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Konut, bireylerin barinma hakkina karsilik gelse de, kimi zaman bireyler bu haktan
yoksun kalabilmekte ve bireylerin giivenli ve saglikli yasamasini saglayacak nitelik ve
nicelikteki konutlara ulagamamasi neticesinde ortaya konut sorunu ¢ikmaktadir.
Kentlesme, ruhsatli konut agigi, sermaye birikiminin yetersizligi, dengesiz gelir
dagilimi, enflasyonist ortam ve konutlarin Odenebilirligi gibi nedenlerle de sorun
biiytimektedir. Geligsmislik diizeylerine bagli olarak tilkeler bu sorunla farkli boyutlarda
kars1 karsiya olsa da iilkenin kendi ekonomik ve sosyal durumuna gore gelistirilen
politikalar ve konut finansman sistemleriyle sorunun {iistesinden gelinmeye
calisilmaktadir. Bu noktada 6nemli olan ise siirdiiriilebilir bir sistemin varligidir.

Bu tezin amaci gelismis ve Tirkiye’ye benzer sosyo-ekonomik &zelliklere sahip
gelismekte olan lilkelerde olusturulmus konut finansman sistemlerinin incelenmesi ve
bu dogrultuda olusturulmus yeni konut finansman sisteminin uygulanabilirliginin
incelenmesidir. Bu nedenle ¢aligsma icerisinde gelismis ve gelismekte olan bazi iilkelerin
konut finansman sistemleri tekrar edilmis, Tiirkiye’nin makroekonomik yapisi ve
Tiirkiye’de konut edinmeye yonelik kurumsal ve kurumsal olmayan finansman
sistemlerinin gelisimi incelenmis ve “Yeni Konut Finansman Sistemi” ve getirdigi
diizenlemeler ayrintilariyla ele alinarak ortaya konulmustur.

Sonug itibariyle yapilan diizenlemelerin haricinde sistemin iyi isleyebilmesi i¢in
istikrarli bir ekonomik yap1 ve diisiik faiz oranina sahip bir para piyasasi, giivenilebilir
ve kolayca erisilebilen tapu kayitlart; gayrimenkuliin deger tespitinin dogru yapilmasi;
menkul kiymetlestirmeye yardimci olacak sermaye piyasast kuruluslarinin  ve
araclarinin varhigi, kredi kullananlara faiz 6demelerini vergilerinden diisme olanaginin
taninmas1 gerekmektedir. Fakat orta ve diisiik gelir grubundaki hane halklarinin bu
kosullarda dahi kurumsal bir konut finansman sistemine erismesinin miimkiin
olmamasindan dolay1 devletin ¢esitli silibvansiyonlarla bu grubu desteklemesi
gerekmektedir.

Aralik 2011, 146 sayfa

Anahtar Kelimeler: Konut, Konut Sorunu, Konut Finansmani, Yeni Konut Finansman
Sistemi (Mortgage Sistemi)
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Although housing means the right to be sheltered, sometimes individuals are deprived
of this right and as individuals can not access to the houses that has sufficient quality
and quantity to ensure a safe and healthy life, housing problem arises. This problem
grows with causes like urbanization, shortage of licensed houses, lack of capital
accumulation, uneven income distribution, inflation and affordability of houses. All
countries face this problem at different difficulty levels in relation to their development
phase and each of them deals with it by policies and housing finance systems developed
according to their economic and social conditions. The most important and vital quality
of a successful system is its sustainability.

The purpose of this thesis is to research the housing finance systems implemented in
developed countries and developing countries that have similar socio-economic
properties like Turkey and study the feasibility of the new housing financing system in
Turkey. Therefore, housing finance systems of some developed and developing
countries were reviewed through the study, the macroeconomic structure of Turkey and
the development of institutional and non institutional financial systems related to the
housing finance in Turkey were explained and New Housing Financing System and new
regulations brought by it were examined in detail.

As a result, besides the regulations in order to have a well functioning system, there
should be a stable economic structure, a money market with low interest rate, reliable
and accessible register of title deeds, accurate valuation of real estates, existence of
capital market institutions and tools to help collateralization and possibility to deduct
interest payments from taxes. Even if these conditions are present, it is impossible for
the low and middle income households to access an institutional housing financing
system hence governments should subsidize them.

December 2011, 146 pages

Key Words: Housing, Housing Problem, Housing Finance, New Housing Finance
System (Mortgage System)
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1. GIRIS

Bireylerin barinma ihtiyacina karsilik gelen konut, sosyal yonii oldugu kadar ekonomi
yonii de olan hem fiziksel bir ortam hem de bir yatirinm aracidir. Ayni1 zamanda
toplumlarin ekonomik ve sosyal agidan gelismislik gostergesidir. Her ne kadar
ihtiyaclar hiyerarsisinde yeme i¢gmeden sonra gelen barinma hakkina karsilik gelse de
kimi zaman bireyler bu haktan yoksun kalabilmektedirler. Bu noktada ortaya cikan
konut sorunu bireylerin giivenli ve saglikli yasamasini saglayacak nitelik ve nicelikteki

konutlara gereksinim duymasi ve elde edememesi olarak tanimlanabilmektedir.

Cogu Avrupa iilkesinde II. Diinya Savasi’nin neden oldugu yikim neticesinde goriilen
arz yetersizligi, kentlesme ve niifus artisi, savas sonrast donemde f{ilkeleri toplu
konutlara yoneltmistir. Ayrica gerekli olan finansmani saglayacak organize konut
finansman sisteminin varhi§i da bu iilkelerde hanehalkinin biiyiik bir kismi igin
Odenebilirlik sorununu ¢ozerek konutu sorun olmaktan uzaga tasimistir. Oysa ki
gelismekte olan iilkelerde hizli kentlesme, yoksulluk, makro ekonomik istikrarsizlik ve
hizli niifus artis1 faktorlerine ilaveten konut sektoriine aktarilacak kaynaklarin yetersiz

olmas1 konut sorununu tiistesinden gelmesi zor bir hale getirmektedir.

Gelismekte olan iilkelere benzer sekilde Tiirkiye’de de konut, sorunlu alanlar
arasindadir. Kentlesme, ruhsatli konut acig1, sermaye birikiminin yetersizligi, dengesiz
gelir dagilimi, enflasyonist ortam ve konutlarin 6denebilirligi konular1 konut sorununun
¢oziimiinii zorlastirmistir. Ozellikle demografik faktdrler nedeniyle artan konut
gereksinimi ve konuta gereksinim duyan kitlenin gelir diizeyinin diisiik olmasi konut
gereksiniminin talebe doniismesini engellemektedir. Bunun yanisira i¢ gogler, niifusun
bolgeler arasinda dengesiz dagilimi, altyapili arsa yetersizligi ve konut sunumunun
yetersizligi kacak yapilagsmaya neden olmustur. Bu durum, neticede sorunun temelinde
yatan nitelikli yap1 gereksinimi konusunu ¢6zmekten ¢ok uzak kalmaktadir. Her ne
kadar Tiirkiye’de konut sahipligi oran1 %60’ 1n iizerinde olsa da bu konutlarin yarisindan
fazlasini izinsiz/ruhsatsiz yapilar olusturmakta, biiyiik cogunluguna da bakim ve onarim

yapilmasi gerekmektedir.



Konut arzi s6z konusu oldugunda talepteki degisiklikler, konut sektoriinde finans
kuruluglarinin etkinligi, arsa ve altyapi, yap1 teknolojisi, bina insaat maliyetleri ve yap1
malzemeleri arz1 etkileyen faktorler olarak siralanabilir. Tiirkiye’de konut iiretiminin
analizini yapmak icin yap: izinlerine bakilmasi gerekmektedir. Fakat Tiirkiye'de
baslanan her ingaat bir ruhsata sahip olmadig1 gibi, yapimi1 tamamlanan her bina da yap1
kullanma iznine sahip degildir. 1998-2008 yillar1 arasinda konut ruhsatlarinin seyrinden
ise calismada detaylar1 verilecek olan nedenlere bagli olarak istikrarsizlik yasandigi
goriilmektedir. Misyonu geregi ozellikle diisiik gelir grubundaki hanehalkinin konut
sorununu ¢dzmeyi hedefleyen TOKI de 2003 yilindan itibaren konut gelistirilmesinde

ve liretilmesinde aktif rol almaya baglamistir.

Cumbhuriyet’in ilk yillarindan itibaren devlet konut sorunu karsisinda politikalar
gelistirmis fakat genellikle sorunun ¢oziimiinde kapsamli ve tutarli olamamistir. 1923-
1945 doneminde Ankara’nmin baskent olmasi ile memur konutlari sorununa ¢6ziim
aranmigtir. 1945-1970 doneminde ise politika Onceligi gecekondulagsmanin onlenmesi
olmustur. Ayrica ekonominin yapisindan meydana gelen degisimler ve isci kesimin
artmasi bu alanda bir adim atilmasina neden olmustur. 1961 Anayasasi ile birlikte de
devlete dar gelirli ya da yoksul ailelerin saglik kosullarina uygun barinma
gereksinimlerini karsilama 6devi yiiklenmistir. 1980-1990 dénemi ile birlikte dar ve
orta gelirlilerin barinma sorununun ¢oziimii hedeflense de “6n birikim kosulu” hedef
kitlenin orta ve lst gelir dilimleri olarak degismesine neden olmustur. 1990 sonrasi
donemde ise devletin politikas1 gecekondu alanlarinin yenilenmesi, kentlesme ve
kentsel doniisiim olmustur. 2007 yilinda da ¢ikarilan “Konut Finansman Kanunu” ile
sorunun sermaye piyasasi icinde calisarak konut kredisi verebilecek kurumlar eliyle

¢Oziilmesini dngoren konut finansman sistemlerinin gelistirilmesi hedeflenmistir.

Calismada altinct boliimde konut satin almak isteyenlere, kendi konutlarini satin almak
icin ihtiya¢ duyduklar1 fonlar1 saglamayi hedefleyen konut finansmani sistemleri
anlatilacaktir. Ciinkii iilkelerin gelismisligi, toplumun demografik yapisi, sermaye
piyasalarin yapisi ve diizeyi, uygulanan politik rejim, vb. faktorlerin etkisi ile her iilkede
farkli konut finansman sistemleri uygulanabilmektedir. Fonlar1 tasarruf edenlerden

odiing almak isteyenlere transfer edilmesi agisindan konut finansman sistemleri



dogrudan finansman sistemi, sézlesme-mukavele sistemi, mevduat finansmani sistemi
ve ipotek bankasi sistemi olmak iizere dort grupta toplanmaktadir. Bu konut finansman
sistemlerine yonelik detayli bilgi ise calisma igerisinde yer almaktadir. Ipotekli konut
finansman sisteminin kullanilan en modern konut sistemi olmasi, gelismis iilkelerde
yaygin olarak uygulanmakla birlikte gelismekte olan iilkelerde de gegilmeye calisilan
bir konut finansman sistemi olmasi1 nedeniyle ayri bir baslik altinda incelenecektir. Yine
bu sistemin tasimis oldugu kredi risklerine de ¢alisma igerisinde deginilmistir. Daha
sonra iilkeler gelismis ve gelismekte olan iilkeler olarak ayrilip s6z konusu iilkelerde
uygulanan konut finansman sistemleri ve bu sistemlerin uygulanmasina olanak saglayan
hukuksal altyap1 detayli bir sekilde incelenecektir. Konut finansman sistemlerinin

yanisira lilkelere ait makroekonomik gostergelere de yer verilecektir.

Yedinci bolim Tiirkiye’de konut edinmeye yonelik finansman sistemlerini ve
Tirkiye’nin makroekonomik yapisi igerecektir. Ekonomik veriler ¢izelge ve sekiller
tizerinde gosterilerek belirli donem araliklarinda incelenmesine firsat taninacaktir.
Tiirkiye’de konut finansman sistemi ele alinirken ise kurumsal ve kurumsal olmayan
sistemler olarak ikiye ayrilacaktir. Konut miiteahhitleri, konut kooperatifleri ve kisisel
girisimlerin yer aldig1 kurumsal olmayan sistemlerden sonra konut ihtiyacinin
karsilanmas1 amaciyla Tiirkiye’de devlet tarafindan konut ihtiyacinin karsilanmasina
yonelik olusturulan kurumsal 6rgiitlemeler olan Tiirkiye Emlak Bankasi, Bayindirlik ve
Iskan Bakanlig1 ve Toplu Konut Idaresi ile Sosyal Giivenlik Kurumlari detayli olarak
ele aliacaktir. Bolimiin son alt bashiginda “Yeni Konut Finansman Sistemi” ve

getirdigi diizenlemeler ayrintilariyla ele alinarak ortaya konulacaktir.

Sonug boliimiinde ise ¢alismada ele alinan konular 6zetlenerek, bulgular ve Oneriler

sunulacaktir.



2. KAYNAK OZETLERI

Calisma, Tirkiye’de yasanan konut ve konut sorunu ile baslayip konut finansmani ve
diinyadaki cesitli konut finansman uygulamalar1 ile devam etmektedir. Tiirkiye’nin
makro ekonomik yapisi ve konut edinmeye yonelik finanasman sistemleri tartisildiktan
sonra  Yeni Konut Finansman Sistemi’nin getirdikleri agiklanarak sistemin
uygulanabilirligi tartisilip sonlandirilmistir. Bu kapsamda ¢ok sayida yerli ve yabanci

ikincil kaynaga bagvurulmustur.

Konut ve konut sorunu gelismis ve gelismekte olan iilkelerde farkli boyutlarda olsa da
karsilagilan ve iistesinden gelinmeye ¢alisilan bir husustur. Abrams (1966), II. Diinya
Savasi sonrasinda glindeme gelen konuyu gelismis {lilkeler agisindan ele almustir.
Geligmekte olan iilkelerin konut sorunu ise Boleat (1985) ve Renaud (1999) tarafindan
hizli kentlesme ve yoksulluk olarak yorumlanmistir. Boleat ayrica iilkelerin konut
arzinda eksiklik olduguna deginmistir. Konuya Tiirkiye Tekeli (1996) ve Keles (2008)

deginmistir.

Tirkiye’de konut piyasasindaki durum incelenirken konut talebi ve konut arzina etki
eden etmenler degerlendirilmistir. Geray vd. (1978) tarafindan konut agiginin boyutlar
belirlenirken konut gereksiniminden yola ¢ikilmasi gerektigi vurgulanmigtir. Bayraktar
(2006) artan konut talebinin nedenlerine deginmis konut sorununun ¢éziimiine nitelikli
yapilarla ¢Oziim aranmasi gerektigini belirtmistir. “Konut Finansmani ve Tiirkiye
Konferansi”’nda Sermaye Piyasas1 Kurulu Bagkani iken yaptig1 agilis konusmasinda Dr.
Dogan CANSIZLAR da Tiirkiye’de yasanan konut sorununun nicelikten ¢ok nitelik
sorunu oldugunu belirtmistir. Bu boliimde yer alan istatiki bilgiler ise Tiirkiye Istatistik
Kurumu’nun internet sitesinden ve Yap1 Endiistri Merkezi’nin yayinlamis oldugu “Tiirk
Yap1 Sektorii” raporlarindan derlenmistir. Tiirkiye’de donemler itibariyle izlenen konut
politikalar1 degerlendirilirken c¢ogunlukla Keles “Kentlesme Politikas” (2008) adh
eserinden faydalanilmistir. Keles, kitabinda 1980 sonras1 donemi Liberal Dénem olarak
ele almigsa da bu calismada s6z konusu donem 1980-1990 donemi ve 1990 ve sonrasi

olarak degerlendirilmistir. Ciinkii 6zellikle 1990 sonrasinda devletin konut sektdriine



yaklagiminin sekil degistirdigi diistiniilmektedir. Kullanilan diger eserler i¢in kaynaklar

bolimune bakilabilir.

Konut finansman1 konusunda yazilmis ¢ok ¢esitli yerli yabanci kaynak bulunmaktadir.
Boleat (1985) karsilagtirmal1 olarak ulusal konut finansman sistemlerini analiz etmistir.
Konut finansman sistemleri ele alinirken Yalginer (2006) tercih edilmistir. Yalginer
konut finansman sistemlerini dogrudan finansman sistemi, sozlesme-mukavele sistemi,
mevduat finansmani sistemi ve ipotek bankasi sistemi-ipotege dayali finansman sistemi
olmak iizere dort grupta ele almistir. Ayrica Alp (1996) ozellikle gelismekte olan
tilkelerin bir¢ogunda kamunun, agiklarini kapatmak i¢in kamu kurumlari lehine rekabeti
bozacak onlemler aldigina fakat mali kurumlara akan fonlarin artmasi ve dolayisiyla
mevduat finansmani sisteminin etkin bir sekilde calismasi i¢in, kamunun bu tiir
kontrollerden kaginmasi gerektigine deginmistir. En modern konut finansman sistemi
olan ipotekli konut finansman sistemi ise ayr1 baglikta ele alinmistir. Konuyu detayl bir
sekilde inceleyen Uludag (1997), Alp vd. (2000) ve Fabozzi (2001) konunun

incelenmesinde yol gosterici olmustur.

Konut finansman sistemlerinin diinya uygulamalarina bakildiginda gelismis ve
gelismekte olan tilkelerde hukuki, kiiltiirel ve ekonomik sartlara bagli olarak farklilik
arz ettigi goriilmektedir. Konut finansman sisteminin en gelismis tilke oldugu ABD’yi
incelemek i¢in ¢ok sayida kaynaktan faydalanilmigtir. Boleat (1985) iilkedeki
uygulanmakta olan sistemin dikkat ¢eken yOnlerini ve gelisimini vurgularken Frame vd.
(2008) yillar igerisinde artan konut sahiplik oranini nedenleriyle agiklamislardir. Alp ve
Yilmaz (1999) konut finansman piyasasinda faaliyet gostermek {izere olusturulmus
olan kamusal ya da kamu destekli kurumlarin konut miilkiyetini tesvik ettigini
belirtmektedirler. ABD’de konut finansmani ile ilgili olan hukuksal diizenlemeler igin
ise Lehnert (2005)’ten faydalanilmistir. ABD ile ilgili istatiki verilere ulasmak icin
Federal Housing Finance Agency ve U.S. Department of Housing and Urban

Development internet siteleri kullanilmustir.

Calismada incelenen gelismis Avrupa filkeleri ile ilgili giincel bilgiler European

Mortgage Federation internet sayfasinda yer almaktadir. Federasyon tarafindan



hazirlanmis olan “iilke Ozetleri” iilkelerde uygulanan konut finansman sistemleri
hakkinda da fikir vermektedir. Deutsch ve Tomann (1995), Hamm (2008) ve Suarez
(2009) Almanya’daki Phandbriefe uygulamasini incelemektedir. Suarez ayni
calismasinda Danimarka ipotek teminathh menkul kiymet piyasas: ile ilgili bilgi de

vermektedir.

Calisma esnasinda gelismekte olan iilkelerde uygulanan konut finansman sistemlerini
inceleyen ¢ok sayida kaynaga ulasilmistir. Gelismekte olan iilkelerde konut finansman
sisteminin gelisiminin 6niindeki engeller Boleat (1985) haricinde Chiquier vd. (2004) ve
Erol ve Patel (2004) makalelerinde yer bulmustur. Lima (1998) ve Rocha (2000)
Brezilya’da konut finansman sisteminin detaylarina ve yillar igindeki gelisimine
deginmektedirler. Bir diger gelismekte olan iilke baslig1 altinda incelenen iilke de
Meksika’dir. Zanforlin ve Espinosa (2008), Payeras (1999) ve Zaltzman (2003) iilkenin
konut finansman sistemi incelenirken kullanilan kaynaklardan birkagidir. Konuyla ilgili
kullanilan diger kaynaklar kaynaklar bélimiinde yer almaktadir. Kolombiya’da
uygulanan konut finansman sistemi incelenirken de kaynak sikintisina diisiilmemistir.
Gomez vd. (2005) ve Forero (2004) sistemin isleyisi ile ilgili olduk¢a detayli bilgi

igermektedir.

Tiirkiye’nin makroekonomik yapisinin ve Tiirkiye’de konut edinmeye yOnelik
gelistirilen konut finansman sistemlerinin anlatildigi son bdliimde de gesitli ikincil
kaynaklara basvurulmustur. Karakas ve Ozsan (2005) Tiirkiye’de konut finansman
sisteminin gelismesinin Oniinde engel teskil eden faktorlere ve 2003 yilindan sonra artis
gosteren  konut talebinin nedenlerine deginmektedirler. Tiirkiye’ye iliskin
makroekonomik gostergelere Hazine Miistesarligi, Tiirkiye Istatistik Kurumu, T.C.
Merkez Bankasi, Tirkiye Bankalar Birligi ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulu’nun internet sitelerinden erisilmistir. Tirkiye’de kurumsal konut finansman
sistemi baslig1 altinda konut alicilarina fon destegi saglayan yeni olusturulmus veya
mevcut kurumlar incelenmistir. Bu kapsamda Uludag (1997), Alp (1996) ve Erol ve
Pattel (2004) tarafindan yazilan eserler Tiirkiye Emlak ve Kredi Bankasi hakkinda bilgi
vermektedir. Bankanm son dénemine iliskin veriler ve TOKI ile ilgili kistmda

anlatilanlara ise TOKI’nin internet sayfasindan erisilmistir. Son olarak Tiirkiye’de 2007



yilinda yiiriirliige giren 5582 sayili “Konut Finansmami Sistemine iliskin Cesitli
Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun” yeni konut finansman sisteminin

getirdigi diizenlemeleri incelemek agisindan ele alnmustir.



3. MATERYAL VE YONTEM

Arastirmada oncelikle konut ve konut sorunu ele alinmis, konuyla ilgili literatiir
taranmustir. Konut talebinin ve arzinin nedenleri ortaya konulurken ikincil kaynaklarin
yamsira ihtiyag duyulan istatiki bilgi i¢in Tiirkiye Istatistik Kurumu internet sitesi ve
Yapi-Endiistri Merkezi tarafindan hazirlanan 2003, 2004 ve 2008 yili Tiirk-Yap1
Sektorii Raporlarina bagvurulmustur. Konut politikalarinin ele alindigi bdliimde
cogunlukla konuyla ilgili yazilmig kitaplar taranmis, yine konuyla ilgili yazilmis
makalelerden faydalanilmistir. Konut sorununun ¢oziimiine getirilen degisik konut
finansman sistemleri iilkelerin genel ekonomik kosullar1 goz onilinde bulundurularak
incelenmistir. Avrupa Birligi {ilkeleri tarafindan uygulanan konut finansman
sistemlerinin analizinde ve iilkelerin ekonomik verilerinin irdelenmesinde European
Mortgage Federation tarafindan yayimlanan Hypostat, iilke raporlart ve donemlik
veriler kullanilmistir. Ayrica cesitli resmi istatistik kurumlarmin internet siteleri
taranmistir. Amerika’da uygulanan konut finansman sistemlerinin analizi i¢in ise iilkede
uygulanan konut finansmani iizerine yazilmis ikincil verilerin yanisira U.S. Department

of Housing and Urban Development ve Fannie Mae internet siteleri incelenmistir.

Aragtirmada Tiirkiye’de uygulanmis konut finansman sistemlerinin analizinde konuyla
ilgili yazilmis olan kitap ve makalelerdeki verilere yer verilmistir. Tiirkiye’nin genel
ekonomik gostergelerinin 6rnek alinabilecek iilkelerle karsilastirilmasinda kullanilacak
giincel verilere Tiirkiye Istatistik Kurumu, T.C. Merkez Bankas1 ve Hazine Miistesarlig1
internet sitelerinden, T.C. Merkez Bankasrmin yaymladigi Finansal Istikrar
Raporlarindan ve Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun yayinladigi
Finansal Piyasalar Raporlarindan ulasilmistir. Konut ediniminde kullanilan kredilerin
gelisiminin analizi iginse Tirkiye Bankalar Birligi’nin verilerine basvurulmustur.
Ayrica Gayrimenkul Yatirim Ortakligi Dernegi’nin (GYODER) internet sitesi Tiirkiye
gayrimenkul sektorii temel gostergeleri agisindan faydali olmustur. Konut finansman
alaninda yazilmis yiiksek lisans ve doktora tezleri de ¢aligmada kullanilan kaynaklar

arasinda yer almaktadir.



4. KONUT SORUNU VE TURKIYE’DE KONUT SEKTORUNUN DURUMU

4.1 Konut Kavram

Konut, insanlarin en 6nemli gereksinimlerinden biri olan barinma ihtiyacini karsilayan
bir ara¢ olmakla birlikte sosyal ve ekonomik basta olmak tizere birgok degiskeni iceren

kapsamli bir olgudur.

Konut, bireyin yatip kalktigi, 6zel ve kisisel yasaminmi gecirdigi, bireyin temel hak ve
ihtiyaclarindan olan barinma ihtiyacim karsiladigi mekandir. Ayni zamanda bireyi
topluma entegre eden sosyo-kiiltiirel bir yap1 tasidir. Sosyal nitelikleriyle emegin ve
bireylerin yeniden liretiminde rol sahibi, kisileri dis etkilerden koruyan, hem toplumdan

ayr1 hem de toplumla beraber yasamasini saglayan 6zel mekanlardir (Tekeli 1996).

Konut, ¢cok sayida ekonomik ve toplumsal aktoriin etkilesimini saglayan, ekonominin
hemen hemen biitliin alt sektorleriyle iletisim halinde bulunan, sosyal ve simgesel
boyutlarinin da eklenmesiyle, kavramsallastirilmasi son derece gii¢ bir iirlindiir (Giiveng
ve Isik 1999). Kentlerin fiziksel yapilar1 i¢cinde en biiylik payin konut alanlarma ait
oldugunu ve kentleri bicimlendiren kararlarin ise yerel ve merkezi diizeydeki siyasal
iktidarlar tarafindan alindig1 goz Oniinde bulunduruldugunda, konutun ayni zamanda

siyasal bir {irtin oldugu da soylenebilir.

