyiikk ekonomik etken, konut
fiyatlarinda meydana gelen degisiklerdir. Konut piyasasina bakildigi zaman iilke
halkinin, konut sahibi olmak veya konutlarini kiralamak amaglhi ev tercihinde
bulunduklar1 goriilmektedir. Konutlar1 kiralamak i¢in almak isteyen bir birey o evi
aldiginda evin degeri otomatik olarak artig gostermektedir (Tiwari, 2000: 89). Clinkii
yatirm amaci ile alman konutlar diger yatinm araclarimi da etkilemektedir.
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Yatirimlarin alternatif modeller segilerek yapilmasi, konut fiyatlarinin artmasina

neden olacaktir (Durkaya, 2002:15).

Konut iiretiminde kullanilacak olan malzeme miktari, konutun ozelligi,
konutun konumu, kullanilacak olan malzeme miktari, alt yap1 ozellikleri, kalite,
iscilik, arsa ekonomisi ve bina yapim maliyetleri konut fiyatin1 etkileyen baslica

unsurlardandir.

Konut alimi i¢in bankalardan yiiksek oranda uzun vadede faiz oraninin
alinmasi, finansman kaynaklarini olumsuz yonde etkilemektedir. Bunun yani sira,
kredi oranlarinin yiiksek olmasi reel geliri azaltarak alim giiciinii diistirmektedir.
Boylece, kiralik konut alimi1 da smirlanmaktadir. Bu durumla birlikte, gelecekte
tahmin edilen enflasyon beklentileri konut iiretimini talebe gore olum veya olumsuz
yonde etkileyebilmektedir. Fiyatlarin yiikselmesi konut talebini arttirirken, konut
fiyatlarinin diismesi konut talebini azaltmaktadir. Bu durumun ters orantida
gerceklesmesi beklenirken, dogru orantida gerceklesmektedir. Clinki fiyatlarin
artacagi diisiincesi ile konutlarin alinmasi, yatirim olarak degerlendirilmektedir. Bu

nedenle konut talebi artis géstermektedir (Durkaya, 2002: 15).

2.7.2. Gelir

Konut iiretimi ve talebini etkileyen ekonomik nedenlerden biriside bireyin
aylik gelirinin degiskenlik gdstermesidir. Blumenfeld (1944)’e gore, bireyin aylik
gelirinin siirekli degiskenlik gdstermesi konut iiretimi ve talebini dolayli yonden
etkilemektedir. Blumenfeld (1944)’e gore, iilkede evlilik oranlarmni artmasi, konut
talebini arttirmaktadir. Ancak, bir iilkede evlilik oranlarinin diisiik olmasi konut
talebini azalttigi sdylemektedir. Bir ailenin geliri ne kadar iyi ise ve konut talebi de

dogru orantili olarak artacaktir.

2.7.3. Kredi Kosullar1 ve Kredi Faiz Orani

Konut tiretimi ve talebini etkileyen ekonomik nedenlerden biriside, bankalarin
belirlemis oldugu kredi kosullar1 ve faiz oranlaridir. En 6ncelikli dar ve orta gelire

sahip olan ailelere taninan esnek 6deme modelleri, konut iiretimi ve talebini biiyiik

oranda etkilemektedir (Gelfand, 1966:464-467).
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Kredi puanlar1 ve faiz oranlart vb. ekonomik nedenler konut iiretim piyasasini
tiretim, yatirim, tasarruf ve milli gelir gibi durumlari makroekonomik nedenlerle
etkilemektedir. Dar ve orta gelirli ailelerin yliksek faizle kredi almalari, ev halkinin
tasarruflarin1 azaltmaktadir. Ancak, yatirim odakli konut taleplerini daraltmaktadir
(Durkaya, 2002:29). Bu nedenle, konut iiretimi ve taleplerin artmasi i¢in diisiik konut

kredilerinin olusturulmasi gerekmektedir.
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UCUNCU BOLUM

KONUT FINANSMAN SiSTEMLERI

3.1. Konut Finansmani

Bireylerin giinliik ihtiyaglarinin karsilanabilmesi i¢in bir konuta ihtiyaglari
bulunmaktadir. Konut ihtiyacinin elde edilebilmesi i¢in ingaat teknolojilerinin
cesitlendirilmesi ve konut finansman sistemlerinin gelistirilmesi gerekmektedir.
Ciinkii insanlarin ihtiyact olan konutlar1 hizli bir sekilde alabilmeleri i¢in, bu iki

unsurun dikkate alinmasi gerekmektedir.

Konut finansman modelleri ve sistemleri tlkelerden iilkeye degisiklik
gostermektedir. Finansman sistemleri; iilkenin sosyal, ekonomik, demografik
yapisina, iilkenin gelismiglik diizeyine ve sermaye piyasalarina bakilarak
olusturulmaktadir. Biitiin ilkelerin ortak bir sekilde kullandigi konut finansman
sistemi yoktur (Yalgin,2007:22). Konuya iliskin 6rnek verilecek olursa eger, ingiltere
ve ABD’de konut finansman sistemi olarak, ipotek karsiliginda menkul kiymetlerde
deger kazandirilmis krediler yontem olarak kullanilmaktadir. Ulkemizde ise, konut
tretimi ve alimlarinda %0,99 kredi faiz oran ile fonlanmaktadir. Bu kredi ve fonlari
kurumsal finansman firmalar1 kisisel tasarruf yolu ile ticari bankalar saglamaktadir

(Hepsen,2009:11).

Etkin olarak kullanilan bes adet kullanilan konut finansman sistemi

bulunmaktadir. Bu konut finansman sistemlerinden asagida bahsedilecektir.

3.1.1. Dogrudan Finansman Sistemi

Konut sahibi olmak isteyen bireyler bu sistemde, konut fonunu yakin
akrabalarindan veya kardeslerinden temin etmektedirler. Bu sistemde bireyler konut
bedelini pesin 6demekte veya kendi birikimlerini ekledikleri fonlara ilk 6n 6demeyi
gerceklestirmektedirler. Dogrudan kullanilan finansman sisteminin en biiylik ve
onemli o6zelligi, banka veya bir kurum araci olmadan fonun temin edilmesidir. Bu
sistemin en biliylik kaynagi arkadas ve akraba iliskileridir. Bir birey akraba ve

arkadaslar1 ile arasindaki bag ne kadar kuvvetliyse, bu sistemi de o kadar etkili
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kullanmas1 beklenmektedir. Ayn1 zamanda, yap1 kooperatiflerine ve miiteahhitlere

borglanilarak da konut sahibi olunabilmektedir (Alp ve Y1ilmaz,2000:8-10).

Konut finansman sistemlerinin yaygin olarak kullanilmadigi ve finans
sistemlerinin mali olarak sikintiya distiigii iilkelerde kullanilmaktadir. Bu sistem,
kaynak yetersizliginden dolay1 diinyada yaygin olarak kullanilan bir finans sistemi

degildir.

3.1.2. Sozlesme-Mukavele Finansman Sistemi

Sozlesme-Mukavele konut finansman sisteminde; konut talep eden bireylerin
konut almak i¢in birikimlerinin yetersiz olmast durumunda, birikimlerini sandiklara
O0demeleri kosulu ile piyasa kosullarini ilgilendirmeyen diisikk faiz oranlar ile
gerceklestirilen bir sistemdir. Mukavele-S6zlesme sisteminin varliginin devam
ettirilebilmesi i¢in, siteme aktarilan para ve tasarruf primleri olduk¢a Onemlidir.
Konut talebinde bulunanlarin bizzat Orgiitlendigi ve tasarruf sandiklari seklinde

karsimiza ¢ikan bir sistem olarak bilinmektedir (Yal¢iner,2006:5).

Sozlesme-Mukavele sistemi; Fransa’da tasarruf kurumlarinda ve Almanya’daki
yap1 tasarruf sandiklarinda gelismis bir sekilde kullanilmaktadir. Tasarruf donemi
sona erdiginde, bu iilkelerde istikrarli bir fiyat tablosunun olmasi ile konutun kredi
verildikten sonra alinmasini garanti eden uygulamalarin olmast ve kredi alandan
daha ¢ok tasarruf eden bireylerin sisteme katki yapmasindan dolay1 bu sistem Fransa
ve Almanya’da yaygin olarak kullanilmaktadir. So6zlesme-Mukavele sistemi
uygulama sekli su sekildedir: Eger 10 kisi fiyati 90.000 TL olan konutlara sahip
olmak isterse ve her yil sadece 9.000 TL birikim yapabiliyorsa, bu kisiler on yil
sonra ev sahibi olabilecek. Fakat 10 kisi bu konu ile ilgili is birligine giderse birinci
yilda bir kisi ikinci yilda ikinci kisi vb. sirayla hemen konut sahibi olabilmektedirler.
Sandiga liye olan kisilere sandik, belirli sartlar belirleyerek kredi vermektedir. Bu
sartlar (Yalginer,2006:13);
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eSandik iiyesi yapmis oldugu tasarrufu, liyelerine o donemin sartlarina uygun
hazirlayarak vermektedir.

eSandikla tasarruf eden kisi arasinda sozlesme-mukavele yapilmadan, kredi
verilmemektedir.

eMukavele-s6zlesme sonucu, her iki tarafa da belli yiikiimliikler getirilmesi
sartiyla, kredi verilmektedir.

eMukavele-s6zlesme sonucu, tasarrufgu paranin  bir kismmin sandiga
yatirtlmasini, sandiginda toplanan paranin sandik iiyelerine esit haklar dogrultusunda

dagitma yukiimliliigii getirmektedir (Kilig,2007:233).

Gelismis veya gelismekte olan {ilkelerde bu yontemin cesitli 6zellikleri
bulunan degisik modelleri bulunmaktadir. Tiirkiye’de gectigimiz donemlerde, Emlak
Kredi Bankasi’nda Yap1 Tasarruflart Boliimii olusturularak tasarruf hesabi agtirilmis
belirli bir siire beklenildikten sonra, 15 yil vadeli, diisiik faizli konut kredisi

kullandirilmistir (Kilig,2007:233).

3.1.3. Mevduat Finansman Sistemi

Mevduat sistemi mevduat toplamaya yetkili kuruluslarin, toplamis olduklari
mevduatlarin bir bolimiinii konut finansman sistemlerine sevk etmesi durumudur.
Ozel veya Devlet kurumlarinm ticari bankalari, toplanilacak olan veya toplanilan
mevduatlar1 farkli alanlara plase etmektedirler. Bu alanlardan en 6nemlisi de konut
sahibi olmak isteyenlere verilen konut kredileridir. Ornegin; ABD’deki Loan and
Savings Associantions (Tasarruf ve Kredi Birlikleri), Ingiltere’deki Building
Societies (Yapt Topluluklar)) mevduat finansman kurumlaridir. Ulkemizde
bankacilik sistemleri disinda, mevduat sistemine 6zgii bir konut finansman sistemi
bulunmamaktadir. Tiirkiye’de yer alan bankalar mevduat sistemi ile uzun vadede
konut finansman sisteminin devamliligini saglayamamaktadir. Bunun en biiyiik

nedeni, finansman kaynaklarinin sinirlt sayida olmasidir (Yalginer,2006:16);

Finansal banka kuruluslari bu sistemde, genis oranda mevduat havuzu
biriktirirler biriktirilen bu mevduatlarin bir kismi1 veya tamami elde tutulur. Elde
tutulan mevduatlarin kredi riski ve vade uyumsuzlugu durumlar da ele alinarak,

ipotek kredisi olarak konut fonu talep edenlere sunmaktadirlar (Yalginer,2006:16);
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3.1.4. ipotek Bankasi Sistemi

Bankalar ipotek sistemi ile menkul kiymetler diginda fon toplamaktadir.
Toplanilan bu fonlar ile bankalar talep eden kisilere konut kredisi vermektedir.
Ipotek sistemi ilk kez 1805 yillarinin basinda Danimarka’da ortaya ¢ikmustir. Ipotek
sistemi, giiniimiizde konut finansman sisteminde en yaygin kullanilan sistemdir.
Diinya’da bircok iilke, konut finansman sistemi olarak ipotek sistemini tercih
etmekte ve kullanmaktadir. Bunun yani sira; insaat projeleri, kamu projeleri ve arag

alimlarinda da ipotek sistemi kullanilmaktadir (Berberoglu ve Teker,2005:59).

Ipotek sistemi iki farkli sekilde islemektedir. Birincisi Almanya’da ipotek
karsiliginda kredilerini 6deyemeyenlerden alinan mallar ile bir havuz olusturulur, bu
havuza ipotek havuzu denilir. Ipotek havuzunda kredilere finansman saglanir ve bu
modele Pfanbrief modeli, Danimarka modeli denilmektedir. Ikincisi ise yine
Pfanbrief modeli ile gerceklesmektedir. Ancak, burada havuz yerine ipotekler
bankalarin kendi biinyesinde kalmaktadir. Kalan ipotekler tahvil sonucunda
bilangolarin menkullestirilmesi, konut kredisinin temerriit edilmesi, erken 6deme
veya ipotek varliginin riskleri yatirnmer tarafindan bankaya devredilmektedir ve

krediyi veren kurumun bilangosunda kalmaktadir (Berberoglu ve Teker,2005:59).

Ipotek sistemi, daha ¢ok tahvil piyasas1 gelismis olan iilkelerde goriilmektedir.
Tahvilleri bankalar, sigorta sirketleri ve emekli fonlar1 vb. ekonomik aracilar satin
alirlar. Bu sistem, Danimarka ve Almanya’da etkin bir sekilde kullanilmaktadir.
Ulkemizde ipotek sistemi etkin bir sekilde islememektedir. Islememesinin ii¢ ana
nedeni bulunmaktadir. Bunlardan birincisi; Emlak bankasi gibi devlet bankalarinin
olmasi, Ikincisi; Faiz oranlarinin yiiksek olmasi, Ugiinciisii; 6zel sektor bankalarinin

(Eminevim, Birevim) olusmasidir (Stime,2007:6).

3.1.5. ipotek Karsihigi Menkul Kiymetlestirilmis Krediler

1970’1i yillarda basta ABD’leri olmak tizere, gelismis ¢esitli iilkelerde, konut
kredileri toplanilmis ve krediler menkul kiymetlerde degeri arttirilarak, konut

finansmaninda kullanilmas1 saglanmistir (Berberoglu ve Teker,2005:59).
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Tasarruf kurumlar1 ve bankalar, kullanmis olduklar1 konut kredilerinden kredi
servis Ucreti kesmektedirler. Kesilen bu ticretler ikinci bir piyasa olusturularak,
ipotek merkezine devredilmektedir. Ipotek merkezleri bankadan devir aldiklari
kredileri de dayanak alarak, tahvil ¢ikarmaktadir. Daha sonra bu tahvilleri, garanti bir
licret keserek ihrag ederler. Ornek verecek olursak eger, kredi sahibine %7 ile konut
kredisinin kullandirilmasi sonucunda %0,35 servis ticreti kesilmektedir. Kesilen bu
servis {icreti ipotek merkezine devredilir. Ipotek merkezide %0,35 oraninda garanti
ticret keserek, kurumsal olan yatinmecir firmalara devretmektedir. Kurumsal
yatinmcimin bu isten kazanct %6,5 oraninda gerceklesmektedir. Ayni zamanda,
ipotek kredi merkezleri ipotek kredilerini kendi iginde tutabilmektedir veya kendi
havuzunu olusturarak, ipotek tahvil ihracati yapmaktadirlar. Ipotek merkezleri kendi
verdikleri kredinin geri 6demesi yapilmama riskini kendisi listlenmektedir. Ancak,

ihrag etmis olduklari tahvillere risk durumunu yansitmamaktadir (Stime,2007:7).

3.2. Tiirkiye’de Mortgage Sistemi (Ipotekli Konut Finansman Sistemi)

Giliniimiizde bir¢ok finansman sistemi bulunmaktadir. Bu finansman sistemleri
arasinda en cok kullanilan sistem, Mortgage sistemidir. Mortgage sistemi; ipotek
karsiliginda kredilerin menkul kiymetlerde degerlendirilerek olustugu sistemdir.
Mortgage sistemi, kredi sahibine uzun vadede taksitler halinde, cektigi krediyi
O0deme imkani sunmaktadir. Krediler tiiketiciye tek bir sartla verilmektedir. Oda
alinacak olan konutun veya bir malin ipotek edilmesidir. Tiiketicinin borcu bitene
kadar ipotek edilen ev bankanin sayilmaktadir. Borg bittiginde ise, tiim haklar
yeniden tliketiciye gegmektedir. Bunlarin yani sira Mortgage; arsa, ev, araba veya yat
gibi degerli mallarin ipotegi karsiliginda, tiiketiciye verilen kredi olarak

bilinmektedir (Sounders ve Cornett, 2001: 189).

Mortgage sistemi, 20. Yiizyila gelindiginde en etkili konut finansman sistemi
olarak bilinmektedir. Bu sistem ipotekli sistemin en yaygin olan bi¢cimidir. Mortgage
sistemi, kisa bir zaman O6nce Tirkiye’de de kullanilmaya baslamistir. Ayni1 zamanda
mortgage sistemi yiiziinden diinyada biiyilkk bir ekonomik kriz olusmustur.

Giintimiizde bu krizin etkileri, varliklarini hissettirmektedir.
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Ulkemizde yasamakta olan bircok insan, konut sorunu yasamaktadir.
Ulkemizde insanlarm konut sorununu ¢dzmek icin, etkili bir konut finansman
sisteminin olusturulmasina ihtiya¢ oldugu goriilmektedir. Ciinkii Tiirkiye’de yasayan
bir¢cok insan konutlarini, yillarca biriktirmis olduklar1 birikimleri ile almaktadir. Bu
birikimleri olusturan ailelerin yiiksek ve orta gelirli olduklari bilinmektedir. Bu
yiizden, dar gelirli ailelerinde ev sahibi olabilmeleri ve uzun vadede evlerini
kolaylikla 6deyebilecekleri bir finans sisteminin iilkemizde olusturulmasi
gerekmektedir. Bu gerekceler neticesinde birgok finans modeli olusturulmustur.

Ancak, yapilan ¢aligmalar iilkenin konut ihtiyacini kargilayamamustir.

Diinyada Tiirkiye gelismekte olan iilkelerin basinda gelmektedir. Ancak uzun
vadede verilen yiiksek faizli krediler ve enflasyon oranlarinin artmasi ile konut
finansman sistemlerine ve insaat sektOrliine gereken Onemin verilmedigi
goriilmektedir. Ulkemizde niifusun hizla artis gdstermesi, enflasyon kaynakli diisiik
gelir seviyesi, koyden kente goéclerin yasanmasi, gelir dagiliminda bozukluklarin
olmasi, kurumsallasmis ektili bir finans sisteminin olmamasi nedeni ile insaat sektorii
bu durumdan olumsuz etkilenmistir. Bu durumlarin gerceklesmesi sonucunda;
gecekondulagma, carpik kentlesme, uygunsuz yapilar, yasal c¢erceve disinda
varliklarim ~ biliyiitmistiir. Bu nedenle, konut sorunu giin gectikge artis
gostermektedir. 1960’11 yillarda baslayan bes yillik kalkinma planlarinda yer alan
konut politikalar1 da, konut sorununu ¢6zme hususunda basarisiz olmuslardir. Bu
yiizden konut sorunu giderek artarak, giiniimiizde ¢ikilamaz bir hale gelmistir (Demir

ve Palabiyik,2005:8).

Tiirkiye’deki konut problemini ¢6zmek i¢in, son yillarda bircok konut
politikas1 olusturulmustur. Bu politikalar hem 6zel alanda hem de kamusal alanda
degerlendirilmistir. Fakat tilkemizin en biiyiikk 6zelliklerinden birisi, siirekli artis
gosteren enflasyon, uzun ve orta vadede finansman sistemine ihtiya¢c duyan mortgage
sistemini de negatif yonde etkilemektedir. Bu nedenle, iilkemizde insanlar yiikselen
enflasyon nedeniyle birikim yapamamakta, gelirleri azalmakta ve siirekli artis
gdsteren enflasyon ile birlikte kredi maliyetleri de artis gdstermektedir. Ozellikle,
uzun ve orta vadede sunulmasi gereken banka kredileri, yliksek faiz oranlar1 nedeni
ile en az bes en ¢ok on yil verilebilmektedir. Ancak, insanlar vade arttik¢a kredi faiz

oraninin artmasi ile diisik vadede kredileri tercih etmektedirler. Fakat gelir
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dagiliminda yasanan belirsizlikler insanlar1 kredi ¢ekmeye itmemektedir. Bu yiizden,
tilkemizde mortgage sisteminin getirdigi ipotekli konut finansman sistemi, tam

anlamiyla yerlesememistir. (Erdonmez, 2006: 81).

Mortgage sistemi ile birlikte, iilkemizde tiiketicilerin geri 6deme giiclerinin
artacagl ve konut finansman fonlarinin artacagi, kredi ve fon risklerinin daha iyi
yonetilecegi, kurumsal finansman kuruluslarinin likiditelerinin  yiikselecegi
diistiniilmektedir. Bunlarin yanmi1 sira, Mortgage sistemi ile ipotege dayali menkul
kiymetler ile ipotek teminatli menkul kiymetlerin, farkli ipotekli menkul kiymetlere

oranla konut finansman sistemine biiytlik katki saglamaktadir (Erdénmez, 2006: 81).

Tiirkiye’de 5588 konut finansman kanunun yayimlanmasi, yasalasmasi ve
yiirlirliige girmesinin ardindan makroekonomik ve enflasyon gibi istikrarli kosullarin
devam etmesi halinde, finansman sisteminden alinacak olan verimliligin azalmasi
bliylik bir zaman alacaktir. Zaman almasinin bircok nedeni bulunmaktadir.
Bunlardan birincisi; Sanayi ve Ticaret Bakanligi, Merkez bankasi, SPK; Maliye
Bakanligt ve Hazine Miistesarliginin yasa ile ilgili diizenlemelerinin zaman
almasidir. Ikinci nedeni ise, Mortgage sisteminin bircok kurum ve kuruluslar is
birligi icerisinde olmasidir. Asagida yer alan sekilde, Mortgage sisteminin ilgilendigi

kurum ve kuruluslar gosterilmektedir.
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TOKi \ Bankalar J Katilim Bankalari \ [ BDDK

Belediyeler I_easmg Flrmalan Flnansrnan Slrketlen SPK

ArsaOfis | Ipolek Finansman |
GenelMiddrlaga) Kurulusu
Milli Emlak | Tarkiye Degerleme
GenelMudarlig | Uzmanlan Birlij

Mortgage

, Bayindirlik ve Iskan Yatirmcilan Koruma |

Bakanlig| Sistemi . Fonu

Sanayi ve Ticaret | Tapu ve Kadastro ‘
L Bakanligi | GenelMdirlugu |
[ Merkez Bankasi Kredi Kayit Birosu

Ipisleri Bakanhi Bankalar Birlig

Maliye Bakanligi | (Tiirkiye Sigorta ve GYO'lar \ Emekdilik Fonlari

— . Reasurans
Hazine Mustesarl Sirketleri Birlgi [ Tiketicler | | Brokerlar

Kaynak: Yildirim, 2007: 51.
Sekil 3.1: Mortgage Sisteminin Ilgilendigi Kurum ve Kuruluslar
Mortgage sisteminin bir¢ok kurum veya kurulusla politik ve ekonomik iliskiler
icerisinde bulunmasi, sistemin basar1 sansin1 azaltmaktadir. Fakat gelir dagilimlarinin
diizeltilmesi ve enflasyon oranimnin diismesi ile birlikte, uzun ve orta vadede

kendisinden beklenen performansi yerine getirecegi diisiintilmektedir.

3.2.1. Mortgage Sisteminin Tasid1g1 Riskler

Her finansman sisteminde oldugu gibi, mortgage sisteminin de tagimis oldugu
riskler bulunmaktadir. Mortgage sisteminde riskler ipotek karsiliginda ortaya
cikmaktadir. Risklerden korunmak igin bircok yontem gelistirilmistir. Korunma

yontemleri kullanilarak, risklerden bir kismindan kurtulmasi miimkiindiir. Ipotege
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dayali olarak gelistirilen mortgage sisteminin tasidigi riskler dort baslik altinda

toplanmaktadir. Bunlardan sirasi ile bahsedilecektir.

3.2.1.1. Faiz Oran1 Riski

Tim finans sistemlerinde faiz riski olduk¢a Onemlidir. Mortgage konut
finansman sisteminde faiz riski, krediyi kullandiran kurum veya kuruluslart
ilgilendirirken hem de krediyi kullanan kisinin kars1 karsiya kalabilecegi bir risk
tiirtidiir. Bu risk faiz oranlarma gore cesitlilik gostermektedir. Faiz orani riskleri,
krediyi veren ve kullanan arasinda imzalanan mukavele veya sozlesme sirasinda, faiz
oranlarinda yasanan degisiklikler sirasinda ortaya ¢ikan bir sorundur. Her iki taraftan
birisi riskten etkilenmesi durumunda, risk durumuna goére menkul kiymetler tiiriine
gore ipotek karsiliginda kredi tiiriinii degistirebilmektedir. Ozellikle son dénemlerde
konut kredilerinde goriilen sabit oranlar, piyasada faiz oranlarinin artmasi ile birlikte
konut kredilerinin arttirilmamasi, kredi veren kurumu veya kuruluslari negatif yonde
etkilemektedir. Ancak, piyasaya gore faiz oranlarmin arttirilmast kurum ve
kuruluslart olumlu y6nde etkilemektedir. Ancak, piyasada faiz oranlarinda siirekli

artis ve diisiis yasanmasi piyasada ters etkilere neden olmaktadir (Yalginer,2006:12).

Sabit faiz oranli ipotekli konut kredilerinde, piyasa faiz oranlarinin diisiis
gosterdigi durumlarda kredi borg¢lusu daha yiiksek bir faiz oraniyla borglanmis
olmakta, faiz oranlarinin yiikselmesi durumunda ise kredi kurumu daha diisiik faizle
kredi sagladig1 i¢in zarara maruz kalabilmekte ve her iki taraf i¢cin de firsat
maliyetleri olugabilmektedir. Faiz orani riski, kredi veren kurumlar etkiledigi gibi bu
kredilere dayali menkul kiymetlere yatirim yapan yatirimcilart da etkilemektedir.
Faiz oranlarinin ylikselmesi kredilere dayali menkul kiymetlerin fiyatlarinda diisiise

neden olmaktadir (Ayan,2014:7).

Kredi kurumlarmmin fon kaynaklarinin kisa vadeli, kullandirilan fonlarin ise
uzun vadeli olmasi, faiz orani riskini artiran bir unsurdur. Kredi veren kurumlar, sabit
faizli kredilere alternatif olarak farkli tiirde konut kredileri tahsis etmek suretiyle faiz

orani riskini azaltma yoluna gidebilmektedirler (Jaffee, 2003).
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3.2.1.2. Erken Odeme Riski

Erken 6deme riski diger bir adiyla pesin 6deme riski, mortgage ipotekli konut
finansman sisteminde, krediyi veren kurum veya kurulusu ilgilendiren 6n 6énemli risk
faktorlerinden birisi olarak kabul edilmektedir. Kisiye ipotek karsiliginda verilen
kredilerin zamaninda ve vadesi gelmeden 6denmesini ifade eden durumdur. Erken
O0deme riski, menkul kiymetler ve kredi piyasasinda, kredi cekiminin istikrar
kazandig1 piyasada daha az goriilmektedir. Ancak, piyasadaki faiz oranlarinda
dalgalanmalarin yasanmasi, erken 6deme riskini arttirmakta ve bu dénemlerde daha

sik rastlanmaktadir (Alp ve Y1lmaz,2000:55).