4.2 Konut Sorunu

Konutun, daha 6nce de belirtildigi lizere toplumsal, kiiltiirel, teknolojik, ekonomik ve
politik yonleri bulunmaktadir. Bunun yani sira konut, ihtiyaclar hiyerarsisinde yeme
icmeden sonra gelen insanlarin temel haklarindan barinma hakkinin karsilandig
mekandir. 1948 tarihli insan Haklar1 Evrensel Beyannamesi’nde de belirtildigi {izere
herkesin kendisinin ve ailesinin saglik ve refahi icin beslenme, giyim, konut ve tibbi
bakim hakki vardir. Fakat zaman zaman insanlar bu haktan tam olarak
yararlanamamakta ve ortaya konut sorunu ¢ikmaktadir. Konut sorunu; nitelikli konut
sayisindaki yetersizlikler nedeniyle, bazi ailelerin cagdas yasam dilizeyine uygun

olmayan ve saglik kosullarindan uzak, niteliksiz konutlarda yasamalar1 ve nitelikli



konutlarda yasamak isteyenlerin de yiiksek bedel 6demeleri anlamina gelmektedir
(Ertiirk 1996). Konutun giivenli ve saglikli yasama kosullarim1 saglayacak nitelik ve
nicelikte olmas1 6zellikle vurgulanmaktadir ¢iinkii bu gereklilikler cergevesinde ortaya

¢ikan konut gereksinimi ayr1 bir sorun olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Konut gereksinimi, kisilerin minimum diizeyde barinma gereksinmelerini saglamak i¢in
gerekli konut sayis1 ve kalitesi ile belli bir zamanda mevcut konut sayis1 ve kalitesi
arasindaki fark seklinde tanimlanmaktadir. Odeme giicii olsun olmasin her birey belli
bir konuta gereksinim duyar. Bu nedenle konut gereksinimi “duragan” ve “devingen”
olmak tizere iki sekilde siniflanabilir. Duragan konut gereksinimi, bir yerde belli bir
zamanda yeni yapilan konutlarin sayisi ile konut edinmek isteyen hane halki sayisi
arasindaki fark olarak tanimlanirken, devingen konut gereksinimi ise, gelecekteki
barmmma gereksiniminin niifus yogunlugunu karsilamasinin dngériimiidiir (Keles 2008).
Konut gereksiniminin karsilanmasi T.C. Anayasasinin 57. maddesinde, “Devlet,
sehirlerin oOzelliklerini ve ¢evre sartlarini gozeten bir planlama ¢ergevesinde, konut
ihtiyacim karsilayacak tedbirleri alir, ayrica toplu konut tesebbiislerini destekler. Bu
haklarin  kullanilmasi kanunla diizenlenir” bigiminde hiikkme baglanmistir. Konut
edinme devlet tarafindan desteklenen sosyal ve ekonomik haklar ve ddevler arasinda yer

almaktadir.

Konut gereksinmesinden ayrilmasi olanaksiz bir kavram da konut sorununun ilk
goriiniimii olan konut agigidir. Keles (2008) konut acigini, mevcut hane halki sayisi ile
mevcut konut sayis1 arasindaki dengesizligi ifade eden bir kavram olarak acgiklamis ve
“acik konut ag1g1” ve “gizli konut a¢i1g1” bi¢ciminde ayirmistir. A¢ik konut agigi, gozle
goriinen sayisal noksanlik olarak tanimlanirken gizli konut acigi, barinma kosullarinin
niteligine baglanmistir. Bir konut biriminin birden fazla hane halki tarafindan
paylasiliyor olmasindan gizli konut acig1 ortaya ¢ikmaktadir. Gizli konut agig: nitel bir
Ozellik tagimakta olup hane halki tipleri ile konut tipleri arasindaki dengesizlikten

dogmaktadir.

Konut sorunu c¢ok karmasik ve cok yonlii olmakla birlikte iilkelerin toplumsal ve

ekonomik yapilarina bagli olarak farklilik gostermektedir. Yaganan niifus hareketleri,
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kirdan kente yasanan gocler ve kentlesme', dzellikle dar gelirli kesimin ekonomik
durumlarina bagli olarak uygun konut istemlerinin yetersiz olmasi, konut {iretiminin
konut gereksinimi karsisinda yetersiz kalmasi ve de en 6nemlisi konut finansmani igin
gerekli olan tasarruflarin yetersiz kalmasi ve bankalar ve sosyal giivenlik kuruluslar
gibi kurumlarin uzun geri 6deme stireli diistik faizli olarak verdikleri kredilerin gliniin
kosullarinin  gerisinde kalmasi konut sorununu ortaya c¢ikaran etmenler olarak

sayilabilmektedir.

Birgok Avrupa iilkesinde konut sorunu, II. Diinya Savasi’ndaki yikim nedeniyle savas
sonrast donemde arz yetersizligi olarak kabul edilmekteydi. Savasin yani sira bu
iilkelerde yasanan kentlesme ve asir1 kalabaliklasma konut politikalarin1 belirleyen
etkenler olmustur. Buna gore, savas sonrast donemde {ilkelerin konut politikalari
genellikle toplu konut yapimlar1 yoluyla konut stokunu arttirmak olmustur (Ball vd.
1988). Neticede Avrupa’da neredeyse biitiin iilkeler refah politikalariin bir pargasi

olarak konut varliklarini arttirmistir.

Gelismis iilkelerin ¢ogunda 6denebilirlik, hane halkina konut alimlarinda gerekli olan
finansmani saglayacak iyi organize olmus bir konut sisteminin var olmasindan dolay1
hane halkinin biiyiik bir kismi i¢in bir konut sorunu olarak goriilmemektedir (Abrams
1966). Ote yandan gelismekte olan iilkelerde konut sorunu, genellikle hizli kentlesme ve
yoksulluk eksenlerinde tartigilmaktadir (Renaud 1999). Bu etmenler sonucunda bu
iilkelerde kalite sorunu bir yana konut arzinda biiylik eksiklik vardir ve bu eksiklik
bireyler tarafindan yasal olmayan konutlar yardimiyla giderilmeye calisilmaktadir
(Boleat 1985). Bundan baska kisi basina diisen gayri safi milli hasilanin artig
gosterememesi, hizli enflasyon, olaganiistii niifus artigi, artan issizlik, ciddi mali
sikintilar ve ¢ok yiiksek diizeydeki dis bor¢lar konut sorununu tetikleyen diger etkenler
olarak sayilabilir .

Gelismekte olan iilkelerde konut sorununu yaratan bir diger etmense ddenebilirliktir.

Odenebilirlik probleminin yasanmasini konut finansman sisteminin olmayisina

! Kentlesme, sanayilesme ve ekonomik gelismeye kosut olarak kent sayisinin artmasit ve buglinkii
kentlerin biiylimesi sonucunu doguran, toplum yapisinda artan oranda oOrgiitlesme, is bolimi ve
uzmanlagma yaratan, insanlarin davranig ve iligkilerinde kentlere 6zgii degisikliklere yol agan bir niifus
birikimi siireci olarak tanimlanmaktadir (Keles, 2008: 26).
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baglamak yaniltici olacaktir. Asil sorun konuta yatirilacak kaynaklarin yetersiz
olmasindan ya da hi¢ olmamasindan kaynaklanmaktadir. Bu iilkelerde yetersiz
kaynaklarin konut sektdriine aktarilmasi oldukga tartismali bir konudur. Bir goriis,
kaynaklarin katma deger yaratacak endiistriyel kalkinma projelerine yatirilmaktansa
konut sektoriine yonlendirilmesini kaynaklarin israfi olarak degerlendirmekteyken karsit
goriis, konutun lokomotif bir sektdr olarak ekonominin bir biitliin olarak canlanmasina

yardimci olacagini savunmaktadir (Keles 1990).

Geligsmekte olan diger iilkelerde de oldugu gibi konut, Tiirkiye’de de sorunlu alanlar
arasinda yer almaktadir. Genel olarak, kentlesme ve hizli niifus artis1 neticesinde ortaya
cikan kentsel alanlarda ruhsath konut a¢ig1, kotli kosullara sahip vasifsiz konut stoku ve
konutlarin 6denebilirligi, konut sorunu ile ilgili olan esas konulardir. Bunlara ek olarak
gelir dagiliminin esit olmamasi, sermaye birikiminin yetersizligi, yiiksek enflasyon ve
ylksek biitce aciklarina bagli olarak konut sektoriine tahsis edilebilecek kaynaklarin
yetersiz olmasi ve depremler Tiirkiye’de konut sorununu tetikleyen etmenler olarak

say1lmaktadir.

Tirkiye'de konut sektorii uzun yillar verimsiz bir yatirrm alani olarak da algilanmis,
ekonomik ve sosyal gelismeler ile biiyliyen konut gereksinimi, gecekondular eliyle
asilmaya calisilmistir. Elbette konut konusunda devletin bu duruma toplumsal bir sorun
olarak yaklagmasinin yani sira bu sektoriin ekonomik biiyiime, isttihdam ve diger
ekonomik parametreler acisindan da 6nemini es geg¢mesi yahut ikinci plana atmasi

diisiiniilemez (Eraydin vd. 1996).

Konut ihtiyacinin karsilanmasi ve bireylerin barinma ihtiyacinin giderilmesine yonelik
Onlemlerin alinmasi, daha once de belirtildigi gibi Anayasamizin 57. maddesi ile
Devletin gorevleri arasina eklenmistir ve konut sorunu cesitli politikalarla asilmaya
calisilmig, soruna siyasi ve ekonomik sartlara bagli olarak c¢oziimler iiretilmeye

calisilmigtir.
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4.3 Tiirkiye’de Konut Piyasasi

4.3.1 Konut talebi

1950’11 yillar ile birlikte 6zellikle kentlesmenin baglamasiyla konut, Tirkiye’de bir
sorun haline gelmeye baslamistir. Niifusun hizli artmasi ve ekonomik sebeplerle koyden
kentlere dogru yasanan gocler neticesinde sorun hat safthaya ulasmis ve neticede konut
ac181 olusmustur. Geray vd. (1978)’e gore konut agig1 belirlenirken konut sosyal a¢idan
incelenmelidir. Cilinkii konut gereksinimi, heniiz yeterli satin alma giicline sahip
bulunmayan kisilerin konut satin alma veya kiralama isteklerini kapsayan bir kavramdir.
Konut talebi ise konut gereksiniminden farkli olarak, konutlara kars: tiiketici tercihlerini
iceren ve alim giicii ile desteklenen istegi belirtmektedir. Konut agig1 belirlenirken,
yeterli satin alma veya kiralama giiciine sahip bulunan kisilerin talebi degil, konut

gereksinimi verileri dikkate alinmalidir.

Konut gereksinimini artiran faktorler incelendiginde Tiirkiye’de 6zellikle demografik
faktorler nedeniyle konut gereksinimi oldukc¢a yiiksek bir diizeyde bulunmasina karsin
konut maliyetlerinin yiiksek olusu ve konuta gereksinim duyan niifus gruplarmin gelir
diizeyinin diisiik olmas1 bu gereksinimin talebe donlismesine imkan vermemektedir.
Ayrica kirdan sanayi kuruluslarinin artig gosterdigi kentlere dogru yasanan gogler ve
aile yapisinda meydana gelen degisimlere bagli olarak hanelerin kiiciilmesi konut
gereksinimini tetikleyen faktorler olarak sayilabilmektedir. 1950’lerden itibaren
yogunlasan i¢ gdocler, niifusun cografya iizerindeki dengesiz dagilimi, ekonomik
giicstizliik, imar planlarinin olmayisi, altyapili arsa {liretiminin yetersizligi, insaat yap1
ruhsati alimindaki zorluklar, ¢ikarilan af ve imar yasalari gecekondu sorununu
dogurmus (Bayraktar 2006), artan konut talebine karsin kentlerdeki konut sunumunun
yetersizligi kacak yapilasmay1 beraberinde getirmistir. Bu durum her ne kadar konut
sorununun niceliksel olarak ¢oziilmesine yardimci olsa da sorunun temelinde yatan

nitelikli yap1 gereksinimi konusunu ¢ézmekten ¢ok uzak kalmaktadir.

T.C. Bagbakanlik Konut Miistesarlig1 tarafindan yapilan konut ihtiyaci arastirmasi

sonuglarina gdre hizli niifus artist géz oniinde bulunduruldugunda, Tiirkiye’de 2010
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yilinda yaklasik 13 milyon konuta ihtiya¢ duyulacagi ongoriilmiistiir. Ayrica, her yil
ortalama 300 bin yeni konuta ihtiya¢ duyuldugu belirtilmistir (Canga vd 2002).
Tiirkiye’de konut ihtiyacin1 gosteren bir diger arastirma ise McKinsey Global Institute
tarafindan yapilmistir. Bu arastirmanin sonuglarina gore Tiirkiye’de 2000 yilinda
yaklagik 360 bin olarak tahmin edilen konut agigimin 6zellikle niifus artisi, hanehalki
bliyiikliigliniin azalmasi, kentlesme ve konutun dmriine baglh taginma ihtiyacina bagh

olarak 2010 yilinda 600 bini, 2015 yilinda 800 bini agsmas1 ongdriilmiistiir.

Tiirkiye’de boyle biiylik bir konut acigi olmasina ragmen, gerekli altyapiya sahip
arsalarin azlig1 ve fiyatlarin kisilerin imkanlarinin iizerinde olmasi sonucu, kisiler konut
ihtiyaglarini hazine arazileri veya kendilerinin olmayan, planlama ve altyapidan yoksun
araziler lizerinden karsilamaya baslamiglardir. Nitekim Tiirkiye’deki konut sahipligi
orant %60’ ilizerinde azimsanmayacak bir seviyede olmasina karsin, bu konutlarin
%355’1n1 izinsiz/ruhsatsiz yapilar olusturmaktadir (Cansizlar 2005). Bunun haricinde
konutlarin %60°1 20 yas iizerindedir ve %40’mna da deprem riskine karst bakim ve

onarim yapilmasi gerekmektedir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) 2000 y1l1 bina sayiminda konut, “etrafi kapali, tavan
ortiilmiis bir aile veya bir grup insamn diger fertlerden ayri olarak yasamasina imkan
saglayan, dogrudan dogruya sokaga, koridora veya genel bir yere agilan, miistakil bir
kapist olan bina veya binanin bir boliimii” seklinde tanimlanmistir. Bu tanimda konut
stokunun niteliksel olarak bir tanim1 yapilmamistir ve nitelikli ya da niteliksiz, ruhsath
ya da ruhsatsiz tiim konutlar bu kapsama alinmistir. Bu verilere gore ise illerin ¢ogunda
konut fazlasi oldugu, sadece 7 ilde konut ag¢ig1 oldugu belirtilmistir. Bu sonug
Tiirkiye’de konut probleminin olmadigr izlenimi yaratsa da konut ihtiyacinin aslen
ruhsatsiz konutlarla karsilanmakta oldugunu gostermektedir. Konut fazlasi goriilen
illerde dahi konutlar ruhsatli ve ruhsatsiz olmak iizere ayristirildiginda pek c¢ok ilde
ruhsatli konut sunumunun yetersiz kaldig1 ve gézlenen konut fazlasinin ruhsatsiz konut
stoku fazlaligindan kaynaklandigi goriilmektedir. Ayrica s6z konusu konut stokunun
diisiik nitelikli konutlar i¢eren bir tanima sahip olmasi nedeniyle bu veriler Tiirkiye’de
konut probleminin nicelik sorunundan nitelik sorununa doniistiiglinii, ayrica ruhsatsiz

konut sunumunun yasal cergevede karsilanamayan ihtiyaca karsit gelisen bir ¢oziim
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olmaktan ¢ikip yatirim alani haline geldigini ortaya koymaktadir (Canga vd. 2002). Bu
noktada konut sorununun biiylimesine ve nihayetinde konut talebinin artmasina neden

olan faktorleri daha detayli olarak incelemek faydali olcaktir.

4.3.1.1 Niifus hareketleri, go¢ ve kentlesme

Tiirkiye’de konut sorunu gerek ekonomik gerekse sosyal agidan ele alindiginda, esas
sorunun arz talep dengesizliginden kaynaklandigi goriilmektedir. Tiirkiye’de yillardir
konut arzi1, konut talebinin altinda kalmistir (Berberoglu ve Teker 2005). Bu nedenledir

ki konut talebini etkileyen en 6nemli etkenlerin basinda niifus faktorii gelmektedir.

Cizelge 4.1 Genel niifus sayimlarina gore niifus ve yillik niifus artis1 (Anonim 2010a)

Niifus Artis Hiz1
Niifus Sayim Yil1 | Niifus ('000) %
1927 13 648 -
1935 16 158 2,1
1940 17 821 1,9
1945 18 790 1,1
1950 20947 2,2
1955 24 065 2,8
1960 27 755 2,9
1965 31 391 2,5
1970 35 605 2,5
1975 40 348 2,5
1980 44 737 2,1
1985 50 664 2,5
1990 56 473 2,2
2000 67 804 1,8
2009 72 561 1,5

Niifus ve yillik niifus artislarin1 gosteren ¢izelge 4.1°de de goriilecegi lizere 2009 yili
adrese dayali niifus kayit sistemi sonuglarina gore Tiirkiye nin niifusu 72.561.312°dir.
1927 yilinda yaklasik 13.650.000 olan niifusumuz 82 yilda bes kattan fazla artis
gostermistir. Ayn1 y1l TUIK verilerine gore niifus 1927-1935 ve 1935-1940
donemlerinde sirastyla yilda ortalama 314.000 ve 332.000 kisi artarken 1990-2000
déneminde yilda ortalama 1.133.000 kisi artis gostermistir.
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Cizelgedeki verilere bakildiginda Tiirkiye’de yillik niifus artis hizinin ortalama %1,5-2
olarak gerceklestigi goriilmektedir. Niifusun %59,25°1 kentsel niifustur. Bu arada ailenin
giderek kiigiilmesi ve hanehalki biiyilikliigliniin besin altina diismesi konut

gereksiniminin daha da yilikselmesine neden olmustur (Anonim 2003).

Niifus artisi, geng niifusun toplam niifus i¢indeki paymi artirmakta ve sonugta
evlenmeler ve cekirdek aile olusmasiyla aile kiigiilmekte, bu da yeni konut talebini
yaratmaktadir. Asagida yer alan sekil 4.1’de konut talebinde artisa yol acan niifusun

yaslara gore dagilimi yer almaktadir.

Niifusun Yasa Gore Dagihimi, 2009
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Sekil 4.1 Niifusun yas gruplaria gore dagilimi (Anonim 2011)

Niifus artiginin yani sira 6zellikle kirdan kente yasanan gogler ve kentlesme konut
sorununu tetikleyen etmenler olmustur. Tiirkiye’de 6zellikle 1940’larin sonlarina dogru,
tarimda dis yardimlar sonucu yasanan gelismeler ve makinelesmenin getirdigi issizlik,
tarimsal etkinliklerin diisiik ekonomik verimliligi ve ekilebilir topraklarin sinirina
ulagilmis olmasi gibi nedenlerle baslayan kirdan kente go¢ hareketi, gelisen ulasgim
agiyla hiz kazanmistir. Her ne kadar kirsal alandaki yasam kosullarmin elverigsizligi
gbclere neden olsa da kentlerin ¢ekiciligi de go¢ konusunda 6nemli bir isleve sahiptir.
Kentlerdeki is olanaklarinin ve kirsal bolgelere gore yiiksek ticretler, halkin biiyiik kente

duydugu imrenme ve biiylik kentlerin egitim ve saglik konularindaki olanaklarinin
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kirsal alanlara gore daha fazla ve iyi olmasi goclere neden olan diger unsurlar olarak

siralanabilir.

Cizelge 4.2 2000 y1l1 genel niifus sayimi gog istatistikleri (Anonim 2010a)

Yerlesim Yerleri Arasinda Go¢ Eden Niifus ve Orani, 1975-2000
Yerlesim yeri 1975-1980 1980-1985 1985-1990 1995-2000
Toplam 3584 421 3819910 5402 690 6 692 263
(%) 100 100 100 100
Sehirden sehre 1752817 2146 110 3359357 3867 979
(%) 48,90 56,18 62,18 57,80
Koyden sehre 610 067 860 438 969 871 1168 285
(%) 17,02 22,53 17,95 17,46
Sehirden koye 692 828 490 653 680 527 1342518
(%) 19,33 12,84 12,60 20,06
Koyden koye 528 709 322709 392 935 313 481
(%) 14,75 8,45 7,27 4,68

Cizelge 4.2°de yer alan 1975-2000 yillar1 arasindaki 25 yillik déneme bakildiginda,
yerlesim yerleri arasinda go¢ eden niifusun ¢ogunlugunun sehirden sehre goc ettigi
goriilmektedir. Go¢ etme nedenleri ise 2000 Genel Niifus Sayimi’nda derlenmis olup is
arama-bulma, tayin ve atama, hanedeki fertlerden birine bagimli olarak ve egitim amach
gb¢ seklinde azalan oranda siralanmaktadir. TUIK ten elde edilen en son 2000 yilina ait
verilere gore niifusun %359,25’ini kentsel niifus olusturmakta ve yine aym yila ait

kentsel niifus artis hiz1 %y32,6 olarak agiklanmaktadir.
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Cizelge 4.3 Istatistiksel bolgelerin aldig1 gdg, verdigi go¢, net gd¢ ve net gd¢ hiz1

(Anonim 2010a)
Istatistiksel Bolgelerin Aldig1 Gog, Verdigi Gog, Net Gog ve Net Gog Hizt
2000 y1l1 daimi Net go¢

Bolge (Diizey 1) ikametgah niifusu | Aldig1 goc | Verdigi go¢ | Net goc | Hizi %y
Toplam 60 752 995 4 098 356 4 098 356 0 0,0
Istanbul 9 044 859 920 955 513 507 407 448 46,1
Bat1 Marmara 2629917 240 535 172741 67 794 26,1
Ege 8121705 518 674 334 671 184 003 22,9
Dogu Marmara 5201135 432 921 351 093 81 828 15,9
Bat1 Anadolu 5775 357 469 610 378 710 90 900 15,9
Akdeniz 7726 685 413 044 410 316 2728 04
Orta Anadolu 3770 845 205108 300113 - 95 005 -24,9
Bat1 Karadeniz 4 496 766 219 008 450 799 -231791 -50,3
Dogu Karadeniz 2 866 236 151193 227 013 -75820 -26,1
Kuzeydogu Anadolu 2202 957 144 315 256 922 - 112 607 -49,8
Ortadogu Anadolu 3228793 170 568 280 156 -109 588 -33,4
Giineydogu Anadolu 5 687 740 212 425 422 315 - 209 890 -36,2

Yukaridaki ¢izelgeden goriildiigli lizere bazi bolgeler goc alirken bazi bolgeler goc
vermektedir. Beklendigi iizere bolgeler icerisinde Istanbul en fazla gd¢ alan bolge
olmakla birlikte %046,1 net go¢ hizina sahiptir. Bat1 Karadeniz ve Kuzeydogu Anadolu
bolgeleri ise yaklasik ayni hizla go¢ vermektedir.

Yukarida sayilan hizli niifus artis1 ve 6zellikle kirsal kesimden biiyiik kentlere dogru
olan yogun i¢ gogler neticesinde sehirlerde konut kitligiyla karsilasilmis ve yerlesme
sorunu biiyiik sehirlerin etrafin1 gecekondu mahallelerinin sarmasina neden olmustur.
Ancak bu sorun kamu kurum ve kuruluslarinca ya yok sayilmis ya da yasal olarak

denetim altina alinmak istenmemistir.

4.3.1.2 GSYIH ve gelir dagilhim

Konut talebini etkileyen onemli faktorlerden bir digeri de konut sahibi olmak isteyen
bireylerin gelir diizeyidir. Ciinkii konut sunum ve dagiliminin gelir dagilimiyla
dogrudan bir iligkisi bulunmaktadir. Bunun kaynagi ise ©6zel miilkiyet ve bunun
olusturdugu gelirlerdir (Pulat 1992). Diisiik gelirli kesimin ¢ogunlukta olmasi, konut
talebinin diisiik standartli konutlara yonelmesine neden olmaktadir. Ayrica mevcut gelir

dengesizligi ve konut sorunu yasayan kisilerin ve ailelerin gelir diizeylerinin diisiik
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seviyede olmasi, bu kisilerin konut edinebilmeleri igin gerekli olan finansmani
saglayamamalarina yol agmaktadir. Kisi basina diisen gelirin ve milli gelirin artmasi
halinde kisi ve ailelerin tasarruflan artacak, bu da, konut talebinin artmasi ve nitelikli

konutlarin yapilmasi anlamina gelecektir.

Cizelge 4.4 2007-2008 yillar1 arasindaki hanehalki gelir dagilimi (Anonim 2010a)

Esdeger Hanehalki Kullanilabilir Gelirlere Gore Siral1 Yiizde 20'lik Gruplar, 2007-2009

Tiirkiye Kent Kir

Yiizde 20'lik Fert Gruplar: 2007 |2008 |2009 |2007 |2008 |2009 |2007 |2008 |2009
Toplam 100 |100 100 100 [100 [100 |[100 |100 100
ilk yiizde 20 58 58 5,6 62 |61 6 6,4 6,5 6,1
Ikinci yiizde 20 106 [104 [103 |11 10,7 10,7 |11,1 [10,8 [109
Ugiincii yiizde 20 152 152 151 |153 [153 |15 16 156 |159
Dordiincii yiizde 20 21,5 219 |21,5 21,2 |219 |21,1 [223 |225 |231
Son yiizde 20 46,9 46,7 |47,6 |46,2 |46 47,3 44,2 |445 |44
Gini katsayis1 041 |041 042 |039 |04 |041 |038 |038 038
Son yiizde 20/ilk yiizde 20 8,1 8,1 8,5 7,5 7,5 7,9 6,9 6,8 7,2

TUIK tarafindan yayimlanan 2009 yil1 Gelir ve Yasam Kosullar1 Arastirmast Sonuglari
verilerine gore esdeger hanehalkl kullanilabilir gelirlere gore olusturulan yilizde 20°lik
gruplarda, en yliksek gelire sahip son gruptakilerin toplam gelirden aldig1 pay %47,76
iken, en diislik gelire sahip ilk gruptakilerin toplam gelirden aldig1 pay %5,6’dir. Buna
gore, son yiizde 20’lik grubun toplam gelirden aldig1 pay, ilk yiizde 20’lik gruba gore
bir dnceki yil oldugu gibi 8,5 kattir. Kentsel yerler i¢in bu katsay1 7,9, kirsal yerler igin
ise 7,2°dir. Konut satin alimlar1 s6z konusu oldugunda ise mevcut ekonomik kosullar
cercevesinde diisiik gelir grubundaki hanehalkinin bunu finanse edebilmesi miimkiin

olamamaktadir.

4.3.2 Konut iiretimi

Bir malin arzi, o mali elinde bulunduranlarin ¢esitli fiyatlarla o maldan fiilen satmak
istedikleri miktarlar olarak tanimlanabilir. Konut arzi s6z konusu oldugunda talepteki
degisiklikler, finans kuruluglarinin konut tiretimi sektoriindeki rolii, arsa ve altyapi, yap1
teknolojisi, bina ingaat maliyetleri ve yap1 malzemeleri, girisimcilik ve orgiitlenme ve
konut iiretimindeki sektdrler bu arzi etkileyen faktorler olarak siralanabilir (Komiirli

2006).
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Konut arzin1 etkileyen faktorlerden ilki taleptir. Konutun dayanmikli bir tiiketim mali
olmast ve yapiminin yiiksek maliyet gerektirmesinden dolayr konut arzi, talebin
olusmasina baglidir. Ikinci olarak, konut sektdriiniin cesitli finansman kuruluslarinca
desteklenmesi de konut arzinin tetiklenmesini saglayacaktir. Fakat gerekli finansman
hangi kaynaktan saglanirsa saglansin, kaynagin temelinde genel gelir diizeyi
yatmaktadir. Konut iiretimine etkide bulunan bir diger faktér de konutun {iretilecegi
arsanin teminidir. Yiiksek rant icermesi ve konut maliyetlerinin énemli bir boliimiinii
olusturmasindan dolay1 konut arzinin artirilmasinda karsilagilan en ciddi engellerden
birisidir. Bunun yanisira konut iiretiminde kullanilacak olan yapim teknolojilerinin
endiistrilesmis veya endiistrilesmemis (geleneksel) sistemler olmasi arzin hizla artan
konut talebini karsilaylp karsilayamayacagini belirleyecektir. Son olarak, konut
tiretiminde bulunabilmek icin, gerekli tiim faktorleri bir araya getirerek, bunlar

yonlendirebilecek girisimci ve drgiitlere gereksinim vardir (Turan 1999).

Tiirkiye’de konut iiretimi gelisimini analiz etmek i¢in bakilmasi gereken veri yapi
izinleridir. Yapi izinleri ise yapi ruhsatlari ve yapi kullanma izin belgelerinden
olusmaktadir. Yapr ruhsatlari, insaata baglamadan Once insaatin yapilabilirligini
gosterirken, yapr kullanma izinleri, yapimi bitmis ve kullaniciya sunulmus insaatlari
gosteren belgelerdir. Bu nedenle fiili {liretimi, yani insaat arzini ifade eder. Ancak
Tiirkiye'de baglanan her insaat bir ruhsata sahip olmadig1 gibi, yapimi tamamlanan her
bina da yap1 kullanma iznine sahip degildir. Ozellikle yapr kullanma izin belgeleri bu

bakimdan dogru istatistiksel bilgi degerini yitirmistir (Anonim 2008).

Asagida yer alan cizelgede verilen konut ruhsatlarinin 1998-2008 yillar1 arasindaki
degisimi bulunmaktadir. S6z konusu yillar arasinda verilen yap1 ruhsatlarinin sayisinda
diizenli bir artis olmast beklenirken, 1998 yilindan bu yana dalgali bir seyir izledigi,
2004 ve 2005 yillarinda %60’lar seviyesinde goriilen artisin bir 6nceki yila gore 2006
yilinda, %9,6’ya, 2007°de ise verilen konut ruhsati sayisinin bir dnceki yila gore %3,3
azaldig1 goriilmektedir. 2000 ve 2001 yillarindaki azalmay:1 ise Ozsan ve Karakas
(2005), 1999 yilinda Marmara’da meydana gelen depreme ve yasanan ekonomik krize
bagli olarak konut {iretimindeki azalmaya baglamistir. Bu nedenlere bagli olarak devlet
gecici olarak konut ruhsatlarimi ve yapi kullanma izinlerini durdurmus ve niifusun

neredeyse %80’inin satin alma giicii biiyiik 6l¢iide azalmistir.
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Cizelge 4.5. Konut ruhsatlar1 (1998-2008) (Anonim 2008)

KONUT RUHSATLARI (1998-2008)
YIL Konut Birim Sayis1 (Daire) | (Onceki Yila Gére Konut Birim Artis Orani (%)

1998 432.599 -6,8
1999 339.446 -21,5
2000 315.162 -7,2
2001 279.616 -11,3
2002 161.920 -42,1
2003 202.237 24,9
2004 329.774 63,1
2005 545.336 65,4
2006 597.786 9,6
2007 577.789 -3,3
Ocak-Haziran 2007 281.031 -
Ocak-Haziran 2008 251.598 -10,5

Konut {iretiminin boyutlar1 tartisilirken konutun 6zellikle sorun oldugu dar kesimli hane
halkina yonelik olarak iiretilen fiyat erisilebilir konut miktar1 6nem arzetmektedir. 2001
yilindan itibaren Tiirkiye’de konut {iretiminde s6z sahibi kurum TC. Basbakanlik Toplu
Konut Idaresi (TOKI)’dir. TOKI 2003 yilindan itibaren iilke genelinde fiyat erisilebilir
konutlarin gelistirilmesinde ve firetilmesinde aktif rol almaya baslamistir. 5 yilda
250.000 konut iiretimini (yilda 50.000 konut) hedefleyen TOKI, 2003-2007 yillart
arasindaki bes yillik donemde 81 ilde, 389 ilgede ve 1000 kadar projede 300.000
bina/yapr/konut insa etmis ve hedefin yiizde 20 {izerine ¢ikmistir. TOKI ayn1 dénemde
56.000 konutun (toplam konutlarin yiizde 19°u) finansmanina da yardimci olmustur.
TOKI nin konut iiretiminde gosterdigi bu ¢abaya ragmen konut iiretimi konut talebini
karsilamaya yetmemistir. Konut {iretimi ile konut talebi arasinda olusan a¢igin bugiinkii
kosullar ve yap1 iginde kapatilacagina iligkin bir beklenti veya Ongorii de

bulunmamaktadir (Smith 2009).

4.4 Konut Politikalarinin Gelisimi

Tiirkiye’de giliniimiize kadar devlet tarafindan uygulanan konut politikalar1 konut
sorununun ¢oziimiinde kapsamli ve tutarli olmaktan ¢ok uzak kalmistir. Bu kapsamda
Tirkiye’de konut politikalariin gelisimine deginmek faydali olacaktir. S6z konusu

politikalar1 1923-1945 arasi, 1945-1980 arasi, 1980-2000 aras1 ve 2000 sonrast donem
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olarak incelemek gerekmektedir ¢linkii farkli donemler itibariyle uygulanan politikalar

farkl perspektiflere sahiptir.

4.4.1 1923-1945 Donemi

1923-1945 doneminin konut politikasini Ankara’nin 1923’te baskent olmasi ve buna
bagli olarak memur konutlar1 sorunu belirlemistir. Memurlara konut kooperatifi
kurmalar i¢in verilen avanslar, konut tazminatlari, devlet biit¢esine memur konutlari
icin 6denek konulmasi, konunun devletin gorevleri arasina alinmasi ve son olarak 1939
tarihli Milli Koruma Yasasi’nin geregi olarak diinyanin ve iilkenin i¢inde bulundugu
olaganiisti ekonomik kosullarin halk {izerindeki olumsuz etkisinin bir Olcilide
hafifletilmesini saglamak iizere konut kiralarinin sinirlandirilmasi dénemin géze ¢arpan

politika adimlaridir (Keles 2008).

4.4.2 1945-1980 Donemi

1945-1980 doneminde kentlesmenin hiz kazanmasi ve gecekondularin ¢ogalmasi konut
politikas1 onceligini gecekondulagsmanin Onlenmesine yoneltmistir. Sanayide calisan
niifusun oraninin yiikselmesi ve ekonominin yapisinda hizli doniisiimlerin baslamasi
devletin is¢i konutlar1 konusunda bir atilimda bulunmasina yol agmistir. Calisma
Bakanlhigi’nin ve Isci Sigortalart Kurumu’nun (SSK) kurulmalari, sigorta primlerinin bir
kisminin konut kredisi olarak is¢i konut kooperatiflerine verilmesi hazirliklarini
hizlandirmistir. Emlak ve Eytam Bankasi’nin 1946 yilinda Tiirkiye Emlak Kredi
Bankasi olarak yeniden kurulmasi ile devlet, konutu olmayan vatandaslarin da konuta
ulagma firsatin1 saglamistir. Ayrica Belediye Yasasi’nda 1950 yilinda yapilan degisiklik
ile belediyelere konut yapma gorevlerini zorunlu gorevler arasina alma yetkisi

verilmistir (Keles 2008).

Tiirkiye’de II. Diinya Savasi yillari igerisinde ortaya ¢ikan bir ogu da gecekondudur.
1948 yilinda biiyiik kentlerde bulunan gecekondu sayis1 25-30 bin iken, yasalarin
yapimini yasaklamis olmasina ragmen 2002 yil itibariyle 2 milyonun iizerine ¢ikarak

kentsel niifustaki oran1 %30’lara yaklagsmistir. Devlet bu soruna ilk olarak 1948 tarihli
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5218 sayili imar affina yonelik yasayla ¢6ziim aramistir. Bununla, Ankara Belediyesi
sinirlar i¢indeki gecekondularin durumunun iyilesmesi ve yeniden gecekondu yapacak
olanlara arsa saglayarak, gecekonduculugun oOnlenmesi amaci giidiilmiis ayrica dar
gelirli ailelere yonelik olarak 10 yil i¢inde esit taksitlerle d6denmek {izere arsa
verilmistir. Ayn1 y1l ¢ikarilan 5228 sayili yasa ile de Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi’na,
gereksinme sahiplerine yap1 parasinin %75’ine kadar %5 faizle kredi vermek yetkisi
taninmustir. 1953 tarihinde ¢ikarilan yasa ile 1953 yilina degin yaptirilmis bulunan
gecekondular yasallagtirllmig, ondan sonrakileri ise yasaklanmistir. Ancak yasanin
yiirtirlikten kalktig1 1966 yilina kadar gecekondulagsmanin dniine gecilememistir. 1959
yilinda ¢ikarilan 7367 sayili yasa, Hazine arsalarindan, belediye sinirlar1 iginde
bulunanlarin, imar bulunsun ya da bulunmasin belediyelere ge¢cmesini ongdrmiis ve
bunlar gecekondu yapimimni dnleme amacina ayirmissa da sonug¢ basarili olamamistir

(Keles 2008).

1961 Anayasasi’nin yliriirliige girmesiyle baslayan Planli Donemde Anayasa’nin 49.
maddesi, dar gelirli ya da yoksul ailelerin saglik kosullarina uygun barinma
gereksinimlerini karsilamak odevini devlete yiiklemistir. Bu donemde uygulanmig
Kalkinma Planlarinin tamaminda asil hedefler benzerlik gostermektedir. Ayni miktar
yatirnmla daha cok sayida konut iiretilmesi, 6zel kesimin liiks konut iretimini
engellemek i¢in toplumsal nitelikli konutlara “vergi indirimleri” ya da “vergi
bagisikliklar1’” taninmasi, diisik gelir grubuna yonelik konutlarin iiretimi, arsa
spekiilasyon oyunlarini etkisiz kilacak onlemlerin alinmaya calisilmasi, arsa miilkiyeti
sorununun ve gecekondu yerlesimlerinin altyapt sorunlarinin ¢dziilmesi bu doénem

politikalarinin belirleyicileri olmustur.

Planli donemde soruna daha genis bakilmis olsa da gecekondulasma bu donemde de
devam etmistir. 1963 yilinda 327 sayili yasayla kullanma izni bulunmayan yapilara bir
kez olmak {lizere kent hizmetlerinin baglanmasi 6ngoriilmiistiir. 1966 yilinda bugiin de
uygulanmakta olan politikanin temellerini belirleyen 775 sayili Gecekondu Yasasi

¢ikarilmustir.
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4.4.3 1980-2000 Donemi

198011 yillarin baslari itibariyle konut agiginin en yiiksek diizeye varmis olmasi ve
ekonominin yapis1 geregi yatirim i¢in elde bulunan kaynaklarin, konuta degil, daha
verimli alanlara kaymis olmasi, yiiksek faiz ortaminda “faizden para kazanmak™ giidiisii
ile konut taleplerinin ve neticede konut iiretiminin daralmasi, genis g¢apli lretimi
0zendirmeyi amaglayan 2487 sayili Toplu Konut Yasasi’nin giindeme gelmesine neden
olmustur. Bu yasayla devlet, ilk kez konut kesimine dogrudan katilim politikasi
giiderek, kendi onciiliigiinde ve denetiminde yeni bir finans sistemi olusturarak konut
sistemine el koymustur. Dar ve orta gelirlilerin barinma sorununun ¢oziimii hedeflense
de “6n birikim kosulu” hedef kitlenin orta ve st gelir dilimleri olarak degismesine
neden olmustur. Bu yasa ile birlikte Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi’nda Kamu Konut
Fonu acilmistir. Her y1l devlet genel biit¢cesinin %5’inin bu fona aktarilmasi 6ngoriilmiis
fakat dngoriilenin ¢ok altinda pay ayrilmis, kurulan ¢ok sayida kooperatifin kredi istemi
karsilanamamis veya oOdeneklerin ¢ok altinda kredi saglanmistir. Bu yasa konut
yatirimini verimsiz sayan son 20 yillik goriisiin terk edildiginin gostergesi olmustur. Bu
Kanunla birlikte, devlete verilen konut iiretme gorevinin tamamiyle Baymndirlik ve
Iskan Bakanhig: {izerinden yiiriitilmesi ve konut iiretiminin merkezilesmesi
saglanmigtir. Bakanligin belediyelerle yalnizca toplu konut alanlarmin belirlenmesi
konusunda igbirligi yapmasi, belediyelerin bu alanlarin, yonetim, bakim ve onarim
islerinde sorumluluk tstlenmesi 6ngoriilmiistiir. Bunun haricinde yasa yine Tiirkiye
Emlak Kredi Bankasi tarafindan uygulanan Yap: Biriktirim Hesabi® yontemini
yayginlastirmigtir. Fakat finansman yetersizligi, kamu fonlarinin biiyiik 6l¢iide 6zel
bankalar1 ve girisimleri kurtarmak icin kullanilmasi ve Baymdirhk ve Iskan
Bakanligi’nin mevcut gorevlerine ilave olarak yiiklenen gorevleri etkin ve verimli bir
sekilde yerine getirebilmesi i¢in gerekli olan orgiitlenmeye gidememesi s6z konusu

kanunun basarisiz olmasina neden olmustur.

Bu donemde kiiresel egilimlere paralel olarak Tiirkiye’de de konut politikalar
degismeye baslamistir. Konutun devlet ve sermaye tarafinda kent ekonomisine olumlu

etkilerinin kesfedilmeye baslanmasiyla birlikte konut, ekonomik biiylimeyi

? Yapi Biriktirim Hesabi, konut edinmek isteyenlerin para biriktirmeye 6zendirilmesi ilkesine dayanan
ve herhangi bir bankada bu amagla agilan hesaplara verilen addir.
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destekleyecek lokomotif sektdr olarak goriilmeye baslanmistir. Bu donemde yapi
sektoriiniin  kentsel alanda bulunan kalifiye olmayan isgiiciine 1is olanaklar
saglamasindan dolay1 desteklenmesi gerektigi tartisilmistir. Bu donemde toplu konut
tiretimi ve gecekondu alanlarmin yenilenmesi neticesinde yapi1 sektorii kar elde

edebilmistir (Tekeli 1996).

1984 yilinda Tiirkiye’deki konut ihtiyacinin karsilanmasi ve toplu konut iiretimlerinin
gerceklestirilmesi amaciyla 2985 sayili ikinci Toplu Konut Kanunu ile Toplu Konut
Fonu olusturulmus; Basbakanliga bagli olarak Toplu Konut ve Kamu Ortakhig1 Idaresi
Baskanlig1 kurulmustur. Islevi Tiirkiye'de konut iiretim sektoriiniin tesvik edilerek hizla
artan konut talebinin planli bir sekilde karsilanmasini saglamak, Tiirkiye’de konut
tiretim sektoriinde faaliyet gdsteren konut iireticilerine ve kooperatiflere 6rnek teskil
etmek ve model olusturmak seklinde belirlenen Baskanliga 2985 sayili Toplu Konut
Kanunu ile 6zerk ve esnek hareket etme imkani saglanmistir. 1985-1989 yillar1 arasini
kapsayan 5. Bes Yillik Kalkinma Plani, Toplu Konut Fonu uygulamalarindan, 6zel
tasarruf ve kredilerin Oniinlin agilmasini, 6zel sektoriin konut iiretimindeki roliinii
gelistirmesini, alt ve orta gelirli ailelerin tasarruflarinin Toplu Konut Kredisi ile
degerlendirilmesini bekleyerek, tikketimden ve verimsiz yatirimlardan yeni kaynaklarin
ayrilmasini 6ngérmiistiir. Ancak bu planda gecekondularla ilgili ayrintili ilkeler yer
almamigtir. Sadece 2981 sayili Gecekondu Affi Yasasi’nin ilkeleri dikkate alinarak
gecekondulara altyapr  gotiiriilmesinden ve bunlarin  iyilestirilmesine  Oncelik
verilmesinden s6z edilmistir. S6z konusu 5. Bes Yillik Kalkinma Plani donemi
hiikiimetin gecekondu konusunda liberal bir tavir aldig1 ve hepsinin yasallastiriimaya

calisildig1 bir donem olarak yorumlanabilir (Keles 2008).

2487 sayil1 Kanundan farkli olarak Toplu Konut Fonu’nun biitgeden ayrilan payla degil
biit¢e dist kaynaklarla olusturulmasi diizenlenmistir. Yasayla toplu konut kavramindan
uzaklagilarak bireysel kredi verilmesi yolu agilmigtir. Kooperatiflere ve toplumsal
giivenlik kuruluslarina taninan oncelikler kaldirilarak 6zel kesim uygulamalar1 da yasa
kapsamina alinmustir. Ik toplu konut yasasindan farkli olarak, yerlesim yerlerinin
niifusa gore kredi geri 6deme siiresinde ve faizinde farklilagsmaya gidilmemistir. Toplu

Konut Fonu’ndan verilen kredi uygulamalar1 ile 5 yildan kisa bir siire igerisinde
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600.000 konutun finansmani saglanmistir. Ancak yliksek enflasyon nedeniyle verilen
kredinin konutun piyasa degerinin ancak dortte birini karsilayabilir hale gelmesi ile gelir
dagilimi adaletsizliginin artmasi, iicretlerin giderek diismesi; dar gelirlilerin tasarruf
yapmalarinin zorlagsmas1 ve kredi geri doniislerinin ¢evriminin tamamlanamamasi

nedeniyle fon darbogaza girmistir.

TOKI de bu donemde kredi saglayici kurumlari olan Emlak Bankasi, Pamuk Bank ve
Vakif Bankasi araciligiyla araciligi toplu konut tiretimini finansal olarak desteklemistir
(Erol ve Patel 2004). Fakat bu Bagkanlik da 1990 yilinda, 6zellikle konutla ugragsmak
iizere Toplu Konut Idaresi'ne (TOKI) déniismiistiir.

Konut sorununa bir ara ¢dziim olarak 1989 yilinda, Toplu Konut Idaresi’nin toplu konut
projelerine yeni bir kaynak yaratilmasi amactyla Konut Sertifikast uygulamasi
getirilmistir. Sertifika yontemiyle, konut biriktirimlerinin 6zendirilmesi ve biriktirilen
paranin, konut mal olusundaki artislar krsisinda korunmasi amacglanmistir. Sertifikalar
briit 1 metrekarelik konutun satis bedeline esdegerde menkul kiymet araci olarak
diizenlenmis, bankalarda ve ikincil piyasalarda alinip satilmistir. Sertifikalarin satis
fiyatlari, Toplu Konut Yonetimi'nce saptanmis; boylelikle kamu, sertifika fiyatlarinin
saptanmas! yoluyla konut pazarinda serbest fiyat olusumuna karigmistir. Sertifika
diizeniyle, isteyene metrekare metrekare konut veya arsa satilmasi hedeflenmistir.
Idarenin sertifika maliyetlerini her ay belirlemesi, halkin tasarruflarin1 5 y1l gibi uzun
bir donemde zorlayarak birikimini riske sokmadan degerlendirmesi gibi olumlu
yonlerinin yaninda spekiilasyon amaciyla kullanilmasi ve yiiksek bir fiyattan piyasaya
sunulmasi, elde konut stogu bulunmadan boyle bir uygulamaya gecilmesi gibi olumsuz
yonlerinin bulunmasi bu sistemin de basarisizliga ugramasina neden olmustur (Turan

1999).

Konut sorununu ¢ézmek i¢in izlenen konut politikalarindan bir digeri de sorunun
sermaye piyasasi i¢inde ¢alisarak konut kredisi verebilecek kurumlar eliyle ¢oziilmesini
ongoren konut finansman sistemlerinin gelistirilmesi olmustur. 1992 yilinda varliga

dayalt menkul kiymetler ile ilgili ¢ikarilan teblig ile menkul kiymetlestirme konusunda
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bir gelisme saglanmistir. 1995 yilinda yayinlanan bir diger teblig ile de Gayrimenkul

Yatirim Ortakliklari’nin kurulus ve isleyisi ile ilgili diizenlemeler getirilmistir.

1990’lar ile birlikte devletin konut politikast bagka bir kentsel rant alam1 olarak
sayilabilecek gecekondu alanlarinin yenilenmesi olmustur. Gergekten de bu donemde
konut politikalar1 yap1 sektoriinde sermayenin ekonomiyi kamgilayacak sekilde
birikmesini hedeflemek olmustur. 1993 yilindan itibaren de Toplu Konut Fonu'nun
Genel Biitce kapsamma almmasiyla Idare kaynaklarmin azalmasi, Idare’yi konut
tiretiminden uzaklastirmistir. Diger taraftan gecekondulasma sorunu devletin kalkinma
planlar1 dahilindeki politikalarindaki Onemini yitirmeye baslamistir. 6. Bes Yillik
Plan’da sadec gecekondularin 6nlenmesi amaciyla, kendi evini yapana yardim yontemi
kullanilarak niive konut tasarilarina Oncelik verilmesi istenilmektedir. 7. Plan’da ise

gecekondu yasalarinin giiniin kosullarina uygun duruma getirilecegi belirtilmistir.

4.4.4 2000 Sonras1 Donem

2001 yilinda 4698 sayili Kanun ile Konut Miistesarligi kurulmus, arsa ve konut tiretimi
ve kredilendirilmesi konularinda deneyim sahibi olan Arsa Ofisi Genel Miidiirliigii ve
Toplu Konut idaresi Baskanligi, Miistesarliga baglanmstir. Aynm1 yil 4684 sayil
kanunla Toplu Konut Fonu tamamen vyiiriirliikten kaldirilarak, Toplu Konut idaresi
Baskanlig1, Bayindirlik ve Iskan Bakanligi’nin bagli kurulusu haline getirilmistir. Toplu
Konut Fonu’nun 1993 yilinda Genel Biit¢e kapsamina alinmig, 2002 yilinda da
tamamen kaldirilmistir. Dolayisiyla TOKI gelirleri, gayrimenkul satis ve kiralari, kredi
geri dontsleri, faiz gelirleri, yurt disina ¢ikislardan alinan harg¢ tutarlar1 ve biitce
Odenekleri olarak yeniden yapilandirilmistir. Yine Emlak Bankasi A.S.’nin bankacilik
faaliyetleri disinda kalan mal varliklar1 ile bu konuda faaliyet gosteren siirketlerdeki
hisseleri ve ticari gayrimenkuller ile ihtiya¢ fazlasi gayrimenkullerin TOKI’ye
devredilemsi hiikme baglanmistir. 2004 yilinda da Arsa Ofisi Genel Miidiirligli’niin
yetkileri TOKI’ye devredilmistir. Planli konut iiretiminin tek elde toplanmasi saglanmus,
arsanin daha hizli ve tek elden teminin sayesinde ihtiya¢ sahiplerine daha diisiik
maliyetle konut saglanmasi, atil durumdaki kamu arazilerinin degerlendirilmesi, tilke

genelinde yatirimlarin ve arsa iiretiminin hizlanmasi, insaat kesiminin canlanmasi ve
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istihdama katk1 saglanmas1 hedeflenmistir. Ote yandan Tiirkiye’deki hizli kentlesme ve
ruhsatsiz yapilasma egilimi ise durmamus, dar ve orta gelirli vatandaslarin nitelikli

konut ihtiyaci artmistir.

Gecekondu bu donem itibariyle devletin Oncelikleri arasindan uzaklagmustir. Nitekim 8.
Bes Yillik Kalkinma Plani’nda gecekondu sozciigii yerine kagak yap1 terimi
kullanilmaya baslanmistir. Bir 6nceki donem konut arz1 ile gereksinim arasindaki farkin
1.3 milyon oldugu ve bunun kagak yapilarla ve gecekondularla kapatildigina
deginilmistir. Konut ve kacak yapilarla ilgili sayisal verilerin yetersizligi nedeniyle,
konunun tam olarak aydinlatilamadigina dikkat g¢ekilmistir. Kagak yapilagmayr ve
gecekondulagmay1 Onleyici tedbirlerin alinacagina deginilmis ancak onlemlerin neler

oldugu belirtilmemistir (Keles 2008).

2000’lerin bas1 itibariyle ayrica, konut ipotek piyasasi ticari bankalarin yatirim
politikalarindaki degisimle birlikte biiylimeye baglamistir. 1990’larin sonuna kadar
devlet tahvilinin yiiksek faiz getirisinden istifade eden ticari bankalar, yiiksek getirili
s6z konusu tahvillerin arzinin azalmasindan sonra konut kredilerine yonelmislerdir

(Erol ve Patel 2004).