3.2.1.3. Kredi Riski

Kredi riski, krediyi kullanan kisinin aldig1 krediyi geri 6dememe riski olarak
adlandirilir. Kredi geri ddemelerinde sorunlar yasanmasi durumunda, kredi veren
kurum teminat altina aldig1 tasinmazi satisa ¢ikararak, kalan kredi borg bakiyesini bu

yolla tahsil etmektedir (Magri ve Pico, 2011).

Kurum tarafindan kisiye verilen kredinin geri 6denmemesi durumu olarak
tanimlanmaktadir. Faiz orani riskinde oldugu gibi, kredi riskinde de sigortalama
yontemi kullanilarak kredi risklerinden etkilenilmemeye c¢alisilmaktadir. Ayni
zamanda, kredinin 6denmemesi veya uzun bir silire taksitlerinin 6denmemesi
durumunda, mevcut kredi bakiyesinin ipotek edilen malin satilmasi ile tahsis edilir.

Dolayasiyla kredi risklerinde yasal prosediirlerin takip edilmesi gerekmektedir.

Kredi taksitlerinin 6denmemesi durumunda, 6zel kredi kurumlari veya
kuruluglar1 tarafindan tiiketiciye verilen kredilerin miktarin 6grenilme asamasi,
tilkenin hukuki ve yasal islemlerin hizli isleyip islememesi durumuna baglidir.
Tiirkiye’de ve tiim diinyada ipotek karsiliginda verilen kredilerin kredi prosediirlerini
hizlandirict yasal ve hukuki diizenlemelerin yapilmasi gerekmektedir (Alp ve

Y1lmaz,2000:55).
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3.2.1.4. Likidite Riski

Pazarlanabilme riski bir diger adiyla Likidite riski, satin alinan ipotekli
kredilerin  acilen  satilmasi  gerektiginde  Kkarsilasilacak  riskler  olarak
tanimlanmaktadir. Likidite riski, satilan ipotek kredisinin piyasadaki satim ve alim
fiyat1 arasindaki farka gore hesaplanir. Likidite riskinde, tiiketicilerin kredi
O6demelerini yapmadigi ve kredi veren kuruluslarin, tasinamaz kredi satisina verdigi
durumlarda nakde doniisiinii etkileyen bir¢ok unsurla karsilagiimaktadir (Alp ve
Y1lmaz,2000:56).
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DORDUNCU BOLUM

TURKIYE’DE KONUT FINANSMANI VE SISTEMi

Ulkemizdeki konut sektdrii, finans yatirrm araci olarak ¢ok onemli bir yere
sahiptir. Tirkiye’de hi¢bir donemde konut sektorii onemini kaybetmemis ve iilkenin
kiiresel Olgekte biiylimesine yardimei olan en 6nemli sektdr konumunda yer almistir.
Ancak, konut finansman sistemlerinin yetersizligi ve sektorde yasanan bazi sorunlar
nedeniyle, konut sorunu her gegen artarak devam etmektedir. ipotekli konut sistemi
(Mortgage) ile konut sektoriinde 2008 yilindan itibaren biiyiikk bir artisa sebep
olmustur. Bu siire zarfinda TOKI konut piyasasin1 belirleyen en biiyiik kurulus

olmustur.

Ulkemizde ingsaat sektorii, 2008 yilindan itibaren hizla gelismeye baslamistir.
Ancak, bu gelisme konut finansmani alanina yeterince yansimamistir. Konut sektortii,
iilkemizdeki finansman piyasasini genisletmis, fakat menkul kiymetlerin yeterince
gelismesini saglayamamistir. Bunun en biiyiikk nedeni, banka ve 0zel yatirim
sirketleri konut sektdriine biiyiik bir sermaye saglarken, TOKi’nin yiiriitmiis oldugu
proje yatirimlarinda biiyiik sorunlar meydana gelmistir. Bu sorunlar ¢éziilmemesi ve
tilkemizde etkili bir konut finansman sisteminin islememesi, projelerin uzamasina ve
konut sorununun giderek artmasina neden olmaktadir. Bu boliimde; Tirkiye’de yer
alan konut finansman sistemi ve sistemde yer alan sorunlar g6z Oniine alinarak,

¢Oziim Onerileri tiretilecektir.

4.1. Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi

1963 ve 1980 doneminde Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi; Konut iiretimi ve
aliminda uzmanlagsmis bir banka olarak 6ne ¢ikmaktadir. T. Emlak Kredi bankasi
konut alimi, bireysel iiretim ve toplum iiretim i¢in, gereken tiim arsalar1 arsa ofisi,
piyasa, hazine, belediye ve kredilerden geriye donmeyen fonlari, ipotek edilen
arazilerden ve arsalardan elde etmektedir. Tiirkiye Emlak Bankasi 1985-1989 yillar
arasinda, bankanin kendi kaynagi ile konut {iretimini gerceklestirmis ve kendi
konutlarin1  satarak, bankanin kaynaklarinin artmasina yardimcit olmustur

(DPT,1989:9).
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Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi 1988 yilindan itibaren bankacilik sektdriinde
faaliyetini “Konut Bank” adi ile siirdirmeye baglamistir. Konut Bank konut
etkinliklerini; yiiklenici ile hasilat paylasimi ve arsa karsiligi yer sahibine konut
verilmesi seklinde yontemler sunarak, konut projeleri tiretmislerdir. Fakat konut
kredilerine uygulanan yiiksek faiz oranlar1 orta ve dar gelirli ailelerin konut kredisi
O6deme giiciinii asmistir. Boylelikle, bu yontem ise yaramamis ve banka kendi kredi
uygulamalarinda kisitlama yoluna gitmistir. 1998-1999 yillar1 arasinda Tiirkiye
Emlak Bankasi Anonim Sirketi Ana Statiisiinde Degisiklik Yapilmasma Dair
Bagbakanlik Karartyla Bankanin ana statiisti degistirilmis ve Bankanin konut yapimi
sonlandirilmistir. Alinan karara eklenen bir madde ile bankanin yapmis oldugu
konutlarin stokta hazir bulundugu ve devam eden konut iiretimlerinin, satisa

sunulmas1 yapimlarinin tamamlanmas1 ile gecici olarak gergeklestirilmistir

(Alkan,1998:130).

4.2. Baymdirhk ve Iskian Bakanhg

Biiyiik sehirlerin konut ve imar sorununu ¢6zebilmek icin, 6zel kurumlarin
veya yerel yonetimlerin etkili olabildigi goriisii 9 Mayis 1958 yilinda “7116 sayili
Imar ve Iskdn Vekaleti Kurulus ve Vazifeleri Hakkindaki Kanunun” kabul
edilmesiyle gergeklesmistir. Bu kanunun hayata ge¢mesi ile birlikte imar ve harita
planlamas1 yapilmasi, konut sorunlarma iliskin politikalarin olusturulmasi ve bu
kapsamda gerekli olan tiim gereksinimlerin karsilanmasi, Bakanligin gorevleri
arasinda yer almaktadir. Bakanlik kurulduktan sonra dénemin en iyi bankalar1 olan

[ller Bankas1 ve Emlak ve Kredi Bankasina baglanmistir (Tekeli,1999:90).

Bayindirlik ve Iskan Bakanligi konut alimi ve iiretimi ile ilgili birgok mevzuat
olusturmustur. Bu mevzuatta yer alan goérevlendirme ve bilgilendirici bilgiler, 180
sayil1 KHK ile kaldirilmistir. Gliniimiizde bu bakanligin y1illik konut {iretim ihtiyacini

belirleme ve liretimi uygulamaya koyma yetkisi bulunmamaktadir (Tekeli,1999:90).

4.3. Tiirkiye de Gayrimenkul Finansmaninin Yapisi ve Toplu Konut idaresi

Toplumu biiyiik bir kesimini ilgilendiren ¢evre kosullarinin olusturulmas: ve
kentsel donilisiim projeleri ile gecekondulagmanin ortadan kaldirilmasina, yapmis

oldugu proje tasarimlari ile toplum yararina calismalar sunan bir kurumdur. Aym
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zamanda TOKI, belirli bir yap1 planlamasi ¢ergevesinde, gelismekte olan Tiirkiye nin
konut ihtiyacin1 karsilamak, ekonominin canlanmasini saglamak ve istihdami

arttirmak amaca ile 1984 yilindan itibaren 2985 sayili kanun ile kurulmustur.

TOKI, ézellikle orta ve dar gelirli ailelerin nitelikli, ucuz, modern yasanilan
cevrelerde yasamalarini saglamak hem de ev sahibi olamayanlarin ev sahibi olmasini
saglamak amaciyla, belirli bir yapit modeli ¢ergevesinde projelerini hayata
gecirmektedir. TOKI, kisiye 6zgii bir ev yapma sistemini kendi biinyesinde

barindirmamaktadir (Giil,2006:257).

Toplu Konut idaresi Baskanligi'min gorevleri asagida belirtilmistir (Toplu
Konut idaresi Bagkanligi'nin temel gorevleri 2985 sayili Toplu Konut Kanunu ve

06/08/2003 tarih ve 4966 sayili kanunla yapilan degisikliklerle tanimlanmigtir):

* Tiirkiye Cumbhuriyeti Devleti garantisiz ve garantili olarak, dis ve i¢

tahvillerle birden ¢ok menkul kiymet ¢ikartabilmek,

* Konut tiretimi i¢in gerekli olan fonlar1 belirlemek ve bankalardan konut alim1

i¢in alinan kredilerin islevini belirlemek ve tedbir almak,

*Konut tiretimi ile ilgilenen insaat firmalarina ve sanayi kuruluglara gerekli

destegi vermek,

* Konut sektoriine iliskin sirketlerin kurulmasi ve kurulan sirketlere finansman

ortagi olmak,

*Her tiirlii taahhiit, aragtirma ve proje islemlerinin sozlesme ile yaptirilmasini

saglamak ve temin etmek,
* Toplu ve Ferdi konut kredileri vermek,

* Gecekondu alanlarinin modern evlere doniistiiriilmesine, kdy mimarilerinin
gelismesine, yoresel ve tarihi evlerin mimarilerinin korunmasina iliskin projelere

kredi destegi vererek desteklemek,

TOKI’nin gorevlerinin belirlenmesinin ardindan, uygulama yapabilecegi
bolgelerde kendine 6zgii belediye, valilik veya herhangi bir kamu kurumu tarafindan

gecici olarak istthdam etme yetkisine sahip olmustur.

DPT ve TUIK verilerine gore, iilkemizde nitelikli, yenilenmis ve doniisiime
ugramis konut {iretimi 2 milyon konut oldugu saptanmistir. TOKI, “konut iiretimi ve
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planli kentlesme” adi altinda gerceklestirilen konut iiretimi ¢alismalari ¢ergevesinde,
konut ihtiyacinin %5 ile %10’u kadar1 karsilanmayi amaglamaktadir. Bu amag
dogrultusunda TOKI, 350 bin ve 200 binlik projeler baslatmistir
(Karaoglu,2006:373).

Tiirkiye’de diizenli ve planli yapilasmanin siirdiiriilebilmesi icin kentsel
gelisim alanlarmin ve ¢agdas yerlesim yerlerinin olusturulmast gerekmektedir.
Altyapt ve Arazi gelistirme konut iiretimi i¢in vazgegilmez bir gecerliliktir.
15.12.2004 tarihinde yiiriirlige giren “5273 sayili Arsa Ofisi Kanunu” ve Toplu
Konut Kanununda Degisiklik Yapilmasi ile Arsa Ofisi Genel Miidiirliigii niin
kaldirilmas: hakkinda kanun ile “1164 sayili Arsa Ofisi Kanunu”'nun adi “Arsa
Uretimi ve Degerlendirilmesi Hakkinda Kanun™ olarak degistirilmis ve bu kanundaki
hak ve yiikiimliilikler Toplu Konut Idaresi Baskanligi'na devredilmistir
(Karaoglu,2006:373).

Bu hak ve yiikiimliiliikkler sdyledir (Karaoglu,2006:374):

* Konut iiretimi; turizm, sanayi, egitim ve saglik alanlarinda yatirim yapilmasi
i¢in, arazi ve arsa temin etmek,

» Tanzim ve arsa stoku satislar1 yapma,

*Saglanan arsa ve arazi planlamasi yapilarak, insaat altyap1 tesisleri ve kamu
kurumlari ile pazarlama,

* Turizm, egitim, saglik vb. alanlarin yapilmasi i¢in, arazi, arsa ve altyapi
ingaatlar1 fonlarindan finans kaynagi saglama,

*Arsa ve arazilere yapilacak olan egitim, turizm, saglik vb. alanlarin
yapildiktan sonra, sufa hakkini kullanmak,

* Satt181 veya devrettigi arsa ve arazinin amacina uygun kullanilmasi i¢in tapu
kayitlarina, satis sartlarina uygun altyapr veya tesis yapilmadik¢a ligiincii kisilere
satig, devir, temlik yapilamayacagi ve haczedilemeyecegi hususunda serhler koyma
ve/veya bu amaca yonelik sozlesmeler yapma,

* Konut, sanayi ve turizm bdlgeleri, konut veya sanayi siteleri veya diger kamu
tesisleri meydana getirmek isteyen kamu tiizel kisiligini haiz kuruluslar, kamu
kurumlar1 ve 6zel hukuk tiizel kisileri ile arastirma, inceleme ve proje hazirlama

konularinda teknik isbirligi yapma, lizum gordiigii yerlerde Maliye Bakanligi nin
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muvafakatini almak sartiyla, bu kanunun uygulanmasi i¢in belediyelerle ortakliklar

kurma,

Bu baglamda; konut iiretimi ve satis1 i¢in verimli-etkin bir yol izlenebilmesi
i¢in, yetki ve miikerrerliklerinin arasinda bir sorunlarin 6nlenmesi yoniinde 6nemli
adimlar atilmistir. Ulkemizde sanayi, konut, egitim, saglk, turizm ve kamu sektorleri
arsa liretim c¢alismalarinin yiiriitiilmesi i¢in ¢alismalarin tek bir elden yapilmasini ve

iilke ekonomisine kazandirilmalari i¢in ¢aligmalar yapilmistir.

Tirkiye’nin ekonomisini ve yatirim araglarini biiyiik oranda etkileyen konut
tiretim sektori, kiiresel dlgekte hizli bir ekonominin yasanmasi ve konut sektorii
global Olgekte bir biiylime yasanmistir. Konut sorunu 2002 yilinda hizla artarak
tilkemizi de etkilemistir. Bu sorun, konut yatirimlarini ve hizla artan kredi olanaklar
2008 yilinda ‘mortgage krizi 'ne kadar olan bu donem, konut alim1 i¢in hizla arttig
yillar olmustur. Bu dénemde, TOKI’nin iilkemizdeki konut iiretim piyasasinda ve

gayrimenkul finansman yapisina biiyiik gérevleri bulunmaktadir.

Ulkemizde gayrimenkul finansman yapis1 ve insaat sektdrii her gegen giin hizla
gelismektedir. Bu piyasanin 6zelikle 2008 yilindan sonra, hizla biiyiimesi konuta
dayali menkul kiymetlerin degerini arttirmis ve menkul kiymetlerin degerlenmesini
isler hale getirmistir. Konut {iretimi i¢in yeterli fon ve yatirim birikimine sahip olan
sirketler icin, konut projeleri bir sorun olusturmazken, TOKI’nin tek basina
iistlendigi projelerde her donemde biiyiilk sorunlar yasanmistir. Bu sorunun
yasanmasinin en biiyiik nedeni, konutlarin tiiketiciye iki yila teslim edilmesi, fakat
tilketicilerden konut fiyatinin 10 ile 12 y1l arasinda geri 6denmesi, konut finansman
sorunlarini olusturmaktadir. Ozetle, Tiirkiye’deki gayrimenkul finansman yapisi ve
TOKI, birlikte ¢aligmadig1 siire zarfinda, biiyiik finansman sorunlari yasanmistir.

Buda konut sorunlarinin olugmasina ve biiylimesine neden olmustur.

Ulkemizde etkin ve verimli bir konut finansman sisteminin olmamasi, konut
niteliginin ve konut taleplerinin artmas ile birlikte, konut sorunu biiyiik oranda artis
gostermistir. Nitelikli ev beklentisinin gerceklesmesi icin, devletin; hane halki, 6zel
kuruluslar ve konut {ireticisi arasinda dengeli bir iligki kurmasi gerekmektedir. Bu
iliskinin dengeli kurulmasi ekonomik agindan olduk¢a onemlidir. Aksi takdirde bu

iliskinin dengeli bir sekilde kurulamamasi, gayrimenkul piyasasini olumsuz yonde
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etkilemektedir. Gelismis veya gelismekte olan birgok iilkede, gayrimenkul finansman

piyasasinda uzman kurumlarin 6nemli rolleri bulunmaktadir.

Tirkiye’deki gayrimenkul finansman yapisim1 kurumsal olan ve kurumsal
olmayan olmak tizere iki grupta incelemek gerekmektedir. Kurumsal olmayan
gayrimenkul finansman yapisi i¢inde “kisilerin kendi konutlarin1 kendilerinin inga
etmesi, yap1 kooperatifleri yoluyla konut edinilmesi ve konut miiteahhitlerinden
vadeli olarak konut satin alinmas1” yer almaktadir. Kurumsal olan konut finansman

yapilar1 ise, TOKI, ticari bankalar ve kurumlarin érgiitlenmesi ile olusmustur.

Iskdin ve Baymdirlhk bakanlhigi ile gergeklestirilen calismalarm olumsuz
yonlerinin giderilmesi amaci ile 02.03.1984 tarih ve 2985 sayili Toplu Konut Kanunu
cikartilmis ve Basbakanlifa bagli Toplu Konut Idaresi (TOKI) kurulmustur.
TOKI’nin yonetimi ile 1984 yili i¢inde, konut fonu kaynagi olarak tiitiin, alkol ve
akaryakittan alman kesinti vergiler ile toplu konut fonu olusturulmustur. Bu
kaynaklar ile gayrimenkul piyasasina fon aktarimi hiz kazanmistir. Fakat 1994
yilinda konut iiretimi i¢in ayrilan fonlarin biitcelendirilmesi yapilarak, fondan ayrilan
biitcge TOKI’nin calismalarini olumsuz ydnde etkilemistir. Bdylece saglanan toplu
konut fonu, Fonu, 20.06.2001 tarih ve 4684 sayili Kanun’la kaldirilmis ve TOKI’nin
konut tretimi i¢in ayirdigi fon kaynagi biliyiik Ol¢iide azalmistir. Tirkiye’de
gayrimenkul finansmanlarinin yetersiz olmasi, faiz oranlarin yiiksek olmasi ve etkin
bir finans sisteminin olmamasi, lilkemizdeki gayrimenkul piyasasin1 olumsuz yonde
etkilemektedir. Tiirkiye’de etkin ve verimli bir gayrimenkul piyasasinin olmasi igin,

etkili bir finansman sisteminin gelistirilmesi gerekmektedir.

4.4.Tiirkiyede Ipotekli Konut Kredilerinin Gelisimi

Tiirkiye’de  ipotekli konut kredilerinin  gelisimi  birka¢  kademede
gerceklesmistir. Bu gelisim kademeleinin daha iyi anlagilabilmesi i¢in ipotekli konut
kredisi tiirleri, klasik ipotek kredisi, degisken faizli ipotek kredisi, artan geri 6demeli
ipotek kredileri, ¢ift oranli ipotek kredileri, karma ipotek kredileri, yliksek ddemeli
ipotek kredileri ve yalnmiz faiz Odemeli krediler konusunun incelenmesi

gerekmektedir.
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4.4.1. Ipotekli Konut Kredisi Tiirleri

Ulkeden iilkeye yasal gergeve ve sosyal-kiiltiirel farkliliklarin gériilmesi nedeni
ile mortgage sisteminde biiyiik degisiklikler yasanmaktadir. Bu nedenle, sistemin

uygulama seklinde iilkeden tlilkeye degisiklik gostermistir.

4.4.2. Klasik ipotek Kredisi

Bankalar ve 6zel kurumlar tarafindan en ¢ok kullanilan Klasik ipotek kredisi,
esit geri 6demeli ve kredinin tamamen planl bir sekilde 6demesini saglayan finans
sistemidir (Yilmaz, 2000:7). Bu ipotek sistemi 1932 yilindan beri aktif olarak
kullanilmaktadir. lk basta verilen krediler, faizli kredilerin sabit oranda
gerceklestirilen kredi islemlerine orani ile verilmistir. Fakat gayrimenkul finansman
sisteminde kredi vadesinin uzun siireli olmasi1 ve ekonomik dalgalanmalar sonucunda
faiz oranlarinin siirekli artis gostermesi nedeniyle, tiiketiciler en ¢ok ipotekli finans
sistemini tercih etmektedirler. Ayni zamanda sistemin bir diger 6zelligi de insanlara
tasarrufu ve tedbirli davranmayi 6gretmektedir. Ciinkii sistemin igerisinde yer alan
planli 6deme yontemi ile tiiketici ne kadar borcu oldugunu ve kalan kredi borcunu
bilmektedir. Bunlarin yani sira, tiiketiciler tarafindan sistemin tercih edilmesinin bir
diger nedeni ise, krediyi veren kurumlarin kredinin tasimakta oldugu tiim riskleri
kendi istlenerek, tiiketiciye yansitmamasi tiiketicilerin bu sistemi tercih etmesinin
nedenleri arasinda yer almaktadir. Bu sistem bagsta gelismis lilkelerde etkin ve
verimli bir sekilde uygulanmaktadir. Ancak, gelismekte olan iilkelerde ekonomik
istikrar ve konut kredilerinde istikrarli bir donem sagladiginda, verimli sekilde

kullanilmaktadir.

4.4.3. Degisken Faizli Ipotek Kredisi

Degisken faizli ipotek kredilerinde faiz oranin siirekli degismesi ve buna bagli
olarak kredinin geri 6deme oraninin, yapilan sozlesme geregi belirli endekslere gore
degiskenlik gosterdigi ipotekli kredi tiirtidiir. Faiz oranlarindaki degisimlere bagh
olarak 1 aylik, 4 aylik ve senelik olarak geri 6deme planlar1 degisebilmektedir. Bu
kredi tiirli daha ¢ok kisa vadede gerceklesen konut kredilerinde tercih edilmektedir.
Ciinkii bir kredinin vadesi ne kadar kisa olursa piyasadaki ekonomik

dalgalanmalardan daha az etkilenir ve bdylece kredi riski de azalir. Bu sistemde,
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kredinin tasidig: riski krediyi veren kurum ve tiiketici arasinda paylasilir. Kredinin
faiz orani se¢iminde ise, uzman fon kuruluslari ve menkul kiymetlerin belirlemis
oldugu oranlar kullanilmaktadir. Bu sistem, Tiirkiye’nin mevcut ekonomisinde en

uygun kredi yontemi olarak bilinmektedir.

Tablo 4.1°de otuz yil (360 ay) vadeli, yilda %18 ile sabit oranda tutulmus, yiiz
bin Tiirk Liralik, sabit oranda ipotek kredisinin, tiiketicinin aydan aya geri
O0demesinin anapara ve faizi ayr1 ayr1 belirlenerek, mevcut kredi borcunun
anaparadan diistiigii goriilmektedir. Tablo 4.1°de de goriildiigli gibi, sabit oranda
faizli ipotek kredilerinin geri 6demesinde, aydan aya geri 6demelerin uzun siirede
gerceklestigi ve faizli 6demelerden olustugu; Fakat 314’lincii ay ile birlikte mevcut
paranin faiz oraninin ddemesini astig1 goriilmiistiir. Bu tablo klasik ipotek kredisine
ornek olarak olusturulmustur. Faiz orammna goére, geri Odeme planlar

degisebilmektedir.

Tablo 4.1: Sabit Faizli Ipotek Kredisi i¢in Aylik Geri Odeme Plani

Ayhk Kredi Geri

Aylar Odemesi Faiz Odemesi | Anapara Odemesi Borc Bakiyesi

0 100.000

1 1507 150000 TL 7.09 TL 99 992.91 1L
o 1.507 149989 TL 7.19 TL 99 98572 TL
3 1507 1496.79 TL 7.30 TL G9978.42 TL
a 1.507 1499.68 TL 7.1 TL §9971.01 TL
s 1.607 149857 TL 752 TL 99 963.45 TL
101 1.507 147568 TL 31.40 TL 08 347.44 TL
102 1607 147521 TL 3187 TL 9831657 TL
—— LG0T 147473 TL 3235 TL 98 283.22 TL
104 1507 147425 TL 3284 TL 98 25038 TL
105 1.507 147376 TL 3333 TL a8 217.05 TL
201 1.507 1367.01 TL 139.18 TL 9105464 TL
-y 1.607 136582 TL 1a1.27 TL 0913.37 TL
203 1.607 1363.70 TL 143.38 TL 90 760.99 TL
— T 507 136155 TL 74554 TL G0 624.45 TL
205 1.507 1350.97 TL a7z TL 90 476.73 TL
a5 1507 747.28 TL 750.80 TL 4005015 TL
a55 1.507 128,79 TL 137820 TL 720785 TL
356 1.507 108.12 TL T308.87 TL 5B808.60 TL
357 1.507 87.13 TL 141995 TL 438893 TL
358 1507 6583 TL 7441.25 TL Z047.68 TL
350 1.507 4422 TL 146287 TL 1484.81 TL
260 1607 2227 TL 148481 TL G.00 TL

Kaynak: www.finansalgoz.com Erigim: 11.09.2020
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4.4.4. Artan Geri Odemeli Ipotek Kredileri

Kredi faiz orani, planlanan 6deme siirecinde sabit tutulduktan sonra tiiketicinin
gelir artisina ve piyasadaki enflasyon oraniin artmasinin dikkate alinmasi ile geri

0deme planlarinin uzun vadede arttirildig ipotek kredi tiirtidiir.

4.4.5. Cift Oranh ipotek Kredileri

Cift oranda verilen ipotekli kredilerde, tiiketicinin mevcut kredi borcu, kredi
faiz oran1 mevcut enflasyon orania gore degistirilmektedir. Ornek verecek olursak
eger, enflasyon oraninin %14, krediyi veren kurumun kredi geri almasindaki
kazancinin %10 olmasi, mevcut kredi miktar1 %14 yiikseltilerek, mevcut kredinin
geri 0deme tutar1 %10 orami ile artig gosterecektir. Bu nedenle, mevcut kredi
miktarinda artis olacagindan geri 6deme planindaki miktarda artis goziikecektir. Bu
nedenle, arada bir fark olusacaktir. Olusan farklar mevcut kredi miktarina eklenerek
belirli bir siire zarfinda (kredi vadesinin uzamasi ve toplu ddemeler) seklinde geri
O0denmektedir. Cift oranli ipotekli krediler gelismis iilkelerde basar1 ile
uygulanmaktadir. Gelismekte olan iilkelerde 1ise, sisteme iligkin gerekli

diizenlemelerin yapilmasi ile sistem basari ile uygulanmaktadir.

4.4.6. Karma Ipotek Kredileri

Karma ipotek kredilerinde geri 6denecek olan miktar sabit birakildiktan sonra,
belirtilen endeks oranina gore yeniden diizenlemesi yapilarak, degisik oranda

devamliligini siirdiirmektedir (Demir, 2005:8).

4.4.7. Yiiksek Odemeli ipotek Kredileri

Yiiksek 6demeli ipotek kredilerinde, tiiketicilere diisiik geri 6demeli ve diistik
pesinatta geri 6demeli bir plan hazirlanir, bu planlama sayesinde krediye olan oran
yiiksek tutulur. Kredi o6deme planlarinin sozlesmede belirlenen zamanlarda
bitebilmesi i¢in 4 veya 6 yilin sonunda ara ddemelere ihtiya¢ duyulmaktadir ya da
tek bir kerede 6denmesi gerekmektedir. Yiiksek ddemeli ipotek krediler 10 ile 30 yil

arasinda, ¢ekilen kredi miktarina gore degisiklik gosterebilmektedir.
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4.4.8. Yalmz Faiz Odemeli Krediler

Bu kredi 6deme tiiriinde yalnizca faiz 6demeleri yer almaktadir. Cekilen
kredinin ana miktar1 6dendikten sonra, bankaya veya herhangi bir kuruma olan faiz
borcunun 6dendigi 6deme tiiriidiir. Kredi 6deme plani yalnizca faiz oranlarindan

olusmaktadir.

Bunlarin kredi tiirlerinin yani sira, toptan 6demeli krediler, erken &demeli
krediler, kaydirilabilir ve ayarlanabilen ipotek kredileri bir mortgage sistemi olarak
kabul edilmektedir. Kredi tiirleri kurumlarin ve bankalarin yeni finans yontemleri

olusturmast ile ¢esitlilik gosterebilmektedir.

4.5. Sosyal Giivenlik Kurumlari

Tiirkiye’de sosyal giivenlik kuruluslar1 konut iiretimi ve finansmani alaninda,
BAG-KUR ve SSK gectigimiz dénemlerde birgok calisma yapmustir. TCMB ve
OYAK kuruluslar1 da konut finansmani olusturma etkinliklerini Sosyal Yardim

Sandig1 Vakfi adi altinda hala stirdiirmektedir.

4.5.1. SSK

Herhangi bir fabrikada veya bir is yerinde is¢i statiisiinde calisanlarin sosyal
giivenliklerini karsilamak amaciyla 1946 yilinda Isci Sigortalar Kurumu kurulmustur.
Kurulan bu kurum, yapilan baz1 diizenlemeler sonucunda 1965 yilinda SSK (Sosyal
Sigortalar Kurumu) olarak degistirilmistir. Bireysel konut yapimi ve toplu konut
tiretimleri i¢in 1950 yilinda kredi vermeye baslayan kurum, 1962 yilindan sonra
direk olarak dogrudan kooperatiflere kredi vermeye baslamistir. Kurumun vermis
oldugu krediler sayesinde 1962 ve 1987 wyillar1 arasinda 232,288 is¢i konutu
dretilmistir (Komiirli 2006: 122).

Sigortali ¢alisanlarin kurmus olduklar1 kooperatiflerin diisiik oranda (%#4) faizli
kredi vermesi ve kredileri uzun donemli (10 ile 20 arasi) olarak vermesi, konut
iiretimi i¢in ayrilan finansmani1 olumsuz yonde etkilemistir. Ciinkii uzun dénemde
diisiik faizli kredilerin verilmesi ve yapilan evlerin iki yilda teslim edilmesi, boylece
verilen kredilerin kisa bir zaman diliminde geriye ddenmemesi finansman agigina
neden olmustur. Bunun iizerine, kurum 1984 yilinda Toplu Konut Fonunu kurarak
konut kredi uygulamasini sonlandirmistir (Keles 2008: 470). Kurumun vermis
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oldugu kredilerin uzun zamanli devlet yardimi ile verilmesi, kurumu ilerleyen
zamanlarda mali sikintiya sokmasinin en biiylik nedenleri arasinda gosterilmektedir.
Gegmiste ve giiniimiizde hala konut liretimine biiylik katkilar1 olan bu kurum; SSK,
Emekli Sandigi ve BAG-KUR ile birlikte 2006 yilinda Sosyal Giivenlik Kurumu
(SGK)’ya baglanmustir.

4.5.2. BAG-KUR

BAG-KUR (Esnaf ve Sanatkirlar ve Diger Bagimsiz Calisanlar Sosyal
Sigortalar Kurumu) 1971 yilinda kurulmustur. Kurulmasinin en biiyiik nedeni; konut
tiretimi i¢in kurulan tiim kooperatifleri 6rgilitlemek ve orgiitlenenler arasinda diisiik
faiz oranlarinda (%5) kredi vermek, bu kredileri de uzun dénemlere yaymay1
amaclamaktadir (Keles 2008: 471). Konut iiretimi i¢in verilen bu krediler sonucunda
1974 ile 1980 yillar1 arasinda 7413 konut iiretilmistir (TCMB 2009: 35). SSK,
kurumunun yasadigi gibi konut tiretimi i¢in dagitilan kredi fonlari, {ilkenin her gegcen
yil yiiksek enflasyona maruz kalmasi nedeniyle krediler hizla erimistir. ilerleyen
donemlerde kurum SSK kurumunun yasadigi gibi, mali sikintilar yasamistir.
Boylelikle BAG-KUR 1980 yilinda, konut iiretimi i¢in vermis oldugu kredilere son

vermis ve bir daha konut iiretimi i¢in kredi vermemistir (Kémiirlii 2006: 123).

4.5.3. OYAK (Ordu Yardimlasma Kurumu)

Tiirk ordusunda gorev yapan Mehmetgiklere yardim amaciyla, 1961 yilinda
OYAK kurulmustur. OYAK 1963 yilinda hizmete girmistir ve bu yildan itibaren
askerlere araba, ev ve ¢esitli alanlarda kredi vermektedir. Ancak, OYAK en ¢ok
ipotekli konut kredi vermektedir. 1964 ve 2002 yillar1 arasinda OYAK, 74.552
ipotekli konut kredisi kullandirmistir. Ordunun profesyonel orduya doniistiiriilmesi
ile OYAK’a liye olan asker sayis1 artmistir ve bununla birlikte konut i¢in verilen
kredilerin sayisinda da artis meydana gelmistir. OYAK 1iyi yonetilmesi ile birlikte,
iiye sayisinda herhangi bir azalmanin olmamas ile beraber, {ilkenin ekonomik kriz
yasadig1 donemlerde bile, OYAK’a iiye olan kisilere kooperatif kredisi, toplu konut
kredisi ve bireysel konut kredisi, konut iiretimi adi altinda bircok kisiye kredi

saglamistir. Verilen krediler 120, 140 ve 180 aya varan uzun donemli geri 6deme
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planlar1 ile verilmektedir. Ayn1 zamanda OYAK, piyasanin altinda kredi faiz oram

uygulamaktadir (Komiirlii 2006: 123).

4.5.4. TCMB Mensuplari Sosyal Yardim Sandig1 Vakfi

Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan Sosyal Yardim Sandig1 Vakfi
adi altinda 1984 yilinda kurulmustur. Kurulan bu sandik 1985 yilindan bu yana
vakifa olan tiyelere, konut {iretimi igin ipotekli konut kredisi vermektedir. Sosyal
yardim vakfi 1984 ile 2000 yillar1 arasinda 6,264 iiyesine konut iiretimi i¢in ipotekli
konut kredisi kullandirmistir. Kullandirilan bu krediler; kooperatif, ingaat ve bireysel

kredi altinda kullandirilmistir (Giirbiiz 2002: 52).

4.6. Gayrimenkule Dayali Sermaye Piyasasi Araglari

Gayrimenkule Dayali Sermaye Piyasasi Araglar;; gayrimenkul yatirim
ortakliklari, gayrimenkul sertifikalari, kira sertifikalar1 ve gayrimenkul yatirim
fonlar1 olmak {izere farkli basliklar altinda toplanmaktadir. Gayrimenkule dayali
sermaye piyasasi araclari igerisinde en onemlileri gayrimenkul yatirim ortakliklari,

gayrimenkul yatirim sertifikalar1 ve gayrimenkul yatirim fonlar1 olarak ifade

edilebilir.

4.6.1. Gayrimenkul Yatirinm Ortakhklar (GYO)

Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1 (GYO) modelleri klasik ve semsiyeli ortakl
model olmak tizere iki gruba ayrilmaktadir. Klasik GYO’na yardimci olabilecek yan
hizmetler ve isletmeci sirketlerin istirakine ihtiya¢ duyulmadan, etkin bir sekilde
konut yatirimlarimi elinde bulunduran ve halkin faydalanmasi igin sermaye
piyasalarindan toplanilan kaynaklar klasik GYO’ denir (Susar, 2004: 25). Asagida
yer alan sekilde Klasik GYO modeli gosterilmektedir.
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Kaynak: Colak ve Alic1,2001:9.
Sekil 4.1: Klasik GYO Modeli

Semsiye ortakhigi modeli, Klasik GYO modelinin gelismisi olarak ortaya
¢ikmistir. Bu modelde belirli bir ortaklik ile dolayli yoldan konutlara yatirim yapan
yatirnmcilarin GYO orgiitlenmesi ile ortaya ¢ikan bir model tiiriidiir. Yapilan
yatirimlar sonucunda elde edilen GYO’lar ellerinde bulundurduklar1 tiim hisseleri
sirket veya sirketlerin portfoylerindeki yonetim ve miilkiyetine devrederek, islemler
gerceklestirilmektedir. (Susar, 2004: 25-26). Boylelikle, elde edilen konutlar isleten
bir sirkete devrederek, sirketin biiyiik bir ortagi haline gelinir. Boylece GYO’da,
sirketin hisse senetlerine ve sirketin karina ortak olarak katkida bulunmaktadirlar. Bu
model ile sirket veya miilk sahibi olan yatirnmcilar, konut miilkiyet haklarini
isletmeci sirkete devrederek ortak olurlar ve bunun karsiliginda da, belirlenen oranda
isletmeci sirketten hisse senedi almaktadirlar (Han, 2004: 5). Semsiye ortaklig

modelinin isleyisi asagida yer alan sekilde gosterilmektedir.
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Kaynak: Colak ve Alic1,2001

Sekil 4.2: Semsiye Ortakligi GYO Modeli

Yatirimcilarin Semsiye Ortakligi Modelini tercih etmelerinin en biiyiik nedeni,
vergisel avantajlarin yliksek olmasindan kaynaklanmaktadir. Ciinkii yatirimcilarin
elinde bulunan varliklar, Klasik GYO yerine, Semsiye Ortakligt Catis1 altinda
birlesmektedir. Bu birlesme sonucunda, isletmeci GYO ortagina devreder ve miilk
sahibi (Sponsor)’de, elinde olan miilklerin Limited sirkete olan devri karsiliginda
vergi 0dememektedir. Boylelikle yatirimcilarin yalnizca vergilerden, tamami ile
muaf olmamasi sonucunda vergiyi ertelemeleri so6z konusu olacaktir. Ancak,
isletmeci ortakliga ait olan hisse senetleri sermaye piyasasinda islem gorecek ve
islem goren hisseler, GYO hisse senetleri ile takas yapma hakkina sahi olacaktir.
Belli olan hisse senetleri GYO hisse senetleri ile belirlenen oranlar da de§ismesi
takdirinde, degisen hisseler nakit paraya ¢evrilmesi imkani saglanmis olacaktir ve
boylelikle vergiye yiikiimlii olan kisilerin vergi yiikiimliiliikleri ortaya ¢ikartilacaktir
(Susar, 2004: 25-26).
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Semsiye Ortakligi Modelinin bir devami niteliginde olan Eksik Semsiye
Modelinde ise, GYO’larina isletmeciler ortak olurken, konutlarin miilkiyetlerinin
yalnizca bir kag¢imi isletmeci ortaga devrederek, konutlar iizerindeki miilkiyet
haklarin1 devretmektedir. Asagida yer alan sekilde, Eksik Semsiye Modeli
gosterilmektedir (Colak ve Alici, 2001: 10).

Lirnited Lirouitecdd
O rmakuk Ormakdik

Kaynak: Colak ve Alic1,2001
Sekil 3.3: Eksik Semsiye Ortakligi Modeli

Gayrimenkul Yatirnm Ortakligt Modeli ii¢c basliga ayrilmaktadir. Bunlar;
Karma, Ozvarliga Dayali ve Ipotekli GYO’laridir. (Giiven, 2002: 100). Karma
GYO'lar: Miilklerini ve kendi mallarin1 kendi yoneterek, yoneticilerine ve
gayrimenkul sahibi olan kisilere kredi veren GYO cesididir. Ozvarliga Dayali
GYO'lar: Ozvarliga Dayali olarak gayrimenkul sirketlerinin kurulmasi ve bu
sirketlere GYO’lar ile konut geliri getirmeye amacglayan GYO tiiriidiir. Bu GYO’lar
cok genis bir alanda konut iretim etkinlikleri gelistirerek, kiralama ve miilkiyet

etkinliklerinin gelismesini saglamaktadir.

Ipotekli GYO'lar: Yoneticileri ve gayrimenkule sahip olanlari dolaysiz bir
sekilde kredilendirilmelerini saglayan Ipotekli GYO’lar, dolayli olarak menkul
kiymet yatirnmlariin ipotekli kredi sisteminde genislemesine fayda saglayan, GYO
cesididir. Bu GYO ¢esidi, dinamik hedging, faiz oran riskleri ve menkul kiymetlerde
Ipoteklenmis yatirimlar ile yonetilmektedir (Giiven, 2002: 100).
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4.6.1.1. Tiirkiye’de gayrimenkul yatirim ortakhklar: (GYQO) yapisi

Ulkemizde GYO, 3794 sayili kanunda yapilan degisiklik ile 2499 sayili
Sermaye Piyasasi Kanununda yer alan 32 maddeye goére, Sermaye Piyasalarinda
etkinlik gosteren kisi ve kurumlar arasinda gerceklesmektedir. 2499 sayili kanunun
35’nci maddesine gore, yatirim ortagi olanlarin sermaye piyasasi araclarindan;
kiymetli madenler, altin ve gayrimenkul portfoylerini isletmek amaci ile GYO
ortakliklarini, belli olmayan ortakliklar olarak belirtilmistir. Yatirim yapan kurum ve
kisilerin yapmis olduklar1 ortaklik etkinliklerinin izinleri ve kurulus amaclari,
SPK’ya bagli olmaktadir. SPK’nin izni ve bilgisi olmadan yapilan tiim ortakliklar
gecersiz sayllmaktadir. Tiirkiye’de GYO hakkinda ilk kez gergeklestirilen ayrintili
diizenleme 22.07.1995 gergeklesmistir. Bu tarihte Resmi Gazetede yayimlanilan
"Gayrimenkul Yatirim Ortakliklarina Iliskin Esaslar Tebligi" ile gerceklestirilmistir.
Yayinlanilan bu teblig dogrultusunda, piyasada yasanan degisimler ve gelismelerde
gdz Oniine alinarak tekrar olusturulmustur. Boylelikle giiniimiizdeki son halini

almistir (Colak ve Alict, 2001: 33-35).

Resmi gazetede yaymlanan GYO iliskin esaslar tebliginde yer alan 23 maddeye
gore; Tiirkiye’de GYO’nin ana hedefi, 6zel kurumlar ve devlet kurumlar1 arasinda
ortaklik portféyii olusturarak, portféylerin degerini yiikselterek, portfoy degerini
koruyarak, dogru ve etkili bir sekilde yOnetilmesini saglamaktir. Ayni1 zamanda,
tilkemizdeki GYO’nin bir diger amaci da, hukuki sartlara uygun bir sekilde
gergeklesmesini saglamaktir. Cilinkii hukuki diizeyde yapilar ortakliklar, yatirimlar

cesitlendirir ve yatirnmlarin risk diizeyini azaltir (Colak ve Alici, 2001: 36).

Tirkiye’de gercgeklestirilen GYO’larin biiylik bir ¢ogunlugu, gayrimenkule
dayali olarak gerceklesmektedir. Gayrimenkule dayali olarak olusturulan portfoyleri
GYO’lar yonetir ve portfoylerin hayata gecirilebilmesi i¢in borglanma yoluna
gidebilirler. Bu borca karsilik menkul kiymetlere ihra¢ edebilir, kuruslarla istirakte
bulunulabilir veya borca karsilik teminat verilebilir. Bu duruma o6rnek verecek
olursak eger, bir arazi sahibinin hic¢bir bedel istemeden veya en diisiik bedelle hak
talep etmesi, arsanin lizerinde gerceklestirilen insaat etkinlikleri, insaat projesini
gerceklestiren kurum veya kuruluslar projenin teminati olarak, araziye sahip olan
kisiye veya kisilere ipotek tesis edebilir. Bu nedenle, bir araziye sahip olmak ve

projenin gergeklesmesini saglayabilmek ic¢in, kurum veya kuruluslar ekonomik
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nedenlerden dolay1 borg¢lanma yoluna gidebilirler. Bunlarin yani sira, iilkemizde
gerceklestirilen GYO’lar, ihra¢ edilen GYO’larin hisse senetlerine sermaye
piyasalarinda sinirlama getirilmektedir. Boylelikle, hisse senetleri i¢in alinabilecek
kredi tutar1, kredi hesap donemi sonunda hazirlanip kamuya aciklamis olduklari
giinden itibaren 3 aylik bir donem i¢inde, net olarak belirtilen portfoy tablosunda, ii¢

kat1 olarak belirlenmistir (Colak ve Alict, 2001: 36).

Tirkiye’de bir firmanin veya biiyiik bir sirketin GYO’na ortak olabilmesi igin,
gayrimenkul ekspertiz degerinin, belirlenen sirket bilancosunun %75’ini olusturmasi
gerekmektedir. Bununla birlikte, eldeki tiim ekspertiz toplami, GYO’nun ay sonu
hesap doneminde hazirlanmasi ve portfoy tablosunda belirtilen degerin son ii¢ ayki
donemde belirtilen degerden, %10 ile smirlandirilmas: gerekmektedir. Ciinki

yayimlanan bildirge bunu sart koymaktadir (Colak ve Alici, 2001: 36).

Tiirkiye’de yapilan GYO’lara getirilmis olan bir diger kisitlama ise, hisse
senetlerinin satin alinmasiin ardindan {i¢ ay geg¢mesine ragmen, hisse senedi
tizerinde herhangi bir proje gelistirilmemesi arazi ve arsa degerinin, toplam portfoy
degerinden %10 ile kisitlama getirilmesidir. Ulkemizdeki GYO’lar yabanci
yatinmeilarin  yapmis olduklar1 gayrimenkul yatirnmlarinin, yatirimlari portfoy
degerinin %49 ile, Yeni Tirk Lirasi ve yabanci para tiiriinden vadesiz-vadeli
mevduatta yapmis olduklar1 yatirimlarin portfoy degeri %10 ile kisitlandirilmastir.
Ulkemizdeki GYO’lar, portfdy degerleri en az %50’si gayrimenkule ve gayrimenkul
projelerine yatirmakla yiikiimlii olmaktadirlar (Colak ve Alict, 2001: 37).

Resmi Gazetede yayimlanan Tebligin 6 maddesine gore, GYO’larin kurulus
sartlar1  belirtilmistir. Teblige gore yayimlanan kurulus sartlar1 asagida

belirtilmektedir;
Sirketler kayitl olarak belirsiz ortakliklar seklinde kurulmalar1 gerekmektedir.

Ortaklik sonucunda ¢ikartilan sermayenin %49’u tebligde yer alan maddeler

neticesinde, halka arz etmeleri gerekmektedir.
Sirketlerin yatirim baglangici sermayesi 7,2 milyon Yeni Tiirk Liras1’dir.

Yapilan yatirim sermayesinin baslangi¢c miktar1 50 Milyondan az ise, sermaye
miktarini temsil eden hisse senedinin veya senetlerinin en az %10 nun nakit

karsiliginda ¢ikarilmasi gerekmektedir.
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Yapilan yatirim sermayesi, baslangic miktar1 50 Milyon Yeni Tiirk Lirasi’ndan
fazla ise, sermayeyi temsil eden hisse senedi veya senetlerine 5 Milyon Yeni Tiirk

Liras1 kismini, nakit karsiliginda ¢ikarmasi gerekmektedir.

GYO ortaklar1 yatirnm yapabilmeleri ig¢in, ticari vergi levhalarinda

“Gayrimenkul Yatirim Ortaklig1” ibaresini tasimalar1 gerekmektedir.

Sermaye Piyasalarini belirleyen kuruma, Portfoy isletmeciligi yapabilmek i¢in

basvurmalar1 gerekmektedir.

Yayimlanan tebligin 7 maddesinde belirtilen tiim kurucu sartlarin yerine

getirilmesi gerekmektedir.

Isletmelerin esas sozlesmeleri teblig hiikiimlerine uygun olmasi ve kurulun

uygunluk goriisiiniin verilmesi gerekmektedir.

Tiirk Ticaret Kanununun, belirttigi gibi en az 5 gercek veya tiizel kisi birlikte
bir GYO kurabilmektedir. Kurulan GYO’ya {iye olan kisilerin sabika durumlarinin
olup olmadiklari arastirilmaktadir. Gergek bir kisi olan kurucular konuya iliskin yasal
belgeleri kurula sunmalar1 gerekmektedir. GYO’lara ortak olan kisilerin sermaye
piyasasindaki pay orant %10°dan fazla olan ortaklar; yasal, smnai ve kendi ticaret
faaliyetlerini GYO’dan bagimsiz olarak gerceklestirmektedirler. Tebligde belirtilen 7
maddeye gore bir diger GYO ozelligine gore, yatirnm yapacak ve GYO’ya iiye
olacak kisilerin, piyasa tecriibesine, piyasada itibarli olmasina ve finansal giice sahip

olmas1 gerekmektedir. Aksi takdirde, sermaye piyasalarinda basarisiz olmasi

beklenmektedir (Tuncel, 1997: 14-15).

Tirkiye’deki yatirimcilara GYO’larin  saglamis oldugu bir¢ok avantaj
bulanmaktadir. Bu avantajlardan yatirimcilar, hisse senetlerini gayrimenkul
sektoriinde uzman kisilere yOonetim hakki vererek, portfoylerin avantajlarindan
faydalanirlar. Borsa’da iglem goren hisse senetleri, fiyat dalgalanmalarindan da

yararlana GYO yatirimcilari, TCK’da belirlenen su haklara sahiptirler;
GYO ortaklik so6zlesmesinde payina diiseni yatirimci almaktadir.
Ortakliktan ¢ikma durumunda, tasfiye payini alabilirler.
Sermaye yatirimlari sonucunda, ortakligin gerektirdigi hisse senetlerine sahip

olurlar ve bedelsiz olarak alabilirler.
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GYO genel kurul toplantisina katilmaya haklar1 vardir ve kurul adin oy

kullanabilirler.
GYO etkinliklerini denetleme ve inceleme yapmaya yetkileri bulunmaktadir.

Ulkemizde 1990’11 yillarin basinda olusmaya baslayan GYO piyasasi, ilk
toplam yatirmmin 1,79 milyar TL ile gerceklestirmistir. Bdylelikle on bir adet
GYO’nun etkinlik gdstermis oldugu bir piyasa haline gelmistir. Ulkemizdeki yatirim
ortakliklarin1 halka acan GYQO’lar, yatirnmlarinin %49’unu halktan temin ederek,
gayrimenkul projelerini hayata gecirmektedirler. Uzun vadede gergeklestirilen GYO
yatirimlar1, uzun vadede kaynaklarla ¢6ziimlenmekte ve finansman problemi olan

GYO piyasalarinda, yatirim olarak en ¢ok 6z kaynaklar1 tercih etmektedirler.

4.6.2. Gayrimenkul Yatirim Sertifikalari

Gayrimenkul yatirim sertifikalar1 Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) tarafindan
gayrimenkul yatirim aragalr1 igerisnde alternatif bir ara¢ olusturulmasi amac ile
kurulmus bir yatirim enstriimanidir.  05.07.2013 tarihli ve 28698 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren “Gayrimenkul Sertifikalar1 Tebligi” ile
hukuki altyapist ve isleyisi detaylariyla agiklanmistir. BIST’in  “gayrimenkul
projelerinin kiiciik paylara boliinmesi ile olusturulan bir yatirnm araci” olarak
tanimladig1 gayrimenkul sertifikalar1 SPK tarafindan “ihraccilarin insa edilecek veya
edilmekte olan gayrimenkul projelerinin finansmaninda kullanilmak {izere ihrag
ettikleri, gayrimenkul projesinin belirli bagimsiz bdliimlerini veya bagimsiz
boliimlerin belirli bir alan birimini temsil eden nominal degeri esit menkul kiymet”

olarak tanimlanmigstir (Gayrimenkul Sertifiklar1 Tebligi, 2013).

Yapilan gayrimenkul sertifikalari tanimlarindan yola ¢ikarak gayrimenkul
sertifikalar1 proje finansman1 amaci ile ihrag¢ edilmekte ve yatirimeilar da bu ihragtan
pay alarak aldiklar1 pay oraninda projenin hissedart olduklari anlasilmaktadir.
Yatirimcinin sahip oldugu sertifikalar, projede belirli bir kapali alani temsil ettigi
icin, proje tamamlandiginda yeterli miktarda kapali alan kadar sertifika sahibi

olanlar, sertifikalar karsiliginda konut alarak yatirnmdan ¢ikabilmektedirler (Comert,
2019).
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Temel olarak gayrimenkul sertifikalar1 1989 yilinda sermaye piyasasi diizenlemeleri
ile ortaya ¢ikan konut sertifikasina dayanmaktadir. Konut sertifikalarinda da amag
kiiciik ©lgekli birikim sahiplerinin konut sahibi olmalarin1 saglayict alternatif
olusturmak ayn1 zamanda konut projesinin de finanse edilmesini saglamaktir. Ilk kez
TOKI tarafindan 1989 yilinda Halkali Toplu Konut Sertifikalar1 ile uygulamaya
koyulmus ancak ihrag¢ fiyatlarinin fazla olmasi, en az 5 yil yatirimci olarak kalmak
zorunda olunmasi ve konutun getirisinin enflasyon oraninin altinda kalmasi gibi
etkenler ile beklenen ilgiyi gormemistir. Benzer amagla 1995 yilinda ayni yatirim
araci gayrimenkul sertifikasi olarak glindeme gelmis ve yeni bir diizenleme yapilmis
hatta diizenlemenin akabinde 1996 yilinda Emlak Bankasi tarafindan Atagehir Konut
Projesi’nin finansmanmi i¢in ihra¢ edilmistir. Ancak bu uygulamada da benzer

sebeplerden istenen basar1 saglanamamistir (Koroglu, 2016).

4.6.3. Gayrimenkul Yatirim Fonlar

Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan hazirlanan gayrimenkul yatirrm fonlar
rehberinde gayrimenkul yatirim fonlar1 “nitelikli yatirimcilardan katilma paylar
karsiliginda toplanan paralarla, pay sahipleri hesabina inancli miilkiyet esaslarina
gore Sermaye Piyasast Kurulu (Kurul) tarafindan belirlenmis varlik ve islemlerden
olusan portfoyli isletmek amaciyla portfoy yonetim sirketleri ve gayrimenkul portfoy
yonetim sirketleri tarafindan siireli veya siiresiz olarak kurulan ve tiizel kisiligi
bulunmayan malvarligidir” seklinde tanimlanmaktadir (SPK, Gayrimenkul Yatirim

Fonu Rehberi).

Gayrimenkul yatirim fonlari, birikimlerini gayrimenkul sektorii i¢inde
degerlendirmek isteyen yatirimcilari, gayrimenkul sektoriinde tecriibbe sahibi
profesyonel ekiplerle bulusturarak; yatirimcilarin olusturdugu fonu profesyonel
ekiplerin yonetmesi sonucu yatirimcilarin gayrimenkul alanindaki yatirimlarindan
daha fazla getiri elde etmesini amaclamaktadir. Fonlar, gayrimenkul sektoriinde
pazarlama rekabetini artiracak ayni1 zamanda da olusturacagi ikincil piyasayla

sermaye piyasasina katki saglayacaktir (Hepsen, 2014).

Tiirkiye’de gayrimenkul yatirimlart diger yatirim araclarma goére deger
ekonomik durumlardan daha az etkilenmesiyle ve volatilitenin az olmasi sebebiyle

yatirnmcinin riskini azalttigi i¢in tercih edilme potansiyeli yiiksek bir aragtir.
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Gayrimenkul yatirim fonlar1 biinyesinde bulundurdugu profesyonel ekiplerle

yatirimeilar i¢in ayrica bir giiven zemini olusturacaktir (Gunesa, 2020: 437).