Tiirkiye’de son yillarda izlenen konut politikalar1 daha ¢ok kentlesme ve kentsel
doniisiim konularina yer vermekte ve kentsel yasam kalitesinin artirilmasi agisindan
kentsel déniisiim dnemle vurgulanmaktadir. Ozellikle 2003 y1l1 itibariyle vurgulanmaya
baslanan kentsel yenileme ve gecekondu doniisiim kavramlari giiniimiizde de hiikiimetin
planlar1 arasindaki yerini ve 6nemini korumaktadir. Hiikiimet, politika belgelerinde yer
alan konut iiretimi, diizenli kentlesme ve yasam kalitesinin artirilmasi hedeflerine
ulagsmak amaciyla kurumsal ve yasal diizenlemeler yapmistir. Bu kapsamda 2004
yilinda TOKI kurulus kanununa uygun olarak tekrar Basbakanlik’a baglanmuis; arsa ve
konut iiretimi siireci TOKI catis1 altinda toplanmustir. 2007 yilinda ise makro ekonomik
gelismelerin de 15181nda 6zellikle Avrupa ve Amerika’da uzun yillardir etkin bir sekilde
uygulanmakta olan “ipotege dayali konut finansman sistemi” “Konut Finansmani
Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkindaki Kanun” ile

ylirlirliige girmistir.
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Son donemde izlenen politikalar ve yapilan yasal diizenlemeler 1s1ginda konut
sorununun ¢oziimiine ¢alisilmistir. Fakat orta ve diisiik gelir grubundaki hanehalklarinin

konuta erisimindeki sikintilar hala ortadan kaldirilamamustir.
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5. KONUT FINANSMANI VE DUNYADA KONUT FINANSMAN
UYGULAMALARI

5.1 Konut Finansmam

Konut finansmani, konut edinmeleri amaciyla tiiketicilere kredi kullandirilmasi,
konutlarin finansal kiralama yoluyla tiiketicilere kiralanmasi, sahip olduklar1 konutlarin
teminat1 altinda tiiketicilere kredi kullandirilmasi islemine denir. Konut finansmaninin
amaci, konut satin almak isteyenlere, kendi konutlarini satin almak i¢in ihtiyag
duyduklart fonlar1 saglamaktir. Bu en yalin ama¢ olup bunun gercgeklestirebilecegi
sekiller sinirlidir. Amag bu kadar basit ve yalin olmasina ragmen bir¢ok iilkede biiyiik
Olciide hiikiimetlerin cabalarinin sonucunda ¢ok karmasik konut finansman sistemleri

gelistirilmistir (Boleat 1985).

Modern konut finansman sistemlerinin olusumu goreceli olarak yeni olmakla birlikte,
sistemin i¢inde yer alan bir¢ok kavramin izlerine yazil tarihte rastlamak miimkiindiir.
Misir, Yunan ve Babil gibi antik medeniyetlerde sézlesmelerde gayrimenkuliin teminat
aract olarak kullanildigina dair kanitlara ulasilmistir. Bor¢lunun ve borg verenin
isimlerinin s6zlesmelerde yer almasi, ipotek olarak kullanilan mallarin ayrintili sekilde
tarif edilmesi gibi ipotekle bor¢lanmaya iligkin bir¢cok temel kural bu medeniyetler
zamaninda belirlenmistir. Roma Imparatorlugu zamaninda ipotekle borglanmaya iliskin
kurallar bir iist diizeye taginmis olup, bu donemde sisteme yapilan en onemli katki
hypotheca yani ipotek ya da diger bir ifade ile rehin hakkidir. Roma Imparatorlugu’nun
yikilmasini takip eden yillarda Alman hukukunda rehin anlamina gelen ve gage olarak
adlandirilan yeni bir kavram ortaya ¢ikmis olup, bu kavram 1066 yilinda Ingiliz
hukukuna aktarilmistir. Mortgage kelimesi o dénem Ingiliz literatiiriinde
bulunmadigindan, 6lii anlamina gelen Fransizca “mort” kelimesi (o dénemde borglanan
tarafindan gelir elde etmek amaciyla kullanilamamasi nedeniyle gayrimenkul Oliiye
benzetilmektedir) ile Alman hukukundan aktarilan “gage” kelimesinin birlestirilmesi

sonucu tiiretilmistir (Ozkan 2009).

Ulkelerin geligmisligi, toplumun demografik yapisi, sermaye piyasalarin yapist ve

diizeyi, uygulanan politik rejim, vb. faktorlerin etkisi ile her iilke bir veya birden ¢ok
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konut finansman sistemine sahip olur. Konut fonlarinin olusturulmasi, kullandirilmasi
ve bu islerde aracilik eden kurumlarin yapisi, isleyisi her iilkeye gore farkliliklar
gosterir. Bir {ilkenin konut sorununun c¢oziimii, o iilkenin kendi sartlarmma gore
hazirlanmis ve piyasaya bagli bir kurumsal konut finansmani sistemine sahip olmasina
baglidir. Konut finansman sistemleri ana hatlariyla, fonlar1 tasarruf edenlerden 6diing

almak isteyenlere transfer edilmesi agisindan dort grupta toplanmaktadir:

1. Dogrudan Finansman Sistemi (7he Direct Route),

2. Sozlesme-Mukavele Sistemi (The Contractual Route),

3. Mevduat Finansmani Sistemi (7he Deposit Financing Route),

4. Ipotek Bankasi Sistemi (The Mortgage Bank Route) - Ipotege Dayali Finansman

Sistemi.

5.1.1 Dogrudan finansman sistemi

Dogrudan finansman sistemi oOziinde, konut edinmek icin kaynak ihtiyaci olan
bireylerin, ya kisisel iligkilerle ya da is iligkileri vasitasiyla finansal fazlasi olan
kisilerden dogrudan kaynak saglamalaridir. Daha ¢ok geligsmis bir konut finansman
sisteminin olmadig1 gelismekte olan iilkelerde yaygin olan bir sistemdir. Sistemin en

onemli 6zelligi, ihtiya¢ duyulan ek kaynagin aracisiz temin edilmesidir (Yal¢iner 2006).

Konut sektoriiniin organize olmadig1 gelismekte olan iilkelerde hatta gelismis tilkelerde
bile genellikle aile biiyliklerinin konut sahibi olmak isteyen ailedeki genglere yardim
ettikleri bilinen bir gergektir. Boylelikle bu yardimlar ¢ogu zaman konut satin almak
icin gerekli olan ilk pesinatin (downpayment) karsilanmasi seklinde olmaktadir. Fakat
bu sistem finansman arayisinda olan bireylerin ihtiyaglarim1 fon fazlasi olanlardan
tamamen karsilayabilmesine imkan tanimadigi i¢in etkin olmayan bir yontemdir (Boleat
1985). Bu finansman sisteminin az gelismis ve gelismekte iilkelere has bir yontem
olmasinin yaninda, gelismis lilkelerde de finansal kurumlarin mali sikintiya diismeleri
ile konut sektoriine yonelik fon plasmanlarimi azaltmalari ve iilkelerin finansal
mekanizmalar olusturamamasi halinde konut almak isteyenlerin bu yOnteme

basvurdugu bilinmektedir.
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5.1.2 Sozlesme-mukavele finansman sistemi

Sozlesme sistemi, konut satin almak isteyen fakat yeterli nakde sahip olmayan
bireylerin, tasarruflarinin ve kullandiklar1 kredilerin piyasa faiz oranlarinin altinda bir
oranla isleme tabi tutuldugu konut finansman sistemidir (Yal¢iner 2006). Kendi
tasarruflartyla konut alamayan kisilerden yola ¢ikilarak olusturulan bu sistemin konut
kredisi vermede kullandigi fonlar bizzat potansiyel konut alicilarinin sahip oldugu

tasarruflardir.

Tasarruf sahipleri bu finansman yonteminde uzmanlagmig kuruma tasarruflarini
yatirmakta ve yatirnm donemi boyunca piyasaya gore piyasa fiyatlarinin altinda faiz
getirisi elde etmektedirler. Bekleme sona erdiginde bekletilen tasarrufun daha dnceden
belirlenen kati kadar kredi almakta ve almis oldugu bu krediye piyasa faiz hadleri
altinda faiz 6demektedir. Bu sekilde kisiler belirli siirelerle, piyasa faiz hadlerinin
altindaki maliyetlerle birbirlerini finanse etmektedirler. Sisteme yeni katilanlarin
tasarruflarinin, kendileri krediye hak kazanana kadar bekletilerek bekleme donemi
bitmis konut alicilarina verilmesi ile ¢alisan sistem, devamli yeni alicilarin katilmasini

gerektirir.

Gelismekte olan tilkelerde, s6zlesme yonteminin degisik versiyonlar1 kullanilmaktadir.
Ornegin, sosyal giivenlik fonlari, konut finansmaninda kullamlmaktadir; ciinkii genelde
gelismemis ya da gelismekte olan iilkelerde, bu fonlar diger kurumlarinkine gére daha
fazladir. Brezilya bu sistemi en iyi kullanan iilkelerden biridir. S6zlesme yontemini

kullanan diger iilkeler arasinda Meksika ve Filipinler sayilabilir (Boleat 1985).

Sozlesme sistemi, Bausparkassen’(yapt ve kredi birlikleri) gibi 6zel kurumlariyla
Almanya’da ve ¢ok sayida finansman kurumu araciligiyla isletilen konut tasarruf
kurumlariyla Fransa’da gelismis ve kurumsallagsmistir. Sistemin bu iilkelerde tercih
edilmesinin nedenleri arasinda Almanya’da istikrarli bir fiyat seviyesinin olmasi,
tasarruf donemi sona erdiginde, konutun hemen satin alinmasini garanti eden

tamamlayict kredilerin varligi ve herhangi bir déonemde 6diing alandan daha fazla

3 (http://www.bausparkassen.de/, (Erisim tarihi: 10.05.2010)
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tasarruf sahibinin bulunmasi sayilabilir. Ayrica hiikiimet tarafindan 6denen tasarruf

primlerinin varhig1 da sistemin tercih edilmesinin nedenleri arasindadir (Yalginer 2006).

Tiirkiye’de uygulanan toplu konut sistemi ve araba alim kampanyalar1 gibi uygulamalar
temelde bu sisteme benzemektedir. Nitekim bu sistemin benzeri Tiirkiye’de sinirh
derecede uygulanmistir. Tiirkiye Emlak Bankasi konut edinmek isteyenlere 1988 yilina
kadar tasarruf hesabi agtirarak belirli bir siire beklenilmesi sonucu, 15 yil gibi uzun

vadeli, diisiik faizli konut kredisi kullandirmistir.

5.1.3 Mevduat finansman sistemi

Konut finansman sistemleri i¢inde en yaygin olam1 mevduat toplayan kurumlarin
toplamis olduklar1 mevduatlarin bir kismmi ya da hepsini daha sonra konut
finansmanina yonlendirmelerine dayanan mevduat finansman yontemidir. Bunun
sebebi, sistemin, daha O6nce bahsedilen konut finansman miiesseselerinden birgogunu
ihtiva etmesi ve bu miiesseselerin de genel olarak mali aracilarin en 6nemlilerini tegkil

etmeleridir.

Mevduat finansmani sistemine dahil kuruluglar, hemen biitiin bankacilik hizmetlerini
goren ticari bankalar, daha ¢ok ferdi tasarruflarla ilgilenen tasarruf bankalar1 ve yapi
kooperatifleri veya tasarruf ve kredi birlikleri olarak bilinen miiesseselerden ibarettirler.
Sistem, biitiin bu miiesseselerin mevduat toplayip bunlar ¢esitli yollarla 6diing vererek
caligsmalar1 esasina dayanir. Mevduat toplama basta gelen bir fonksiyondur. Daha sonra,
toplanan fonlarin nerelere tahsis edilecegine karar verilmelidir. Ornegin ticari bankalar,
topladiklar1 mevduatlari ¢esitli alanlara plase ederler. Bu alanlardan biri de konut almak
isteyenlere verilen ipotek kredileridir. Bu kurumlar, mevduatlarin1 artirarak ve bu
mevduatlart ¢esitli yollarla 6diing vererek faaliyet gosterdikleri i¢in onlar agisindan
onemli olan, mevduat toplamak ve sonra bu mevduatlara ne yapilacagina karar
vermektir. Bu ise konut kredisinin diger alanlara verilen krediler ile rekabet etmesi
anlamma gelmektedir ve faiz oram1 uygun bir seviyede, piyasa seviyesinde degilse

darliklar meydana gelmektedir.
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Gelismekte olan tilkelerin birgcogunda kamu agiklar1 oldugundan, hiikiimetler bu agiklar
kapatmak icin 0Ozel tasarruflara yonelmektedirler. Kamu, s6z konusu aciklarini
kapatmak i¢in hem yliksek faiz uygulamasi yapmakta hem de kendisine fon aktaran
tasarruf¢ulara vergisel avantajlar saglamaktadir. Bu durum piyasadan mevduat
toplamakta olan mali kurumlar arasinda, kamu kurumlar1 lehine rekabetin bozulmasi
sonucunu dogurmaktadir (Struyk 1987). Mali kurumlara akan fonlarin artmasi ve
dolayistyla mevduat finansmani sisteminin etkin bir sekilde ¢alismasi i¢in, kamunun bu
tir kontrollerden kacinmasi gerekir. Ayrica s6z konusu miidahalelerle fon arz ve
talebinin piyasa mekanizmasi g¢ercevesinde karsilanmasi engellenmemelidir (Alp 1996).
Mevduat sistemindeki kurumlar ABD’de gelisen ve bir¢ok iilkede tecriibe edilen
tasarruf ve kredi birlikleri (saving and loan association) ile Ingiltere ve onunla yakin

miinasebet i¢inde bulunan iilkelerde bulunan yap1 kooperatifleri (building societies) dir.

Tasarruf ve kredi birlikleri genellikle yerel olarak tasarruf fazlalarimi toplayip yerel
olarak konut yapimi, satin alimi, onarimi ve konutun yeniden finansmanina yonelik
ipotek kredileri vermektedirler. Yerel tasarruflarin yerel kredi taleplerinden fazla olmasi
durumunda bu birlikler ipotek kredilerini satin alabilmekte, disaridaki kredilere istirak
edebilmekte veya hiikiimet ve sirket bor¢lanma enstriimanlarima  yatirim
yapabilmektedirler. Tasarruf ve kredi birlikleri ABD’de kanunen vermis olduklari
kredilerin %65’ini ipotek kredisi veya diger tiiketici kredileri seklinde vermek
zorundadirlar. Bu durum da bu birlikleri ABD’de 2007 yilindan beri yasanan konut
krizinde oldugu gibi konut piyasalarindaki gerilemeler karsisinda kolay etkilenmelerine

neden olmaktadir.

Yap1 kooperatifleri ise 6zellikle ipotek kredisi olmak iizere bankacilik ve diger finansal
hizmetler saglayan ve sahipliginin ortaklarinin elinde bulundugu finans kuruluslaridir.
Yapi1 kooperatifi terimi ilk kez 19. yiizyilda Birlesik Krallik’ta ortaya ¢ikmistir. Bugiin
ise bu kooperatifler 6zellikle ipotek kredisi temin etme ve mevduat hesaplar1 gibi bir¢ok

bireysel bankacilik hizmetleri alaninda bankalarla yarismaktadir.
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5.1.4 Ipotek bankasi sistemi

Ipotek bankasi yontemi ayni zamanda ipotege dayali finansman ydntemi olarak da
bilinmektedir. Ipotek bankalar1 kredilendirme, fonlama, fonlarin satisi, kredi hizmetleri
gibi asamalar1 kapsayan ipotek siirecini kendileri yiiriitmektedirler. Boylece konut
almak isteyen kisilerin kredi bagvurularindan kredi geri 6demesinin bittigi ana kadar,
uzun yillar siiresince 6diing alanlarla ipotek bankalar1 arasinda tam bir hizmet iligkisi
siirmektedir. Yapilan ipotek, borcun 6denmesini glivence altina almak i¢in, miilkiin
rehin alinmasidir. Genellikle miilk, konut seklindeki gayrimenkuldiir. Borg ise banka
veya baska bir 0diing veren tarafindan konutun satin alinmasi i¢in, aliciya verilen
kredidir. William Attebery’nin (1982) belirtmis oldugu iizere ipotek, bor¢ ddemelerini
giivence altma almak icin bir miilk teminatidir. Ipotek, konut sahiplerinin kullanici
oldugu biiyiik konut pazarlarinin gelismesi sonucu bireysel konut sahipligi i¢in uzun
vadeli finansman saglamak {lizere gelistirilmistir. Ayrica kredi veren kurumlarin
kredileri vade sonuna kadar aktiflerinde tasimak yerine, kredilerden dogan alacaklarina
dayanarak sermaye piyasasina menkul kiymet ihra¢ etmeleri ipotek bankaciligi

faaliyetlerini klasik bankacilik faaliyetlerinden ayirmaktadir (Yalginer 2006).

Ipotek kredilerinin arkasindaki temel fikir, bostaki fonlarla konut alicilari igin uzun
vadeli kredi saglamaktir. Kredi, gayrimenkul {izerindeki ipotekle giivence altina
alimmaktadir. Ipotek kurumlar: ikisi arasinda fon transferi icin arac1 gorevi
saglamaktadir (Bas 1994). Ipotek bankasi sistemi, iki sathali bir aracilik bigimi
gerektiren bir sistemdir. Mali aktif fazlasina sahip bulunan kisiler, bunlari, ticari
bankalara veya tasarruf bankalarina yatirirlar. Bu bankalar da bu fonlar1 ipotek bankalar
tarafindan ihra¢ edilen ipotek tahvillerini satin almakta kullanirlar. Ipotek bankalari,
boylece, konut satin almak isteyenlere ipotek kredisi vermede kullanacaklar1 fonlara
kavusurlar. Ipotek bankalar tarafindan ihrag edilen tahvilleri sadece ticari bankalar ve
tasarruf bankalar1 degil, ayn1 zamanda hayat sigortasi sirketleri, emeklilik fonlar1 vb.
kurumsal yatirimcilar da satin alirlar. Hayat sigortas: sirketleri ve emeklilik fonlarinin
uzun vadeli pasif yapilari buna kolaylikla imkan verir. Ipotek tahvillerinin diger
miisterileri de bireylerdir. Bu sistemde yer alan ipotek bankalar1 gibi konut finansmani

kurumlari, konut alicilarina genelde sabit faiz oraniyla kredi temin etmektedirler. Bu
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kurumlar, verdikleri kredileri cari faiz oranlarindan sermaye piyasalarindan almis
olduklar1 menkul kiymetlerden saglarlar. Dogal olarak bu sistem, 6zel kesim
kurumlarinin da yer aldigi, etkin bir ikinci el menkul kiymet piyasasinin olmasi halinde
miimkiin olabilir (Boleat 1985). Ipotek bankalarmin tahvil satabilecegi sermaye
piyasasinin olmamasi halinde sistem islemeyebilir. Sermaye piyasalarinin etkinliginin
ve islem hacminin artis diizeyi bu kurumlarin fon toplayabilme kabiliyetini de olumlu

etkileyecektir.

Isleyis sistemleri birbirine benzer olmakla birlikte, ipotek bankasi sisteminin iki ayri
uygulama sekli vardir. Bunlar Almanya ve Danimarka’da uygulanan sistemlerdir.
Almanya’da Phandbrief olarak da isimlendiren ipotek bankacilig1 sisteminde yalnizca
bir ipotek havuzu bulunmaktadir. Yeni kredi verildigi zaman yeni tahvil ihra¢ edilerek
kredilere kaynak yaratilmaktadir. Thrac edilen krediler ipotek bankasmin bilangosunda
kalmaya devam etmektedir. Diger bir deyisle gayrimenkul kredisi riski ipotek

bankasinin iizerinde kalmaktadir (Olmez 2004).

Danimarka sistemi olarak isimlendirilen ikinci sistemin Almanya Pfandbrief
sisteminden en 6nemli farki, ipotek bankalarinin tahvil ihraggis1 degil aracisi olmasidir.
Ipotek bankalar: tiiketici kredilerini bir araya getirerek tiiketiciler adina tahvil ihracina
aracilik etmektedirler. Benzer kredilerden olusan kredi havuzlari olusturup, bunlara
uygun her bir havuz i¢in farkl seriler halinde tahviller ihrag etmektedirler. Bu sistemde
ipotek bankalar1 araci rolii iistlendiklerinden dolay1 risk tasimamaktadir. Riskler tahvil

yatirimeilarina tiiketiciler tarafindan satilmaktadir (Olmez 2004).

Olusturulan garanti mekanizmalari ise ipotek tahvillerinin ayrilmaz bir parcasidir. Bu
mekanizma ile tahvil alicilarinin haklar1 garanti altina alinmakta, anapara ve faizlerin
vade tarthinde Odenecegine dair ipotege dayali tahvil yatirimcisina giivence

verilmektedir (Yalginer 2006).
Almanya ve Danimarka’da uygulanan ipotek bankaciligi sisteminin degisik ve en

gelismis bir sekli de konut finansmaninin ipotege dayalt menkul kiymetlerle yapildigi

ve Amerika’da yaygin bir kullanima sahip olan ipotek karsiligr menkullestirilen krediler
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(IKMEK) sistemidir. Bu sistem, gelecekte bir nakit girisi doguracak alacaklar, bireysel
krediler ve benzeri bor¢lanma araclarinin bir araya getirilerek havuz olusturulmasi, bu
havuzlara dayali olarak menkul kiymetler tiiretilmesi ve kredibilitelerinin
zenginlestirilerek ve derecelendirilerek, tiglincii taraf yatirimcilara satilmasi (Ceylan
2002) olarak ifade edilen menkullestirme isleminin, ipotek kredilerine dayali olarak

yapildig1 konut finansman sistemidir.

5.2 Mortgage Sistemi (ipotekli Konut Finansman Sistemi)

Ipotek bankasi sisteminin gelistirilerek olusturuldugu bu ydntemde farkli olarak ipotek
bankasi tarafindan yatirimcilardan kaynak saglamak yerine onlara konut kredileri
satilmaktadir. Ancak sistemin detaylarin1 incelemeden &nce belirli kavramlara

deginmek faydali olacaktir.

Ipotek, bor¢ ddemelerini giivence altina almak amaciyla, genellikle konut gibi miilkler
yoluyla alman teminattir. Ipotek isleminde s6z konusu borg, herhangi bir miilk almak
isteyen kisiye verilmis kredidir. Eger miilk alan kisi, kredi veren tarafa, borcunu
O0demede giicliik icine diiserse, kredi veren taraf krediyi kapama ve ipotek yapilmis

miilkii sattirarak alacagini geri alma hakkina sahiptir (Alp vd. 2000).

Mortgage sisteminde kullanilan bir diger kavram da ipotek piyasasidir. Ipotek
piyasalari, cesitli amaclarla talep edilen ve bu kapsam igerisinde gayrimenkul
finansman1 amaciyla da talep edilen fonlarin arz edildigi, bu konuda uzmanlagmis fon
kurumlarinin iginde yer aldigi, gayrimenkul kredileriyle ilgili faiz ve diger hizmetlerin
bedellerinin yurt capinda yasalarla diizenlenmis oldugu orgiitlii piyasalardir (Uludag
1997). Ipotek piyasalari birincil ve ikincil piyasa olmak iizere ikiye ayrilabilir. Birincil
piyasalar, alictyla saticinin birbiriyle dogrudan iliskiye girdikleri piyasalardir. Yani
birincil piyasalara gayrimenkul satin almak isteyenler ile satin alimacak gayrimenkuller
icin kredi saglayacak kurumlar katilirlar (Enderoglu 2001). Ikincil piyasalarda ise
mevcut mortgage kredileri islem gérmektedir. Fabozzi’ye (2001) gore birincil piyasalar
gayrimenkul satin almak isteyene kredi saglarken, ikincil piyasalar, sermaye

piyasalarindan, birincil konut piyasalarina fon saglamaktadir.
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Ipotekli konut finansman sistemi ise, ipotek karsiligi menkul kiymetlestirilmis kredileri
ifade eden bir sistemdir. Genis anlamda, uzun vadede, aylik taksitler halinde 6denmek
lizere bir gayrimenkuliin satin alinmasi ve bor¢ sona erene kadar gayrimenkuliin
miilkiyetinin finansman kurumunda, kullaniminin ise satin alan kiside kalmasini
saglayan, ayrica alacak haklarina dayanarak menkul kiymetlestirme isleminin yapildig:
bir kredi sistemini ifade etmektedir (Kabatag 2007). Sistemin temel amaci, kredi ihtiyaci
olanlarin, tasarruf sahipleri tarafindan finanse edilmesidir. Bu sekilde kredi riski bircok
yatirimel tarafindan paylasilmakta, vadelerin uzamasi ve degisken faiz gibi secenekler
ile ev sahibi olmak isteyenlere, eskisine nazaran ¢ok daha uygun imkanlar
sunulmaktadir. ipotek piyasasi konusunda uzman farkli kurumlarin yer aldig1 bir piyasa
olup Fabozzi (2001) piyasay1 kredi veren kurumlar, hizmet veren kurumlar, sigorta

sirketleri ve mortgage yatirimcilart olmak tizere dort gruba ayirmustir.

Ticari bankalar, tasarruf kuruluslari, ipotek bankalari, hayat sigortasi sirketleri,
emeklilik fonlar1 ipotegin diizenlenmesinden sorumlu olan kredi kurumlaridir. Kredinin
verilmesinin ardindan kredi veren kurum krediyi kendi portfoyiinde tutabilmekte,
krediyi elinde tutacak ya da ipotege dayali menkul kiymet ihraci igin teminat
olusturacak bir mortgage havuzuna ekleyecek bir yatirimciya satabilmekte veya
kendisinin ihra¢ edecegi menkul kiymetler i¢in teminat olarak kullanabilmektedir
(Fabozzi 2001). Kredi veren kurum, hem kendi kredi riskini azaltmak hem de kredi
talebinde bulunan tarafa kredi verilip verilmeyecegine karar vermek amaciyla ipotek
O0demelerinin gelire oran1 ve kredi tutarinin miilkiin degerine oran1 gibi belirli kriterler

kullanmaktadir.

a)ipotek Odemelerinin Gelire Oram1 (Payment-to-Income “PTI”): Bu oran talep
edilen kredinin aylik O6demelerinin talep eden kisinin aylik gelirine orani olarak
tanimlanir. Bireyin veya birey ile birlikte ailesinin yiyecek ve barinma gibi temel ihtiyag
maddelerine yaptig1 harcama tutarinin PTI oranimin degerlendirilmesinde dikkate
alinmasi bir zorunluluktur. Bu oranin diigiikliigli alinan kredinin kisinin geliri i¢indeki
paymin diisiik oldugunun bir gostergesi olup, kredinin 6denmeme riskinin de o derecede

diisiik oldugunu gosterir.
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b)Kredi Tutarimin Miilkiin Degerine Oram (Loan-to-Value “LTV”): Bu oran, kredi
talebinde bulunan kisilerin alacaklari kredinin konutun satis fiyatina oranmimi ifade
etmektedir. Ipotek kredilerinde geri 6demelerin yapilmamasi halinde, kredi veren
kurum, verilmis olan kredi ile satin alinmis ve ipotek edilmis olan miilkii satma hakkini
kullanarak, satig tutar1 icinden kendi alacagini yani geri 6denmeyen kredi miktarini

tahsil eder.