Gayrimenkul yatirim fonlarinin gayrimenkullerin menkul kiymete donmesine
ve biiyiik 6lgekli gayrimenkul projelerinde likidite saglar. Ayrica kendisine 6zel
vergi avantajlart ile bireysel yatirnmcilardan daha fazla getiri elde etmeyi miimkiin
kilmaktadir. Ulkeye disaridan fon akisi girmesine olanak saglayarak doviz ihtiycinin
giderilmesinde faydali bir unsurdur. Gayrimenkul yatirim fonlarinda yatirimcilarin
alim, satim, vergi yiikiimliiliiklerinin takibi ve buna benzer operasyonel islemlere
zaman ayirmasina gerek yoktur. Biitlin operasyonel islemler fon tarafindan
yiuriitilmektedir. Yatirimcilardan toplanan fonun tek merkezden yonetilmesi, bireysel
olarak yatinm yapilamayacak biiyiik Olgekteki projelere ortak olma firsati
sunmaktadir. Ayrica fonlarin tek seferde biiyiikk alimlar yapabilecek giigte olmasi

alim maliyetlerinde avantaj saglayabilmektedir (Erdogan, 2018: 61).

4.7. Tiirkiye’de TOKI Uygulamalarinin Analizi

TOKI, iilkemizde konut iiretimi agisindan ¢ok énemli bir yeri bulunmaktadir.
TOKI, Bu iiretimleri yerine getirirken birtakim aksakliklar yasayabilmektedir. Bu
aksakliklarin nedenleri; likitide sorunlari, insaat kalitesi ve finans sisteminde
meydana gelen aksakliklar olarak gosterilmektedir. Bu aksakliklarin yasanmasi da
konut bekleyenlerin magdur olmasina neden olmaktadir. Asagida yer alan
basliklarda, TOKi’nin konut iiretimi icin iilkemizde gdstermis oldugu faaliyetler ve
finans modeline uygun saptamalar yapilmaktadir. Daha sonra aksakliklarin ortaya

¢ikarmis oldugu sorunlar ele alinmaktadir (Ayan,2011:146).

4.7.1. Tiirkiye’de Konut Finansmanin Tarihi Gelisimi ve Toplu Konut idaresi

Ulkemizde 1990’1 yilla kadar olan siirecte yalmzca kamu kurumlar1 tarafindan
konut finansmani saglandigi goriilmektedir. Geligsmis Avrupa llkelerinde goriildiigii
gibi, ihtisaslanmis kredi kurumlarinin finans piyasalarinda etkin bir sekilde faaliyet
gosterdikleri goriilmemistir. Fakat 6zel ticaret bankalar1 1990 yilindan itibaren konut
tiretimi ve alimi i¢in kredi vermeye baslamislardir. Tirkiye’de 1926 yillinda
kurulmus olan Emlak Kredi Bankasinin yaninda, 1950 yilinda SSK ve 1963 yilinda
OYAK, 1967 ve 1980 yilinda BAG-KUR konut iiretimi ve toplu konut yapimi igin
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kredi saglayan baslica kurumlarin arasinda gelmektedir. Bu durumlarin gelismesinin
yant sira, finans kaynaklarinin yetersiz olmasi ve gelismekte olan Tirkiye nin hizla
bliyiimesi, konut ihtiyacinin siirekli biiyliimesine neden olmus ve yapilan politikalar,
olusturulan finans sistemleri konut sorununun her gecen biliylimesine engel

olamamistir (Ayan,2011:147).

Tiirkiye’nin her gegen giin go¢ almasi, ¢cevrede yasanan politik sorunlar ve bu
durumlar ile birlikte iilke niifusunun hizla artis gostermesi kentlesme ve konut
sorunun beraberinde getirmistir. Bu nedenle, Tiirkiye Cumhuriyeti devleti, bu
sorunlarin oniine gegmek amaciyla 1984 yilinda Toplu Konut ve Kamu Ortakligi
Idaresi Baskanligini kurmustur. Baskanligin, 1984 yilinda 2985 sayili kanun ile
yiirlirliige girmesi ile birlikte “Toplu Konut Kanunu ile Toplu Konut Fonu”
olusturulmustur. Bu fon ile birlikte idarenin esnek ve 6zerk bir sekilde hareket
etmesine olanak saglanmak istenmistir. Ancak, olusturulan bu fon 2001 yilinda
yiiriirliikten kaldirilmistir. Hazirda bulunan TOKI gelirleri, kira gelirinden, biitce
O0deneklerinden, kredi geri Odemelerinden, kira gelirlerinden ve gayrimenkul

satiglarindan olusmaktadir (Ayan,2011:147).

TOKI kuruldugu giinden itibaren ortalama 951 bin konut iiretimi ve alimina
konut kredi yolu ile finansman destegi saglamistir. Bunlarin yani sira TOKI
kendisine ait olan arazilerin lizerine 42.150 bin konut insaati da tamamlamistir.
TOKI'nin gergeklestirmis oldugu konut projeleri kapsaminda 2003 ile 2010 yillart
arasinda 392 bin konut iiretilmistir. Bu say1 2011 yilinda 500 bine ulagmistir. 2020
yilinda Tiirkiye genelinde yapilan yeni konut projeleri ile TOKI 2023 yilina kadar,
teslim ettigi konut sayisini1 1.200.000 ¢ikarmayr amaglamaktadir (Ayan,2011:148)1.

4.7.2. Toplu Konut Idaresi’nin Finansman Modeli ve Bu Modelin Etkileri

TOKI gelirleri, az énce yer alan konu bash@mnda belirtildigi gibi, kira,

gayrimenkul, kredi geri Odemeleri, biitce Odenekleri ve faiz gelirlerinden

! Kaynak gelistirme uygulamalar;, TOKi’nin arsa saglayarak hasilat paylasimi karsihiginda ortak
oldugu, genellikle iist gelir sinifina doniik konut projelerini kapsamaktadir.
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olusturulmaktadir. Elde edilen bu gelirlerin igerisinde, ozellikle kaynak gelistirme
uygulamalarindan hasilat paylasimi olusturmay1 hedefleyen finansmanlar1 6nemli bir
yeri bulunmaktadir. Gayrimenkul satiglar1 ile elde edilmis olan gelirler de bu

finansman sisteminin 6nemli bin bolimiini olusturmaktadir.

TOKI, yapmis oldugu konut projelerini gerceklestirdikten sonra, tiiketiciye
5,8,10 veya 12 yillik uzun vadeli taksit secenekleri sunarak vermektedir. Konut
iiretimini yapan insaat firmalarinin 6demeleri ise devlet tarafindan iki sene iginde
odenmektedir. Ancak, TOKI’nin 6demeleri uzun siirede almasi zaman zaman nakit
akiginin saglanamamasina ve TOK1’yi likidite sorunu ile kars1 karsiya birakmaktadir.
Yeni projeler ile konut fiyatlarinin siirekli artis gostermesi, 6deme planlamalarinin
uzun silirede gergeklesmesi likidite sorunlarini canli tutmaktadir. Bu sorunlarin
zamanla ¢1 gibi bilyiimesi TOKI’yi 6zel kurumlardan finansman bulmaya mecbur

etmektedir (Ayan,2011:148).

TOKI’nin karsilasmis oldugu likidite sorunlarinin ¢oziimlenebilmesi igin,
Hazine arazilerinin satiglarinin siklikla yapilmasi gerekmektedir. TOKi’ye arazilerin
en bliylik kaynagi olusturacaginin diigiiniilmesi yanlistir ve kaynak israfi olarak
degerlendirilmesi gerekmektedir. Ciinkii konut iiretimi ve finansmaninda elde olan
arazilerin kullanilmasi, konut iiretimi i¢in arazi arayisi siirecini arttiracaktir. Bu
nedenle, hazine arazilerinden finansman kaynag1 olusturulmasi son derece yanlis bir
uygulama olarak degerlendirilmektedir. Ayn1 zamanda, TOKi’nin yapmis oldugu bu
konutlar dar ve orta gelirli ailelere hitap ettiginden, konut sahibi olabilmelerinin
ekonomik yiikli hazine arazi satarak vatandasa yliklenmesi, hukuki siire¢ bir yana
ahlaki olarak sorgulanmasi gereken bir siire¢ olarak bilinmesi gerekmektedir

(Ayan,2011:149).

4.7.3. ingaat Kalitesi ve Mimari Deger

Sosyal Konut Projelerinden konut teslimi alan ailelerin en biiyiik sikayeti insaat
kalitesidir. Dis cephe, dogramalar, c¢ati, boya, zemin, kalorifer tesisati, mutfak
dolaplar1, elektrik aksam, evin i¢ ve dis kapilari, su deposu ve asansor vb.
nedenlerden vatandaslar ¢ok sikdyet etmektedirler. Bunlarin yani sira, konutun
temelinde fiziksel yipranma ve zamanla diizeltilemez hale gelmesi, konut yapisinin

bir diger 6nemli sikayet konularindan birisidir.
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Herkes tarafindan da bilindigi gibi, TOKI adma bu konutlar1 cesitli insaat
firmalar1 yapmaktadir ve bu firmalar agilan ihaleler sonucunda belirlenmektedir.
Fakat insaat firmalarinin ihale siireci sonunda, ihaleye yeterli birikime sahip olmayan
insaat firmalar1 almaktadir. Bunlarin yani sira, yiiklenici isletme ve TOKI arasinda
yapilan sozlesmelerde konut insaatinin kalitesine iligskin kosullarin gegmemesi, konut
sahibi olanlar1 biiyilk bir magduriyete ugratmaktadir. Bu magduriyetlerin
yasanmamasi i¢in, yapilan sdzlesmelerde konut kalitesine iliskin maddelerin gegmesi

gerekmektedir (Ayan,2011:149).

Konut sahibi olacak olan dar ve orta gelirli vatandaslarin TOKI’ye hak edis
O0demelerini 6demesi ve yapilan projelerin iki yilda teslim edilmesi, insaati yapan
firmalar1 ekonomik bir dengesizlikle kars1 karsiya getirmektedir. insaat firmalar1 her
yapmis oldugu ingaatta oldugu gibi, nakit dengesizligine kars1 dengeyi korumakla
yikkiimlii olduklarindan ingaat maliyetlerini en aza indirmeyi hedeflemektedir.
Boylelikle insaat firmalar1 yapmis olduklar1 sozlesmelerde kaliteye iliskin higbir
maddenin bulunmamasi, hak edislerin konutlarinin zamaninda verilmek istenmesi ile
insaatin hizl siirmesi vb. nedenler iscilik ve insaat kalitesini diisiirmektedir (insaat

Miihendisleri Odas1 Bursa Subesi Dergisi, 2008: 10).

Tiirkiye’de TOKI’ nin yapmis oldugu konutlara sahip olan vatandaslar
tarafindan mimari agidan yogun tepkilere maruz kalmaktadir. Konut sahibi olanlarin
yapiya iliskin verdigi tepkiler su sekildedir; yapilan yap1 sehre uygun degil, modern
bir mimari ve geleneksel degerlere uygun sekilde yapilmamis, herkesin evi tek tip,
cesitlilik az, kullanilan malzemeler eski veya kimliksiz bir yapida yapilmis vb. gibi
elestiriler yapilmaktadir (Insaat Miihendisleri Odas1 Bursa Subesi Dergisi, 2008: 10).

Yapilan bu elestiriler konuta sahip olanlarin %90’n1 tarafindan yapilmaktadir.

4.7.4. Konut Maliyetleri ve Fiyatlar

Enflasyon ve dengesiz piyasa kosullar1 konut maliyetini ve fiyatim
etkilemektedir. TOKI tarafindan yapilan sosyal konut projeleri, konut maliyeti
avantajlar1 goz oniline alindiginda, fiyatlarin yapilis 6zelliklerine ve amaglarina gore
diistiigii gézlemlenmistir. Bu durumlarin yani sira, konut satisinda gergeklesen vade
siirelerinin uzun olmast ve faizli 6deme kosullarinin yiiksek olmasi, kamunun

hedefleri ile ¢elistigi goriilmektedir (Ayan,2011:150).
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TOKI tarafindan gerceklestirilen konut projelerinin hayata gegirilebilmesi icin,
TOKI devlet hazinesinde bulunan arazileri karsilik vermeden devir alir. Devir
aldiktan sonra, TOKI’nin gerceklestirecegi projelerin iicretlerinin karsilanabilmesi
icin imar harci, Vergi primleri ve SGK konusunda TOKI’ye biiyiik avantajlar
saglanmaktadir. TOKI projelerinin bir an énce hayata gecirilmesi igin, belediyelerin
ilgili firmalara altyap1 hizmeti destegi vermesi, konutlarin hizli yapilip hizli satilmasi
icin, biiyilk avantajlar saglamaktadir. Bunlarin yami sira, yapilacak olan konut
projelerinin olusturulmasindan itibaren, reklamlarda devlet giivencesi ile yer almasi,

konutlarin satisint hizlandirmaktadir (Ayan,2011:150).

TOKI tarafindan yapilan sosyal konut projelerinin hacmine bakildiginda,
yukarida anlatilan avantajlarin projeye dogru bir sekilde aktarilmamasi ve iyi bir
finansman sistemi olusturulmadan konut finansman politikalarinin gelistirilmesi,
projelere engel olacag diisiiniilmektedir. Bu nedenle, Tiirkiye’de TOKI’nin yapmis
oldugu projelerin diizenli ve iyi bir sekilde sonuca varabilmesi i¢in, iyi bir konut

finansman sisteminin olusturulmasi gerekmektedir (Ayan,2011:151).

4.8. Ticari Bankalarin ipotekli Konut Kredisi Uygulamalar

Ulkemizde 1998 ile 1999 yillari arasinda gerceklesen enflasyon oranlari
gecmis yillara gore diislis yasamasi, faiz oranlarinin diismesi ile birlikte bankalarin
kendi bireysel miisterilerine ve iiriinlerine donmesine neden oldugu goriilmektedir.
Fakat bu donemin hemen ardindan 2001 yilinda ekonomik krizin yaganmasi nedeni
ile uzun vadede verilen konut kredileri, 2005 yilina kadar olan dénemde kiigiik de
olsa biraz artig gostermistir. Boylece 2004 yilinda verilen 2.631.000 TL konut kredi
bakiyesi ertesi sene 12 Milyar TL seviyesine ¢ikmis ve bireysel olarak verilen kredi

paylarinda artis yasanmistir (Giiler,2017:341).

Tiirkiye’de ¢ok sik kullanilan mevduat finansman sistemi, tiiketiciye kolay bir
sekilde kredi saglayan bir sistemdir. Ancak, saglanan kredilerin kolay verildigi gibi
bircok sorunu da bulunmaktadir. Bu sorun ise, uzun vadede gerceklesen
mevduatlarin, vadeli bir sekilde kredi verilmesinden dolay: finansman kaynagi ve
kredi verilme oranmin dengesizliginden kaynaklanmaktadir. Ulkemizdeki kredi
veren kurumlar, en fazla alti aylik vermektedir. Bu nedenle verilen mevduata gore,

verilen kredinin faiz oran1 %40 seviyesinde ger¢eklesmektedir. Tiirkiye’de yer alan
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bankacilik sektorii, bu sistemde yasanan sorunlara ¢oziim iiretmek icin, yurtdisi
finansman fonlarina borglanma yontemi ile diisiik maliyette sekiiritizasyon ve
sendikasyon temin etmislerdir. Sekiiritizasyon ve sendikasyon temin edildikten
sonra, lilkemizde yasanan ekonomik gelismelerin esiginde faiz ve enflasyon
oranlarinin diismesi ile konut kredilerine olan talep artis gostermistir. Konut kredisi
veren ticari bankalar, yaklasik 2 milyon vatandagimiza 165 milyar konut kredisi

saglamistir (Giiler, 2017:342).

Sekil 4.4°te Tirkiye’de konut satig, ipotekli satis ve diger satis adetleri
goriilmektedir. 2013-2020/7 donemi igerisinde satilan tiim konutlarin yaklasik {icte
birlik kisminin ipotekli satis oldugu goriilmektedir. Yillar igerisinde yillik ortalama
ipotek satiglar1 diger satis miktarinin oldukga altinda gerceklesmistir. Fakat 2020
yilinin ilk yedi aylik doneminde bu ipotekli satis miktar1 diger satiglara oldukca

yaklasmistir. Bu durumun kredi oranlarinda diisiisii etkili oldugu sdylenebilir.
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*:2020 y1l1 verileri Ocak-Temmuz aylar1 toplam verisini icermektedir.

Kaynak: TUIK Konut Satis Istatistikleri

Sekil 4.4: Tiirkiye’de Konut Satis, Ipotekli Satis ve Diger Satis Adetleri

5582 sayil1 Konut Finansman1 Hakkinda Kanunun 2007 yilinda mecliste kabul
edilmesi ile birlikte, konut kredi finansmaninda artis yasanmistir. Bu artisa gore,

2017 yilimin Eyliil ay1 rakamlarina gore 2.327.225 tiiketici konut kredisi kullanmstir.
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Boylelikle, iilkemizde son donemlerde kullanilan konut kredi faiz oranlarin en diisiik

%10 en biiylik ise %12 arasinda gergeklestigi goriilmektedir (Giiler,2017:342).

Tablo 4.2.°de 2002-2020/3 donemine ait konut kredileri bakiye miktar1 ve

kullanan kisi sayis1 goriilmektedir. Bu tabloya gore 2002-2013 yillar1 arasinda konut

kredi miktar1 ve kullanim sayisinda oldukca biiylik bir artig goriiliirken sonrasinda

artis devam etmekle birlikte artis hizinin diistiigii gorilmektedir. 2018 yilinda ise bir

onceki yila gore bir diislisiin oldugu 2019 yilinda bir miktar artis goriilse de yine

toplam tutarin 2017 yilinin altinda gerceklestigi goriilmektedir.

Tablo 4.2: Konut Kredileri Bakiye Miktar1 ve Kullanan Kisi Sayisi

Yil Miktar, Milyon TL Kisi Sayisi
2002 306,80 29.346,00
2003 801,38 42.004,00
2004 2.439,10 106.694,00
2005 12.388,72 315.780,00
2006 22.136,70 491.455,00
2007 30.735,01 681.433,00
2008 37.346,50 762.393,00
2009 42.733,10 974.104,00
2010 57.583,88 1.082.561,00
2011 69.754,74 1.280.066,00
2012 79.592,18 1.437.552,00
2013 101.322,34 1.681.678,00
2014 115.015,25 1.839.758,00
2015 135.136,35 1.982.464,00
2016 156.203,24 2.078.706,00
2017 182.505,06 2.301.204,00
2018 180.019,94 2.282.562,00
2019 190.521,48 2.283.846,00

Kaynak: Bankalar Birligi.

4.9. Konut Finansmam Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmas1 Hakkinda 5582 Sayili Kanun
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Ulkemizde son giinlerde yasanan enflasyon oranlarinin ve ekonomik istikrarin
diismesi ile birlikte, ipotege dayali olarak konut finansman sisteminin etkin ve
verimli bir sekilde islemesini kolaylastirmak amaciyla, ipotege dayali konut
finansman sisteminin iizerinde ¢alismalarin yapilmaya baglanmistir. Bu ¢alismalarin
baslamasi dogrultusunda 21 Subat 2007 tarihinde, Konut Finansmani Sistemine
Iliskin Cesitli Kanun Degisikliklerinin Yapilmas: hususunda 5582 sayili kanun
cikartilmistir. Kabul edilen bu kanun ile konut finansman sisteminde yer alan
kanunlar iizerinde de bir¢ok degisiklik yapilmistir. Yapilan bu degisiklikler 06 Mart
2007 tarihinde Tiirkiye Cumbhuriyeti Resmi Gazetesinde yayinlanarak, kanun
degisiklikleri yurtirliige girmistir. 5582 Sayili kanun ile yapilan degisiklikler su
sekildedir;

193 sayili Gelir Vergisi Kanunu

2004 say1l1 Icra ve iflas Kanunu

2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu

2985 sayili Toplu Konut Kanunu

3065 sayil1 Katma Deger Vergisi Kanunu

3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu

4077 sayil1 Tiketicinin Korunmasi1 Hakkinda Kanun
488 sayil1 Damga Vergisi Kanunu

492 sayili Harglar Kanunu

6802 sayil1 Gider Vergisi Kanunu

Tirkiye konut finansman sisteminin ipotege dayali olmasi ve bu nedenle
sistemin diizensiz islemesini engellemek, ayn1 zamanda sistemin bir biitiin olarak
islemesini saglamak amaci ile 5582 sayili kanun ¢ikartilmigtir. 5582 sayili kanun,
finansman sistemlerinde Mortgage Kanunu olarak da adlandirilmaktadir. Ciinki

kanun ipotege dayali mortgage sistemi 6rnek alinarak olusturulmustur.

5582 sayili kanun, evi olmayan insanlarin konut sahibi olabilmeleri amaci ile
ipotege dayali kredili konut finansman sistemidir. Bu kanun ile tiiketicilere kredi

kullandirilarak ev sahibi yapilmaktadir. Ancak, sahip olunan ev kredi borcu geri
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Odenene kadar bankanin mali sayilmaktadir. Kredi tutarinin geri 6denmesi ile birlikte

evin ipotegi kalkar ve ev krediyi ¢ceken kisiye geri verilmektedir.

5582 sayilt mortgage kanununda ipotege dayali olarak menkul kiymetlerinde
diizenlenmesi ve bir¢ok iilkede uygulanilan bir sistem olmasi, ipotek teminati ile
tilketicilere kredi verilmesi, sistemin hizla biliylimesinin nedenleri arasinda
gosterilmektedir. 5582 sayili kanun ile her gecen giin bircok kisiye konut kredisi
saglanmaktadir. Tiirkiye’de 5582 sayili kanun mortgage kanunlari ile diizenlenmis ve
uygulamaya konulmustur (Adigiizel 2008: 129). 5582 sayili kanunda yapilan

degisiklikler ve diizenlemeler Ek-1’de gosterilmektedir.
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BESINCI BOLUM

KONUT FINANSMANININ KONUT ARZI UZERINDEKI
ETKIiSIiNiN TESPIiT EDIiLMESI

5.1. Veri Seti

Calismanin amact dogrultusunda konut finansmaninin etkilendigi faktorlerin
tespiti adina Tirkiye i¢in bir veri seti derlenmistir. Calisanin veri seti 2002-2019
yillar1 arasindaki li¢ aylik verilerden olusmaktadir. Bu kapsamda soz konusu
donemler icerisinde konut arzinin gostergesi olarak yapi ruhsati alinan daire sayist,
konut finansmaninin gostergesi olarak bankalarca acilan konut kredilerine uygulanan
agirlikli ortalama faiz oranlar1 ve makroekonomik kosullarin gdstergesi olarak da

ekonomik biiylime oran1 degiskenleri kullanilmistir.

Yapt ruhsati daire sayist verisi TUIK’in agiklamis oldugu “Yapi Izin
Istatistikleri” biiltenlerinden derlenmistir. Yap1 Ruhsati, yapinmn bulundugu konuma
gore belediyeler, i1 Ozel idareleri, serbest bolge miidiirliikleri veya organize sanayi
bolge miudiirliikleri tarafindan yapimina baslanacak yapilar i¢in verilmesi gereken bir
belgedir. Yapi1 ruhsati verileri Yap1 izinleri Ulusal Adres Veri Tabanm1 (UAVT)
lizerinden almnan veriler diizenlenilebilmektedir. Veriler; 2007 éncesi icin TUIK
tarafindan toplanirken, 2007-2014 Niifus ve Vatandashik Isleri Genel Miidiirliigii
tarafindan kayit altina alinmustir. 2015 yili itibariyle ise "Mekéansal Adrese Dayali
Kayit Sistemine" (MAKS) gecilerek bu sitem tarafindan derlenmeye baslanilmistir.

Tirkiye’de 2002/Q1 - 2019/Q4 araligindaki yapi ruhsati alinan daire sayisi
Sekil 5.1.’de goriilmektedir. Yap: ruhsati sayisinda s6z konusu dénemler icerisinde
inis ve c¢ikiglar goriilse dahi egilim cizgisinden de goriilecegi iizere (kesikli ¢izgi)

genel olarak bir artis trendinin varlig1 goriilmektedir.
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Sekil 5.1: Daire Yap1 Ruhsat1 Sayis1

Konut ruhsat sayisindaki artis trendi dahilinde trend ¢izgisinin altinda ve
iistiinde kalan donemlerin disinda ¢eken 2010 ve 2017 yillar1 igerisinde meydana
gelen artis yonli ataklar olduk¢a dikkat c¢ekmektedir. Bu ataklarin donemsel
makroekonomik etkilerden kaynakli olabilecegi diisiiniilebilir. Bu sebeple daire
ruhsat sayis1 verisinin ¢alisma kapsaminda kullanilan diger degiskenler ile birlikte

ele alinmasi ¢alisma sonucunda yapilacak yorumlamalara katkida bulunacaktir.

Calismanin bir diger degiskeni bankalarca acilan konut kredilerine uygulanan
agirlikli ortalama faiz oranlaridir. Bu degiskene ait veri seti Tiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankast (TCMB) ‘nin Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS) veri
tabanindan elde edilmigstir. Ortalama faiz orani ilgili donem igerisinde farkli bir hesap
numarasi ile yeni kullanilmis ve vade sonunda yenilenen kredi hesaplarindan ilgili
donemin son is gilinii itibariyle hesaplanmaktadir. Ortalama faiz hesaplamalar
degisken faizli konut kredilerini icermeyip sadece sabit faizli olan kredilerini

igermektedir.

2002/Q1 - 2019/Q4 doénemi igin ¢alisma kapsaminda kullanilan bankalarca
acilan konut kredilerine uygulanan agirlikli ortalama faiz oranlar1 degerleri yapi
ruhsat1 daire sayisi ile birlikte Sekil 6.2°de goriilmektedir. S6z konusu donemler
icinde genel anlamda diisiis egimine sahip olan konut kredi faiz oranlari, 2002
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yillariin ilk dénemlerinde %350’lerin iizerinde seyrederken 2006 yilinin ilk
ceyregine kadar ¢ok keskin bir sekilde azalma gostererek %10 civarlarina kadar
diisiis gostermistir. Buna karsilik olarak yapi ruhsati sayisinda bir artis goriilmekle
birlikte ayn1 e§imde bir artis goriilmemistir. Fakat sonraki donemlerde az da olsa
azalis egiminde monoton bir seyire sahip konut kredi faiz oranlarina karsilik yap1

ruhsati sayisinda artig goriilmiistiir.
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== Daire Yap! Ruhsati Sayisi e Konut Kredi Faiz Orani*

Sekil 5.2: Konut Kredi Faiz Oranlar1 ve Yap1 Ruhsat1 Sayist

Sekil 5.2.°de goriildiigli gibi 2002/Q1-2019-Q4 dénemleri igerisinde yap1 ruhsati
sayisinin trendi ile konut kredi faiz orani trendi arasinda ters yonlii bir iligki
bulunmaktadir. Bu durumda konut faizlerinin diismesi ile birlikte yap1 ruhsati
sayisinda bir artis yasanmis oldugu goriilmektedir. Boylece kurulacak ekonometrik

modelden elde edilecek sonug beklentisi bu dogrultuda olusacag diisiiniilebilir.

Calisma kapsaminda konut arzi {izerindeki makroekonomik faktorlerin etkisini
tespit edebilmek adina ekonomik biiyiime orani kullanilmistir. Bu degiskene ait veri
seti Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) ‘nin Elektronik Veri Dagitim
Sistemi (EVDS) veri tabanindan elde edilmistir.

Ekonomik biiyiime oran1 bir diger ifadeyle gayri safi yurt ici hasila (GSYIH)
degisim oran1 olarak da ifade edilmektedir. GSYIH degisim orani, GSYIH nin yiizde

olarak artis oramimi belirtmektedir. Zincirlenmis hacim endeksleri kullanilarak
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hesaplamas1 yapilan degerlerin oram1 gercek biiylime hizin1t vermektedir.
Zincirlenmis hacim endeksleri ile hesaplanan GSYIH degerinin tahmin edilmesinde

bir dnceki donemin ortalamasi ile zincirleme metodu kullanilmaktadir (TCMB).

Ozellikle ekonomik biiyiime oran1 degiskeni iizerinde takvim ve mevsim kaynakli
etkiler, siireksiz  nitelikli olmalar1  sebebiyle, verinin genel trendinin
gozlemlenmesinde engeller meydana getirmektedirler. Bu sebeple, kisa vadeli
gostergelerde mevsimsel yapinin tespit edilmesi ve arindirilmasi ardisik donemlerin
karsilagtirmalarinin  giivenilir bir sekilde yapilmasi i¢in olduk¢a Onemli bir rol
oynamaktadir (TCMB). Bu sebeple ekonomik biiylime oran1 mevsim ve takvim

etkisinden arindirilarak ¢alismada kullanilmistir.

Tiirkiye i¢in 2002/Q1 - 2019/Q4 donemi ekonomik biiylime oranlar ile daire yap1
ruhsati sayist Sekil 5.3’te gosterilmistir. Grafik genel anlamda incelendiginde 2002-
2019 donemleri arasindaki 72 c¢eyrek donem kapsaminda ekonomik biiyiime
oraninda 2009 kiiresel krizi esnasinda gergeklesen biiylik bir diislisiin disinda bir
duraganlik gortilmektedir. 2002 yili sonrasinda nispeten daha yiiksek bir ekonomik
biiyiime siirecine girilmis olsa dahi biiyiime oranlarinda istikrarli olmayan bir egilim
bulunmaktadir. Buna karsilik reel sektoriin bir parcast olan insaat sektoriin de bir
gostergesi olan daire yap1 ruhsati sayisi ile ekonomik biiylime arasinda bir paralellik

goriilmemektedir.
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Sekil 5.3: Ekonomik Biiyiime Orani ve Daire Yap1 Ruhsat1 Sayisi
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Calisma kapsaminda kullanilan degiskenlere ait veriler dogrultusunda elde
edilen grafikler ile yapilacak yorumlamalar yeterli degildir. Bu sebeple ekonometrik

bir model teskil edilerek arastirma detaylandirilmalidir.

5.2. Yontem

Calismada konut kredi faiz oraninin ve ekonomik biiylimenin konut arzi
tizerinde etkisini tespit etmek amaciyla coklu regresyon analizi yapilmistir.
Regresyon analizi; bagimli degisken ile bir veya daha fazla bagimsiz degisken
arasindaki iligkinin incelendigi bir yontemdir. Tek bagimsiz degiskenin oldugu
durumlarda tek degiskenli regresyon analizi kullanilirken birden fazla degiskenin
oldugu durumlarda ¢oklu regresyon analizi kullanilmaktadir. Iktisadi ¢alismalarda bir
degisken birden fazla degiskenden etkilenebildigi gibi ayn1 zamanda bu degiskenler
birbirlerinden de etkilenebilmektedirler (Gujarati, 1995).

Regresyon analizi kullanilarak bagimli degisken olarak kabul edilen daire yap1
ruhsati sayis1 degerleri iizerinde etkili olan degiskenlerin etki yonii ve etki boyutu
tespit edilebilmektedir. Regresyon analizinde kullanilan degiskenler arasindaki
iliskinin dogrusal oldugu durumda dogrusal regresyon analizi uygulanir. Dogrusal
regresyon analizinde parametre tahmini i¢in en kiigiik kareler (EKK) tahmin teknigi
kullanilir. Bu calismada konut arzi iizerinde etkili oldugu diisliniilen birden fazla

degiskenin olmasi sebebiyle ¢coklu regresyon analizi uygulanmistir.

Regresyon yonteminde model c¢iktis1i olarak bagimli degisken ile model
girdileri olarak bagimsiz degiskenler arasindaki iliski incelenmektedir. Calismada
bagimli degisken olarak daire yapi ruhsati sayisi, bagimsiz degiskenler olarak da
konut kredi faiz orani ve ekonomik biiylime orani belirlenmistir. Tablo 5.1.°de

calismada kullanilan degiskenler ve analizde kullanilan kisaltmalar1 verilmistir.

Tablo 5.1: Calismada Kullanilan Degiskenler ve Kisaltmalari

Degisken Ad1 Degisken Tiirii Kisaltma
Daire Yap1 Ruhsati Sayisi Bagimli Degisken licence
Konut Kredi Faiz Oran1 Bagimsiz Degisken interest
Ekonomik Biiyiime Orani Bagimsiz Degisken gdpgrowth
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Calisma kapsaminda kullanilacak olan bagimsiz degiskenler tespit edildikten
sonra, elde edilen veriler dogrultusunda bagimli degisken ile iligskiyi ortaya koyan
matematiksel model olusturulmaktadir. Ortaya konulan bu model ile bagiml
degiskenin tahmin degeri bulunabilmektedir. Regresyon analizi ile ele alinan bagimli
degisken iizerinde etkili olan faktorlerin 6nemi ve etki diizeyi tespit edilebilmektedir

(Draper ve Smith, 1998).

Calismada kullanilan model asagidaki gibi ifade edilebilir.

(licence); = a + Bq(interest); + B,(gdpgrowth); + ¢; Q)

Burada a regresyon sabiti, 5;’ler degisken katsayilar1 ve ¢;, hata terimini ifade
etmektedir. Ayrica, (licence); tahmin degeri, bagimsiz degiskenlerin dogrusal bir
fonksiyonu olarak ifade edilmektedir. a, tahmin dogrusunun ordinat1 kestigi noktayz,
Bi’ler, tahmin dogrusunun egimini, &; ise i. gdzleme ait hata bilesenini belirmektedir
ve modelin stokastik oldugunu gosterir. Hata terimi bagimli degiskeni etkileyen
fakat olciilemeyen, gézlenemeyen ya da basitlik ilkesi geregi dogrudan modele dahil
edilmeyen diger tiim degiskenleri temsil etmektedir (Cakmak ve Yilmaz, 2018). Soz
konusu model tahmini i¢in en kiigiik kareler (EKK) tahmincisi kullanilmistir. En
Kiiciik Kareler (EKK) yontemi, regresyon ¢oziimlemesinde en yaygin olarak

kullanilan, istatistiki 6zelliklere sahip yontemdir (Mansard ve Funke, 1980).

Regresyon analizinde temel amag¢ tahmin edilen bagimli degiskenin gergek
degerine en yakin degerleri veren katsayr tahminlerini bulmaktir. EKK tahmin
yontemine gore, bir zaman serisinde bir degerler serisini en iyi ifade eden dogru;
gecmise ait gercek degerlerin kullanilmasi ile bulunacak teorik degerler arasindaki
sapmalarin (farklarin) karelerinin toplamint minimum yapan dogrudur (Briggs ve

MacCallum, 2003).
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I-I:l' F
1 > x
Sekil 5.4: Regresyon Dogrusu Hata Terimleri

Sekil 5.4.’te 6rnek bir regresyon dogrusu goriilmektedir. Dogru {izerinde noktalar
ile gosterilen (Y;) gercek bagimli degisken degerleri ile model sonucunda tahmin
edilen dogru ile gosterilen( Y;) bagimli degisken degerleri arasindaki fark (u) hata
terimini vermektedir. EKK yontemi; bu hata terimlerinin karelerinin toplamini
minimum yapan katsayr tahmin degerlerini hesaplamak i¢in kullanilir. Burada hata
terimlerinin karelerinin alinmasinin sebebi hata terimlerinin toplami alinirken negatif

ve pozitif degerlerinin toplaminin sifir olmasini engellemektir (Mansard ve Funke,

1980).

Hata terimlerinin kareleri;

Y ,? = N - 7)? ()

oldugundan, bunu en kiigiik yapacak katsayi tahmin degerleri (8,51, (2)
denkleminin teker teker B; degerlerine gore tiirevlerinin alinip ¢ikan degerlerin sifira

esitlenmesiyle bulunmaktadir.

EKK yonteminin kullanilmasi i¢in gereken bir takim varsayimlar bulunmaktadir.
Bu varsayimlarin sebebi gergek regresyon modeli veri liretme siireci i¢in en ideal

durumu ortaya koymaktir. EKK tahminlerinin iyi bir tahminci olabilmesi bu
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varsayimlarin karsilanmasini gerektirir. Veri setleri genellikle bu ideal kosullari

saglamaz. Fakat bunlar bir karsilastirma unsuru olarak kullanilabilmektedir.

5.3. Bulgular

Calismada model tahminleri elde edilmeden 6nce model kapsaminda kullanilan
degiskenlere ait tanimlayici istatistikler Tablo 5.2.’de sunulmustur. En kiigiik kareler
metodunun O6nemli varsayimlarindan biri hatalarin dagilimimin normal dagilim
sergilemesidir (Wooldridge, 2016). Bu sebeple ilk olarak hata terimlerinin normal
dagilima uygunlugu incelenmistir. Calisma kapsaminda analiz ve incelemeler Eviews
10 paket programi ile yapilmistir. Hata terimlerinin normal dagilip dagilmadiginin
incelenmesi Jarque-Bera testi ile yapilabilmektedir. Normal dagilima benzeme
azaldik¢a Jarque-Bera degeri de biiyiir. Jarque Bera test degerine ait p degeri %95
giiven seviyesinde 0,05’ten kiiciik ise o degiskene ait hata terimlerinin normal

dagilima uymadig: kabul edilir.

Tablo 5.2: Degiskenlere Ait Tamimlayici Istatistikler

Licence Interest Gdpgrowth

Ortalama 165674.0 18.68231 5.444444

Medyan 154654.0 14.62385 6.350000

Max 537481.0 52.09385 11.60000

Min 20891.00 8.711538 -14.20000

Std. Sapma. 93224.39 10.48216 4.629784

Carpiklik 1.346396 1.796147 0.058766

Basiklik 6.176984 5.367811 3.439973

Jarque-Bera 52.03307 55.53333 0.613528

p 0.000000 0.000000 0.735824
Gozlem Sayist 72 72 72
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Elde edilen tanimlayict istatistik degerlerine goére gdpgrowth degiskeni
disindaki diger degiskenlerin hata terimlerinin normal dagilim sergilemedigi
gorilmektedir. Bu sebeple bu sorunu ortadan kaldirmak adina diger degiskenler i¢in
gdpgrowth degisken degeri dogrultusunda ylizde degisimleri kullanilarak ¢alismaya
devam edilmistir. Degiskenlerin yiizde degisim degerlerine ait tanimlayict
istatistikler Tablo 5.3’de sunulmustur. “plicence” ve “pinterest” degiskenleri yiizde

degisim alinmis degerleri belirtmektedir.

Tablo 5.3: Degiskenlerin Yiizde Degisimlerine Ait Tanimlayici Istatistikler

(plicence) (pinterest) gdpgrowth

Ortalama 10.65133 -1.133295 5.539437
Medyan 1.073100 -3.641494 6.400000
Max 156.5495 45.91837 11.60000

Min -74.43407 -24.80706 -14.20000

Std. Sapma. 43.02857 13.31188 4.591529

Carpikhik 0.903901 1.343714 -0.636810
Basiklik 3.267846 3.868479 3.954593
Jarque-Bera 0.42360 0.70754 0.96806
p 0.810073 0.68457 0.64514

Gozlem Sayist 71 71 71

Elde edilen Jarque Bera test degerine gore tim degiskenler i¢in p istatistik
degeri %95 giiven seviyesinde 0,05’ten kii¢lik olup hata terimlerinin normal dagilima

uydugu goriilmektedir. Bu dogrultuda tahmin edilecek yeni model;
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(plicence); = a + Bi(pinterest); + B,(gdpgrowth); + &; 3)

seklinde belirlenmistir. Gdpgrowth degeri haliz hazirda bir onceki déneme gore
bliylime oranini gostermesi sebebiyle degisiklik yapilmadan modele dahil edilmistir.
Teskil edilen yeni model i¢in klasik dogrusal regresyon analizi sonucunda elde edilen

en kiiciik kareler tahmin sonuglar1 Tablo 5.4°te goriilmektedir.

Tablo 5.4: Tahmin Sonuglari

Bagimli Degisken
(Plicence)
Katsayilar Prob.
Sabit a 2,01* 0,01
Pinterest B1 -0,44* 0,03
Pgdpgrowth B 1,46* 0,01
R? 0,59
F-statistic 32,977
Prob(F-stat) 0.0000
Durbin-Watson 2,185

Not:* %5 6nem seviyesinde katsayimin istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir

Tahmin sonuglart incelendiginde belirlilik katsayisi olarak adlandirilan ve
bagimli degiskenin bagimsiz degiskenler tarafindan acgiklama orani olan R? degeri
0.59 olarak bulunmustur. Bu oran modellerin agiklama giiciiniin ¢cok gii¢lii olmasa da
yeterli bir diizeyde oldugunu gostermektedir. Ekonometrik modellerin bir biitlin
olarak anlamli olup olmadiklarina karar verilirken F-istatistik degerin dikkate alinir.
Bu degerler incelendiginde F-statistic > Prob(F-statistic) oldugu goriilmektedir. Bu

sebeple modelin bir biitiin olarak anlamli oldugu sdylenebilir.

Calismada kullanilan ekonometrik modelde arastirmanin amacina bagl olarak

az sayida bagimsiz degisken kullanildigindan ve mevcut verinin kisitli sayida olmasi
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sebebiyle gozlem sayisinin sinirl sayida olmasi, dislanan degiskenlerin etkileri hata
teriminin tizerinde toplanmis olmasina sebep olabilmektedir. Bu nedenle modelin
gecerliligi agisindan hata terimiyle ilgili varsayimlarin ger¢eklesmis olmasi daha
fazla 6nemlidir. Bu nedenle, hata teriminin otokorelasyondan arindirilmis olmasi
beklenmektedir. Tahmin edilen modelde otokorelasyon olup olmadigi Durbin-
Watson testi ile incelenmistir. Elde edilen sonuglar Durbin-Watson test istatistik
degerinin 2’ye yakin olmasi sebebiyle modellerde otokorelasyonun olmadig:

sonucuna varilir (Tillman, 1975).

Klasik dogrusal regresyon modeli varsayimlarindan biri de ¢oklu dogrusal
baglantinin olmamasi varsayimidir. Coklu dogrusal baglanti modele dahil edilen
bagimsiz degiskenler arasinda dogrusal yada dogrusala yakin bir iligskinin iliski
olmasi durumudur (Mansfield ve Helms, 1982). Modelde ¢oklu dogrusal baglanti
sorunun tespiti i¢in Variance Inflation Factors (VIF) olarak ifade edilen varyans
bliylitme faktorii testi kullanilmistir. VIF degerlerinin  5’den kiigiik olmasi
durumunda coklu dogrusal baglanti sorunun olmadigi, VIF degerlerinin 10’dan
kiigiik olmasi durumunda 6nemli bir dogrusallik probleminin olmadigi sonucuna
varilmaktadir (Asteriou, 2006). Coklu dogrusal baglant1 sorununun tespitine yonelik

Model III i¢in VIF testi sonuglar1 Tablo 5.5.’te verilmistir.

Tablo 5.5: Tiirkiye i¢in Coklu Dogrusal Baglanti VIF Test Sonuglart

Degisken VIF Katsay1 Varyanst
Pinterest 1,0120 0,1481
Pgdpgrowth 2,4878 1,2450

Cizelge 6.5.’te, coklu dogrusal baglant1 tespiti icin yapilan test sonuglarina
gore VIF degerleri 5’in altinda c¢ikmistir. Dolayisiyla modeldeki bagimsiz
degiskenler arasinda g¢oklu dogrusal baglantinin olmadigi tespit edilmistir. Aym
zamanda VIF degerlerinin 10’un altinda olmast da o6nemli bir dogrusallik

probleminin olmadigin1 gostermektedir.

Gereken varsayimlarin saglanmasi elde edilen regresyon Kkatsayilarinin

yorumlanmasinda bir sorun olmayacagi anlamina gelmektedir. Cizelge 6.4’te
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goriildiigi gibi elde edilen regresyon tahmin sonuclarina gore elde edilen model

sonuglar1 agagidaki gibidir.

(plicence); = 2,01 — 0,44(pinterest); + 1,46(gdpgrowth); + e (4)

Modelden elde edilen tahmin sonuclarma goére pinterest ve gdpgrowth
degiskenine ait katsaymnin %95 giliven seviyesinde (%5 Onem seviyesinde)
istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu durumda daire ruhsat sayisi
degeri iizerinde hem konut faiz oranlarinin hem de ekonomik biiyiime oraninin
anlamli bir etkisinin oldugu tespit edilmistir. Ayrica sonuglara gore sabit katsay1 (a)

degerinin istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmistir.

Elde edilen tahmin sonuglarina gore daire ruhsat sayisi degeri lizerinde faiz
oranlarinin negatif bir etkisinin oldugu tespit edilmistir. Konut faiz oranim temsil
eden pinterest degiskeninin katsay1 degerine gore (B;= -0,44) konut faiz oranindaki
donemlik ylizde degisimde meydana gelen bir birimlik artis daire ruhsat sayisindaki

donemlik yiizde degisimde 0,44 birimlik bir azalisa neden olacagi tahmin edilmistir.

Ekonomik biiylimeyi temsil eden gdpgrowth degiskeninin daire ruhsat sayisi
tizerinde pozitif bir etkiye sahip oldugu goriilmektedir. Ekonomik biiylime oranini
temsil eden gdpgrowth degiskeninin katsayr degerine gore (B2= 1,46) ekonomik
bliylime oraninda meydana gelen bir birimlik artis daire ruhsat sayisindaki donemlik

yiizde degisimde 1,46 birimlik bir artisa neden olacagi tahmin edilmistir.

Ayrica sabit katsayr degerine gore (a ) modelde kullanilan konut faiz
oranindaki ylizdelik degisim ve ekonomik biiyiime oram1 degerlerinin sifir olmasi
durumunda daire ruhsat sayisindaki yiizdelik degisim degerinde 2,01 birimlik bir

artisa neden olacagi sonucuna ulasilmistir.

97



SONUC

Ekonomik, kentsel ve toplumsal bir sorun olan konut iiretim sorunu, tilkemizde
giderek artamaya devam eden bir sorun olarak bilinmektedir. Tiirkiye’de
kentlesmenin hizla biiylimesi ve yasanan niifus artiglarinin yasanmasi ile birlikte,
yoksulluk diizeyi artis gostermis ve sorun giderek biiyiimeye devam etmistir.
Ulkemizde ozellikle dar ve orta gelirli aileler gecekondu tarzi evlerde yasarken,
zengin aileler modern evlerde yagamaktadirlar. Bu nedenle, iilkemizde konut sorunun
basinda gecekondu bulunmaktadir. Ulkemizde ortalama 10 milyon insan gecekondu
evlerde yasamaktadir. Bunun yani sira, ayni sayida insaninda evsiz sokaklarda
yasadig1 bilinmektedir. Bu sorun enflasyonun artmasi ve finansman sistemlerinin

etkin calismamasi ile birlikte her gecen giin sayisini arttirdig1 goriilmektedir.

Tiirkiye’de 1950 yilindan bu yana konut sorunun ¢oziimiine iligkin bir¢cok
calisma yapilmustir. Insanlarin barinma ihtiyacini karsilamak amaci ile birgok konut
tiretimi politikas1 iiretilmistir. Uretilen bu politikalar sonucunda, hedeflenen konut
rakamlarina ulasilamadigr goriilmiistiir. Bu rakamlara ulasilmamasinin en biiyiik
nedeni de, halkin diizensiz gelir dagilimi ve etkin bir finansman sisteminin
olmamasidir. Bu nedenle; yapilan ¢alismalarin yetersiz oldugu gerekgesi ile Tiirkiye
Cumbhuriyeti hiikkiimeti bes yillik kalkinma planlar1 hazirlamistir. Fakat bu kalkinma
planlar ile de istenilen sonuca ulasilamamistir. Bu sonuglara ulagilamamasinin en
bliylik nedeni ise, ekonomik istikrarsizlik ve finansman sistemlerinin diizenli
calismamasindan kaynaklanmaktadir. Ulkemizde bu sorunlar 1980 yilina kadar
devam etmistir. Ancak, 1980 yilindan itibaren bankacilik sisteminde Mortgage
(Ipotekli Konut Finansman) sistemi getirilerek, konut finansman sektériinde biiyiik
ilerlemeler yasanmustir. Ilk basta Danimarka ve Almanya’da kullanilmaya baslayan
bu sistem basarili sonuclar elde etmistir. Gerek menkul kiymetlerde gerekse sermaye
piyasalarinda biiyiik ilerlemeler kaydedilmistir. Ayn1 zamanda, bu sistemin hayata
girmesi ile birlikte, sistemi kullanan iilkelerde hizli bir ekonomik biiyiime yasadig:
goriilmistiir. Bu sistemle birlikte diger finansman piyasalarinda da hareketlilik

yasanmistir.

Ipotege dayali konut finansman sistemi belirli bir mal varhgini ve ekonomik
birikimi sart kosmaktadir. Sistemden kredi ¢ekebilmek i¢in bir malinizin olmasi

gerekmektedir. Ciinkii verilen kredinin teminati olarak maliniz ipotek edilir. Kredinin
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geri 0demesi bankaya yapilmadigi takdirde, ipotek edilen maliniz bankanin mal
varligina devredilir. Bunun yani sira, bircok iilkede kullanilmaya baslayan ipotekli
konut finansman sistemi modeli, iilkelerde yasanan ekonomik kriz, enflasyon, gelir
dagiliminda diizensizlik ve iilkenin ekonomik istikrarsizligi vb. nedenlerden dolayi
sistemin yayginlasmasi sinirli birakilmustir. Ipotekli konut kredisi genellikle orta
gelirli ve zengin ailelere hitap eden bir sistem oldugundan dolayi, az gelismis ve
gelismekte olan {ilkelerde fakir olan bireylerin konut sorununa iliskin bir ¢6ziimleme
iiretememistir. Bu ylizden, konut sorunu gelismis ve gelismekte olan iilkelerde konut

sorunu her gegen giin artis gostermektedir.

Konut iiretimi ve satis1 serbest piyasaya birakilmayacak kadar Onemlidir.
Ciinkii piyasada konut iiretimi yapan firmalar, konut fiyatinin {izerinde fiyat
cekmektedir. Bu nedenle, konut sorunun finansman sorunlarindan dolay1 her gecen
giin biiyiimektedir. Konut sorununu ¢o6zebilmek i¢in devlet desteginin olmasi
gerekmektedir. Devletimizin konut sorununa dolayli ya da dogrudan destek vermesi,
konut sorunlarini insanlik hakki olarak degerlendirmesi gerekmektedir. Konut
sorunlart olusturan yanlis mali politikalar birakilmali ve halkin gelir dagilimini
diizenleyen ekonomik politikalarin uygulanmasi1 gerekmektedir. Dengesiz ve hizl
kentlesmeyi ortadan kaldirmak amaci ile dengeli kalkinma planlart olusturulmali ve
planlarin gelecekte ortaya cikabilecek konut sorunlarma karsi olusturulmasi

gerekmektedir.

Tiirkiye’de konut iiretimi ve alimina iliskin sorunlarin ¢dziilmesi i¢in, konut
finansman sistemlerin gelistirilmesine iliskin caligmalar yapilmistir. Tiirkiye
Cumbhuriyeti Devleti 2000 yilina kadar; Emlak Bankasi, Bayindirhik ve Iskan
Bakanligi, TOKI vb. kamunun yararina ¢alisan kuruluglarla 3 milyon kisiye konut
finansman desteginde bulunmustur. Bunlarin yani sira Ticari Banka Kuruluslari,
tilketicilere ipotekli konut kredisi kullandirarak, 1990 yilinin son ceyregine kadar
olan donemlerde yiiksek faiz oranlari, ekonomik istikrarsizlik ve yliksek enflasyon
nedenleri ile ipotekli konut kredi sistemi smirli kalmistir. Konut finansman
sistemlerinde kurumsal yapilarin sinirlt sayida kalmasi ve gii¢siiz olmasi nedeniyle,
belirli bir diizeyde geliri olan hane halki kurumsal olmayan yapiya yonlendirilmistir.
Tirkiye’de 2000 yilindan itibaren kurumsal konut finansman sistemlerinde yasanan

gelismeler yasanmaya baslanmistir. Yasanan gelismeler ile birlikte enflasyon oranlari
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diismiis, ekonomik istikrarlilik yasanmaya baglamig ve bu gelismelerin 1s1ginda
kurumsal olan banka kuruluslar1 ipotekli konut finansman sistemi ile birgok
tiikketiciye konut kredisi saglamistir. Konut kredilerinin verilmesi ile birlikte konut
{iretimi ve konut satin alma sayisinda artis yasanmustir. Boylelikle TOKI yeniden
yapilandirilarak, devlet yeniden konut iiretimi hamlesini baglatmistir. Ancak, bu
baslatilan calismalar orta ve zengin aileleri ilgilendiren c¢aligmalar olmustur. Dar

gelirli olan ailelerin konut sorunlarina iliskin ¢oziimler hala iiretilememistir.

Tirkiye’de giiniimiiz sartlarinda yasanilan konut sorunu, barmma ihtiyacini
karsilama mantigindan uzak, spekiilasyon ve servet birikimi aract olarak konut
sorunlarmi ele almaktadirlar. Ulkemizde 6zellikle 1980°den 6nce yapilan konut
politikalarindan uzaklasilmis ve sermaye birikiminin agirliginin konuldugu bir siireg
baslatilmistir. Boylelikle tez ¢alismamizda sosyal politikalarin iilkemizdeki konut
sorununu ¢dzmekte yetersiz kaldigi goriilmektedir. Ulkemizde konut politikalari
genellikle orta ve zengin aileler iizerine uygulandigindan, dar ve yoksul aileler
tizerine politikalarin olusturulmamasi, barinma problemlerinin her gegen giin

artmasina neden olmustur.

Tirkiye’de 2018 yilindan itibaren baslayan ekonomik istikrarsizlik, enflasyon
oranlarinda artis goriilmesi ve igsizlik oranlarinin artmasi ile birlikte, konut sorunu
artis gostermeye devam etmektedir. Ancak, 2007 yilinda 5582 sayili “Konut
Finansmam Sistemine Iligskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmas:1 Hakkinda”
Kanunun yiiriirliige girmesi ile birlikte, kamuoyuna konut sorunlarina ¢6ziim onerisi
getirilecegi algis1 yaratilmistir. Ilgili yasanin tanimladigi yeni ipotekli sermaye
piyasast araclarinin uygun makroekonomik ortamda etkin islemesi, ipotekli konut
kredisi hacmini artirabilecek ve mevcut sartlarda konut edinemeyen bir¢ok orta
gelirli hane halki konut sahibi olabilecektir. Fakat ipotekli konut kredilerinde
uygulanan faiz oranlar1 6nemli Ol¢lide diismedigi ve gelir dagilimi diizelmedigi
siirece dar gelirlilerin yasadigi konut sorununun ipotege dayali konut finansmani
sistemi ile ¢oziilemeyecegi agiktir. Bu noktada iilkemizde konut sorununun ¢oziimii
icin yapilmasi gerekenleri, daha dnceki Onerilere ek olarak, su sekilde siralayabiliriz

(Demirci,2009:140).

Kar amaci giitmeyen konut kooperatiflerinin kredi olanaklar1 artmamali ve bu

paralelde her ilde kamu destekli kooperatif bankalar1 kurulmali.
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TOKI, dar gelirlilere ydnelik konut projelerine daha fazla kaynak aktarmali

Sadece dar gelirlilerin yararlanacagi kamu destekli konut bankalari hayata

gecirilmeli ve kullandirilacak ipotekli konut kredisi saglanmali.