Hizmet veren kurum, kredi veren firma ya da kredi veren firmaya bagli olan, kredilerin
satilmas1 ve teminat olarak kullanilmasinda toplam kredi miktarinin belirli bir yiizdesi
oraninda hizmet bedeli alarak servis hizmeti saglayan firmadir. Hizmet veren firma,
menkul kiymetlerin bagli oldugu alacaklarin anapara ve faizinin vadesinde
toplanmasindan ve zamaninda 6denmeyen hesaplarin takibinden sorumludur (Erdénmez
2006). Hizmet veren firmalar giivenilir kisiye ve diger hisse senedi sahiplerine varlik

havuzuna ait aylik ve yillik raporlar hazirlamak zorundadirlar.

Bir diger grup da bor¢ vereni korumak amaciyla krediye sigorta saglamakla yiikiimlii
olan sigorta sirketlerdir. S6z konusu sirketler birikimli hayat sigortalari ve bireysel
emeklilik planlar1 araciligryla mortgage kredilerinin geri ddenmesi i¢in tasarrufa yonelik
tiriinler sunmaktadirlar. Ayrica ikincil piyasalardan ipotege dayali menkul kiymetleri

alarak sistemi fonlamaktadirlar (Oksay ve Ceylantepe 2006).

Mortgage yatirimcilari ise varliga dayali menkul kiymetlere yatirim yapan 6zel ve tiizel
kisilerdir. Bankalar, sigorta sirketleri, yatirim fonlar1 ve digerleri de dahil olmak iizere
bor¢ enstriimanlarini satin alan kuruluslardir (Erdénmez 2006). Yatirimcilar, menkul
kiymetlestirilmis varliklara yatirnm yapan bireyler ile emeklilik fonlari, sigorta

sirketleri, fon yOneticileri ve ticari bankalar gibi finansal kurumlardir.

5.2.1 Mortgage sisteminde kredi riskleri

Ipotek kredisi almak i¢in finansman kurumuna basvurulmasi ve bu basvurunun kabul
edilmesi ile verilmis olan kredinin kapatilmasina kadar, finansman kurumunun tizerinde

ipotek diizenlemekten kaynaklanan riskler mevcuttur. Sabit getirili tiim yatirimlar igin
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faiz riski veya faiz degisimlerinden kaynaklanan deger degisimi riski vardir. Mortgage
kredileri ve varliga dayali menkul kiymetler i¢cin bu risklere ek olarak o6zel riskler

bulunmaktadir (Fabozzi vd. 2007).

5.2.1.1 Faiz oram riski

Faiz orani riski, hem kredi kullananlarin hem de kredi kullandiran finansman
kuruluslarinin karsilasabilecegi bir risk tliriidiir. Faiz orani riski esas itibariyla; kredi
kullandirildiktan sonra faiz oranlarimin artmasi durumunda, kullandirilan konut
kredisinin tiiketiciyi koruma mevzuati hiikiimleri nedeniyle artirllamamas: buna
mukabil banka kaynaklarin kisa vadeli yapist nedeniyle bankanin maliyetlerinin artis
gostermesi, bu durumun banka mali biinyesini olumsuz etkileyebilmesi olarak ifade
edilebilir (Dogan 2006). Ipotek karsilig1 menkul kiymetlestirilmis kredilerde piyasa faiz
oraninin artmasi kredi veren tarafi olumsuz etkilerken, degisken oranli ipotek karsilig
menkul kiymetlestirilmis kredilerde olumlu etkilemektedir. Piyasa faiz oranlarindaki

diisiis ise ters etkiler olusturmaktadir (Yalg¢iner 2006).

Uzun vadeli ve sabit faizli verdikleri kredileri kisa vadeli mevduatlar yoluyla finanse
eden kredi kuruluslarin fazi orani riski ile kars1 karsiya kalmasi olagandir. Kredi vadesi
dolmadan mevduat faizlerinde bir artis olmasi halinde kredi kurulusu mevduata daha
fazla faiz vermek durumunda kalirken, uzun vadeli kullandirdig1 kredinin faizini vade
sonuna kadar degistiremeyecektir. Neticede karsilastigi bu risk karsisinda kar marji
diisecektir. Mevduat faiz oranlarinin ylikselmeye devam etmesi ise maliyet baskisini

artiracak ve yonetilmesini zorlastircaktir (Yalginer 2006).

Faiz oran1 riskinden kaginmak icin baslangicta bu tiir risklere kars sigorta yaptirilabilir.
Faiz orani sigortasinin yapilmas: halinde, faiz oranlarmin sigorta sozlesmesinde
belirlenen sinirlarin disina ¢ikmasina sebep olacak asir1 degismelerden dolay1 olusacak
farktan dolay1 ugranilan zarar sigorta sirketi tarafindan karsilanacaktir (Fabozzi vd
2007). Faiz orani riskine karsi sigorta yaptirilmak istenmesi halinde, faiz oranlarinin

degisim smirlarmin sigorta sozlesmesinde belirtilmesi gerekmektedir. Uygulanan faiz
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oraninin belirlenen smir1 agmasi halinde sigorta devreye girecek ve zarar tanzim

edilecektir (Alp ve Yilmaz 2000).

Riskten kaginmanin bir diger yolu ise kredi kurulusunu aktif ve pasifleri arasindaki vade
uyumsuzlugunun Oniine ge¢mek icin piyasa faiz oranlarma gore degisen krediler
vermektir. Ancak bu diizenlemede dahi risk belirli Olgiide finansal kurum iizerinde
kalabilmektedir. Cilinkii kurumun aktif ve pasiflerinin faiz esnekligi aym
olmayabilmektedir. Ornegin aktiflerin faiz esnekliginin pasiflerinkinden diisiik olmasi
durumunda piyasa faiz oranlarindaki degisime tam uyum saglanamayacak risk devam
edecektir (Yal¢iner 2006). Ayrica diger yatirim araglarinda oldugu gibi faiz riskine kars1
swap islemi yapilabilir ya da farkl: tiirev anlagsmalart ile faiz degisimlerine karsi koruma

saglanabilir (Dogru 2007).

5.2.1.2 Erken odeme riski

Konut finansman kuruluslar1 agisindan ortaya ¢ikabilecek bir risk olan erken 6deme
riski, ipotek karsiligi verilen kredinin tamaminin ozellikle faiz diislisii yasanan
donemlerde vadesinden Once tiiketicinin krediyi kapatmasi nedeniyle maruz kalinan
zarardir. Piyasa faiz oranlarinin istikrarli oldugu donemlerde erken ddemelerin orani
diisiik olmakla birlikte, faizlerdeki dalgalanmalarin yogun oldugu dénemlerde oransal

olarak artis olacaktir.

Erken 6deme riskini artiran bir diger olgu da yeniden finansman uygulamasidir. Yiiksek
faiz donemlerinde kullandirilan kredilerin, faizlerdeki diisiisiin ardindan bir baska
bankadan alinan diisilik faizli kredi ile kapatilmas1 olarak tanimlanabilir (Dogan 2006).
Sabit faizli kredi kullanildig1 durumlarda faizin diismesi halinde diisiik oranlarla borcu
yeniden yapilandirmak miimkiin olmaktadir. Bankalar s6z konusu riski bertaraf etmek
amaciyla genellikle kredinin ilk taksitlerini kullandirilan anaparanin faizi olarak almakta

daha sonra anapara geri ddemelerini tahsil etmektedirler.

Degisken faizli kredi durumunda ise faizler ylikseldiginde bor¢lunun temerriide diisme

thtimali artar ve krediye konu olan gayrimenkul satilarak erken 6deme yapilabilir.
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Yiiksek faiz oranina sahip kredilerin erken 6deme riski diisiik faizli kredilere gore daha
yuksektir. Faiz oranlarindaki degisiklik disindaki sebeplerden dolay1r da krediye konu
olan gayrimenkuliin satilmasi ve kredinin kapatilmasi s6z konusu olabilir. Ayrica sel,
yangin, deprem gibi sebeplerle gayrimenkuliin kullanilamaz hale gelmesi durumunda
sigorta sirketlerinden alinacak ddemeler ile kredi kapatilabilir. Bazi iilkelerde bu riski
azaltmak i¢in “erken 6deme cezasi” uygulamasi mevcuttur. Bu durumda, borglu taraf
kredi taksitlerini vade tarihine kadar 6demek zorunda kalacaktir. Tiirkiye’de de “erken

O0deme cezas1” 4077 sayili Tiiketicinin Korunmasi Hakkinda Kanun ile diizenlenmistir.

5.2.1.3 Kredi riski

Kredi riski, tiim finansal kuruluslarin karsi karsiya oldugu temel risk faktorlerinden
biridir ve konut kredisi aylik geri 6demelerinin zamaninda 6denmemesi dolayisiyla
ortaya cikan risktir. Odeme aliskanliginin terk edilmesinin nedeni, kredi kullananin
O0deme giicliigiine diismesi olabilecegi gibi, faiz orani riskinin tamamen kredi kullanan
tarafa aktarilmasi, satin alinan gayrimenkuliin piyasa degerinin diigmesi veya anapara

borg¢ bakiyesinin siirekli artmasi gibi nedenler olabilir (Yal¢iner 2006).

Degisken faizli konut kredilerinde s6z konusu riskin ortaya ¢ikmasi ilk faiz orani, faiz
oranini bagl oldugu endeks, ayarlama donemlerinin sikligi, faiz oranlar1 ve 6demeler
icin tavan konulup konulmamasi etkili olmaktadir (Yal¢iner 2006). Faiz oranlariyla
ilgili bir sinir konulmasi halinde kredi kullanan tarafin karsi karsiya kalacagi risk
sinirlandirilmis  olacaktir. Ote yandan, bankalarin ilan ettigi konut kredisi faiz
oranlarinin, net ve briit oranlar arasinda onemli farklar olabilmektedir. Bankalarin
asimetrik bilgi dagilimi ile hanehalkin1 yaniltici reklam ve ilanlara gitmemeleri ve
kullandirilacak konut kredilerine iliskin briit ve net faiz oranlarinin gercegi
yansitabilecek bi¢imde agiklanmasi hususu, konut kredilerinin temerriide diisme
olasiligini azaltarak, konut finansmani sisteminin daha saglikli islemesine yardimci

olacaktir (Dogan 2006).
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Kredi kullanan tarafin bor¢ 6deme yeteneginin zamanla de§ismesi de miimkiindiir. Bu
nedenle, kredi tahsis edilmeden once degerlendirilen PTI ve LTV oranlarinin zaman

icerisinde degisip degismediginin analiz edilmesi gerekmektedir.

ABD gibi gelismis iilkelerde mortgage kredilerine dayali menkul kiymetler i¢in devlet
destekli teminat havuzlar1 bulunmaktadir ve bu menkul kiymetler risksiz olarak
degerlendirilir. Ayrica derecelendirme kuruluslari menkul kiymetleri risk seviyelerine
gore derecelendirir. AAA notuna sahip menkul kiymetler de risksiz olarak kabul edilir.
Bor¢lunun o6demelerini yapamamasit durumunda, krediye konu olan gayrimenkul
tizerinde ipotek bulundugu i¢in kredi kurumu gayrimenkulun satilmasi ile alacaklarinin
bir kismini tahsil edebilir. Ancak gayrimenkule kredinin verildigi tarihte gercek
degerine gore yiiksek bir deger bicilmesi, gayrimenkulun degerinin diismesi ve satim
islemleri sirasinda dogan masraflar nedeni ile kredi kurumu alacagini tamamini tahsil
edemeyebilir (Fabozzi vd. 2007). Kredi veren kurumun bdyle bir durumla karsilagmasi
ihtimaline karsi mortgage kredilerinde dogan zarar1 teminat altina almak amaciyla

mortgage sigortasi yapilabilmekte ve risk yonetilebilmektedir (Kabatag 2007).

Kredi geri Odemelerinde aksakliklarin ¢ikmasi halinde kredi veren kurulus
gayrimenkulii satarak mevcut kredi bakiyesini tahsil etme yoluna gidebilir. Dolayisiyla,
iilkedeki mevcut yasal takip siirecinin goz Oniinde bulundurulmasi gerekmektedir.
Sistemin iyi islemesini temin etmek agisindan 6nem tasiyan haciz ve nakte doniistiirme
prosediirlerinin  hizli islemesine yonelik diizenlemelerin yapilmast riskin kredi

kuruluslar1 agisindan ydnetilebilir olmasini saglayacaktir.
Kredi riskine karsi alinabilecek bir Onlem, mortgage kredilerine dayali menkul
kiymetlerin degerinden daha fazla alacak tutar1 menkul kiymet sahiplerine yapilacak

O6demeler i¢in tahsis etmektir (over collateralization) (Dogru 2007).

5.2.1.4 Likidite riski

Kredi kurumlari i¢in nakit ¢ikiglar ile nakit giriglerinin eslesmesi en 6nemli konulardan

biridir. Likidite riski, satin alinmis olan ipotek kredilerinin acilen satilmas1 gerektiginde
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karsilagilacak zarar riskidir. Genel olarak, satilmak istenen ipotek kredisinin piyasadaki
alim satim fiyati arasindaki farka gore hesaplanir. Farkin diisiik olmasi likiditenin

yiiksek oldugu anlamina gelir.

Kredi 6demelerinin yapilamadigr ve kredi veren kurumun taginmazin satisina karar
vermesi durumunda nakde doniistimii etkileyecek bir ¢ok unsurla karsilasilacaktir.
Konut piyasasinin durgun olmasi ve talebin diger yatirim araglarinda olmasi konutun
satiginin beklenilen siirede ve degerde olmasini engelleyecektir. Ayrica tasinmazin fiziki
durumu, talep edilen miltar ve piyasadaki arz ve talep dengesi ¢cogu zaman satistan

saglanan nakit ile bakiye kredi borcunun kapatilamamasi ihtimalini arttiracaktir.

5.2.1.5 Finansal riskler

Finansal risk, menkul kiymetlestirilen bir alacagin ve varliga dayali menkul kiymetin
farkli para birimine ya da faiz esasina dayanmasi nedeni ile ortaya ¢ikar. Degigken faize
sahip mortgage kredisine dayanan bir menkul kiymet sabit faize sahip oldugu durumda
faiz oranlarinin diismesi durumunda tahsil edilen alacaklar yiikiimliiliikleri karsilamaya
yetmeyecektir. Benzer sekilde TL para birimi alacaklara karsin, USD olarak ihrag edilen
bir varliga dayali menkul kiymet, kur degisimlerinden etkilenecektir. Alacaklarin ve
yukiimliiliiklerin ayn1 para birimine ve benzer faiz yapisina sahip olmasi saglanmalidir.

Bunun miimkiin olmadigi durumlarda swap ya da tiirev islemleri ile risk ortadan

kaldirilmalidir (Dogru 2007).

5.2.1.6 Hukuki riskler

Hukuki risk, yukarida da deginildigi iizere konut finansman sisteminin iyi islemesi i¢in
gerekli olan miilkiyet hakkinin ve konut kredisinin paraya cevrilme siirecinin
tanimlandig1 yasal ve kurumsal altyapinin olmamasi halinde kredi kuruluslarinin karsi
karsitya kaldigi bir risktir. S6z konusu yasal altyapinin mevcut olmadigr tlkelerde,
menkul kiymetlestirilen bir alacagin devrinin mahkeme karar1 ile iptal edilmesi
durumunda alacaklilarin tahsil yetkisi ortadan kalkmasi veya iflas eden bir firmanin

alacaklarinin devrinin iptal edilmesi miimkiin olabilmektedir (Dogru 2007). Sistemde
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Ozellikle miilkiyet haklar1 agik ve icrast miimkiin olmalidir. S6zlesmenin yaptiriminin
olmamasi halinde kredi kullanan tarafin temerriide diismesi durumunda kredi
kurulusunun evden ¢ikarma yetkisi olamayacaktir. Boylece, yetersiz teminat ve kredinin
paraya cevrilme siireci kredi kuruluslari i¢in yiiksek kredi riski olusturacaktir (Erol

2008).

5.3 Diinyada Konut Finansmam Uygulamalar:

Diinya genelinde uygulanan konut finansman sistemleri iilkelerin bir takim 6zelliklerine
gore cesitlilik arz etmektedir. Ulkelerin hukuki (yasalari, vergi kanunlar1 vb.), kiiltiirel
(insanlarin bor¢lanma kavramina bakisi, fonlama tercihleri vb.) ve ekonomik (istikrarl
ekonomik ortamlarin gelecege giiveni artirip, uzun vadeli {iriinlere yonelimleri
saglamas1 vb.) altyapist ve finansal piyasalarin yapisi (alternatif yatirim araglarinin
yaygin kullanimlari, derinlikleri vb.) bu cesitliligi belirleyen baslica etmenlerdir. Bu
nedenle, her ne kadar iilkelerde uygulanan sistemler benzerlik gosterse de, sayilan

etmenlere bagli olarak birbirlerinden ayrildiklar1 noktalar olmaktadir.

5.3.1 Gelismis iilkelerde konut finansmani

Gelismis sanayi {ilkeleri Ikinci Diinya Savasi’ndan sonraki yirmi yilda onemli
ekonomik biiyime kaydetmislerdir. Bu biiyiime ile beraber konut yapiminda patlama
yasanmis ve 1970’lerin sonlar itibariyle bu tilkelerdeki konut yetersizligi biiyiik olgiide
giderilmistir. 1980°li yillarda bircok iilkede insaat sektdriinde iiretim gerilemis ve
sermaye daha karli yatirim alanlarina kaymaya baslamistir. Bu durum beraberinde s6z
konusu iilkelerdeki mevcut konut stokunun yaglanmasiyla birlikte bakim ve onarim
sorunlarini giindeme getirmistir. Bircok iilkede politika degisiklikleri yapilmis ve yeni
yapilarin insa edilmesinden ¢ok mevcut konut stokunun onarimi 6nem kazanmaya

baslamistir (Tosun 2008).
Gelismis iilkelerde mortgage kredisi veren kurumlarin risklerini asgariye indirecek iki

tiir konut finansman yonteminin oldugu goriilmektedir (Renaud 1999). Bunlardan ilki,

Amerika’da uygulanan ikincil ipotek piyasasi yani konut finansmaninin, ipotege dayali
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menkul kiymetlerle finanse edildigi (mortgage) sistem, digeri ise, Avrupa’da yaygin
olarak kullanilan ipotek bankaciligr sistemidir. Her iki sistemin de temelinde konut

finansmaninin mortgage kredileri yoluyla finanse edilmesi yatmaktadir.

Gelismis iilkelerde yaygin olan s6z konusu konut finansman sisteminin varligi 19.
ylzyila kadar uzanmaktadir. Giliniimiizde halen mortgage kredisi vermekte olan
Ingiltere’deki yap1 kooperatifleri ve ABD’deki tasarruf ve kredi birlikleri gibi
kurumlarin tarihi o yillara dayanmaktadir. Gergekten de, 6zel amaghi kurumlarin
kurumsal yapilanmasi ve piyasadaki dnemleri, birinci ve ikinci diinya savaslari arasinda
kalan donemde kentlesme siirecini neredeyse tamamlamis bir¢ok {iilkede kitlesel konut
ingasinin gelisimi ile paralellik gostermektedir (Ball vd. 1988). Ancak, gelismis
tilkelerin konut finansman sistemleri 1980’lerde enflasyon, faiz orani dalgalanmasi ve
deregiilasyonlara bagli olarak degismeye baglamigtir. Konut finansmaninda
uzmanlagsmis kurumlara nazaran ticari bankalarin rolii artmis ve konut finansmani,
ikincil piyasanin gelisimi, teknolojinin muazzam ilerlemesi ve sermayenin serbest

dolasimi sayesinde sermaye piyasalarina daha fazla entegre olmaya baglamistir.

5.3.1.1 ABD uygulamasi

5.3.1.1.1 Konut piyasasinin genel yapisi

Boleat (1985), ABD’de uygulanan konut finansman sistemine asagida siralanan
nedenlerden dolay1 dikkat edilmesi gerektigini diisiinmektedir:

a. ABD ekonomisi diinyadaki en biiyiik ekonomidir ve ABD ekonomisindeki faiz oram
degisimleri gibi gelismeler diger ekonomileri etkilemektedir.

b. ABD’nin finansman kurumlarinda yasanan gelismelerin diger iilkelerdeki benzer
kurumlarca takip edilmesi egilimi vardir.

c. ABD konut finansman sistemi, Ozellikle ikincil piyasa konusunda diinyanin en
gelismis  sistemidir. Fakat bu durum ABD’de konut finansman sisteminin

karmasiklasmasina ve sistemin analizinin zorlasmasina neden olmaktadir.
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ABD, 2010 yilinda 14,755 milyar $’a ulasan GSYIH’s1 ile diinyadaki en biiyiik
ekonomiye sahiptir. 1947 yilindan 2010 yilina kadar %3,41 olarak gerceklesen ortalama
biliylime orani sayesinde yasam standartlar1 oldukca yiiksek olmustur. 2010 verilerine

gore kisi bast GSYIH 47,2008 olarak aciklanmistir (Anonymous 2011).

ABD’de oturmaya elverisli miilklerin (miistakil konutlar, apartman daireleri,
kooperatifler, mobil evler ve miisterek maliyetli konutlar), yani ipotege konu olabilecek
konutlarin sahiplik oran1 verilerine bakildiginda 1930’lardan giiniimiize kadar bunun bir
gelenek halini aldigr goriilmektedir. 1930 itibariyle %47,8 olan konut sahiplik orani
1940°te %43,6’ya diismiis ve bu yillarda 6nemli 6lgiide artarak 1980°de %65,6’ya
ulagmistir (Boleat 1985). Konut sahiplik oraninda 1980 yilindan 2009 yilina kadar olan
degisimi gosteren sekil 5.1°e gore 1980 yilinda %65,6 olan konut sahiplik oran1 2004
yilinda zirve yaparak %69’a ulasmistir. 2009 yil1 ilk ¢eyreginde 2008 yili sonuna gore
20 baz puan diiserek %67,3 olarak gerceklesmistir. Bu durum, Aralik 2007°de baslayan
resesyonun, ipoteklerin paraya cevrilmesi ve konut alimi {izerindeki etkisi olarak
degerlendirilmistir (Anonymous 2009a). 2010 yilinin ikinci ¢eyreginde bu oran %66,9

olarak gerceklesmistir.

Konut Sahiplik Oran1 ABD Konut Sahiplik Orani
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Sekil 5.1 ABD konut sahiplik oranimin 1980-2009 yillar1 arasindaki degisimi

Frame, Prescott ve Lehnert (2008) konut sahiplik oraninda gézlenen bu artis1 gesitli

faktorlere baglamistir. Diisiik 6n-6demeli ve esik alt1 (subprime) krediler gibi mortgage
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tirtinlerinin ulasilabilirligi, demografik degisimler ve talebi dogrudan etkileyen diistik

faizli kredilerin varlig1 bu faktorler igerisinde siralanmustir.

Sabit ve Degisken Oranh ipotek Kredilerinin Yilhk Ortalama Faiz Oranlan
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Sekil 5.2 Sabit ve degisken oranli ipotek kredilerinin yillik ortalama faiz oranlari

Zaman zaman yiikselmeler olsa da faiz oranlarinin asagi yonlii gidisat1 ve konut sahiplik
oraninda gdzlenen artisa paralel olarak kullanilan mortgage kredileri hane halklarinin en
biiyiik bor¢ kalemi halini alnis ve 2009 yil itibariyle mortgage kredilerinin GSYiH’ya

orani %100’iin iizerine ¢ikmustir.

ABD’de mortgage sisteminin bu denli gelismesinin arkasinda yatan neden, devletin
mortgage piyasasina miidahalesidir. Devlet, 1930’larda Biiyiik Depresyon ile birlikte
bliyiilk 0Olglide yok olan konut mortgage piyasasina kaynaklarin yeniden
yonlendirilmesine olanak saglamay1 bir gelenek haline getirmistir. Biiyiik depresyonun
mali piyasalar iizerindeki etkisini gidermek ve bir anlamda piyasanin reorganizasyonu
icin, kongre tarafindan birkag kamuya yararli kurumun olusturulmasma karar
verilmistir. Konut finansman piyasasinda faaliyet gostermek iizere olusturulmus olan
kamusal ya da kamu destekli kurumlarin gerek birinci gerek ikinci el ipotek piyasasi
tizerinde ¢ok olumlu etkileri olmustur. Dolayisiyla s6z konusu kurumlar konut

miilkiyetinin artisini tesvik etmislerdir (Alp ve Yilmaz 1999).

48



ABD hiikiimeti ilk olarak gelir diizeyi diisiik olan ve konut sahibi olmak isteyen ailelere
destek vermeyi amaclayarak Federal Konut Idaresini (FHA-Federal Housing
Administration) kurmustur. Kamu kurumu niteliginde olan FHA, sigortacilik
faaliyetinde bulunarak borglularinin kredi geri 6demelerinde problem ¢iktiginda kredi
kurulugunun riskini alarak 6demeleri tistlenmektedir. Daha sonra da 1938 yilinda Fannie
Mae (FNMA- Federal National Mortgage Association) kurulmasiyla birlikte mortgage
kredileri menkullestirilmeye ve ikincil piyasada alinip satilmaya baglanmistir.
Menkullestirmede atilan 6nemli iki adim da 1968’de Ginnie Mae (GNMA-Goverment
National Mortgage Association), 1970’te de Freddie Mac’in (FHLMC-Federal Home
Loan Mortgage Corporation) kurulmasidir. Kongre bu ii¢ kurumu ikincil mortagage
piyasasini biiylitmek amaciyla olusturmustur. Bundan dolay1r da kamu tesebbiisleri
(GSEs) olarak amlmaktadirlar. Ust piyasa kurulusu olan bu kurumlar, ipotek kredisi
veren kurumlara likidite saglamak iizere bu kurumlarin yarattigi ipotekli konut
kredilerini satin almaktadirlar. Ayrica enflasyon, faiz orani, ekonomik durum, hazine
bonosu faizleri gibi alternatif durumlara bagl olarak olusacak arz ve talebe gore de

mortgage faiz oranlarin belirlemektedirler.