5582 sayili Kanun ile diizenlenen ipotek teminatli menkul kiymetler ile ipotege
dayali menkul kiymetlerin 6demelerini garanti edecek ve sistemdeki riskleri
azaltacak ABD'deki Ginnie Mae, Freddie Mac ve Fan. n.ie Mae benzeri kamu

kuruluslart kurulmali.

Devlet, kaynak aktarma yoluyla ticari bankalarin dar gelirlilere diisiik faizli

ipotekli konut kredileri kullandirmasini saglamali.

Kiralik sosyal konutlar tesvik edilmeli ve bu paralelde kamu eliyle projeler

tiretilmeli (Demirci,2009:140).

Ulkemizde konut sorunun ¢dziilebilmesi i¢in; devletin akill1 politikalar ile uzun
vadede kamuyu aktif olarak silirece katilimini saglamasi ile ¢oziimlenmesi

beklenmektedir.

Konut bir barinma ihtiyacinin geregidir. Fakat gayrimenkul anlaminda yillardir
bir yatirim araci olarak da kabul edilmektedir. Bu sebeple hem barinma ihtiyacini
karsilarken hem de bir yatirim enstriimani olarak kabul gérmesi konut pazarinin
gelismesine katki saglamistir. Bu dogrultuda konut piyasasinin etkilendigi faktorlerin

tespiti iktisadi agidan ehemmiyet tasimaktadir.

Bu c¢alismada Tirkiye’de konut iiretimi ve konut finansman sisteminde
karsilasilan sorunlar kapsaminda konut finansmaninin konut arzi {izerindeki etkisi
tespit edilmeye ¢alisilmistir. Bu dogrultuda elde edilen sonuglar konut arzi lizerinde

makroekonomik faktorler ile finansman faktoriiniin etkili oldugunu gostermistir.

Calisma kapsaminda makroekonomik faktdrlerin bir gostergesi olarak
ekonomik biiylime orani kullanilmigtir. Ekonomik biiylime orani iilkenin genel bir
ekonomik durumunun 6zeti ve lilkenin ekonomik gidisatinin bir temsilcisi olmasi
sebebiyle onemli gostergedir. Nitekim elde edilen sonuglar ekonomik biiyiimenin

artmastyla konut arzinda bir artisin oldugunu gostermistir.

Elde edilen sonug literatiir ile benzerlik gostermektedir. Doganer ve Cetin

(2017) ingaat sektoriiniin ekonomik biiylimenin lokomotifi olma 6zelliginden yola
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cikarak insaat sektorii ile ekonomik biiyliime arasinda bir nedenselligin oldugunu
belirtmistir. Konut arzinda yasanan genislemenin ekonomik biiyiimede bir genisleme
yaratacagi Hornstein (2009) tarafindan da ifade edilmistir. Bu durumu konut
piyasasinin hem var olanlarin el degistirmesi hem de yeni konut arz1 olarak iki temel
husus ile aciklamistir. Oztiirk ve Fitdz (2009) ¢alismalarinda Tiirkiye’de kisi basina
diisen milli gelir ile konut arzi arasinda pozitif anlamli bir iliski tespit etmislerdir.
Kargi (2013), Tirkiye’de 2000-2012 yillar1 arasinda, konut kredisi hacimlerinin ve
konut arzinin ekonomik biiyiimeyi olumlu anlamda etkiledigini tespit etmistir.
Ayrica kredi artigi, konut harcamalari ve ekonomik biiylime arasinda nedensellik

oldugu belirtilmistir.

Calismadan elde edilen sonuglar ile ayn1 dogrultuda ekonomik biiyiime ve
konut piyasast arasinda yapilan caligmalarda genel anlamda konut piyasasinin
ekonomik biiylime iizerinde olumlu bir etkisinin oldugu ifade edilmistir. Bu durumda
yillar igerisinde konut piyasasinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisinin
degismedigi sonucuna ulasilabilir. Nihai olarak ekonomik biiylime dogrudan
bireylerin gelirlerini ve ekonomik durumlari ile iliskili bir durumdur. Ekonomik
olarak iyilesen bir toplumun konut talebinde bulunmasi, bu durumun bir sonucu

olarak da konut arzinin olmasi beklenen bir durumdur.

Calisma dogrultusunda elde edilen 6nemli sonuglardan biri de konut
finansmani1 saglanmasinda yasanan gelismelerin konut arz1 {izerindeki etkisidir. Okay
(2010) faiz oranlarinin, kredi kullanimi1 iizerinde ve konut kredilerine olan talepte
etkili oldugunu ifade etmistir. Ibicioglu ve Karan (2012) faiz degisimlerinin konut
kredisi talebindeki degisimin nedeni oldugunu ortaya koymustur. Ayrica Leamer
(2007) ve Miller vd. (2011) insanlarin konut piyasasini, faiz oranlari, vergiler, doviz
kuru, enflasyon gibi faktdrlerden olustugunu ifade etmislerdir. Calismadan elde
edilen sonuglar, bu sonuglar baglaminda ele alindiginda genel beklenti ile
uyusmaktadir. Nitekim c¢alismada konut finansmani degiskeninin bir gostergesi
olarak kullanilan konut faiz oranlarindaki artisin konut arzinda negatif bir etkisinin
oldugu goriilmektedir. Fakat bu olumsuz etki caligmanin kapsadigi 2002-2019
donemleri arasinda nispeten sinirli kalmistir. Elde edilen sonuglar konut arzinin
ekonomik biiyiime karsisindaki gosterdigi degisime karsilik faiz oranlarindaki

azalistan cok daha az etkilenmistir. Akkas ve Sayilgan (2015), faiz oranlarinin
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diismesi sonucu dar ve orta gelire sahip insanlarin konut kredilerine bagvuru
yapacagl ve ekonominin canlanacagini belirtmistir. Bu kapsamda elde edilen sonug
degerlendirildiginde konut arzinin ekonomik biiyiime karsisinda gosterdigi degisimin
faiz oranlarinda yasanan degisimden daha az etkilenmesi makroekonomik agidan

pozitif bir durum olarak algilanabilir.

Atik vd. (2014), Tiirkiye’de insanlarin siirii psikolojisi nedeniyle, birbirlerinden
etkilenebildiklerimi bu durumun bir sonucu olarak konut kredisi kullanabileceklerini
belirtmis ve 2007-2012 yillarinda bu davranisin etkin oldugunu ifade etmislerdir. Bu
kapsamda g¢alismamizin sonucu degerlendirildiginde konut arzinin yillar igerisinde
azalmasi kredi faizlerinin artmasini yaninda insanlarin yiiksek kredi faizleri sebebiyle

konut almamasinin almak isteyen insanlari da etkileyebilecegi ifade edilebilir.

Polat ve Meryem (2018)‘in ¢alisgmasinda, Cumhuriyetten gilinlimiize
Tiirkiye’de modernlesme baglaminda disa kapali konut diiretimini incelemistir.
1950’lerden baslayarak ve 1960’larda tiim tilke ¢apina yayilacak bi¢cimde orta sinifin
konut tretim bi¢imi olarak devlet tarafindan tesvik edilen kooperatif iiretim
yontemiyle liretilen konutlar ve kamu calisanlar i¢in bizzat devlet tarafindan tretilen
lojmanlar, modernizm farkli bir mekansal oOrgiitlenmesi ve bir toplumsal statii
gostergesi olarak diga kapali konutun liretiminin yeni bir bi¢imini olusturuldugunu;
1980 sonrast uygulanan neoliberal politikalar dogrultusunda kentin yeni seckin
kesiminin tiiketim aligkanliklar1 ve yasam tarzi i¢in tasarlanan giivenlikli siteler ve
rezidanslar disa kapali konutun bagka bir bi¢cimi olarak kent mekaninda yerini
aldigin belirtmislerdir. Ayrica giivenlikli ve modern konut algis1 iizerinden sunulan
bu konutlarin, ilk donemlerde iist gelir grubuna yonelik tiretilse bile kapitalist dongii
ile birlikte daha diisiik maliyetlerle orta ve orta-iist gelir grubunun da kullanimina

sunuldugu vurgulanmistir.

Celik ve Kiral (2018), panel veri analizi ve kiimeleme yontemi ile Tiirkiye’de
konut talebini incelemislerdir. Arastirmacilar konut talebini etkileyen faktorlerin
bilimsel metotlarla belirlenmesi ve konut talebinde benzer 6zellik gdsteren illerin
kiimelenmesini amagladiklar1 ¢alismada 6rneklemi 2008-2015 donemine ait Tiirkiye
illerinin yillik konut satis sayilari ve konut satislarini belirleyen ekonomik ve
demografik faktorler olusturmustur. Calismadan elde edilen sonuglara gore, konut

fiyat endeksinin, gayri safi yurti¢i hasilanin, tiiketici fiyat endeksinin, {retici fiyat
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endeksinin, tiiketici gliven endeksinin, ortalama hane halki gelirinin, konut briit getiri
oraninin, alinan go¢ sayisinin, verilen go¢ sayisinin, evlenme ve bosanma
istatistiklerinin, Toplu Konut Idaresi Baskanligi’nin ve konut iiretim ortalama
endeksi’nin konut talebi iizerinde etkisi oldugu belirlenmistir. Ayrica Hausman testi
sonucuna gore, konut talebini belirleyen faktorlere ait en uygun ekonometrik model
olusturulmaya c¢alisilmistir. Ekonomik ve demografik faktdrlerin konut talebi
tizerinde olduk¢a 6nemli bir role sahip oldugu bilinmektedir. Geng niifus, evlilik ve
dogum oranlarindaki artislar gibi faktorlerin konuta olan talebi artirici yonde
etkilemesi beklenmektedir. Son yillarda artis gosteren kentlesme orani da sektoriin
canlanmasina katki sagladigi diistiniilmektedir. Konut sektorii ekonomik gelismelerin
disinda gelecek beklentisi, risk algisi ve begeni gibi niceliksel olarak dl¢iilmesi daha
zor olan faktorlerden de etkilenebildigi tespit edilmistir. Sonug olarak konut sektorii
makro ve mikro ekonomik sartlardan olduk¢a etkilenmekte olup, ilgili sartlarda

meydana gelecek degisikliklerin de en fazla hissedildigi is kollarindan birisidir.

Celik ve Kiral’m 2018 yilinda yaptigr diger bir c¢alismada ise Tiirkiye il
gruplar1 iizerine kiimeleme yontemiyle konut talebini incelemislerdir. Calismada,
konut talebinde benzer ozellik gosteren illerin kiimelenmesi ve konut talebini
etkileyen faktorlerin SWOT analizi ile incelenerek bilimsel yontemlerle belirlenmesi
amaclanmigtir. Arastirma Orneklemini 2008-2015 donemi Tirkiye illerinin yillik
konut satig sayilar1 ve konut satislarini etkileyen ekonomik ve demografik faktorler
olusturmus ve ¢alismada Oklid uzaklig1 ve Wards ydntemi ile hiyerarsik kiimeleme
analizi uygulanmistir. Calismadan elde edilen bazi bulgular soyledir; konut fiyat
endeksinin, gayri safi yurti¢i hasilanim, konut kredi faiz oraninm, Borsa Istanbul 100
endeksinin, tiiketici gliven endeksinin, ortalama hane halki gelirinin, konut briit getiri
oraninin, hane halki otomobil sayisinin, alinan go¢ sayisinin, verilen go¢ sayisinin,
evlenme ve bosanma istatistiklerinin ve konut iiretim ortalama endeksinin konut
talebi tlizerinde anlamli oldugunu belirlemislerdir. Demografik yapi, Tiirkiye’de
konut piyasasinin dinamiklerini etkileyen ©onemli faktorlerden biri oldugunu;
Tiirkiye’de orta ve uzun vadede caligabilir geng ve dinamik niifusun artmasi, hane
halkinin gelirinin desteklenmesi konut talebini olumlu yonde etkiledigi belirtilmistir.
Tiirkiye’de konut sektoriine yapilacak yatirimlar illerin gelismislik diizeylerine gore

de farklilik gosterdigi tespit edilmistir.
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Hatipoglu ve Tanrivermis (2017) calismasinda, Tiirkiye’de arz ve talep
acisindan konut yatinm tercihlerini etkileyen faktdrleri degerlendirilmeyi
amaclamistir. Tiirkiye’nin demografik 6zellikleri, niifusun artmaya devam edecegini
ve yakin gelecekte artis egiliminin siirecegini gostermektedir. Tirkiye’deki
kentlesme hizinin dogal niifus artis hizindan fazla olmasi, ivmesi diismekle beraber
Tiirkiye nin kentlesmeye devam ettigi, buna paralel olarak yalniz koyden kente degil,
kentten kente i¢ gociin arttig1 ve bu gelismelerin ydniiniin basta Istanbul gelmek
lizere Marmara Bolgesi ve Ege Bolgesi oldugu tespit edilmistir. Tiirkiye’de sermaye
hareketlerinin Istanbul odakl1 oldugu ve Marmara ve Ege Bolgeleri’nde yogunlastig:
ortaya ¢ikmaktadir. Diger bolgeler ve iller yatirimlar ve konut liretimi agisindan gelir
adaletsizligi ve bolgeler arasi dengesiz gelismenin sonuglart yasamakta oldugunu
vurgulamiglardir. Tiirkiye’nin geng niifusa sahip olmasi ve ¢aligabilir niifusun iilke
niifusu i¢indeki oraninin yiiksek olmasi ve hane halki biiyiikliigiiniin kiictilmesi
konuta talebi artiran en Onemli faktorlerden oldugu, ortalama Omriin uzamasi,
evliliklerin ve buna ters olmakla birlikte bosanmalarin da artmas: ile konuta olan
talebin artacagini belirtmislerdir. Bu faktorlerin yani sira kisi basina gelirin yaninda
toplum kesimleri arasindaki gelir dagilimi da konut harcamalar1 ve konut yatirimi
tercihlerini dogrudan etkilemektedir. Konuta olan yatirimlarin gerceklestirilmesi
gelir diizeyi ve ile iligkili ve tasarrufun temel belirleyicisinin “gelir” oldugu dikkate
alindiginda, gelirlerinin diislikliigli nedeni ile s6z konusu gruptakilerin harcamalarin
ipotekli konut kredisi konut alabildikleri belirtilmistir. Calismanin sonucunda,
Tiirkiye’nin demografik yapisi, ekonomik biiyiime, kentlesme, yeni yapilasma ve
kentsel doniisim uygulamalari ile hukukilestirilen kaliteli bir teminat stoku ve hane
halkin1 bor¢lanma yoluyla konut edinmeye tesvik bilesenleri bir araya geldiginde,
ipotekli konut kredilerinin menkullestirilmesini saglayacak sermaye piyasasi
araclarinin uygulama kabiliyetini ve konut sektoriine yatirim olanaklarini arttiracagi

sOylenmistir.

Okur ve ark.(2018)’nin yaptiklar1 ¢aligmada, bir golge bankacilik uygulamasi
olarak gayrimenkul finansmaninda alternatif bir faizsiz finansman modeli olan
ipotege dayali paylasimli faizsiz finansman modeli incelenmistir. Tiirkiye’de yasanan
gayrimenkul finansman ihtiyacinin karsilanmasinda bu modelin 6nemli bir katki

saglayabilecegini belirtmislerdir. Bu model 6zellikle orta ve diisiik gelir gurubunun
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gayrimenkul ihtiyacinin finansmaninda ciddi bir alternatif yaratabilecegini ve bunun

yani sira standardize edilmesinin 6nemini vurgulamiglardir.

Yiice (2019) calismasinda, 2000 sonras1 Tiirkiye’de konut finansmani iizerine
bir degerlendirme yapmistir. Tezin amaci dogrultusunda, TOKi’nin konut sektdrii
nezdindeki rolii konumlandirilmis ve bu donemde konut sektoriinde ve ipotekli konut
kredisi talebinde yasanan artis istatistiksel verilerle analiz edilmistir. Degerlendirme
sonucunda, ticari bankalar tarafindan saglanan ipotekli konut kredilerinin diisiik
gelirli insanlar i¢in ulasilabilir ve 6denebilir olmadigi, ayrica bu kredilere olan
talebin makroekonomik kosullardaki ani degisikliklere karsi ¢ok duyarli olmasi

sebebiyle siirdiiriilebilir bir konut finansman1 sunulmadigi belirtilmistir.

Turan (2017) arastirmasinda, gayrimenkul (emlak) sektoriiniin gelismesinde ve
konut sorununun ¢ozlimiinde gayrimenkul isletme kooperatifleri ve gayrimenkul
sertifikalar1 modellerinin alternatif olarak degerlendirmesini yapmistir. Tiirkiye’de
son donemlerde, sorunun ¢6ziimiine katki saglayacagi diisiiniilen iki model hayata
gecirilmistir. Bunlardan biri, Giimriik ve Ticaret Bakanligi tarafindan hayata
gecirilen Gayrimenkul Isletme Kooperatifi Modeli’dir. Digeri ise, ozellikle
gayrimenkul projelerinin finansmanina katki saglayarak, konut sorununun ¢oziimiine
katki saglamasi planlanan, Gayrimenkul Sertifikas1 Modeli’dir. Kentlesmeye baglh
olarak, konuta olan talebin artmas1 ve yeterince arsa iiretilemediginden dolay: artan
arsa ve lretim maliyetleri, dar gelirlilerin konut edinmesini giderek gii¢lestirmistir.
Dar gelirlilerin konut talebi, daha ¢ok barinma amagl olup bu talebin ortaya
citkmasinda en Onemli etken, finansman sorunu oldugunu vurgulamistir.
Gayrimenkul isletme kooperatifleri ve gayrimenkul sertifikalar1 modellerinin,
ozellikle gayrimenkul sektoriinlin canlanmasina, iiretimin artmasina ve ekonominin
biiyiimesine olumlu katkilar saglayabilecegine dikkat c¢ekismistir. Tirkiye’de,
Ozellikle dar gelirliler i¢in 6nemli bir sorun olan, konut sorununun ¢oziimii ise,
devletin dar gelirlilerin konuta erisimi igin destekleyici 6zel finansal modelleri

gelistirmesinin gerekliligi belirtilmistir.

Baykal ve ark. 2018 yilinda yaptiklar1 calismada kamu konut politikalar
acisindan Tiirkiye’de konut maliyetleri ve konut arzi1 arasindaki iliskinin nedensellik
analizini incelemislerdir. Maliyet unsurlar1 olarak; bina insaati maliyet endeksi

(BIME), Bina ingaat: maliyet endeksi, bir Agustos 2018 dénemine gére %6,17, Eyliil
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2017 donemine gore ise %38,06 artmistir. Agustos 2018 donemine gére malzeme
endeksi %8,50, is¢ilik endeksi %0,42 ylikselmistir. Ayrica, Eyliil 2017 gore malzeme
endeksi %48,02, iscilik endeksi %17,10 artmustir. Istanbul o6zelinde artis hizi
yavaslayan konut fiyatlarinin yaninda hizli artis kaydeden maliyetler reel anlamda
yiiklenicilerin nakit akiglarin1 bozmaktadir. Rakamlarin ortalama bazli oldugu ve ani
finansal giderler, (faiz yiikii-fonlama maliyeti) kur ytikii gibi maliyet unsurlarini tam
olarak yansitmadigr goézden kagmamasi gerektigi vurgulanmistir. 2017 itibariyle
ingaat sektoriiniin kiiresel ekonomideki pay1 yiizde 15 diizeyinde gergeklesirken,
Tiirkiye’de bu oran yiizde 9 diizeyinde olmustur. 2025 yila gelindiginde insaat
sektorlinlin toplam ekonomideki payinin gelismis iilkelerde yiizde 10, gelismekte

olan tilkelerde ise yiizde 17 seviyesine erisecegi tahmin edilmektedir.

Islamoglu ve Nazlioglu (2019) tarafindan Istanbul, Ankara ve Izmir illerinde
2010:Q1 — 2017:Q4 doneminde konut fiyat endeksi ile konut satis sayisi, sanayi
tiretim endeksi ve insaat maliyetleri endeksi, niifus, yapt kullanim izin belgesi,
tiikketici fiyat endeksi arasindaki iligki arastirilmistir. Panel veri setiyle yapilan analiz
sonuclarina gore, konut fiyat endeksi ile enflasyon, niifus, konut talebi arasinda
pozitif ve istatistiksel olarak anlamli bir iliski bulunmustur. En biiyiik pozitif etkinin
niifustan konut fiyat endeksine dogru oldugu tespit edilmistir. Konut fiyatlarinin
niifus esnekligi birden bilyliktir (%1,55). Yapt kullanim izin belgesinin konut
fiyatlarin1 negatif etkiledigi ancak, istatistiksel olarak anlamsiz oldugunu tespit
etmislerdir. Bunun nedenini de konut arzindaki artisin fiyat iizerindeki etkisinin
konut talebindeki artis tarafindan karsilanarak etkisizlestirildigi seklinde
yorumlamiglardir. Diger degiskenler olan konut arzi, sanayi iiretim endeksi, ingaat
maliyeti degigkenleri ile konut fiyat endeksi arasindaki iligkinin ise istatistiki olarak

anlamsiz oldugunu tespit etmislerdir.

Serel ve Giivenoglu calismasinda (2019), 2011- 2018 Tiirkiye’de banka kredi
kanalinin isleyisini arastirmiglardir. Calismada, Tiirkiye ekonomisi i¢in banka kredi
kanalinin etkinligi VAR yontemi kullanilarak 2011:01-2018:12 donemini kapsayan
aylik verilerle analiz edilmistir. Bu dogrultuda yapilan etki tepki fonksiyonu ve
varyans ayristirmasi analizi sonuglarindan Tiirkiye’de banka kredi kanalinin
isledigine yonelik bulgulara ulasilmistir. Etki tepki fonksiyonu sonuclarinda elde

edilen bulgulara gore para politikasinda meydana gelen degisiklikler banka kredi
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arzin1  etkilemektedir. Ayrica iiretimin para politikasinda meydana gelen
degisikliklere ve banka kredi arzina gore degistigi tespit edilmistir. Banka kredileri
ile liretimin para politikas1 soklarina karsi belirli bir gecikmeyle de olsa ayn1 yonde
tepki verdigi goriilmekte ve bu da isletmelerin yatirim yapabilmeleri i¢in banka
kredilerine bagimli oldugunu goéstermektedir. Bu sonuglara gore uygulanan para
politikasi sonucunda faiz oranlarinda yasanan bir degisimin banka kredi arzini
etkiledigini, banka kredi arzinda yasanan bir degisikliginde iiretimi etkiledigini ve
dolayisiyla banka kredi kanalinin isledigini soyleyebiliriz. Varyans ayristirmasi

analizi sonucunda da iretim ve krediler iizerinde faizlerin, enflasyon {izerinde ise

kredilerin etkili oldugu tespit edilmistir.

Candz (2019) arastirmasinda, Tirkiye’deki gayrimenkul sektoriiniin bankacilik
krizleri iizerindeki etkisini incelemislerdir. Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB)’nin
acikladig istatistiki raporlardan elde edilen verilere gore 2018’in son ¢eyreginde
toplam banka kredileri icinde hem firma hem tiiketici bazinda insaat sektorii payinin
yaklasik %20 oldugu goriilmektedir. Son zamanlarda Tiirkiye’de yasanmakta olan
ekonomik calkantilara bagli olarak insaat maliyetlerinin artis1 ve alim giiciiniin
diismesi gibi etmenler insaat firmalarinin konut satislarini olumsuz etkilemistir.
Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verileri, Tiirkiye genelinde konut satislarmin 2019
Mart ayinda yillik olarak %35,3 oraninda azaldigini gdstermistir. 2019 Mayis ayma
gelindiginde ise konut satiglarinda yillik %31,3 oraninda gerileme yasandigi
goriilmektedir. Bunun yani sira yiikselen faizler bankalarin kullandirdigr konut
kredilerinin azalmasina sebep olmustur. Baz1 kamu bankalar1 insaat sektoriindeki bu
durgunlugu 6nlemek i¢in konut kredisi faizlerinde indirime gitmis ve 2019 Mart ay1
basinda konut kredisi faizlerini %1,28’e ¢ekmistir. Bu uygulamaya baz1 6zel
bankalar da ayak uydurmaya caligmistir. Bu faiz indiriminin ardindan 2019 Mart
ayinda kredili konut satislar1 (ipotekli konut satiglari) aylik olarak 2,5 kat artmustir.
2019 Mayis ayma gelindiginde ipotekli konut satiglarinda daha vahim bir gerileme
yasanmig ve yillik olarak %85,8 oraninda bir azalis kaydedilmistir. Bu durum faiz
indirimi uygulamasinin hem bankacilik hem de insaat sektorlerini beklenilen

diizeyde hareketlendirmedigine igaret olarak gosterilmistir.

Elde edilen sonuglar dogrultusunda iilke genelinde makroekonomik kosullarin

konut arzinda daha etkili oldugu finansmanin etkisinin daha smirli kaldigim
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gostermistir. Bu sonuglar dogrultusunda politika yapicilar ve konut piyasa
bilesenlerinin makroekonomik faktdrler dogrultusunda hareket etmelerinin daha
uygun olacagi degerlendirilebilir. Nitekim konut {iretimi konut talebi ile baglantil1 bir
olgudur. Bu sebeple sonraki calismalarda konut finansmani ve konut talebi

arasindaki iliskinin konut talebi temelinde ele alinmasi gerekebilir.
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EKLER
Ek-1. 5582 Sayili “Konut Finansmani Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda
Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda” Kanun
MADDE 1 —9/6/1932 tarihli ve 2004 sayili Icra ve iflas Kanununun 45’inci
maddesine birinci fikrasindan sonra gelmek iizere asagidaki fikra eklenmistir.

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

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

"[cra dairesi, 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin
birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu
Konut Idaresi Baskanligmin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde, satisi
istenen tasinmaz igin kiymet takdirini, ayn1 Kanunun 22 nci maddesinin birinci
fikrasinin (r) bendi uyarinca yetki verilmis kisi veya kurumlara yaptirir."

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

"2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinin birinci
fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut
Idaresi Bagkanligmin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde, birinci fikra
uyarinca yaptirtlmasina karar verilen bilirkisi incelemesi, ayn1 Kanunun
22 nci maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi uyarinca yetki verilmis kisi veya
kurumlara yaptirilir."

MADDE 4 —2004 sayil1 Kanunun 134 iincli maddesine ikinci fikrasindan
sonra gelmek lizere asagidaki fikra eklenmistir.

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

MADDE 5 —-2004 sayili Kanunun 149/a maddesine asagidaki fikra
eklenmistir.
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"2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci
fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut
Idaresi Baskanliginin rehinle temin edilmis alacaklarimin takibinde, ikinci fikrada yer
alan oran yiizde otuz olarak uygulanir. Istinaf talebinin reddi halinde, teminat olarak
alinan tutarin yaris1 tazminat olarak alacakliya ddenir. Alacaklinin satis talebinden
sonra takdir edilen ve kesinlesen kiymete gore, merhunun alacagi karsilamayacagi
anlagilirsa kalan tutar teminatin geriye kalan kismindan karsilanir, varsa teminatin
kalan kismi1 teminat1 yatirana iade edilir."

MADDE 6 — 2004 sayili Kanuna asagidaki gecici madde eklenmistir.

"GECICI MADDE 8 — Bu Kanunun 128 inci maddesinin iigiincii fikras1 ile
128/a maddesinin ikinci fikrasinin yiiriirliige girmesini izleyen {iglincii yilin sonuna
kadar 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda
tamimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut idaresi
Baskanliginin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde, tasinmaz igin kiymet
takdiri veya bilirkisi incelemesi, Sermaye Piyasasi Kanununun 22 nci maddesinin
birinci fikrasinin (r) bendi uyarinca gayrimenkul degerleme faaliyeti konusunda yetki
verilmis kisi veya kurumlarin yani sira diger uzman bilirkigiler marifetiyle de
yapilabilir."