2010 yil itibariyle oldukg¢a gelismis olan ABD konut finansman sisteminin 1970’lere
kadar ¢ok daha basit bir yapis1 vardi. Krediler sabit faizli ve 25 veya 30 yil vadeli olarak
diizenlenmekteydi. Uzman tasarruf ve kredi birlikleri, tasarruf ve mevduat bankalar1 ve
ticari bankalar kredi veren kurumlarin baslicalartydi. Fakat 1970’lerde ikincil piyasanin
bliylimesiyle birlikte mortgage sistemi gelismis, kredi ve mortgage hizmeti veren ticari
bankalar, tasarruf ve kredi birlikleri, tasarruf bankalar1 ve kredi birlikler bu kredileri
ellerinde tutmakla kalmamus, farkli kurumsal yatirimeilarin bu alana yatirnrm yapmasina
olanak saglanmistir. Boylece, gozlenen bu degisim tasarruf ve kredi birliklerinin piyasa
paymi distiriirken kurumsal yatirimcilarin payinda biiylik bir artisa neden olmustur
(Boleat 1985). 1970’lerde yiikselen enflasyona bagli olarak faiz oranlarim
degistiremeyen, sabit faizli kredi veren tasarruf ve kredi birliklerinin ve mevduat
kuruluglarinin vade uyumsuzlugu yasamasi (tasarruf ve kredi krizi) ve siiregelen
istikrarsizlik, konut finansmaninin Amerika’da yeniden sekillenmesinin son evresini
olusturmustur (Gerardi vd 2006). Yasanan bu gelismeler degisen oranli ipotek

kredilerinin piyasaya ¢ikmasina neden olmustur.
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Amerika’da konut finansmani ikincil piyasalar yoluyla olmaktadir. Borg alan kisilerin
farkl alternatifler (sabit, degisken faizli, istenilen vadeli ipotek vb. krediler) icerisinden
sectigi krediler, klasik mevduat kuruluslar1 (ticari bankalar ve birlikler), mortgage
bankalar1 ve mortgage brokerleri tarafindan sunulmaktadir. Piyasada sunulan kredi
cesitlerine bakildiginda devlet destekli krediler, conforming krediler (GSE'lerin
standarlarina uygun), jumbo (GSE’lerin standartlarina uymayan) krediler ve sub-prime
krediler seklinde bir yasal siniflandirmaya gidildigi goriilmektedir. Kredi miktarinin
biiytlikliigii, kredi-deger orani, bor¢lunun kredibilitesi ve bor¢ servisi gibi konularda
farkliliklar olmasi bu gruplandirmanin temelini olusturmaktadir. Ornegin devlet destekli
kredilerde %95 olan kredi-deger orani, conforming kredilerde %80 olarak

uygulanmaktadir (Lehnert 2005).

5.3.1.1.2 Hukuksal ve vergisel diizenlemeler

ABD hiikiimeti, mortgage piyasasina miidahale etmenin haricinde belirli bir kesim
iiretici veya tiiketicinin normal kosullarda yapamayacaklar seyleri yapmalar1 icin firsat
maliyetlerini diislirmek veya olas1t getiriyi arttirmak amaciyla belirli yardimlar
saglamaktadir. Vergilerle ilgili yardimlar kapsaminda degerlendirilen vergi tesvikleri
vasitasiyla da tasarruflarin verimli alanlara kaydirilmasini saglamayi, hisse senedi ve
tahvillere (uzun vadeli) daha fazla fon olusturmayr ve kurumsal yatirimeilar
desteklemeyi amaclamaktadir. Konutun kamu politikalar1 agisindan 6nemli olmasi
nedeniyle hiikiimet, konut piyasasini dogrudan etkileyen vergi sistemlerine sahiptir.
ABD’de gercek kisilerin ipotekli konut kredilerinden faydalanarak konut sahibi
olmalarin tesvik eden bazi yasal diizenlemeler Ulusal Gelir Kanunu niteliginde olan ve
devletin vergi yasalarmin govdesini olusturan Internal Revenue Code (IRC) ile
diizenlenmistir. Gergek kisiler, kredi kullanilarak alinmak istenilen konutun kanunda
belirtilen ozelliklere sahip olmasi kosuluyla kullandiklari kredilerin faiz ve masraf
O0demelerini gelirlerinden diisebilmektedirler. Vergi miikellefinin faiz 6demelerini,
gelirinden diisebilmesi i¢in kredi ile aliman konutun ya vergi miikellefinin birinci
meskeni (i¢inde ikamet edecegi konutu) ya da vergi miikellefinin veya esinin diger
ikinci bir konutu olmasi gerekmektedir. Vergi miikellefinin veya esinin ikamet

etmedikleri ikinci konutun faiz Odemelerini vergi miikellefinin gelirinden
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indirilebilmesi i¢in ikinci konutun kiraya verilmesi gerekmektedir. Miikellef, konutu
kiraya verdigi siirece faiz 6demelerini gelirinden indirebilmektedir. Bununla beraber
ikamet ettigi konut haricinde sahip oldugu diger konutlardan hangisi icin faiz
indiriminden faydalanacagini1 segme hakkina da sahiptir. Cogu durumda ipotek karsilig
alian konut kredisi faizlerinin tamami gelirden diisiilebilse de, gelirden indirilebilecek
faiz tutarlar1 bazi sinirlandirmalara tabi olabilmektedir. Bu diizenlemenin haricinde
ABD’de konut finansman sistemini etkiyen farkli kanunlar mevcuttur ve bu kanunlari

esasen dort grupta toplamak miimkiindiir:

(i) Icra ve Iflas Kanunu

Icra kanunu kredi verenin verdigi krediye teminat olan miilke haciz koymasi siirecine
yoneliktir. Bu kanun, kredi bor¢lusunun {i¢ ay {ist iiste kredi taksitini ddememesi
durumunda kredi verenin ve bor¢lunun haklarmi diizenlemektedir. Bu noktada, kredi
saglayicisi icra siirecine baslayabilir; mortgage kredisinin 90 giindiir takipte veya icra

stirecinde oldugu sdylenebilir.

Iflas kanunu ise mortgage kredileri haricindeki kredilerin bir tasinmaz varlik tarafindan
teminat altina alinmamasi halinde kredi verenin haklarimi diizenlemektedir (Lehnert

2005).

i) Vergi Kanunlari

Amerikan vergi kanunu hem konut sahipligi hem de mortgage kredileri ile ilgili olarak
0zel hususlar igermektedir. Genel olarak kapsamli bir gelir vergisi sistemi her tiirlii
geliri  vergilendirmektedir fakat ayni zamanda o gelirle ilgili maliyetlerin de
indirilmesine izin vermektedir. Fakat Amerika vergi sisteminde konut sahipleri
konutlarindan farazi kira geliri elde ettiklerinde bu gelirden o gelir ile iliskili mortgage
faiz 6demesi gibi 6demeleri diisiilebilmektedirler. Kanun ile birlikte sadece ikinci
mortgage kredileri (home equity loan) de dahil kisinin birinci meskeni i¢in kullanilan

kredilerin faiz 6demeleri vergiden indirilebilir hale gelmistir. (Lehnert 2005)
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1i1) Kredi Verme Siirecini Diizenleyen Kanunlar

The Truth in Lending Act (1969) kanunu mortgage ve diger kredilerle ilgili ifsa
kurallarim1  diizenlemektedir. Bu kanunun hedeflerinden birisi kredi verenlerin
tiiketicileri kredilerle ilgili agik, dogru ve giincel verilerle bilgilendirmesini saglamak ve
tilketicilerin alternatif kredi vadelerini ve sartlarii karsilastirabilmelerine olanak
saglayarak kredi kullanimini kolaylagtirmaktir. Bu kanunun uygulanmasina yonelik
olarak FED (ABD Merkez Bankasi) tarafindan ¢ikarilan Z Yo6netmeligi de (Regulation
Z) kredi verenlere iliskin 6zel sartlar1 belirlemektedir. Subprime mortgage kredilerinin
yayginlasmasinin ardindan 1994°te yiiriirliige giren “Home Ownership and Equity
Protection Act (HOEPA)” ise yillik faiz oran1 ayni vadeye sahip Hazine tahvilinin
%8’inden fazla olan yiiksek maliyetli konut kredilerinin ve mevcut kredilerin yeniden
finansmaninin bazi sartlarint sinirlamistir (Lehnert 2005). S6z konusu kanun ile birlikte
bor¢ verenlerin yliksek maliyetli kredilerden erken ddeme cezasi almalari, temerriit
halinde faiz oranlarini arttirmalari, belirlenmis balon 6demeler ve negatif amortisman
yasaklanmistir. Ayrica HOEPA ile birlikte mortgage kredilerinin bor¢ alaninin

Odeyebilirligi yerine teminata bakilarak saglanmasi engellenmistir.

1v) Krediye Erisimi Garanti Eden Kanunlar

Belirli simif bir kesimin krediye ulagmasini saglamak icin ¢ok sayida kanun
olusturulmustur. “The Equal Credit Opportunity Act (1974)” adli kanun ile etnik ve
irksal nedenlere dayandirilarak kredi verilmemesi yasaklanmis ve 1975 yilinda “Home
Mortgage Disclosure Act” (HMDA) kanunun ¢ikarilmasini hizlandirmistir. 1989 yilinda
kanunda yapilan diizenlemelerle bircok mortgage kredisi veren kurulusun her kredi

bagvurusu ve sonucu ile ilgili rapor dosyalamasi gerekliligi getirilmistir.

“The Community Reinvestment Act (1977)” (CRA) kanunu mevduat kuruluslarinin
kendi calisma alanlarindaki hane halkinin kredi taleplerine ne kadar iyi karsilik
verdigini degerlendirir. CRA 6zellikle diislik gelirli bor¢ alanlara temin edilen kredilere

Onem vermektedir.
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5.3.1.2 ingiltere uygulamasi

5.3.1.2.1 Konut piyasasinin genel yapisi

Ingiltere, ABD’den sonra en gelismis, rekabetci ve yenilikgi ipotek piyasasina sahip
iilkedir. Oldukca etkin ve efektif olan konut piyasasi, agikca tanimlanmis miilkiyet
haklari, hukukun {stlinliigii, kalifiye emlak uzmani agi, dogru ve kaliteli bir veri
tabanina ulasim ve bankalara ihtiyath bir ¢ercevede 6zgiirce hareket edebilme imkani
veren bir finansal sistemin varli§i gibi bir takim prensiplerin olmasi neticesinde

glinlimiizdeki sekline kavusmustur.

Konutlar ¢ogunlukla bankalardan veya yap1 kooperatiflerinden kullanilan uzun vadeli
mortgage kredileri ile satin alinmaktadir ve her ne kadar kanunla belirlenmig miilkiin
degerine veya bireyin gelirine oranlanmis bir kredi iist limiti olmasa da uygulamada
verilen maksimum kredi miktar1 kisinin gelirinin 3.5 kati kadar olmaktadir. Ayrica
tahsis edilen krediler emlagin degerinin yiizde yiiziine kadar ¢ikabilmektedir. 2007 yil1
verilerine gore konut kredilerinin ortalama kredi-deger orani (loan-to-value ratio)
%80’dir (Anonymous 2009). Kredi-deger oraninin %90’a ¢ikmasi durumunda faiz

oranlar artan riske bagl olarak 40 baz puan fazla belirlenmektedir (Boleat 2008).

Degisken ve sabit faizli olabilen krediler genellikle iki yil vadeli olmaktadir. Yaygin
olan mortgage kredisi degisken oranli kredilerdir. Teoride faiz oran1 bor¢ veren
tarafindan her an degistirilebilmektedir. Fakat uygulamada faiz oran1 para
piyasalarindaki seyire gore hareket etmekte ve genel olarak faiz oranlar ii¢ aylik para

piyasasi oranlariin 50 ile 200 baz puan iizerinde belirlenmektedir.

Degisken ve sabit faizli mortgage kredilerinin ¢esitli uygulamalari vardir:
e Ilk birkac y1l i¢in tavan limitli degisken faizli krediler.
e 25 yila kadar vadeli sabit faizli krediler. Bor¢ verenler faiz oranlarinin diisme
ihtimaline karsin bor¢lunun erken 6demesini engellemek i¢in erken O0deme

cezast uygulamakta veya daha yiiksek faiz oranli krediler sunmaktadirlar.
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e Tamamen para piyasasi faiz oranlariyla (genelde LIBOR) hareket eden mortgage
kredileri (patika faiz oranli mortgage kedisi).
e Kredi skoru kotii ve kredi gegmis bozuk olan miisterilere verilen riskli elverigsiz

krediler (sub-prime mortgage) (Wyman 2003).

Mortgage sisteminin bu denli gelismis olmasi kredi kullanim oranini1 dogrudan etkilemis
ve konut sahiplik oraninin da yillar igerisinde artisini beraberinde getirmistir. 1950°de
%30 olan konut sahiplik orani yillar i¢erisinde hizla artarak 1970’de %50’lere ¢ikmis ve
giiniimiizde %70’leri ge¢cmistir (Avrupa Mortgage Federasyonu (EMF) 2005 verilerine
gore sahiplik oram1 %70’tir). Yine EMF verilerine (2007) gore konut kredilerinin
GSYIH’ya oram %85’in iizerindedir. S6z konusu krediler biiyiik cogunlukla perakende
bankalar, uzmanlasmis yap1 kooperatifleri ve tasarruf bankalar1 tarafindan
sunulmaktadir. Ge¢gmiste cok daha aktif olan biiylik yap1 kooperatiflerinin ¢cogu yillar

icerisinde bankaya doniismiis, bazis1 da var olan bankalarla birlesmistir.

Mevcut mortgage kredilerinin bor¢ bakiyelerinin yaklasik %60°1 perakende mevduatlar
ile finanse edilmektedir. Fakat gegcen 20 yil igerisinde kredilerin ipotege dayali menkul
kiymetler ve ipotek teminathh menkul kiymetler ile finanse edilmesi oldukca

yayginlasmustir. (Boleat 2008).

Ulkenin makroekonomik gdstergelerine bakildiginda ise Ingiltere’nin GSYIH’s1 yillik
ortalama %3,4 biyliyerek 2008 yili itibariyle 2,168 milyar Dolara ulastig
goriilmektedir. Ayrica, Green ve Wachter’a (2007) gore faiz oranlarindaki diisiis,
sermaye piyasalarindan bor¢lanmanin maliyetini azaltarak konut finansman sisteminin
kiiresel piyasalara entegre olmasmi saglamustir. Boylelikle Ingiltere Avrupa Birligi
(AB) iilkeleri igerisinde en biiyiik konut finansman sektoriine sahip iilke konumuna
gelerek 2007 yili itibariyle mortgage kredilerinin toplam degeri 1.745.790 Euro’ya

ulagmistir.
Asagida yer alan cizelgede Ingiltere ve boliimiin devaminda anlatilacak Almanya ve

Danimarka’ya iliskin makroekonomik gdostergeler ve konuta iliskin veriler

Ozetlenmistir.
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Cizelge 5.1 AB ilkelerinin makroekonomik ve konuta iliskin verileri
(http://www.hypo.org, 2011)

Ingiltere Almanya Danimarka AB27
GSYIH Biiyiime (%) 3 2,5 1,8 2,9
Issizlik Orani (%) 5,2 8,4 3,70 7,10
Enflasyon (%) 2,3 2,3 2,3 2,4
Konut Sahiplik Oran1 % 70 43,2 54 70,4
Ipotekli Konut Kredilerinin
GSYiH'ya Orani (%) 86,3 47,7 92,8 50,1
Kisi Bagina Diigen Ipotekli
Konut Kredisi, 1000 € 28.76 14.05 38.71 11.25
Ipotekli Konut Kredilerinin
Toplam Miktari, Milyon € 1,745,790 1,155,742 211,381 6,146,672
Tipik Ipotek Kredisi Orani 5.80% 5.00% 5.90% 5.10%

Ingiltere’de “Konut Sahiplerinin Mortgage Kredisini Destekleme” diye adlandirilan
Mortgage Garanti Fonu, gelirlerinde gecici ve beklenmeyen azalmalar yasayan konut
sahiplerine yardimci olmak icin gelistirilmistir. Mortgage kredisi saglayicilarinin bu
fona dahil olmalar1 zorunlu degildir. Plan mortgage kredisi aylik faiz 6demelerinin iki
yila kadar ertelenmesi seklinde calismaktadir. Ertelenebilinecek azami faiz miktari

vadesi dolmus faiz miktarinin %70’1 oranindadir.

5.3.1.2.1 Hukuksal ve vergisel diizenlemeler

Mortgage sistemi, Ingiltere’de mortgage kredilerindeki yasal yaptirimlari ve bor¢lunun
krediyi 6dememesi halinde bor¢ verenin haklarimi1 diizenleyen “The Law of Property
Act 1925” kanunu ile gelisme gostermistir. Bu kanun halen uygulanmakla birlikte
cesitli degisikliklere konu olmustur. Diger AB iilkelerine kiyasla Ingiltere’de devletin
konut piyasalarma direkt miidahalesi s6z konusu degildir. Ingiltere'de devletin konut

yardimlari hemen hemen tiimiiyle yerel yonetimler araciligiyla aktarilmaktadir.

Devletin taginmazlar iizerinden aldigir vergiler arasinda sermaye kazang vergisi ve
veraset ve intikal vergisi en Onemli vergiler olarak sayilmaktadir. Sermaye kazang
vergisi sahip olunan bir varligin satilmasi, hediye olarak verilmesi, bir bagkasina

devredilmesi, bir baska sey ile miibadele edilmesi ve varligin tahrip olmasi halinde
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sigortadan 6denecek tutar bu vergi kapsamina alinmakla birlikte araba ve asil konut gibi

bir takim varliklar kanunen bu vergiden muaf tutulmustur (Anonymous 2010).

Asil konutlar sermaye kazang vergisinden muaf olmakla birlikte miras olarak birakilan
miilkiin degeri belirli bir esik degere kadar veraset ve intikal vergisinden muaf
tutulmaktadir. Ancak bu esik degerin konut fiyatlar1 ile uyumlu olacak sekilde
giincellenmemesi nedeniyle konutlar da dahil miilklerin biiyiikk bir kismina miilkiin
degerine baglh olarak %0 ile %4 oraninda degisen veraset ve intikal vergisi
uygulanmaktadir. Eyliill 2008’de konut piyasasindaki istikrarsizliklar1 kaldirmaya
yonelik onlemler ¢ergevesinde Hiikiimet, damga vergisi muafiyet esigini arttirmistir. Bu
uygulama ile Eylil 2009’a kadar degeri 175,000£’den az olan konutlar damga
vergisinden muaf tutulmus, s6z konusu tarihten sonra ise damga vergisi muafiyet esigi

onceki deger olan 125,000£’e diistiriilmiistiir.

Ingiltere’de 6 Nisan 2000 tarihinde mortgage faiz indirimi (mortgage interest relief) ve
Mortgage Interest Relief At Source (MIRAS) planinin kaldirilmasindan beri konut sahibi
olunmasina yonelik genel bir destek yoktur. Sadece diisiik maliyetli konut sahipligini
arttirmaya yonelik bir takim 6zel destekler (LCHO, Low Cost Home Ownership)
mevcuttur. Bu destekler yillik 60,000£ altinda gelir elde eden kisilere yonelik olarak
hazirlanmistir. Bagvuranlar arasindan desteklenecek olanlart belirlemek Konut
Birlikleri’nin gorevleri arasindadir (http://www.cml.org.uk/cml/policy/issues/166,

2010). Miisterek miilkiyet ve sahip olunan konutlarin teminat1 karsilifinda kullandirilan
kredilere yonelik olmak tizere LCHO kapsaminda iki ¢esit 6zel destek mevcuttur.
Miisterek miilkiyette genellikle bir konut birligi olan tedarik¢i yeni bir konut inga eder
ve alic1 taraf da konuta kismen sahip olur ve kismen onu tedarik¢iden kiralar. Sahip
olunan konutlarin teminati karsiliginda kullandirilan krediler sisteminde ise alicit miilkii
satin almak i¢in kismen kamu ve 6zel sektor fonlari kombinasyonlarini kullanirken geri
kalan kisim i¢in de mortgage kredisi kullanir. Bor¢lu sahip oldugu konutun teminati
karsiliginda kullandig1 mortgage kredisini sonraki bir donemde geri 6deme segenegine

sahiptir (Anonymous 2009b).
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5.3.1.3 Almanya uygulamasi

5.3.1.3.1 Konut piyasasinin genel yapisi

Almanya’da II. Diinya Savasi’nin neden oldugu yikim ve savas sonrasinda yasanan
ekonomik gelisme ve niifus patlamasi konuta olan talebi arttirmis ve konut, onlarca sene

devletin en Oncelikli politikas1 olmustur.

Almanya’nin konut sektorii alanindaki ayirt edici 6zelliklerinden birisi konut sahiplik
oraninin 27 AB filkesi icerisinde en diisilk olmasidir. Mortgage sistemi ile ilgili
ozellikler ise sozlesme yonteminin diger iilkelere kiyasla ¢ok daha yaygin olmasi,
mevduat finansman sistemi ve ipotek bankacilig1 sisteminin yaygin olarak kullanilmasi
ve son olarak mortgage kredilerinin ¢ogunlukla bankalarin istirakleri olan uzmanlagmis

kurumlarca saglanmasidir (Boleat 1985).

Konut sahiplik orani Almanya’da AB {ilkeleri igerisinde en diisiiktiir ve bu oran
Almanya’nin dogusunda ve batisinda farklilik gostermekle birlikte batisinda daha
yiiksektir. 2007 AB iilkeleri ortalama konut sahiplik oran1 %70,4 iken Almanya’da bu
oran %43,2’dir (Anonymous 2007a). Wyman (2003) bu durumu Almanya’da kiralik
miilklere yonelik uygulanan vergi avantajlart ile aciklamistir. Fakat 1990’larin sonu
itibariyle bu avantajlarin kaldirilmast konut sahiplik oraninda artis1 da beraberinde

getirmistir.

Derin bir mortgage piyasasina sahip olmakla birlikte 2004 yilina kadar Almanya
Avrupa’nin en biiyik konut finansmani piyasasina sahip iilkeydi. EMF 2007 yili
verilerine gore ise mevcut konut kredilerinin GSYIH’ya oran1 AB iilkelerinde ortalama
%50,1 olmasina karsilik Almanya’da %47,7’dir. Mevcut mortgage kredilerinin toplam

degeri ise yine ayni y1l verilerine gore 1.155.742 milyon Euro’dur (Anonymous 2007a).
Almanya’da hala sabit faizli mortgage kredileri en ¢ok kullanilan konut finansman

seklidir. Kullanilan yeni kredilerin %85°1 bu kategoriye girerken kredilerin %75°1 sabit
faizli ve 10 y1l ve daha uzun vadeli kredilerdir. Mortgage kredilerinin vadesi tipik olarak
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ilk 10-15 yil1 sabit donem olmak tizere 20-30 yildir. Sabit donemin sonunda faiz orani
ipotek teminathh menkul kiymetlerin piyasa oranina gore gilincellenmektedir (Wyman
2003). Bausparkassen kredilerinde de tasarruf doneminin basindan kredi vadesi sonuna
kadar gecerli diigiik sabit faiz garantisi vardir. Neticede kredi borglular1 faiz
oranlarindaki artig ihtimaline karsi korunmaktadirlar. Diisiik ve orta gelir sinifindaki
hanehalklar1 degisken oranli mortgage kredilerini konut satin alimlarinda ytiiksek riskli
bulmaktadirlar. Ornegin para piyasasi faiz oranlarina paralel hareket eden mortgage faiz

oranlar1 mali yiik riski tasidiklari i¢in kabul edilmemektedirler.

Almanya’da konut sahipleri konut satin alirken veya ingaat islerini finanse ederken en
az %30, ortalama %40 oraninda kendi sermayelerini kullanmay1 tercih etmektedirler.
Bu durum da kredi veren kurumlarin yasal kisitlar1 yiiziinden degil bireylerin biiyiik
tutarlardaki kredilerin yillarca siiren mali yiikiiyle bas edemeyeceklerinden
kaynaklanmaktadir. Yasalarla maksimum %75 olarak belirlenen kredi-deger oran1 son

zamanlarda ortalama %70’in lizerine ¢ikmustir.

Mevcut durumda Almanya’da mortgage kredisi ¢ogunlukla (%50) tasarruf bankalar1 ve
kooperatif bankalar1 tarafindan temin edilmektedir. Uzman mortgage bankalar1 ve ticari
bankalar da piyasadaki mevcut oyunculardir. Piyasadaki siki rekabet ortami ve diisiik
fiyatlar piyasanin yabanci kuruluglar i¢in cazip olmasimi engellemektedir ve yabanci

kuruluslarin piyasa pay1 nispeten kiiciik kalmistir.

Ulkedeki mortgage kredisi veren bir diger kurum ise piyasanin %10’una sahip olan
Bausparkassen’dir (Wyman 2003). Bausparkassen, Almanya’da mukavele (sézlesme)
sistemiyle konut finansmanini son derece basit bir sekilde uygulamaktadir. Herhangi bir
tutar i¢in yapilabilen sozlesme ile tasarruf sahibi her yil s6zlesme tutarinin belirli bir
kismint (mesela %5’ini) yatirmay: kabul eder. Sozlesme tutarinin belli bir orana
ulagmasi halinde (genellikle 6-7 yillik bir siire zarfi) tasarruf sahibi krediye hak kazanir.
Bauspar krediler genellikle miilkiin tamamini1 degil de bir kismini finanse etmek igin
kullanilmaktadir. S6z konusu s6zlesme sistemi sermaye piyasalarina entegre bir sistem
degildir. Sistem, kurumun kendisine de her hangi bir faiz riski yliklememektedir.

Fonlarin arz ve talebi arasindaki dengesizlik sorunu sisteme dahil bireyler arasinda
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siralama yapilarak giderilmektedir. Kredilerde oldugu gibi mevduatlarda da piyasa faiz
oranlarindan daha diisiik ve sabit bir faiz oran1 gecerli olmaktadir. Aradaki fark %2 veya

daha fazla olarak ayarlanmaktadir (Deutsch ve Tomann 1995).

Mortgage sisteminin genel yapisina bakildiginda verilen krediler %76 (Bauspar krediler
hari¢) oraninda tiiketici mevduatlari, bankalararasi mevduatlar ve teminatsiz
bor¢lanmalar gibi bilango i¢i yoOntemlerle finanse edilmektedir. Bauspar krediler
yukarida da bahsedildigi gibi uzun vadeli 6zel amach tasarruf mevduatlar1 yoluyla

finanse edilmektedir (Anonymous 2007a).

Alman ipotek bankalar1 ve bazi belirli Alman finans kurumlari, vermis olduklari
kredilere finansman saglamak i¢in mevduatlarin yam sira “Pfandbrief” adi verilen
ipotek teminatli menkul kiymet (covered bond) ihra¢ etmektedirler ve bu anlamda
Almanya, Avrupa’nin en biiyiik ipotek teminatli menkul kiymet piyasasina sahiptir.
Aslina bakildiginda Almanya’da konut finansman sistemi nispeten karmasik bir yapiya
sahiptir. Cilinkli kredi kullanicilarinin ¢ogu ihtiya¢ duyduklar1 finansmani birden fazla
kaynaktan saglamaktadirlar ve c¢esitli kredi kuruluslar1 birbirleriyle iligki halinde
bulunmaktadirlar (Boleat 1985). Pfandbrief sisteminde herhangi bir kisi ya da kurumun
ipotek bankasina yaptig1 kredi taleplerinden sonra banka Oncelikle kredi talep eden
tarafin gosterdigi gayrimenkuller {izerine ipotek koydurmakta ve sadece ipotek miktari
kadar kredi agmaktadir. Daha sonra banka kredi miktarina uygun bir tutarda pfandbrief
thrac1 yapmakta ve sermaye piyasalarinda satisa gegmektedir. Dolayisiyla banka, karsi
tarafa ipotekli konut kredisini agistan pfandbrief’lerin satisina kadar gecen siire
icerisinde kullandirdig1 krediyi kendi 6z kaynaklarindan karsilamak zorundadir. Boyle
bir durumda, pfandbrief’leri (ipotek teminatli menkul kiymet) satin alan yatirimcilara
O0demelerin garanti edilebilmesi i¢in bankanin siirekli olarak yeni ipotekli konut kredisi
yaratabilmesi gerekmektedir. Bu sistemde, 0ddeme aktarmali yapinin aksine ipotek
kredileri kurumun bilangosunda kalmakta ve kredilere iliskin tiim riskler kurum
tarafindan stlenilmektedir (Hepsen 2008). Almanya’da Pfandbriefe ile mortgage
finansmani piyasada %24 oraninda bir paya sahiptir. Devletin Pfandbriefe ile ilgili siki

diizenlemeleri, bu yolla finansman1 ancak kredi-deger orani %60’1n altinda olan krediler
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icin miisaade etmektedir. Geri kalan tutar bankalararast mevduatlar yoluyla finanse

edilmektedir.

Menkul kiymetlestirme Almanya’da diger AB iilkelerine kiyasla biraz yavas bir gelisme
gostermektedir (Wyman, 2003). EMF 2007 verilerine gore 2006 yilinda ihrag¢ edilen
ipotege dayali menkul kiymetler 6,200 milyon Euro’dur. Almanya’da ipotege dayali
menkul kiymetler ABD’deki gibi 6deme aktarmali degil mortgage bankasinin
bilancosunda kalacak sekilde ihra¢ edilmektedir. Dolayisiyla Pfandbriefe
yatirimeilariin riski oldukga digiiktiir. Ayrica mortgage bankalari1 kismen kamu ortakli
bir miilkiyete sahiptir. Bu nedenle mortgage bankalar tarafindan ihra¢ edilen menkul

kiymetler devlet tahvillerine yakin bir yapiya sahiptir (Deutsch ve Tomann 1995).

Almanya’da konut finansmaninin genel 6zellikleri 6zetle agagidaki gibidir:

e (Cok sayida oldukga standartlastirilmis mortgage tirtinleri

e Nispeten yiiksek oranli 6z sermaye kullanimi (ortalama: %40)

e (Cogunlukla sabit faizli kredi tercihi (%85)

e Doviz kredisi kullanim1 yok

e Mevduat temelli bankalar ana kredi saglayicilari: tasarruf bankalari, Bausparkassen,
kooperatif bankalar1

e Etkili bir fonlama mekanizmasi (Pfandbriefe) (Hamm 2008, Suarez 2009).

Ulkenin makroekonomik verilerine bakildiginda ise GSYIH’nm 2007 yili itibariyle
2,829 milyar Dolar oldugu gériilmektedir. GSYIH nin yillik ortalama biiyiime orani ise
%1,86’d1r. Enflasyon orani da 2006 yilina gore 2007°de %2,3 artarak AB ortalamasina
yaklasmustir. Ulkedeki tipik bir mortgage kredisinin faiz oram %5°dir (Anonoymous
2007). 2007 yili itibariyle 82,247 bin niifusa sahip olan iilke aynm1 zamanda azalan
hanehalki biiytikliigii ve artan hane sayisina sahiptir (Anonymous 2007a).

5.3.1.3.2 Hukuksal ve vergisel diizenlemeler

Devletin konut piyasasindaki rolii piyasanin islevselligini saglamaktir. Bu kapsamda

Bund ve Lander yonetimlerince ailelerin gelir kaynaklarina gore degisiklik gosteren faiz
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indirimleri, konut miilkiyetini tegsvik eden yardimlar ve bu yardimlar1 tamamlayacak tek
konut 6denegi, konut tasarrufu ve yatirm vergi tesvikleri saglanmaktadir. Belirlenen
gelir diizeylerine gore farkli dogrudan yardim bi¢imleri mevcutken oturulan konut ne
olursa olsun biitiin ailelere yonelik olarak konut 6denegi gelistirilmistir (Anonim 1993).

Ulkede uygulanan mukavele sistemiyle konut finansmaninda tasarruf sahibine yillik
olarak belli oranda faiz ve her yil tasarruf edilen tutarin belli bir oranina tekabiil eden
tutar kadar tasarruf primi 6denir. Odenen faiz gelirinin belli bir tutar1 ve prim vergiden

muaf tutulmaktadir.

Satin alinan konutlara tasinmaz degerleri iizerinden %3,5 oraninda satin alma vergisi
uygulanmaktadir. Ayn1 vergi orani satin alinan bir konutun 5 yil icerisinde elden
cikarilmasinda da uygulanmaktadir. Buna karsin Almanya’da mortgage kredisi faiz
O0demeleri 6zel sahislar i¢in gelirden indirilebilmektedir. Bir konutun satin alinmasindan
itibaren 10 yil igerisinde satilma hali hari¢ bireyler sermaye kazang vergisinden
muaftirlar. Bazi durumlarda da veraset ve intikal vergisinden vergi indirimleri sz

konusu olabilmektedir.

5.3.1.4 Danimarka uygulamasi

5.3.1.4.1 Konut piyasasinin genel yapisi

Danimarka mortgage piyasasi tiiketicilere sunulan esnek ve seffaf kredilerle diinyanin
en gelismis konut piyasalarindan birisidir. AB ortalamasi1 %70,4 olan konut sahiplik
oran1 Danimarka’da 2007 yili verilerine gore %54°tiir. Geri kalani ise 6zel miilk
sahiplerince kiralanan konutlar1 ve sosyal konutlar1 kapsamaktadir. Bu dagilim yillardir

ayni sekilde devam etmektedir (Anonymous 2007b).

Glinlimiizde mortgage bankalar1 ve ticari bankalar piyasada aktif konumda olmakla
birlikte mortgage bankalar1 piyasadaki mortgage kredilerinin %90’ m1 saglayan
kurumlardir. Ayrica derin olan mortgage piyasasinda mevcut mortgage kredilerinin tilke

GSYIH’sma oran1 2007 yilinda %92,8°dir. Bu oranin AB ortalamas1 %50,1’dir. Mevcut
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mortgage kredilerinin toplam degeri ise yine 2007 yil1 verilerine gore 211,381 milyon

Euro’dur (Anonymous 2007b).

Mortgage bankalar1 ipotek teminatli menkul kiymet ihra¢ ederek kredi verme yetkisine
sahip yegane kuruluslardir. Bu kuruluslarin faaliyet alanlari, mortgage kredisinin
yaratilmas1 ve sunulmasi, onlarin biiyiik 6l¢iide ipotek teminathi menkul kiymetler
yoluyla finansmani ve tali bir takim hizmetler ile sinirlandirilmistir. Kredilerini

mevduatlar yoluyla finanse etmeye yetkili degildirler (Anonymous 2007b).

Danimarka’daki ipotek bankasi sistemi, sermaye piyasalariyla tam olarak entegre olan
bir yapiya sahiptir. Fonlar tamamen sermaye piyasalarindan saglanmaktadir. Mortgage
bankalar1 kredilerini kisa ve uzun vadeli ipotek teminatli menkul kiymetler yoluyla
finanse ederken piyasa riskini de tahvil yatirnmcisina aktarmig olmaktadirlar. Bakiye
prensibi (balance principle)* geregince piyasadaki ipotek teminatli menkul kiymetlerin
miktar1 bor¢ verilen kredilerin hacmi ile esdegerdedir. Danimarka 300 milyar Euro’yu
gecen ipotek teminathh menkul kiymet stoku ile AB iilkeleri igerisinde ilk sirada yer
almaktadir. Ayrica Danimarka ipotek teminatli menkul kiymet stoku AB toplaminin

%31,4’line tekabiil etmektedir (Suarez 2009).

Avrupa Mortgage Federasyonu tarafindan hazirlanan 2007 Danimarka iilke raporuna
gore mortgage kredilerinde en ¢ok kullanilani uzun vadeli sabit faizli kredilerdir. Fakat
son zamanlarda tavan limitli degisken faizli ve vadesi 10 ile 30 yil arasinda degisen
krediler yayginlasmaya baslamistir (Suarez 2009). 2003 yilindan itibaren piyasada
sadece faiz 6demeli krediler de goriilmeye baslanmistir. Bu krediler %80 kredi-deger
oranina sahiptir ve 30 yil vadeye sahiptir. Eger kredi-deger oran1 %70 ve daha diisiikse
vade kisiti bulunmamaktadir. Bu krediler genellikle kredi bor¢lusunun ana borcunu

Odemesi icin beklenilen toplu bir kaynak oldugunda tercih edilmektedir (Eris 2008).

* Bakiye Prensibi: Danimarka Mortgage Kredisi Kanunu (Mortgage Credit Act) mortgage bankalarmin
varliklar1 (mortgage kredileri) ve ylikiimliiliiklerinin (ipotekli tahviller) birbirleri ile denk olmasi gerektigi
hususunda kat1 kurallar koymaktadir. Her yeni kredi, kural geregi esit biiyiikliikte ve benzer nakit akisina
ve vade yapisina sahip yeni ipotekli tahviller yoluyla finanse edilir. Tahvilin satisindan elde edilen gelir
kredi kullanicisina aktarilmakta, ayni sekilde faiz ve anapara 6demeleri de dogrudan ipotekli tahvil
yatirimeisina iletilmektedir.
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Konutun teminat olarak gosterilmesi halinde degerinin bigilmesi esnasinda kredi
kuruluglarina yol gdsteren bir konservatif degerleme plani mevcuttur. Her bir konut
siifi i¢in belirlenmis kat1 kredi-deger orani ve bor¢ verme siirelerini kapsayan borg
verme kurallar1 diizenlenmistir. Bu kapsamda kredi-deger orani ortalama %80 olarak

uygulanmaktadir (Anonymous 2009¢).

Danimarka makroekonomik verileri degerlendirildiginde iilkenin istikrarli bir sekilde
biiylidiigii ve diisiik igsizlik oranina ve acik bir ekonomiye sahip oldugu anlagilmaktadir.
Ulke GSYIH’s1 2007 yil1 itibariyle 196,300 milyon Euro’dur ve yillik ortalama %3,79
biiyiime oranina sahiptir. Ulkedeki issizlik orani 2007 yilinda %7,1 olan AB
ortalamasimin ¢ok altinda %3,7 olarak gerceklesmistir (Anonymous 2007b). Yillarca
diisiik seyreden faiz oranlar1 2007 yili itibariyle ylikselmis ve AB ortalamasinin

tizerinde %5,9 olarak agiklanmustir.

5.3.1.4.2 Hukuksal ve vergisel diizenlemeler

Danimarka’da konut gerekli bir varlik olarak goriilmekte ve devletin bu hakk: garanti
etmesi beklenmektedir. Bu nedenle konut sahipligini arttirmaya yonelik olarak gesitli
diizenlemeler mevcuttur. Danimarka Konut ve Kent Isleri Bakanligi diisiik gelir
grubundaki insanlara bireysel konut yardimlar1 saglamaktadir. Buradaki amag, soz
konusu gelir grubundaki bireylerin iyi durumda ve miinasip konutlara sahip olmasini

saglamaktir. Bu baglamda cesitli vergisel ve tesviksel diizenlemeler getirilmistir.

Konut emlak degerinin %1°1 oraninda vergilendirilmekle birlikte emlak degeri 3 milyon
DKK (yaklasik 402,760 € ) lizerindeki konutlardan %3 oraninda vergi alinmaktadir.
Danimarka hiikiimeti 2002 yilinda konutlar iizerindeki vergi artisin1 sinirlayan bir vergi
reformu gerceklestirmistir. Bundan dolay1 2002 yilindan beri konutlar {izerindeki vergi

konutlarin fiyatlariyla orantili olarak artmamustir.
Konutlarin satisindan elde edilen kazang genel kural olarak vergiden muaf

tutulmaktadir. Konut sahipleri dogrudan siibvanse edilmemekle birlikte mortgage

kredilerinin faiz 6demelerinde diisiik vergilendirme gibi bir takim mali avantajlara
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sahiptirler. Mortgage kredisi faizlerinin gelir vergisi hesaplanirken azami %33,5’1 gider
olarak indirilebilmektedir. Fakat bu oran 2012-2019 déneminde asamali olarak %25,5’e

diistirtilecektir.

Tasimmmazlar genel olarak sermaye kazang vergisine tabi olmakla birlikte bunun iki
istisnas1 vardir:
-Konut sahibi tasinmazi satmadan once belirli bir siire o konutta ikamet etmis olmal1 ve

-Arsanim bityiikligii 1400m* den biiyiik olmamali.

Satin alma maliyeti ve mortgage kredisi maliyeti diger AB iilkelerine kiyasla diisiik
kalmaktadir. 1 Ocak 2011 tarihi itibariyle yeni yapilarin temin edilmesi standart %25

oraninda Danimarka Katma Deger Vergisi'ne tabi olacaktir.

5.3.2 Gelismekte olan iilkelerde konut finansman

Gelismekte olan iilke, ulusal ekonomisi hizla gelisen, endiistrisi yapisal olarak degisen,
pazari istikrarsiz fakat umut vaat eden, diizenleyici ¢ergevesi ekonomik serbestlesmeyi
ve agik piyasa diizenlemelerini destekleyen ve devleti isletme faaliyetlerindeki kontrolii
ve biirokrasiyi azaltan iilke olarak tanimlanmaktadir. Fakat bu tanimdan biitiin
gelismekte olan {ilkelerin ayni 6zellikleri tagidigint diistinmek yaniltic1 olacaktir. Yine

de bu iilkelerde benzerlik gosteren tanimlanmig belirli 6zellikler mevcuttur.

Yasal altyapis1 zayif olan bir yasal sistem ve uygulamalardan ibarettir; ekonomik
gelisme ve is hacminin biliylimesi i¢in gerekli olan faktor piyasasi (sermaye piyasasi,
emek piyasasi, liretim malzemesi piyasasi, doviz piyasasi ve enformasyon piyasasi) ve
kurumsal destek zayiftir; belirsizlikler ve istikrarsizliklar ile birlikte hizla gelisen bir
ekonomi vardir; 6zellikle orta sinif miisterilerden gelen giiglii bir talep s6z konusudur

(Akinwunmi vd. 2008).
Gelismekte olan {ilkelerde konut finansman1 her ne kadar ekonomik ve sosyal 6nemi

tanimlanmis olsa da bu iilkelerde geri kalmistir. Konut satin alimlarina yonelik saglanan

krediler sinirli miktarda, zorla erisilir ve mevduat temellidir. Kredi veren kurumlar

64



cogunlukla borcun zamaninda 6denmemesi riski, likidite riski ve faiz risk ile karsi
karstyadirlar. Sonug¢ olarak da konut finansmam yiiksek maliyetli ve ulasilamaz
olmaktadir. Ote yandan gelismekte olan iilkelerde niifus artis1, hizli kentlesme ve orta
smifin biliylimesi beklentileri gibi sorunlarin karsisinda gii¢lii bir konut finansman
sisteminin olusturulmas: énem arz etmektedir (Chiquier vd. 2004). Dahasi Boleat’a
(1985) gore bu iilkelerde finansal sistemlerde yeteri kadar gelismemistir. Genellikle
konut finansmaninda kurumsal olmayan sistemler yaygin olarak kullanilmaktadir.
Kurumsal konut finansmani uygulamalarinda ise neredeyse biitiin gelismekte olan
tilkelerde ticari bankalar bireysel mevduatlarin biiyiik cogunlugunu elde tutmaktadirlar.
Fakat gelismis tllkelerden farkli olarak gelismekte olan {ilkelerdeki bankalar bu
mevduatlar1 konut kredileri olarak vermek yerine daha karli bulduklar1 farkli alanlarda
degerlendirmektedirler. Ayrica devletlerin de vatandaslarina (¢ok fakir olanlar harig)

konut saglamaktan daha dncelikli yapmasi gereken faaliyetleri mevcuttur.

Boleat (1985) bu iilkelerde diisiik ve orta gelir grubundaki bireylere 6denebilir faiz
oranli konut kredileri sunulmasi gerektigini savunmaktadir. Ancak, teminathi borg
vermeye olanak saglayan giiclii bir ekonomiden ve yasal ve diizenleyici ¢erceveden
yoksun gelismekte olan iilkelerde konut finansmaninin temini sorunlu olmaktadir. Bu
tilkelerdeki deneyimler geleneksel sabit faizli konut kredilerde yasanan problemleri
acikca ortaya koymaktadir. Zaman igerisinde enflasyonun arttigi durumda, nominal faiz
orani lizerinden hesaplanan geri 6demelerin reel degeri azalmakta, dolayisiyla kredi
veren kurum agisindan yiiksek bir risk olusmaktadir. Bu sorun da enflasyonun kredi
O0demeleri lizerindeki olumsuz etkisi (tilt problem) olarak adlandirilmaktadir. Boyle bir

sorun da ancak farkli tiirlerdeki ipotek kredilerinin yaratilmasi ile asilabilmektedir.

Standart degisken faiz oranli mortgage kredilerinin kullanimi kredi saglayicilar
acisindan enflasyon riski ile bas edebilmek adina faydali olacaktir. Fakat burada da
kredi kullanicilar1 agisindan bir sorun dogmaktadir. Yiiksek enflasyon donemlerinde
bireylerin gelirlerinden daha fazla artan aylik 6demeleri biiyiik 6deme zorluklarina

neden olacaktir (Erol ve Patel 2004).
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Gelismekte olan {ilkelerde uygulanabilecek bir diger alternatif ise fiyat diizeyi gostergeli
konut kredileridir (price level adjusted mortgages). Fiyatlar genel diizeyinin gosterge
olarak kabul edilmesi ve periyodik oran degisikliklerinin buna gore yapilmasi
durumunda s6z konusudur. Bu kredi tiirlerinde kredi bakiyesi belirli periyotlarda fiyat
endeksine gore yeniden degerlenecegi igin gelecek enflasyon riski kredi kullanan kisiye
aktarilmis olmaktadir. Daha fazla bor¢clanmaya firsat verse de reel iicretlerin diigmesi

halinde 6denmeme riskini de beraberinde getirmektedir.

Bir diger mortgage tirlinii ise ¢ift gostergeli konut kredileridir (dual index mortgage). Bu
konut kredisi uygulamasinda faiz ayarlamalarina esas alinacak endeks uygulanmaya
devam edilecek faiz orani i¢in ayri, bor¢ kalani i¢in ayr1 belirlenmektedir. Ya borg
kalan1 endekse gore arttirilarak yeni aylik ddeme tutar1 belirlenir ya da yeni oranini
uygulanmasi ile 6demelere degisen tutardan devam edilir (Erig 2008). Boylece hem

kredi kullanicisinin hem de kredi verenin kaygilar1 giderilmis olmaktadir.

Bu bolimde gelismekte olan {ilkelerdeki konut finansmanmin genel durumu
degerlendirildikten sonra Tiirkiye gibi konut finansman sistemleri istikrarli bir
makroekonomik ortamin olmamasindan dolay1 gelismekte zorlanan Brezilya, Meksika
ve Kolombiya incelenecektir. Bu iilkelerde kullanilan konut finansman sistemlerinin

yani sira lilkelerin demografik ve ekonomik verilerine de yer verilecektir.

5.3.2.1 Brezilya uygulamasi

Brezilya’nin konut finansmani ge¢misine bakildiginda hem bir basar1 hem de bir
basarisizlik Oykiisii goriilmektedir. Brezilya’nin ekonomik durumu 1964 yilindan
1980’lerin baslarina kadar oldukca iyiyken 1983°ten 1990 yilina kadar olan siire
zarfinda sistemin ¢Okmemesi i¢in neler yapilmamasi gerektigine dair deneyimlere
rastlamak miimkiindiir. Diger taraftan 2000’11 yillara dogru Brezilya mortgage sistemi

0zel sektor tarafindan kazandirilan bir ikincil piyasaya sahip olmustur (Lima 1998).

Lima (1998) Brezilya’daki konut finansman sistemini, 1964 yilinda orta ve diisiik gelir

grubundaki bireylerin konut yapim veya satin alimlarinda gerekli olan uzun vadeli
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finansmanin temini i¢in Konut Finansman Sistemi’nin olusturulmasi seklinde
Ozetlemistir. Yine 1964 yilinda kredilerin enflasyon karsisinda erimesini 6nlemek
amactyla enflasyon endeksli mortgage kredileri piyasaya siiriilmiistiir. Ozellikle gelir
diizeyi diisiik konut alicilarima konut saglamak amaciyla 1964 yilinda Milli Konut
Bankasi’nin (BNH-National Housing Bank) kurulmasiyla baglatilan konut finansman
sistemi, iilkede mevcut Tasarruf ve Kredi Kurumu (Saving and Loans) ile beraber

kurumsallagsmay1 saglamak amaciyla gelistirilmistir.

Sistemin 6zellikleri agagidaki gibidir;

e Konut kredisi iilkedeki Tasarruf ve Kredi Kurumlar1 aracilig ile kullandirilmistir.
S6z konusu kurumlarin bu alanda kullandiklar1 kredilerin %60’1 mevduatlardan
fonlanmis, %40°1 ise devlet tarafindan siibvanse edilmistir.

e Devlet, siibvansiyonlar1 iilkede kamu ve 06zel sektdrde g¢alisan her kisinin briit
maaginin %8’ini Konut Finansman Bakanlig1 adina alarak saglamistir.

e Aylik ipotek kredisi geri 6demeleri, enflasyon endeksine gore yeniden belirlenmistir
(Once anapara tutar1 belirlenmis, sonra onun iizerinden geri 6deme hesaplanmustir).

o Tasarruf ve Kredi Bankalar tasarruf hesaplarini yilda bir kez endeks bazinda
degerlendirirken konut kredilerini (geri 6deme) her 3 ayda bir degerlendirdiginden
bor¢lar kaynaklardan c¢ok hizli biiyiime gostermis ve her 3 ayda bir
yiikselen/arttirilan taksit 6demeleri, bor¢lunun gelirler ile ayni oranda artmadigi i¢in
sistemde tikanmalara yol agmustir.

e Devlet, ipotek piyasast ve kurumlarini gelistirmek amaciyla, vergisel tesvikler
getirmistir. Bunlardan en Onemlisi BNH’in ihra¢ etmis oldugu ipotege dayali
menkul kiymetlere getirilen vergi istisnasidir.

e Konut kredilerinde pesinat uygulamasi yoktur, Uygulanan, %1-%5 arasinda degisen
reel faiz uygulamasi mevcuttur, krediler 20, 25 ve 30 yil vadeli olarak
diizenlenmektedir ve Merkez Bankasi’nin her ay agikladigi TUFE-Tiiketici Fiyat
Endeksi baz alinmaktadir (Uludag 1997).

Brezilya Konut Finansman Sisteminde, orta ve dar gelir grubunda olan bireyler uzun

vadeli konut kredilerinden 1962’den 1984’e¢ kadar faydalanmislardir. Fakat {ilkenin

artan dis borg stoku, %300’leri asan enflasyon ve neticede Konut Finansman Bakanlig1

67



adina toplanan fonlarin biitce aciklarina kullanilmasi, makroekonomik dengeleri
bozmus, reel gelirlerin ve kaynaklarin azalmasina neden olmustur. Halbuki 1988’e

kadar aylik enflasyon %90’larda olmasina ragmen basariyla uygulanmistir (Alp 2000).

Ekonomik istikrar Temmuz 1994 yilinda yiriirliige giren Real Plan ile tekrar
saglanmistir. Bu plan ikincil mortgage piyasanin olusumunun yani sira konut sektorii
icin yeni finansman kaynagi gelistirmeyi miimkiin kilmistir (Rocha 2000). Brezilya
Merkez Bankasi tarafindan, tasarruf mevduati toplamaya yetkili kilinmis finans
kurumlarma konut kredisi vermelerinin yolu agilmistir. Bu kurumlar arasinda Federal
Tasarruf Bankasi da (Caixa Economica Federal) dahil 41 finans kurumu ve bir de

tasarruf kredi birligi vardir (Rocha 2000).

Brezilya’da konut finansman sistemi iki temel fon kaynagina bagvurmaktadir: (1)
Brezilya Merkez Bankasi’nca mortgage kredisi vermeye yetkili kilinmis finansal
kurumlarin biinyesinde bulunan tasarruf mevduatlar1 ve (2) isverenlerce calisanlari
adina Federal Tasarruf Bankasi tarafindan yonetilen ¢alisanlarin tazminat fonu “Fundo
de Garantia do Tempo de Servico (FGTS)”da agilan zorunlu mevduatlardir. Bu
mevduatlar sirastyla endeksleme ile birlikte aylik %0,5 ve %0,25 reel faiz oranina

sahiptir (Lima 1998).