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

"k) Ipotekli Sermaye Piyasasi Aract: Ipotek teminatlh menkul kiymetler,
ipotege dayali menkul kiymetler, ipotek finansmani kuruluslar1 tarafindan ihrag
edilen hisse senedi disindaki sermaye piyasasi araglart ve konut finansmanindan
kaynaklanan alacaklara dayali olarak veya bu alacaklarin teminati altinda ihrag
edilen diger sermaye piyasasi araglaridir."”

MADDE 8 — 2499 sayili Kanunun 13/A maddesi madde baglig1 ile birlikte
asagidaki sekilde degistirilmistir.

"Ipotek teminatli menkul kiymetler

MADDE 13/A — Ipotek teminatli menkul kiymetler, ihraggilarin genel
yiikiimliiligli niteliginde olan ve olusturulan teminat havuzundaki varliklar karsilik
gosterilerek ihra¢ edilen bor¢lanma senetleridir. Ipotek teminatli menkul kiymetler
bankalar ve bu Kanunun 39/A maddesinde tanimlanan ipotek finansmani kuruluslar

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

Teminat  havuzu; yap1  kullanma  izni  almmis  konut  ve
diger gayrimenkuller iizerine ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina alinmig
alacaklar, ikame varliklar ve bunlarin riskten korunmasi amaciyla yapilan
sozlesmelerden olusur. Bunlar disinda kalan varlik ve alacaklar teminat havuzuna
dahil edilemez.

Yap1 kullanma izni alinmis konutlar iizerine ipotek tesis edilmek suretiyle
teminat altina alinmis alacaklarin ilgili konutun degerinin yiizde yetmisbesini, yapi
kullanma izni alinmig diger gayrimenkuller iizerine ipotek tesis edilmek suretiyle
teminat altina alinmis alacaklarin ise ilgili gayrimenkulun degerinin yiizde ellisini
asan kismi, teminat degerinin hesaplanmasinda dikkate alinmaz. Teminat havuzuna
dahil edilecek yap1 kullanma izni alinmig konut ve diger gayrimenkuller iizerine
ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina alinmig alacaklarin vadesi gelmis tiim
O0demelerinin yapilmis olmasi sarttir.

Ikame varliklar nakit, devlet i¢ bor¢lanma senetleri, hazine kefaletiyle ihrag
edilen menkul kiymetler, Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilatina {iye iilkelerin
merkezi yonetimleri ile merkez bankalarinca ya da bunlarin kefaletiyle ihra¢ edilen
menkul kiymetler ile Kurulca uygun goriilen benzer nitelikteki varliklardan olusur.

Teminat havuzundaki tiim varliklar icerisinde yapi kullanma izni alinmis
diger gayrimenkuller iizerine ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina alinmis
alacaklarin ve ikame varliklarin pay1 ayr1 ayri yiizde onbesi asamaz.

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

Ipotek teminatl menkul kiymetlerin itfasina kadar olan siire boyunca;
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a) Teminat havuzundaki varliklarin nominal degerinin ipotek teminath
menkul krymetlerin nominal degerine esit ya da fazla olmasi,

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

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

d) Teminat havuzunda yer alan varliklarin net bugilinkii degerinin ipotek
teminatli menkul kiymetlerin net bugilinkii degerinden yiizde ikisi oraninda fazla
olmasi, zorunludur. Bu fikranin uygulanmasina iliskin ustl ve esaslar Kurulca
belirlenir.

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

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

Teminat sorumlusu, bu madde kapsaminda;

a) Teminat havuzlarinin olusturulmasin1 ve teminat havuzlarina dahil edilen
varliklarin sahip oldugu nitelikleri,

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

¢) Kurul tarafindan zorunlu tutulmasi halinde teminat havuzuna dahil edilen
varliklara iliskin kayitlarin ihragginin yani sira ayri bir kayit kurulusu nezdinde de
tutulmasini,

d) Sekizinci fikrada sayilan sartlara uygunlugu, izlemek, tespit ettigi hususlar
hakkinda, Kurulca belirlenecek usiil ve esaslar ¢ergevesinde ihrag¢iya ve Kurula bilgi

vermekle ylikiimliidiir.
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Teminat sorumlusu ihrag¢idan, kayit kurulusundan ve gerek goriilen
durumlarda tapu sicil miidiirliikklerinden teminat havuzunda yer alan varliklara iligkin
her tiirlii bilgi ve belgeyi istemeye, ilgili kayitlar1 incelemeye ve ¢alisanlardan bilgi
almaya yetkilidir. Thragcilar, kayit kurulusu ve tapu sicil miidiirliikleri teminat
sorumlusunun talep ettigi bilgi ve belgeleri vermekle yiikiimlidiir. Teminat
sorumlusu, talep ettigi bilgi ve belgelere ulasilmasinin engellenmesi halinde, durumu
derhal Kurula bildirmekle yiikiimliidiir.

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

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

fhraggmin  ipotek  teminath  menkul  kiymetlerden  kaynaklanan
yiikiimliiliiklerini vadesinde yerine getirememesi, yonetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi, faaliyet izninin kaldirilmasi veya iflas1 halinde teminat havuzundaki
varliklardan elde edilen gelir dncelikle ipotek teminatli menkul kiymet sahiplerine ve
teminat havuzunda yer alan varliklarin riskten korunmasi amaciyla yapilmis olan
s0zlesmelerin karsi taraflarina yapilacak 6demelerde kullanilir. Bu durumda Kurul;

a) Tedaviildeki ipotek teminathh menkul kiymetlerin erken itfa edilmesi,
teminat havuzundaki varliklarin nakde doniistiiriilmesi ile bunlara iliskin islemleri
yiiriitecek bir idareci atanmasi veya teminat havuzundaki varliklarin tedrici tasfiyesi
ile tedrici tasfiyeye iliskin islemlerin Yatirimcilar1 Koruma Fonu tarafindan
yiiriitiilmesi,

b) Teminat havuzundaki varliklarin, ipotek teminatli menkul kiymetlerden
kaynaklanan her tiirli yiikiimliliigi tstlenecek ihragei niteligini haiz bir bagka
kurulusa devredilmesi,

c) Ipotek teminatli menkul kiymetlerden kaynaklanan yiikiimliiliikleri
ustlenmeksizin, teminat havuzundaki varliklarin idaresi ve bu havuzdan elde edilen

gelirin ipotek teminatli menkul kiymet sahiplerine 6denmesi islemlerini yliriitecek bir
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idareci atanmasi, hususlarinda karar vermeye yetkilidir. Kurul, atanacak idareciye
veya Yatirimcilart Koruma Fonuna bu fikra kapsamindaki hizmetleri karsiliginda
teminat havuzundaki varliklardan 6deme yapilmasi hususunda karar vermeye ve
yapilacak 6demenin hesaplanmasina iligskin usil ve esaslar1 belirlemeye yetkilidir.

fhrageiin ipotek teminatlh menkul kiymetlerden kaynaklanan 6deme
yikiimliiliiglinli yerine getirememesi ve teminat havuzlarina dahil edilen varliklarin
menkul kiymet sahiplerinin alacaklarim1 karsilamaya yetmemesi halinde, alacagi
teminat havuzundaki varliklarla karsilanmayan ipotek teminathh menkul kiymet
sahipleri ihragginin diger malvarligina bagvurabilir.

Ipotek teminatli menkul kiymetlerin ihracinda 13 iincii maddede belirtilen
limitler uygulanmaz. Ipotek teminatli menkul kiymet ihrac¢ limiti, ihrac sartlari,
teminat havuzundaki varliklarin riskten korunmasi amaciyla yapilabilecek
sozlesmeler ve bu menkul kiymetlerin Kurul kaydina alinmasma iliskin usal ve
esaslar ile ipotek teminatli menkul kiymetlerle ilgili diger hususlar Kurulca
belirlenir.”

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

"Varlik teminatli menkul kiymetler

MADDE 13/B — Varlik teminathh menkul kiymetler; ihraggilarin genel
yikiimliiliigli niteliginde olan, alacaklar ve duran varliklarin teminati altinda ihrag
edilen bor¢lanma senetleridir. Varlik teminatlh menkul kiymet ihra¢ edecek
kuruluglar, ihra¢ limiti, ihrag sartlari, teminat gosterilebilecek alacak ve varlik tiirleri,
teminat gosterilebilecek varliklara iligkin sinirlamalar, teminat gosterilen alacak ve
varliklarin degerlenmesi ve raporlanmasina iligkin us@l ve esaslar Kurulca belirlenir.

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

Kurul ihra¢¢inin bir teminat sorumlusu belirlemesini zorunlu tutabilir.
Teminat sorumlusu teminat havuzlarina dahil edilen varliklarin mevcudiyetini ve
niteliklerini, teminat havuzlarinin olusturulmasini ve varliklarin teminat havuzlarinda
izlenmesini izlemek, tespit ettigi hususlar hakkinda Kurulca belirlenecek usll ve

esaslar cergevesinde, ihragc¢iya ve Kurula bilgi vermekle yiikiimliidiir.
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Teminat sorumlusu ihrag¢idan, kayit kurulusundan ve gerek goriilen
durumlarda tapu sicil miidiirliikklerinden teminat havuzunda yer alan varliklara iligkin
her tiirlii bilgi ve belgeyi istemeye, ilgili kayitlar1 incelemeye ve ¢alisanlardan bilgi
almaya yetkilidir. Thragcilar, kayit kurulusu ve tapu sicil miidiirliikleri teminat
sorumlusunun talep ettigi bilgi ve belgeleri vermekle yilikiimliidiir. Teminat
sorumlusu, talep ettigi bilgi ve belgelere ulasmasinin engellenmesi halinde, durumu
derhal Kurula bildirmekle yiikiimliidiir.

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

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

Teminat sorumlusunun sahip olmasi gereken nitelikler Kurulca belirlenir.
Kurul, varlik teminathh menkul kiymet sahiplerinin haklarinin korunmasi amaciyla
teminat sorumlusunun degistirilmesini istemeye veya teminat
sorumlusunu re'sen degistirmeye yetkilidir."

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

"r) Gayrimenkullerin degerlemesini yapabilecek degerleme kurumlarindan
sermaye piyasasinda degerleme faaliyetinde bulunacaklara iligskin sartlart belirlemek
ve bu sartlara uyan degerleme kurumlarini listeler halinde ilan etmek; bu Kanunun
38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan
alacaklarin takibinde ve 38/A maddesinin dordiincii fikrasi ¢ergevesinde yapilacak
degerlemelerde, ilgili tasinmaz i¢in degerleme yapacak kisi ve kurumlara iliskin
sartlar1 belirlemek ve bu sartlara uyan kisi ve kurumlari listeler halinde ilan etmek,"

MADDE 11 - 2499 sayil1 Kanunun 28 inci maddesinin (b) fikrasina ikinci
paragrafindan sonra gelmek tizere agagidaki paragraf eklenmistir.

"Ipotek teminatli menkul kiymetler teminat havuzunun, varlik teminath
menkul kiymetler teminat havuzunun, konut finansmani1 fonunun, varlik finansmani
fonunun ve yatirnm fonunun iicer aylik donemlerin son isgiiniinde, net varlik

degerlerinin yilizbinde besini agsmamak tlizere hesaplanacak kayda alma iicreti, izleyen
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on isgiinii igerisinde Ozel Hesaba yatirilir. Bu paragrafta belirtilen oran1 asmamak
kaydiyla kayda alma ticretinin oran1 Bakanlar Kurulunca belirlenir."

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

"Konut finansmani

MADDE 38/A — Konut finansmani, konut edinmeleri amaciyla tiiketicilere
kredi kullandirilmasi, konutlarin finansal kiralama yoluyla tiiketicilere kiralanmasi,
sahip olduklar1 konutlarin teminat1 altinda tiiketicilere kredi kullandirilmasidir. Bu
kapsamdaki kredilerin yeniden finansmani amaciyla kullandirilan krediler de konut
finansmani kapsamindadir.

Konut finansman1 kuruluslart konut finansmani amaciyla dogrudan
tilketiciye kredi kullandiran ya da finansal kiralama yapan bankalar ile Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan konut finansmani faaliyetinde
bulunmasi uygun goriilen finansal kiralama sirketleri ve finansman sirketleridir.

Hazine Miistesarlig1 konut finansmanina iliskin sigorta sdzlesmeleri ile ilgili
ustl ve esaslart Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi'nin, Sanayi ve Ticaret
Bakanlig ise konut finansmani kapsamindaki kredilerin yeniden finansmanina iliskin
usll ve esaslar Tiirkiye Bankalar Birliginin goriislerini alarak belirlemeye yetkilidir.

Kurul, ihra¢ edilecek ipotekli sermaye piyasasi araclarinin dayanagi veya
teminatt olan kredi ve finansal kiralama alacaklar1 icin, kredi agilmasi
veya finansal kiralama s6zlesmesi yapilmasi, bu alacaklarin konut finansman fonu
portféyiine alinmasi ya da ipotek teminatli menkul kiymetlere dayanak olusturan
teminat havuzuna dahil edilmesi veya fon portfoyiine alinan ya da teminat havuzuna
dahil edilen alacaklarin yeniden degerlenmesi agamalarinda, konut degerlemesinin
gayrimenkul degerleme faaliyeti konusunda yetki verilmis kisi veya kurumlar
tarafindan yapilmis olmasini zorunlu tutmaya yetkilidir.

Konut finansmani1 fonu

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

Fon kuruculari, fon portféyiinde yer alan kredilerin ve bunlarla baglantili
islemlerin 6demelerine aracilik edenler, fon kurma limiti, portfdyiin riskten

korunmas: veya kredi degerliliinin artiritlmas1 amaciyla yapilan soézlesmeler dahil
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fon portfoyiline alinabilecek varlik tiirleri, portfdy sinirlamalar1 ile ipotege dayali
menkul kiymetlerin ihra¢ ve Kurul kaydina alinmasina iligkin usil ve esaslar Kurulca
belirlenir. Kurucular, ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlere yonelik garanti
verebilirler.

Fonun tiizel kisiligi yoktur, ancak malvarligi kurucunun mal varligindan
ayridir. Fon malvarligi, ihrag¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetler itfa edilinceye
kadar, baska bir amagla tasarruf edilemez, rehnedilemez, teminat gosterilemez, kamu
alacaklarmin tahsili amaci1 da dahil olmak iizere haczedilemez, ihtiyati tedbir karar
verilemez ve iflas masasina dahil edilemez.

Fon kurulu, ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin sahiplerinin
haklarim1 koruyacak sekilde fonu temsil eder ve yonetir. Fon portfoyiine alinan
varliklarin ~ kayitlariin =~ dogrulugundan ve bu varliklarin  korunmast ve
saklanmasindan fon kurulu sorumludur. Fon kuruluna iliskin sartlar ile fon
varliklariin yonetimine iliskin ustl ve esaslar Kurulca belirlenir.

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

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

Ipotekle teminat altina alinmis bir kredi veya konusu gayrimenkul olan
bir finansal kiralama sozlesmesinden kaynaklanan alacaklarin fon portfoyiine
alinmast1  halinde, kredi veya alacagin  fona  devredildigi  hususu
ilgili gayrimenkuliin tapu sicilinde beyanlar hanesine kaydedilir. Kurul, ipotekle
teminat altina alinmis bir kredi veya konusu gayrimenkul olan bir finansal kiralama
sOzlesmesinden kaynaklanan alacaklarin fon portfoyline alinmasi halinde, ipotegin
veya miilkiyetin; fon hesabina, kurucu adina tapuya tescil ettirilmesini zorunlu
tutabilir.

Fon igtiiziigl, ipotege dayali menkul kiymetlerin sahipleri, kurucu ve fon
kurulu arasinda, fon portfoyiiniin inan¢h miilkiyet esaslarina gore saklanmasini ve
vekalet akdi hiikiimlerine gore yonetimini konu alan iltihaki bir s6zlesmedir.

Fon igtiiziigi ve Kurulca belirlenecek diger belgelerle birlikte, fon
kurulusuna izin verilmesi ve ihra¢ edilecek ipotege dayali menkul kiymetlerin kayda

alinmasi talebiyle Kurula bagvurulmasi zorunludur.
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Fon portfoyii farkli siniflara ayrilarak bu siniflar iizerine farkli haklar iceren
ipotege dayali menkul kiymetler ihrag edilebilir. Farkli ipotege dayali menkul kiymet
ihraglar1 ile ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin sahiplerine verdigi
haklara iligkin esaslarin fon igtiiziigiinde belirlenmesi sarttir.

Kurul, portfoydeki varliklarin degerleme esaslarina, fonun faaliyet ve
yonetim ilkelerine, birlesmesine, sona ermesine ve tasfiyesine, fon ictiiziigl, fon
yonetim sozlesmesi ve saklama sézlesmesinin kapsamina, degistirilmesine, tescil ve
ilanina iliskin ustl ve esaslar1 belirlemeye yetkilidir.

Kurucu veya fonun geri 6deme giigliigiine diismesi halinde Kurul, fonun
yonetim ve temsilinin Yatirimcilart Koruma Fonu veya atanacak diger bir fon kurulu
tarafindan yiiriitiilmesine veya fonun baska bir kurucuya devredilmesine karar
verebilir. Bu durumda, kurucunun garanti vermis olmasi halinde, ihra¢ edilen
sermaye piyasast araglariin geri ddemelerinin fon malvarligindan karsilanamayan
kisminin tam ve zamaninda yapilmasina iliskin yiikiimliligi devam eder. Kurul,
atanacak fon kuruluna veya Yatirimcilar1 Koruma Fonuna bu fikra kapsamindaki
hizmetleri karsiliginda fon malvarligindan 6deme yapilmas: hususunda karar
vermeye ve yapilacak ddemenin hesaplanmasina iliskin ustl ve esaslar1 belirlemeye
yetkilidir.

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

Varlik finansman1 fonu

MADDE 38/C — Varlik finansmani fonu, ihra¢ edilen varliga dayali menkul
kiymetler karsiliginda toplanan paralarla, varlia dayali menkul kiymet sahipleri
hesabina inan¢li miilkiyet esaslarina gore olusturulan malvarhigidir. Varlik
finansmani1 fonu portfoylerine alinabilecek varliklar Kurulca belirlenir.

Bu Kanunun 38/B maddesinin birinci fikra hiikkmii disindaki diger fikra
hiikiimleri, varlik finansmani1 fonlar1 i¢in de uygulanir."

MADDE 13 —2499 sayili Kanunun 39 uncu maddesi asagidaki sekilde
degistirilmistir.

"MADDE 39 — Diger sermaye piyasasi kurumlart; kurulus ve faaliyet
esaslar1 Kurulca belirlenen, sermaye piyasasi araglarinin takas ve saklanmasi,
derecelendirilmesi, ihraccilarin ve sermaye piyasasi kurumlarinin denetlenmesi ile

ugrasan kuruluslar, yatirim danmigsmanligi, portfdy yonetimi gibi sermaye piyasasi
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faaliyetlerini yerine getiren sirketler, varlik yonetim sirketleri, ipotek finansmani
kuruluglari, konut finansmani fonlari, varlik finansmani fonlari, risk sermayesi
yatirim fonlari, risk sermayesi yatirim ortakliklari, vadeli islemler aracilik sirketleri,
sermaye piyasasinda faaliyette bulunacak gayrimenkul degerleme kurumlari ve
portfoy saklama sirketleridir."

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

"Ipotek finansmani1 kuruluslar

MADDE 39/A - Ilpotek finansmam kuruluglari, miinhasiran konut
finansmanindan kaynaklanan alacaklarin devralinmasi, devredilmesi, devralinan
alacaklardan olusan varliklarin yonetimi ve alacaklarin teminat olarak alinmasi
suretiyle kaynak temini amaciyla kurulan, sermaye piyasasi kurumu niteligini haiz
anonim ortakliklardir. Ipotek finansmani kuruluslar1 faaliyetlerinin gerektirdigi risk
yonetimi amagli islemleri yiirtitebilirler.

Ipotek finansmani kuruluslarmin nakden ve her tiirlii muvazaadan ari olarak
O0denmis sermayeleri 5411 sayili Bankacilik Kanununda kalkinma ve yatirim
bankalar1 i¢in 6ngoriilen tutardan az olamaz. Kurucularinin ve sermayelerinin veya
oy haklarinin dogrudan veya dolayli olarak yiizde on veya daha fazlasini teskil eden
paylar ile bu oranin altinda olsa dahi yonetim kurullarina iiye belirleme imtiyazi
veren paylarin sahiplerinin 5411 sayili Bankacilik Kanununda banka kurucu ortaklari
i¢in aranan sartlar1 tasimalar1 zorunludur.

Konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin ve diger varliklarin teminat
gosterilmesi suretiyle ipotek finansmani kuruluslarindan kaynak temin edilmesi
halinde, teminat  gosterilen  varliklar, baska  bir amacgla  tasarruf
edilemez, rehnedilemez, teminat gosterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da
dahil olmak {izere liciincii sahislar tarafindan haczedilemez, ihtiyati tedbir karari
verilemez ve iflds masasma dahil edilemez. Kurul, Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulunun uygun goriisiinii almak suretiyle, teminat gosterilen varliklara
iliskin kayitlarin ayr1 bir kayit kurulusu nezdinde de tutulmasini zorunlu tutabilir.

Ipotek finansmani1 kuruluslarinin kurulusuna, faaliyet ilke ve esaslarina,
faaliyetler itibartyla izin esaslarina, tabi olacaklar1 yiikiimliiliikklere iliskin hususlar,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goriisiinii almak suretiyle,

Kurul tarafindan belirlenir. Ipotek finansmani kuruluslarmin kurulus ve faaliyet izni
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almak {lizere Kurula basvurmasi sarttir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumunun gézetim ve denetimine tabi olan bir kurulusun istirak etmesi dngoriilen
ipotek finansmani kuruluslart i¢in kurulus izni alinmak iizere Kurula bagvurulmasi
halinde, kurulus izni verilebilmesi i¢in Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulunun uygun goriigiiniin alinmast zorunludur."

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

"Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi

MADDE 40/D — Gayrimenkul degerleme uzmanlig: lisansina sahip olanlar,
tiizel kisiligi haiz kamu kurumu niteliginde bir meslek kurulusu olan Tirkiye
Degerleme Uzmanlar1 Birligine {iye olmak ic¢in bagvurmak zorundadirlar. Lisans
sahibi, lisans almaya hak kazandiginin kendisine tebliginden itibaren ii¢ ay icinde
gerekli bagvuruyu yapmakla yiikiimliidiir. Anilan yiikiimliiliige uymayan kimselerin
lisans1 Kurulca iptal edilir.

Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi, gayrimenkul piyasasinin ve
gayrimenkul degerleme faaliyetlerinin gelismesini saglamak iizere arastirmalar
yapmak, egitim ve sertifika vermek, Birlik iiyelerinin dayanisma ve meslegin
gerektirdigi 6zen ve disiplin igerisinde ¢alismalarina yonelik meslek kurallarini ve
degerleme standartlarin1 olusturmak, haksiz rekabeti Onlemek amaciyla gerekli
tedbirleri almak, kendisine mevzuatla verilen veya Kurulca belirlenen konularda
diizenlemeler yapmak, yliriitmek, denetlemek, Birlik Statiisiinde ongoriilen disiplin
cezalarim1 vermek, ilgili konularda tyeleri temsilenilgili kuruluslarla isbirligi
yapmak, mesleki gelismeleri, idari ve yasal diizenlemeleri izleyerek bu konuda
tiyeleri aydinlatmakla gorevli ve yetkilidir.

Birlik, bolgesel ve {ilke genelinde gayrimenkul degerleri konusunda
istatistikler olusturur ve yaymnlar. Konut finansmani kapsaminda yapilan
degerlemelere iliskin bilgilerin, Birlik tarafindan belirlenecek usil ve esaslara gore
Birlige iletilmesi zorunludur.

Birlik, alacagi kararlarda ve yapacagi diizenlemelerde, bu Kanuna, Kurul
yonetmelik, teblig ve kararlarina ve ilgili diger mevzuata uymakla yiiktimlidiir.

Uyeler, Birlik Statiisiine ve Birlik¢e alinacak kararlara uymak zorundadirlar.

Birlik, 40/C maddesindeki hiikiimlere tabidir."
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MADDE 16 —2499 sayili Kanunun 46/A maddesinin birinci fikrasindan
sonra gelmek tizere asagidaki fikra eklenmistir.

"Kurul, 46 nci maddenin birinci fikrasinin (h) bendi uyarinca tedrici
tasfiyesine karar verilmesi halinde ipotek finansmani kurulusunun tedrici tasfiyesinin
Fon tarafindan yiiriitiilmesine, ayrica ihrag¢inin yilikiimliiliiklerini vadesinde yerine
getirememesi, yiikiimliiliklerinin toplam degerinin varliklariin toplam degerini
asmasi, yonetiminin kamu kurumlarina devredilmesi, faaliyet izninin kaldirilmasi
veya iflas1 halinde ipotek teminatli menkul kiymetler ve varlik teminatli menkul
kiymetlerin teminati olan varliklardan olugan teminat havuzlari ile kurucusunun veya
konut finansmani fonu veya varlik finansmani fonunun geri 6deme giigliigiine
diismesi halinde konut finansmani fonu ve varlik finansmani1 fonu malvarliklarinin
tedrici tasfiyesinin veya idaresinin Fon tarafindan ytiriitiilmesine karar verebilir. Bu
fikra uyarinca Fon tarafindan yapilacak tedrici tasfiye ve idareye iligkin
harcamalarda Fon gelirlerinden hangilerinin kullanilabilecegi Kurul tarafindan
belirlenir.”

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

" Ipotek finansman1 kuruluslarinin tedrici tasfiyesi

MADDE 46/C — Bu Kanunun 46 nc1 maddesinin birinci fikrasinin (h) bendi
uyarinca yetkileri kaldirilan ipotek finansmani kuruluslarinin tedrici tasfiyelerine
Kurulca karar verilebilir. Bu kurumlarin tasfiye islemleri Yatirimcilari Koruma Fonu
tarafindan yiirttiiliir.

Tedrici tasfiyenin amaci, ipotek finansmani kuruluslarinin mal varligini isin
niteligine gore aynen veya nakde ¢evirmek suretiyle elde edilen bedeli tahsis ederek
tasfiye etmektir. Tedrici tasfiye karar ve islemlerinde 6762 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu, 2004 sayili icra ve Ifldis Kanunu ve diger mevzuatin tasfiye ile ilgili
hiikiimleri uygulanmaz. Ipotek finansmani kuruluslarmim tedrici tasfiyelerinin
uygulama usil ve esaslar1 Kurulca belirlenir.

Tedrici tasfiye karar1 verildikten sonra, ipotek finansmani kurulusunun yasal
organlariin gorev ve yetkileri, tasfiye sonuglanincaya kadar Yatirimcilar1 Koruma
Fonu tarafindan yerine getirilir. Ancak, 46 nci maddenin birinci fikrasinin (h) bendi

hikmiu saklidir.
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Hakkinda tedrici tasfiye karar1 verilen ipotek finansmani kurulusunun
O0demeleri durur ve konut finansmani fonlari, varlik finansmani fonlar1 malvarliklari
ile varlik teminatli menkul kiymetler ve ipotek teminatlhi menkul kiymetler teminat
havuzlar1 hari¢ tiim mal varlig1 ilizerinde, bu karar tarihi itibariyla sadece Fon
tarafindan tasarruf edilebilir. Fon, ipotek finansmani kurulusunun aktif ve pasifini
tespit eder. Ipotek finansmani kurulusunun, tasfiye kapsaminda yer alan
yiikiimliiliiklerinden, nakit borglari, tedrici tasfiye kararmin verildigi tarihteki
anapara ve islemis faizleri toplami iizerinden hesaplanir. Ipotek finansmani
kurulusunun tedrici tasfiye kararimin verilmesinden sonra vadesi gelen menkul
kiymetlerinden dogan hak ve borglar1 da, vadeleri itibariyla belirlenir. Ipotek
finansman1 kurulusunun, vadeli borg¢larina vadeden, diger borglarma ise tedrici
tasfiye tarihinden itibaren 3095 sayili Kanuni Faiz ve Temerriit Faizine Iligkin
Kanunun 2 nci maddesinin {glincii fikrasinda Ongoriilen kanuni temerriit faizi
yiritiliir. Mevzuat uyarinca ipotek finansmani kurulusu tarafindan verilmis
teminatlar da, aktifin hesabinda dikkate alinir.

Fon, ipotek finansmani kurulusunun tasfiye kapsaminda yer alan gergek hak
sahiplerini ve alacak tutarlarini, Kuruldaki kayztlar, ipotek finansmani1 kurulugunun
kayitlari, bu kurulusun ilgili oldugu diger resmi ve 6zel kurumlarin kayitlar1 ile
giivenilir bulunan diger bilgi ve belgelere dayanarak tespit eder. Icra ve Iflas
Kanununun 278, 279 ve 280 inci maddelerinde yazili hallerin varligi halinde, Fon
tarafindan iptal davasi agilabilir.

Ipotek finansmani kurulusunun malvarlig, tasfiyenin amaci1 kapsaminda yer
alan hak sahiplerinin alacaginin 6denmesinde kullanilir. Ancak, tasfiye bakiyesi bu
alacaklarin tamaminin karsilanmasina yetmezse, O0demeler garameten yapilir. Bu
alacaklar tamamen karsilandiktan sonra artan kisimdan, 6ncelikle kamu alacaklar1 ve
kalandan Fonun yaptig1 tasfiye giderleri nedeniyle dogan alacagi 6denir. Bakiye,
diger alacaklilara tahsis edilir. Ipotek finansmani kurulusunun aktifleri, tasfiyenin
amac1 kapsamindaki hak sahiplerinin alacaklarini, Fondan yapilan 6demeleri ve
tasfiye giderlerini karsilamaya yetmezse, Fon, Kurulun uygun goriisiiyle ipotek
finansmani kurulusunun iflasini isteyebilir."

MADDE 18 — 2499 sayili Kanunun 47 nci maddesinin birinci fikrasinin (A)
bendinin (5) numarali alt bendi ile (C) bendi asagidaki sekilde degistirilmistir.
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"5. Sermaye piyasast kurumlarina, bu Kanunun 13/A ve 13/B maddeleri
kapsamindaki teminat sorumlularina ve 38/B ve 38/C maddeleri kapsamindaki fon
kuruluna; sermaye piyasasi faaliyetleri sebebiyle veya emanetgi sifatiyla veya idare
etmek icin veya teminat olarak veyahut her ne nam altinda olursa
olsun, kayden veya fiziken tevdi veya teslim edilen sermaye piyasasi araglari, nakit
ve diger her tirli kiymeti kendisinin veya bagkasinin menfaatine satan
veya rehneden veya her ne sekilde olursa olsun kullanan, gizleyen yahut inkar
eyleyen veyahut bu amaca ulasmak ya da bu fiillerini gizlemek i¢in bilgisayar
ortaminda tutulanlar dahil kayitlar1 tahvil ve tagyir eden ilgili gergek kisilerle tiizel
kisilerin yetkilileri,"

"C) Bu Kanunun 6 nci maddesinin ikinci fikrasina, 7, 9, 10, 10/A, 11,
12 nci maddelerine, 13 {incii maddesinin besinci fikrasina, 13/A maddesinin ikinci,
ticlincii, dordiinct, besinci, altinci, sekizinci, dokuzuncu,
onuncu, onbirinci, onikinci, onii¢iincii, ondordiincii Ve onbesinci fikralarina, 13/B
maddesinin tg¢iincii, dordiincli ve besinci fikralarina, 14 tincii maddesinin ti¢iincii
fikrasina, 15 inci maddesinin birinci, ikinci, tigiincii, dordiincii ve besinci fikralarina,
16, 16/A maddelerine, 25 inci maddesinin (a) bendine, 28 inci maddesinin (b)
bendine, 34 iincii maddesine, 38 inci maddesine, 38/A maddesine, 38/B maddesinin
ticiincii, dordiinci, yedinci, dokuzuncu, onuncu ve onikinci fikralarina, 38/C maddesi
kapsaminda 38/B maddesinin {igiincii, dordiincli, yedinci, dokuzuncu, onuncu
ve onikinci fikralarina, 39/A maddesine, 40/B ve 40/D maddelerine, 45 inci
maddesine, 46 nc1 maddesinin ikinci ve besinci fikralarna, 46/A, 46/B ve 46/C
maddelerine aykiri hareket edenler binikiyilizelli gin adli para cezast ile
cezalandirilirlar."”

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

"Kanunun 40/D maddesinin besinci fikrasindaki ylikiimliiliige uymayan
tiyelere, Tirkiye Degerleme Uzmanlart  Birligi  Yonetim  Kurulunca
bin TL'den besbin TL'ye kadar para cezasi verilir. Birlik, verdigi cezalan ilgiliye
teblig eder ve tahsil ve gelir kaydi i¢in Yatirimcilar1 Koruma Fonuna bildirir."

MADDE 20 — 2499 sayil1 Kanuna agagidaki gecici maddeler eklenmistir.

"GECICI MADDE 10 — Tiirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi Statiisii bu

Kanunun yiiriirliige girdigi tarihten itibaren azami iki yil i¢inde yiiriirliige konulur.
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Gayrimenkul degerleme uzmanligi lisansina sahip olanlar, bu siire icerisinde Tiirkiye
Degerleme Uzmanlari Birligine {iye olmak i¢in Kurula bagvurmakla yiikiimliidiirler.

Bu iyelik bagvurular1 Kurul tarafindan sonuglandirilir. Kurul, Birlik
Statiisiiniin yiiriirliige girmesini izleyen bir ay i¢inde Birlik tiyelerini ilk genel kurul
toplantisina ¢agirir. Ik genel kurula ait masraflar, Birlik organlari olustuktan sonra
Kurula geri 6denmek iizere Kurul tarafindan karsilanir.

GECICI MADDE 11 — Bu maddenin yiriirlige girmesinden once
diizenlenmis bulunan ve bu Kanunun 38/A maddesinin birinci fikrasinda yer alan
konut finansmani tanimina uyan kredi ve finansal kiralama s6zlesmelerinin tarafi
olan tiiketiciler, bu maddenin yiriirlige girmesini takiben {i¢ ay igerisinde,
sO6zlesmenin yapilmis bulundugu konut finansmani kurulusuna bagvuruda bulunarak,
sO6zlesme konusu islemin, bu Kanunun 38/A maddesinde yer alan konut finansmani
tanim1 kapsami disinda degerlendirilmesi talebinde bulunabilirler. Siiresi iginde
talepte bulunmayan tiiketicilerin, bu maddenin yiiriirliige girmesinden Once
diizenlenmis bulunan sézlesmeleri, bu Kanunun 38/A maddesinin birinci fikrasi
kapsaminda kabul edilir. Bu maddenin yiirlirliige girmesinden 6nce 4077 sayil
Tiiketicinin Korunmas1 Hakkinda Kanuna gore akdedilen sdzlesmelerde, her
haliikarda borcun vadesinden 6nce 6denmesi durumunda 4077 sayili Tiiketicinin
Korunmas1 Hakkinda Kanunun 10 uncu maddesinin dordiincii fikrasi hiikiimleri
uygulanir.

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

MADDE 21 —23/2/1995 tarihli ve 4077 sayili Tiiketicinin Korunmasi
Hakkinda Kanunun 3 iincli maddesine asagidaki bent eklenmistir.

"r) Konut finansmani1 kurulusu: 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun
38/A maddesinin ikinci fikrasinda belirtilen kuruluslar,"

MADDE 22 —4077 sayilh Kanunun 4 iincii maddesinin tglincii fikrasi
asagidaki sekilde degistirilmistir.

"Imalatci-iiretici, satic1, bayi, acente, ithalatc1 ve 10 uncu maddenin besinci
fikrasina veya 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore kredi veren, ayipli maldan
ve tiiketicinin bu maddede yer alan secimlik haklarindan

dolay1 miiteselsilen sorumludur. 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore kredi
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veren konut finansmani kurulusunun sorumlulugu teslim tarihinden itibaren 1 yil
sire ve kullandirdigi kredi miktar1 ile sinirlidir. Konut finansmani kuruluslart
tarafindan 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore verilen
kredilerin devrolmasi halinde dahi, kredi veren konut finansmani kurulusunun
sorumlulugu devam eder. Krediyi devralan kurulus bu madde kapsaminda sorumlu
olmaz. Ayipli malin neden oldugu zarardan dolayr birden fazla kimse sorumlu
oldugu takdirde bunlar miiteselsilen sorumludurlar. Satilan malin ayipli oldugunun
bilinmemesi bu sorumlulugu ortadan kaldirmaz."

MADDE 23 —4077 sayili Kanunun 7 nci maddesinin {gilincii fikrasi
asagidaki sekilde degistirilmistir.

"{lan ve taahhiit edilen mal veya hizmetin teslimatinin veya ifasmnin hi¢ ya da
geregi gibi yapilmamasi durumunda, satici, saglayici, bayi, acente, imalat¢i-iiretici,
ithalatet ve 10 uncu  maddenin  besinci  fikrasina  gore  kredi
veren miiteselsilen sorumludur. Ilan ve taahhiit edilen konutun teslimatinin hicg,
geregi gibi ya da zamaninda yapilmamasi durumunda, 10/B maddesinin dokuzuncu
fikrasina gore kredi veren konut finansmani kurulusu, satici, saglayici, bayi, acente,
imalatgi-iiretici, ithalatc1 ile  birlikte, kullandirdigt  kredi  miktar
kadar miiteselsilen sorumludur. Konut finansmani kuruluslar1 tarafindan 10/B
maddesinin dokuzuncu fikrasina gore verilen kredilerin devrolmasi halinde dahi,
kredi veren konut finansmani kurulusunun sorumlulugu devam eder. Krediyi
devralan kurulus bu madde kapsaminda sorumlu olmaz."

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

"Konut Finansman1 Sézlesmeleri

MADDE 10/B - Konut finansmani kuruluslar1 tiiketicilere sozlesme
oncesinde kredi veya finansal kiralama islemleri ile ilgili genel bilgiler vermek ve
tiketiciye teklif ettikleri kredi veya finansal kiralama sodzlesmesinin kosullarini
igeren Sozlesme Oncesi Bilgi Formu vermek zorundadir. Tiiketici teklifi kabul edip
etmemekte serbesttir.

Konut finansmani kuruluslar1 tarafindan verilecek genel bilgilerin kapsami
ve Sozlesme Oncesi Bilgi Formunun standartlar: ilgili birliklerin goriisii alinmak
suretiyle Bakanlik tarafindan belirlenir. Sézlesme Oncesi Bilgi Formunun tiiketiciye

verilmesini takip eden bir is giinii gegmeden imzalanan sézlesme gegersizdir.

137



Konut finansmani sézlesmelerinin yazili olarak yapilmasi ve bu sézlesmenin
bir niishasinin tliketiciye verilmesi zorunludur. Taraflar arasinda akdedilen
sozlesmede Ongoriilen sartlar, sozlesme siiresi igerisinde tiiketici aleyhine
degistirilemez.

Bor¢lunun temerriide diismesi halinde konut finansmani kurulusu borgluya
temerriit tarihinden itibaren bes is giinii igerisinde iadeli taahhiitlii posta yoluyla
bildirimde bulunmakla yiikiimliidiir.

Konut finansmani kurulusu, geri 6demelerin yapilmamasi halinde kalan
borcun tiimiiniin ifasini talep etme hakkini sakli tutmugsa, bu hak ancak tiiketicinin
birbirini izleyen en az iki 6demede temerriide diismesi halinde kullanilabilir. Konut
finansman1 kurulusunun bu hakkini kullanabilmesi i¢in en az bir ay siire
vererek muacceliyet uyarisinda bulunmasi gerekir.

Finansal kiralama islemlerinde, tiiketicinin muacceliyet uyarisinda verilen
siirenin sona ermesini takiben, konut finansmani kurulusu kalan borcun tamamini ifa
etme hakkini kullanmak tizere finansal kiralama sozlesmesini feshettigi takdirde,
konutu derhal satisa ¢ikarmakla yilikiimliidiir. Konut finansmani kurulusu satis
oncesinde konut i¢in 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 22 nci maddesinin
birinci fikrasinin (r) bendi uyarinca yetki verilmis kisi veya kurumlara kiymet takdiri
yaptirtir. Takdir edilen kiymet, satistan en az on is glinii 6nce tiiketiciye bildirilir.
Konut finansmani kurulusu takdir edilen kiymeti dikkate alarak basiretli bir tacir gibi
davranmak suretiyle konutun satisim1 gerceklestirir. Tiiketici, konut finansmani
kurulusunun zararinin konutun satisindan elde edilen bedeli asan kismindan
sorumludur. Konutun satisindan elde edilen bedelin kalan borcu asmasi halinde asan
kisim tiiketiciye ddenir. Konut finansmanina yonelik finansal kiralama iglemlerinde
3226 sayili Finansal Kiralama Kanununun 7, 25 ve 31 inci maddeleri uygulanmaz.

Konutun satisinin gergeklestirilmesi ve elde edilen bedelin kalan borcu asan
kisminin tiiketiciye 6ddenmesini takiben tiiketici veya zilyedligin devredilmis olmasi
halinde zilyedligi elinde bulunduran tgiincii sahislar konutu tahliye etme
yikiimliligi altindadir. Konutun tahliye edilmemesi halinde konut sahibi 2004
sayili Icra ve Iflas Kanununun 26 ncive 27 nci maddeleri uyarinca tiiketici
veya zilyedligin devredilmis olmas1 halinde zilyedligi elinde bulunduran {igiincii

sahislar aleyhine icra yoluna bagvurabilir.
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Kullanilan finansmanin teminati olarak sahsi teminat verildigi hallerde,
konut finansmani kurulusu asil bor¢luya ve diger teminatlara bagvurmadan, kefilden
borcun ifasini isteyemez.

2499 sayil1 Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda
taniml1 konut finansmanindan kaynaklanan islemlerde kredi veren konut finansmani
kurulusu, krediyi belirli bir konutun satin alinmas1 ya da belirli bir satic1 ile yapilacak
satig sOzlesmesi sart1 ile vermesi durumunda, konutun hi¢ ya da zamaninda teslim
edilmemesi halinde kredi veren satici ile birlikte, tiiketiciye karsi, kullandirilan kredi
miktar1 kadar miteselsilen sorumlu olur. Konut finansmani kuruluslar1 tarafindan
verilen kredilerin ipotek finansmani kuruluslarina, konut finansman1 fonlarina veya
ipotek teminatli menkul kiymet teminat havuzlarina devrolmasi halinde dahi, kredi
veren konut finansmani kurulusunun sorumlulugu devam eder. Krediyi devralan
kurulus bu madde kapsaminda sorumlu olmaz.

Konut finansmani kurulusunun Odemeleri bir kiymetli evraka
baglamas1 ya da kiymetli evrak kabul etmek suretiyle teminat altina almas1 yasaktir.
Bu yasaga ragmen tiiketiciden bir kiymetli evrak alinacak olursa, tiiketici bu kiymetli
evraki konut finansmani kurulusundan geri isteme hakkina sahiptir. Ayrica, konut
finansmani kurulusu kiymetli evrakin bagkasina devri sebebiyle tiiketicinin ugradigi
zarar1 tazmin etmekle yiikiimliidiir.

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

Sozlesmede belirtilmek suretiyle konut finansmanina yonelik kredilerde
ve finansal kiralama islemlerinde faiz orani sabit, degisken veya ayni kredi igin her
iki yontem esas alinmak suretiyle belirlenebilir. Oranin sabit olarak belirlenmesi
halinde s6zlesmede baglangicta belirlenen oran her iki tarafin ortak rizasi disinda
degistirilemez. Oranin degisken olarak belirlenmesi halinde ise, baslangigta
sozlesmede belirlenen oran, donemsel geri 6deme tutar1 yine baslangicta sozlesmede
belirlenecek olan azami donemsel geri 6deme tutarini agsmamak kosuluyla ve yine
sOzlesmede belirlenecek yurt i¢inde veya yurt disinda genel kabul gérmiis ve yaygin
olarak kullanilan bir endeks baz alinarak degistirilebilir. Oranlarin degisken olarak
belirlenmesi halinde bu yontemin muhtemel etkileri konusunda tiiketicilerin

bilgilendirilmesi sarttir. Bu amaglarla kullanilabilecek referans faizler ve endeksler
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, tiiketicilerin bilgilendirilme y&ntemlerine
iliskin ustl ve esaslar ise Bakanlik tarafindan belirlenir.

Tiiketici, konut finansmani kurulusuna borg¢landigi toplam miktar1 6nceden
Odeyebilecegi gibi aynt zamanda bir ya da birden ¢ok 6demeyi vadesinden Once
yapabilir. Her iki durumda da konut finansmani kurulusu, vadesinden 6nce 6denen
taksitler igin gerekli faiz indirimini yapmakla yiikiimliidiir. Odenen miktara gore
gerekli faiz indiriminin ve kredinin tliketiciye yillik maliyet oraninin
hesaplanmasinda Bakanlik tarafindan ¢ikartilan 1ilgili yonetmelik hiikiimleri
uygulanir.

Faiz oraninin sabit olarak belirlenmesi halinde, sozlesmede yer verilmek
suretiyle, bir yada birden fazla 6demenin vadesinden once yapilmasi durumunda
konut finansmani kurulusu tarafindan tiiketiciden erken édeme ticreti talep edilebilir.
Erken 6deme fiicreti gerekli faiz indirimi yapilarak hesaplanan ve tiiketici tarafindan
konut finansmani kurulusuna erken ddenen tutarin yiizde ikisini gecemez. Oranlarin
degisken olarak belirlenmesi halinde tiiketiciden erken 6deme licreti talep edilemez.

Konut finansman1 s6zlesmelerinde asgari olarak asagidaki unsurlara yer
verilmesi zorunludur:

a) Konut kredisi sozlesmeleri igin kredi tutari, finansal kiralama sozlesmeleri
icin toplam kira bedeli,

b) Kredi  sozlesmeleri i¢in  lizerine  ipotek  tesis  edilen
konuta, finansal kiralama so6zlesmeleri igin finansal kiralamaya konu olan konuta
iligkin bilgiler,

¢) Yillik faiz orani ve yillik maliyet oran1 (degisken faizli s6zlesmelerde
yillik faiz orani ve yillik maliyet orani baslangic ve azami faiz orani igin
ayr1 ayr1 hesaplanir),

d) Toplam bor¢ tutarinin anapara, faiz ve diger giderler itibartyla dagilimi
(degisken faizli sozlesmelerde baslangi¢ faiz oran1 veya kira bedeli ve azami faiz
orani veya kira bedeli esas alinarak hesaplanacak toplam borg tutarlari),

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

f) Ik yil igin dénemsel olarak, kalan yillar icin yillik olarak hazirlanan,

Odenen anapara, ddenen faiz, diger giderler, kalan anapara, ilgili donemler i¢in geri
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O0deme veya kira bedellerinin yer aldigr 6deme plani (Degisken faizli sézlesmelerde,
baslangi¢ ve azami faiz oranlar kullanilarak iki ayr1 deme plan1 olusturulur.),

g) Geri 6deme veya kira 6deme sayisi, 6deme tarihleri, belirlenen 6deme
tarihinin resmi tatile gelmesi durumunda 6demelerin ne zaman yapilacagi, ilk ve son
O0deme tarihleri,

h) Istenecek teminatlar,

i) Odemelerde temerriide diisiilmesi halinde, kredi sdzlesmeleri i¢in akdi faiz
oraninin  (degisken faizli sozlesmelerde cari faiz oraminin) yiizde otuz
fazlasin1 gegmemek tizere gecikme faizi orani, finansal kiralama sozlesmeleri igin
uygulanacak gecikme faiz orant,

j) Bor¢lunun temerriide diigmesinin hukuki sonuglari,

k) Kredi geri odemelerinin veya kira O6demelerinin vadesinden Once
yapilmasina iligkin sartlar ve sabit faizli sozlesmelerde erken 6deme iicreti
Ongoriilmekte ise hesaplanmasina iliskin esaslar,

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

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

n) Varsa sézlesmeye konu olan konuta iligkin sigorta bilgileri.

Tiiketiciye gonderilecek donemsel O0deme dekontlarinda
O0demelerin onbesinci fikranin (d) bendinde yer aldigi sekliyle dagilimma ve kalan
bor¢ miktarina yer verilir.

Bu maddenin uygulanmasinda, konut yapi kooperatiflerinin gercek kisi
ortaklari tiiketici kabul edilir."

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

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

"Ancak, tiiketicilerin konut edinmesine veya yatirimlara finansman
saglayan finansal kiralama islemlerinde kiraci, kiracilik sifatin1 ve/veya sdzlesmeden

dogan hak ve/veya yiikiimliiliiklerini, kiralayandan yazili izin alimmmasi kaydiyla
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devredebilir. Is bu devir nedeniyle finansal kiralama sdzlesmesinde yapilan kiraci
degisikligi, bu Kanunun 8 inci maddesi gerg¢evesinde tescil edilir veya serh olunur.

Konut finansmani kapsaminda yapilan finansal kiralama islemlerinde kiraci,
kiralayana bilgi vermek, diger finansal kiralama islemlerinde ise sdzlesmede hiikiim
bulunmak kaydiyla finansal kiralama konusu malin zilyetligini bir baskasina
devredebilir."

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

"EK MADDE 10 — Toplu Konut idaresi Baskanligmin konut satisindan
kaynaklanan ipotekli veya ipoteksiz alacaklari, ipotek finansmani kuruluslar
tarafindan devralinabilir ve devredilebilir."

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

"1. Her nevi hisse senetlerinin kar paylar1 (kurucu hisse senetleri ve diger
intifa hisse senetlerine verilen kar paylar1 ve pay sahiplerine hazirlik donemi i¢in faiz
olarak veya bagka adlarla yapilan her tiirlii 6demeler ile Sermaye Piyasas1 Kanununa
gore kurulan yatirnm fonlar1 katilma belgelerine O6denen kar paylari ile konut
finansmani fonlarini temsilen ihrag edilen ipotege dayali menkul kiymetlere ve varlik
finansmani1 fonlarini temsilen ihra¢ edilen varliga dayali menkul kiymetlere 6denen
faiz, kar pay1 veya benzeri gelirler dahil.);"

"5. Her nevi tahvil (ipotek finansmani kuruluslari ve konut finansmani
kuruluslar1 tarafindan ihrag¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetler hari¢ ipotekli
sermaye piyasasi araglari, varlik teminatli menkul kiymetler dahil) ve Hazine bonosu
faizleri ile Toplu Konut Idaresi, Kamu Ortaklig: Idaresi ve Ozellestirme Idaresince
cikarilan menkul kiymetlerden saglanan gelirler (Doviz cinsinden yahut dovize,
altina veya bagka bir degere endeksli menkul kiymetlerin itfasi sirasinda olusan deger
artiglari irat sayilmaz.);"

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

"f) ipotek finansmani kuruluslari ve konut finansmani1 kuruluslari tarafindan
thra¢ edilen ipotekli sermaye piyasasi araglarindan elde edilen kar payr ve faiz

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

"1) Emeklilik sozlesmeleri, hayat sigortalar1 (hayat sigortalarinda ferdi kaza,
hastalik sonucu maluliyet ve tehlikeli hastaliklar teminatlarinin da ek teminat olarak
verildigi sozlesmeler dahil) ve saglik sigortalari ile ihracata ait nakliyat sigortalarinda
ve 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda
tanimlanan konut finansmani kapsaminda yapilan sigortalarda sézlesme ve police
tizerinden alinan paralar"

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

"y) Ipotek finansmani kuruluslarinin, konut finansmani kuruluslarmin ve
konut finansmani fonlarmin, 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A
maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmani kapsaminda yaptiklari
tiim iglemler dolayistyla lehe alinan paralar.”

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

"0) Konut finansmani kuruluslar1 ve ipotek finansmani kuruluslar tarafindan
2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinde tanimlanan konut
finansmani kapsaminda tesis olunacak ipotek islemleri,

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

r) Toplu Konut Idaresi Baskanligi tarafindan konut satislar1 nedeniyle tesis
olunacak ipotek islemleri."

MADDE 32 — A) 492 sayil1 Kanuna bagli (1) sayili tarifenin "(A) Mahkeme
Harglar1" baslikli boliimiiniin "III- Karar ve ilam harc1" baslikli fikrasinin "1. Nispi
har¢" baslikli bendinin, (e) alt bendinden sonra gelmek iizere asagidaki alt bent
eklenmistir.

"f) Konusu belli bir degerle ilgili bulunan davalarda ve 2499 sayili Sermaye

Piyasas1 Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut
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finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut Idaresi Baskanliginin rehinle
temin edilmis alacaklarinin takibinde, ihalenin feshi talepleri ile ilgili olarak esas
hakkinda karar verilmesi halinde hiikiim altina alinan anlagsmazlik konusu deger
tizerinden Binde 54

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

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

"h) 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci
fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut
Idaresi Baskanhiginin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde, bu bentte
belirtilen tahsil har¢lar1 dortte biri oraninda uygulanir.”

MADDE 33 —-492 sayih Kanuna baghh (8) sayili tarifenin
"XI. Finansal faaliyet harglar1" boliimiiniin (10) numarali fikras1 yiirtrliikten
kaldirilmistir.

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

"36. Sermaye piyasasi araglarinin ihracina iligkin olarak diizenlenen makbuz
ve kagitlar, konut finansmanmi kuruluglarinin konut finansmani islemleri ve bu
kuruluslarin ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminatli menkul kiymetler ve
varlik finansmani fonlarini temsilen menkul kiymet ihract ve bu ihraca konu
teminatlarla ilgili olarak diizenlenen makbuz ve kagitlar."

"23. Ipotek finansman1 kuruluslari ile konut finansmani fonlarmin kurulus ve
ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminatli menkul kiymetler ve varlik
finansman1 fonlarmi1 temsil eden menkul kiymetlerin ihraci ve ihraca konu
teminatlardan kaynaklananlar dahil her tiirlii islemleri ile ilgili olarak diizenlenen ve
damga vergisi bu kuruluslar veya fonlar tarafindan 6denmesi gereken makbuz ve

kagitlar.
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24. Toplu Konut idaresi Bagkanligiin menkul kiymet ihraci ve ihraca konu
teminatlardan kaynaklananlar dahil her tiirlii islemleri ile ilgili olarak diizenlenen ve
damga vergisi bu kurulus tarafindan 6denmesi gereken makbuz ve kagitlar."

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

"s) 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinde tanimlanan
konut finansman: amaciyla teminat gosterilen veya ipotek konulan konutun, konut
finansman kuruluslari, Toplu Konut Idaresi Baskanligi, ipotek finansmani
kuruluslari ya da igiincii kisilere teslimi (miizayede mahallinde yapilan satislar
dahil) ile bu sekilde alinan konutun, konut finansman kuruluslari, Toplu Konut
Idaresi Baskanlig1 veya ipotek finansmam kuruluslari tarafindan teslimi (miizayede
mabhallinde yapilan satig1 dahil)."

MADDE 36 — Bu Kanun yayimu tarihinde yiirtirliige girer.

MADDE 37 — Bu Kanun hiikiimlerini Bakanlar Kurulu yiiriitiir.
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