Konut Finansman Sistemi kapsaminda saglanan kredilerin kosullart ise asagida

Ozetlenmistir:

e Bireylerin konut satin alimlar i¢in kullanacaklari kredilerde yillik %12, firmalarin
konut amacli ingaat yapimlar i¢in kullanacaklar1 kredilerde ise %13 oraninda faiz
oranlar1 gecerlidir.

e Konut kredisi verilecek konutlarin degeri en fazla 180.000 Brezilya Reali (yaklasik
107.000 Dolar) olmaktadir.

e Anapara ve faizler aylik olarak tasarruf mevduatlarinin endekslendigi oran ile
endekslenmektedir.

e Kanunen maksimum kredi-deger orani %90’dir fakat pratikte %50-%60 olarak

uygulanmaktadir.
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e Kanunen konut satin alimlarinda kullanilan kredilerde vade 20 yila kadar
diizenlenebilmektedir fakat uygulamada 10-12 yil olarak diizenlenmektedir.

e Kredilerin teminatlar finanse edilen miilklerin kendisidir.

e Kredi kullanicilarindan hayat ve maluliyet sigortalart miilk i¢in de hasar ve zarar

sigortalar1 istenmektedir. (Rocha 2000).

1997 yilinda yapilan kanuni diizenlemeyle ikincil mortgage piyasasi ylriirliige girmistir.
Kanun Brezilya mortgage sisteminin yapisin1 degistirmek i¢in kapsamli bir yasal
cergeveyi beraberinde getirmistir. Mortgage piyasalarina likiditeyi arttiric1 yeni menkul
kiymetlestirme araglart sunulmus, menkullestirmeyi yapacak firmalar ortaya ¢ikmustir.
Kanun kredi 6demelerinin ger¢eklesmemesi halinde ipoteklerin paraya cevrilmesi
stirecini de kolaylastirmistir (Lima 1998). Ayni1 yil Fannie Mae veya Freddie Mac gibi
kurumlarin goérevlerini Brezilya’da yerine getirecek CIBRASEC kurulmustur. Asil
amaci mortgage sirketlerinden, bankalardan, gayrimenkul kredi sirketlerinden, tasarruf
bankalarindan ve tasarruf ve kredi birliklerinden saglamis olduklar1 mortgage kredilerini
alarak bunlara dayali menkul kiymet (CRIs-Certificados de Recebiveis Imobiliarios)
thra¢ etmektir. S6z konusu menkul kiymetlerin baglica yatirimcilart ise emeklilik
fonlar1, sigorta sirketleri, yatirim fonlar1 ve yabanci yatirnmcilardir (Lima 1998; Rocha

2000).

Son olarak iilkenin makroekonomik verilerine bakildiginda GSYIH’sinm 2007 yil
kayitlarina gore 1,834 milyar Dolar oldugu goriilmektedir. Ayni yil verilerine gore
OECD, iilkenin GSYIH biiyiime oranini ise %3,96 olarak aciklamistir. IMF, World
Economic Outlook Database raporuna gore iilkedeki enflasyon orani %3,6°dir. Niifus
ortalama %1,56 artis hiziyla 2007 yilinda yaklasik 190 milyona ulagsmistir. Niifusun da
yaklagik %82’sini kent niifusu olugturmaktadir.

5.3.2.2 Meksika uygulamasi

Konut finansmanina iligkin Meksika’nin yakin tarihi, hem bugiiniin kredi ortamini hem
de makroekonomik veriler agisindan istikrarsiz bir cevrede mortagage diizenlemeleri ile

ilgili bir dizi dersi icermektedir (Bernstein 1998).
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Meksika’da konut finansmani uzun yillar boyunca verimsiz ve kotii yonetimle anilan
devlet destekli konut fonlar1 ile anmilmistir. 1990°larin basinda bankacilik sektoriiniin
Ozellesmesiyle birlikte mortgage kredileri hiz kazanmis fakat 1994 yilinda yasanan
Tekila Krizi ile faiz oranlarindaki ani yiikselmeler temerriit oranlarinda rekor artiglara
neden olmus, bankacilik sektorii iflasin esigine gelmistir. Akabinde de kredilerde

tasarruf tedbirlerine gidilmistir.

2001 yilindan itibaren Meksikali yetkililer birincil ve ikincil mortgage piyasalarin
desteklemek amaciyla belirli gerceveler ve altyapiyr gelistirmeye yonelmisler, daha
onceki girisimlerin aksine 0zel mortgage sigortalar1 ve tapu sicili gibi piyasa
yontemlerine odaklanmiglardir. Son yillarda da Meksika hiikiimeti konut finansmani
alanindaki uluslararas1 deneyimleri iilkedeki sisteme uyarladik¢a hem birincil hem de

ikincil piyasa hizla gelisme gostermistir (Zanforlin ve Espinosa 2008).

Meksika hiikiimeti yillar boyunca cesitli kuruluglar araciligiyla 6zellikle diisiik gelir
grubundaki hanehalklarin1 konut satin alimlarinda finansal anlamda desteklemistir.
Devletin diistik gelir grubundaki bireyleri konut finansmani alaninda desteklemesi 1933
yilinda kalkinma bankasi olan Banco de Obras Publicas (BANOBRAS)’1n kurulmasi ile
baslamistir. Ardindan ayn1 amagla 1954 yilinda Fideicomiso del Fondo Nacional de
Habitaciones Populares (FONHAPO) kurulmustur. 1963 yilinda ise diisiik ve orta gelir
grubundaki bireylere yonelik diisiik faizli mortgage kredileri saglamak amaciyla Merkez
Bankasi biinyesinde faaliyet gosteren “Fondo de Operacion y Financiamento Bancario
de la Vivienda (FOVI)” adl1 bir vakif fonu olusturulmustur. FOVI, Merkez Bankas1 ve
Diinya Bankasi tarafindan fonlanmis ve hedef kitle olan hanehalklarina ve diisiik
maliyetli konut gelistirenlere kredi saglayan bankalarin kredi hacmini arttirmak

amactyla bu bankalara finansman ve garanti saglamistir (Zanforlin ve Espinosa 2008).

1972 yilinda ingaatlar1 ve konut gelistirmeyi fonlayan devlet destekli kurumlar olarak
Instituto de Fondo Nacional de la Vivienda para los Trabajadores (INFONAVIT) ve
Fondo de la Vivienda para los Trabajadores al Servicio del Estado (FOVISSTE)

kurulmugtur. Bu kurumlar ¢alisanlarin briit maaslarindan %5 kesinti yapilarak finanse
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edilmis ve yillarca diistik gelirli hanehalkini destekleyici araglar olarak var olmuslardir.

Hatta INFONAVIT birincil piyasanin yarisinda halen s6z sahibidir.

Meksika konut finansman piyasasinda goriilen ilk mortgage kredisi ¢esidi reel anlamda
sabit faizli olan fiyat diizeyi gostergeli (PLAM - price level adjusted mortgage)
kredilerdir. Bu krediler giinliik olarak Merkez Bankasi tarafindan kote edilen ve
nominal ve reel fiyatlar arasinda takas orani olarak islem géren UDI’nin (yatirim birimi)

kullanilmastyla olusturulmustur.

Ikinci mortgage tiirii, ddemeleri enflasyon oranina endekslenen kredinin kendisi kisa
vadeli piyasa faiz oranlar1 ile amorti edilen c¢ift-endeksli mortagage kredileridir (DIM-
double-indexed mortgage). Bu mortgage tiirii epeyce yayginlagsmig ve faiz orani
baglantili 6demeler bankacilar tarafindan pekala kabul edilmistir. Bahsedilen iki ¢esit
mortgage kredisi yoluyla 1989 ile 1994 yillar1 arasinda konut kredilerinin hacmi bes
katina ¢ikmistir. Fakat bankalarin kredi uygulamalar1 ve sistemleri i¢in bu artis fazla
olmustur. Ayrica yeni Ozellesen bankalar da mortgage kredisi vermenin zorluklari
karsisinda tecriibesiz kalmiglardir. Sistemin zayifligi mortgage 6demelerinde endeks
olarak kullanilan 1992°de ortalama %7,9 olan faiz oranimnin 1993’te %11 ve 1994’te
%11,6’ya firlamasiyla su yiiziine ¢ikmistir. Bu durum temerriit oranlarinda artisa,

bankalarin da finansal sikintiya diigmesine neden olmustur (Payeras 1999).

1994 yili Tekila Krizi’ne kadar ¢cogunlukla degisken faizli mortgage kredileri tercih
edilmistir. Fakat kriz sonrasinda faiz oranlarinin %74’lere tirmanmasi ¢ok sayida kredi
kullanicisinin temerriide diigmesine neden olmustur. Yeniden yapilanma cabalarinin bir
pargasi olarak bankalarin bilangolarinda yer alan mortgage kredileri 15 yilin ortalama
enflasyon orani olan birime, UDI, endekslenmistir. Dalgalanan faiz oram1 ve dolara
baglanmis krediler enflasyon g6z oniinde bulundurularak uzun vadeli UDI kredilerine

dontstiirilmiistiir.
Kriz sonrasinda ticari bankalarin ¢ogu mortgage kredisi saglama isini banka olmayan

finans kuruluglarina ve kamu kurumlarina birakmistir. 1994 yilinda diisiik gelir grubuna

yonelik ve konut kredilerinde uzmanlagmig banka dis1 araci kuruluslar olan SOFOLES
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olusturulmustur. Bu kuruluglarin mevduat toplama yetkisi bulunmamakla birlikte tek
finansman kaynaklart FOVI olmustur. 1996 yilinda %2 olan piyasa paylari, 2002
yilinda 4,4 milyon dolara ulasan mortgage hacmiyle %20 olmustur (Zaltzman 2003).

2001 yilinda olusturulan Sociedad Hipotecaria Federal (SHF) ile ikincil piyasanin
gelismesi hedeflenmistir. Fannie Mae ve Ginnie Mae benzeri bir kurulus olan SHF
SOFOLES icin mortgage kredisi garantisi saglayan ikinci kademe bir bankadir. Fakat
kurumun bu rolii sermaye piyasalarina ipotege dayali menkul kiymet saglayan

kuruluglar1 desteklemeye donmiistiir.

Meksika ikincil piyasast ABD’de oldugu gibi devlet destegiyle kurulmustur. Mortgage
kredisi diizenleyen kuruluslar dogrudan ipotege dayali menkul kiymet ihrag
etmektedirler ve SHF tarafindan saglanan finansal garantilerden faydalanmaktadirlar.
Meksika’daki sistem ayrica Danimarka’daki ikincil piyasa diizenlemelerinden de bazi
ozellikler tasimaktadir. Meksika Danimarka’dakine benzer teknolojik platformu
kendisine uyarlayarak Danimarka’daki yiiksek likidite 6zelligine sahip ipotege dayali
menkul kiymetlere (RMBS-residential mortgage-backed security) benzer iiriinler ihrag
etmistirler. (Zanforlin ve Espinosa 2008). RMBS ilk kez 2003 yilinda piyasaya
siiriilmiis ve 2006 yili itibariyle Thrag edilen menkul kiymetlerin %25’ inden fazlasmi
olusturarak piyasadaki en biiyiik varlik siifi haline gelmistir. Meksika RMBS piyasasi
ayni zamanda Latin Amerika’nin en biiyligii haline gelmistir. Bu carpici biiylimenin
arkasinda yatan faktorler ise konut agigini ortadan kaldirmak isteyen giiclii bir politik
gayretin ve cok sayida yasal diizenlemenin varligidir. Mortgage kredilerinin menkul
kiymetlestirilmesi i¢in gerekli olan devlet garantisini saglayan SHF’ nin 2009 yilinda
¢ikan yasayla araci finans kuruluslarini finanse etme yetkisi kaldirilmistir. Bu da konut
piyasasini fonlamak i¢in menkul kiymet piyasasi olusturmak gibi alternatif yontemlerin

olusturulmasinin gerekli oldugu anlamina gelmektedir.

1990’larin basinda bankacilik sektoriiniin 6zellesmesi mortgage kredilerinde hizli bir
artisa neden olmustur. Fakat bu durum 6zel mortgage piyasasinin hemen canlanmasini
saglamamigstir. Cift endeksli mortgage kredileri hanehalkinin alim giiclindeki siirekli

diisiisle birlikte yok olmus, neticede kredi bakiyesinde artis ve bankalarin temerriit ve
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piyasa riski artmistir (Zanforlin ve Espinosa 2008). Lea (1995) ¢ift endeksli mortgage
kredilerinin verimliligi ile ilgili sorunlarin haricinde mortgage sisteminde cesitli yasal
ve diizenleyici engellerin oldugunu belirtmistir. Tiiketicilerin yetersiz bilgiye sahip
olmasi, konut fiyatlarinin dogru degerlendirilmemesi, tapu kayit islerindeki noksanlar
ve ipoteklerin paraya ¢evrilme siirecinin etkin olmamasi s6z konusu engeller arasinda

sayilmaktadir.

Meksika’da mortagage bankalar1 lilkede mortgage kredisi veren ilk kuruluglardir. 1960
yilina kadar bu bankalar konut finansmaninda rol sahibi olan en biiylik 6zel sektor
kuruluglaridir. Yap1 birlikleri ve tasarruf bankalar1 1940 yilinda olusturulmus fakat

finansal piyasalarda dnemli bir konuma gelememistirler (Lea 1995).

Meksika mortgage sistemi mevcut durumda gesitli 6zel ve kamusal kuruluslardan
olusmaktadir. SHF tarafindan fonlanan SOFOLES 06zel sektor tarafindaki baslica
kuruluglardir. 1995 Tekila Krizi ile sektorden cekilen bankalar yavas yavas pazara
girmeye baslamislardir. INFONAVIT ve FOVISSSTE devlet destekli olan
kuruluglardir. 2002 yilinda FOVI’nin yerine gecen SHF, SOFOLES gibi ilk kademe
kredi kuruluglarina likit ve garanti saglamak amaciyla kurulan bir araci finans

kurulusudur (Mulas 2005).

2007 yil1 verilerine gére Meksika GSYIH’s1 yillik ortalama %1 biiyiime hiziyla 1,480
milyar Dolar diizeyindedir. IMF ve Diinya Bankasi’nin ayni yila iliskin enflasyon
rakami ise %3,97°dir. Ulke niifusu ise %1,62 biiyiime oram ile 2007 yilinda
105.791.000’ne ulasmustir. Artan hanehalki sayist ve diigiik gelir seviyesi niifusun
yasam standartlarinda ve {llkenin sosyo-ekonomik gelisiminde bir baski

olusturmaktadir.
Konut sahiplik orant %78 gibi bir hayli yiiksek olsa da Zaltzman’a (2003) gore

Meksika’da hizla biiyiiyen niifusa ve kredi ulagimmin giderek daha zor olmasina baglh

olarak yaklasik 5 milyon konut a¢ig1 bulunmaktadir.
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Son olarak, stirekli bir makroekonomik yoénetimin varligi ve enflasyonun kontrolii
Meksika faiz oranlar {izerinde olumlu etkiye sahip olmustur ve 1995 krizinde neredeyse
yok olacak Meksika mortgage piyasast 2003 y1l1 itibariyle ipotege dayalt menkul kiymet
ihra¢ eder konuma gelmistir. Daha once de deginildigi gibi, Ikincil piyasanin hacmi
bakimindan Latin Amerika’daki en biiyiik piyasa haline gelen Meksika mortgage
sektoriinde mortgage kredilerinin GSYIH’ya oram1 %11°e ulasmustir (Warnock ve

Warnock 2008).

5.3.2.3 Kolombiya uygulamasi

Yiiksek niifus artisi, yiiksek enflasyon orani, hizli kentlesme, konut agig1 ve neticede
ortaya c¢ikan konut sorunu gibi sosyo-ekonomik veriler agisindan karsilastirildiginda
Kolombiya ile Tirkiye’nin sorunlari arasinda c¢ok benzerlikler vardir. Bu agidan
bakildiginda 1972’den beri basari ile uygulanan bir programa (UPAC-Unit of Constant
Purchasing Power: Sabit Satin Alma Giicli Birimi) sahip olan Kolombiya’y1 incelemek

faydal olacaktir.

Kolombiya’da konut finansman sisteminin genel Ozelliklerine bakildiginda sistemin
gelisiminin iki doneme ayrildigi goriilmektedir. ilk dénem iki kamu bankasinin
kurulmasiyla baglamaktadir. 1924 yilinda Banco Agricola Hipotecario, 1932 yilinda da
Banco Central Hipotecario (BCH) olusturulmustur. 1970 yilina kadar siiren bu donem
icerisinde uzun vadeli konut kredilerinin ana kaynagi devlet olmus ve kaynak genel

biitceden ve 6zel finans kurumlarinin zorunlu yatirimlarindan saglanmistir.

1972 yilinda konut sektoriinii finanse etmek i¢in tasarruf ve kredi birlikleri (CAV- Cajas
de Ahorro y. Vivienda) gibi uzman kuruluslar kapsayan UPAC sistemi olusturularak
yeni bir orgilitlenmeye gidilmistir. UPAC sisteminde konut kredileri 15 yil vadeli olmus
ve para birimine endekslenerek baslangicta enflasyona ayarlanmistir. Sistem bir tek
CAVlara UPAC kullanarak kredi verme ayricaligi tanimistir. Ayrica Banco de la
Republica (Merkez Bankasi) tarafindan s6z konusu bankalara gerektiginde nakit

saglamaya yonelik 6zel bir kredi limiti taninmistir (Gomez vd. 2005).
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UPAC sisteminde; konut bankalarina yatirilan tasarruflar (mevduat) ile yine bu
kurumlarin verdikleri ipotekli kredilerin aym1 endekse tabi tutulmasi neticesinde hem
fon toplama hem de kredi verme bakimindan basarili olunmustur. Boylece hem tiiketici
hem de banka tarafi enflasyondan korunmustur. Kredi talepleri kredi kaynaklarindan
fazla oldugu icin en saglikli kredi talepleri kabul edilerek kredi riski asgaride
tutulmustur. Ticari bankalar bu alana girmemisler ve konut bankalar1 da kendi
alanlariyla smirli kalmislardir. Sonugta, Kolombiya’da konut finansmaninda fon

aligverisini yoneten tek kurum olmuslardir.

1990’lara kadar CAVlar olaganiistii bir gelisim gostermistir. UPAC sistemi ile iilkede
devrimsel nitelikte bir bankacilik gelisimi yakalanmis 10 milyonun iizerinde bireye
fayda saglanmis ve donem itibariyle konut sektdriine yonelik ¢alisan toplam bankacilik
portfoyiiniin %35’ine sahip olmustur. Siirli finansal kaynaga sahip aileler i¢in 6zel geri

O0deme sistemleri saglanmis, sosyal konut projeleri desteklenmistir (Forero 2004).

Kolombiya hiikiimeti finans hizmetlerinin ve sektordeki rekabeti arttirmak amaciyla
1990 yilinda 6nemli bir finansal reforma gitmistir. Cikarilan kanunla birlikte mortgage
piyasasindaki tekel kaldirilmis ve bankalar ve CAVlar arasinda rekabete acik bir ortam
yaratilmigtir. Reformu takip eden yillarda konut sektorii artis yasamis, konut insaatlari
ekonominin genelinden daha fazla biiylimiistir Fakat 1998-1999 yillarinda uygun
kosullar sona ermis, faiz oranlari %33’ler seviyesine yiikselmis, yabanci sermaye
iilkeden ¢ikmaya baslamis, varlik fiyatlarinda durgunluk (deflasyon) bas gostermis ve
igsizlik artmistir. Neticede kredi kullanicilar1 borglarini 6demekte sikintiya diismeye
baslamislar ve mortgage portfoyiiniin kalitesi diigmiistiir (Gomez vd 2005). Bir taraftan
kredi borglularin ylikiimliliikleri ve geri 6deme miktarlar1 artarken diger taraftan

teminat olan konutlarin fiyatlar1 diismistiir (Forero 2004).

Degisen kosullara karsilik olarak UPAC sistemi kaldirilmis ve 1999 yilinda 546 sayili
Konut Kanunu yiiriirlige girmistir. Enflasyona bagli yeni bir endeksleme mekanizmasi
olan Unidad de Valor Real (UVR) olusturulmustur. UPAC portfoyii de UVR’ye
doniistiiriilmiis ve bir dizi yeni reform uygulamaya konmustur. Bu reformlar asagida yer

almaktadir:
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(1) CAVlar banka haline getirilmistir,

(i)  Mortgage kredileri standart hale getirilmistir,

(iii)  Siibvansiyonlar1 ve bankalarin mortgage kredilerinin bir kismini sosyal
konutlara ydnlendirmesini kapsayan yeni bir sosyal konut politikasi
olusturulmustur,

(iv)  Ikincil bir piyasa olusumu icin gerekli kurumlar ve araglar olusturulmustur

Konut finansman sistemi kapsaminda Kolombiya’da kaydedilen 6nemli gelismelerden
birisi de ipotege dayali menkul kiymetler ihraci yoluyla menkul kiymetlestirmenin
baslamas: ve gelisimidir. 2001 yilinda Titularizadora Colombiana {iilkedeki menkul
kiymetlestirme konusunda uzmanlasan ilk kurulustur. 2005 yilinda mortgage
kredilerinin %30’u menkullestirilmistir. Bu anlamda Kolombiya, Latin Amerika’da en

bliyiik gelismeyi gosteren iilke haline gelmistir (Gomez vd. 2005).

2007 yili verilerine gére Kolombiya'nin GSYIH’s1 208 milyar Dolardir. Yine 2007°de
GSYIH’nin ortalama biiyiime oran1 %7,6’dir. Diger taraftan ayni yil enflasyon orani
%S5,5 olarak agiklanmistir. (Anonymous 2009). 2007 yilinda 47,5 milyon niifusa sahip
olan iilkede konut sahiplik oran1 %60 civarinda olsa da bu durum Kolombiyalilarin
cogunun refah diizeyinin yiiksek oldugu anlamina gelmemektedir. Soyle ki iilkedeki

mortgage kredilerin GSYIHya oran1 %5 tir.
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6. TURKIYE’DE KONUT FINANSMANI

Cesitli gelismis ve gelismekte olan {ilkelerdeki konut finansman sistemlerinin
incelenmesinin ardindan bu boliimde Tiirkiye’deki makroekonomik durum ¢ergevesinde

konut finansman sisteminin yapisi agiklanacaktir.

Tiirkiye’de konut, niifus artigi, aile yapisinda yasanan degisiklikler neticesinde
hanehalki sayisinin azalmasi ve kentlesmeye bagli olarak arz talep dengesizliginin
ortaya ¢iktig1 problemli bir konu olmustur. Ayrica talebin arzdan fazla olmasi konut

fiyatlarinda artisa neden olmus ve konutun ulasilabilirligini zorlastirmistir.

Gelismekte olan iilkelerin ¢ogunda makroekonomik istikrarsizlik ve onun dogal sonucu
olan yiiksek ve dalgali faiz oranlar1 uzun vadeli konut finansmanini olumsuz yonde
etkilemistir. Cesitli faktorler makroekonomik belirsizligi onemli 6lcilide etkilerken bu
tilkelerde konut finansmani i¢in kullanilan finansal {irtinler gelismis tilkelere gore sinirl
sayida ve genellikle ilkel iiriinlere bagh kalmistir (Akinwunmi vd 2008). Ornegin
Tiirkiye’de kredi veren kuruluslar verdikleri tiiketici kredilerini ortalama vadesi 6 aydan
az olan tasarruf mevduatlar1 yoluyla finanse etmektedirler. 20-25 yi1l vadeli kredileri
boyle kisa vadeli mevduatlar ile fonlamak bankalarin bilangolarinda vade uyumsuzlugu
riskinin olugsmasina neden olmaktadir. Bu durumda kredi hacminin risk yonetim
diizenlemeleri nedeniyle biiyiimesinin 6niinde bir engel teskil etmektedir (Karakas ve

Ozsan 2005).

Tirkiye’de diger yiiksek enflasyon iilkelerine benzer sekilde iyi isleyen bir konut
finansman sistemi uygulamasi bulunmamaktadir. Iyi isleyen bir konut finansman
sistemi hem konut arzin1 hem de konutlarin kalitesini arttirmaktadir. Fakat bu durumun
gergeklesebilmesi igin devlet, finansal kuruluslar, miiteahhitler ve hanehalki arasinda
dengeli bir iliskinin olusmasi gerekmektedir. Ozellikle devlet, sermaye piyasalarindan
konut piyasasina fon aktarimini saglayacak bir sistemin olusmasi i¢in gerekli tedbirleri
almak ve sistemin etkili ve verimli bir sekilde c¢alismasi i¢in gerekli olan yasal

diizenlemeleri olusturmak gibi olduk¢a dnemli bir role sahiptir.
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Sonucta devlet, 2007 yilinda mortgage sisteminin gelismesine olanak saglayacak olan
diizenlemeleri gelistirmis ve “Konut Finansmani Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda
Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun” adli yasay1 yiirlirliige koymustur. Cikan bu
kanunla birlikte artik Tiirkiye’de iyi isleyen bir mortgage sisteminin Oniindeki

engellerin kalkacagi beklenmektedir.

6.1 Kurumsal Olmayan Konut Finansman Sistemi

Tiirkiye’de konut iiretimi ve temini kurumsal konut finansman sektdriiniin yeterince
yerlesmemesi ve toplumun biiyiik bir kesiminin kurumsal finansman sirketlerinden
yararlanabilecek gelir diizeyinden yoksun olmasi nedeniyle kurumsal olmayan sektor
tarafindan saglanmaktadir. Bu gercevede iiretilen ¢ézlimlerin basinda ise yap-sat¢ilardan
vadeli olarak konut satin alinmasi, yap1 kooperatifleri yoluya konut edinimi ve kisilerin

kendi konutlarini kendilerinin insa etmesi veya ettirmesi gibi yontemler gelmektedir.

6.1.1 Konut miiteahhitleri

Tiizel yada gercek kisi olarak faaliyet gosteren konut miiteahhitleri (yap-satgilar), ya
arsalar1 sahiplerinden iizerinde konut insa etmek ilizere devralip ingaat bittikten sonra
daha 6nceden anlasmaya varilan sayida konutu arsa sahibine vermekte (kat karsiligi
yontemi) ya da sahip olunan sermaye ile alinan arsalar iizerine insaat yapmaktadirlar
(Tekeli vd 1999). Yeterli maddi giicli olmayan miilk sahipleri genellikle arsalarini kat
karsiligi miiteahhite vererek hicbir masraf altina girmeden ev sahibi olabildiklerinden
dolay1 bu yéntem siklikla tercih edilmektedir. Uretilen konutlar satilirken genellikle
konut fiyatinin tamami alinmakta veya satig tutarinin bir kismi vadeye yayilmaktadir.
Boylelikle alicilara kredi imkani saglanmis olur. Fakat saglanan kredinin vadesi genel
olarak 1-2 yil gibi kisa olmakla birlikte tutar satis fiyatinin %30’unu ge¢medigi igin

ancak orta ve st gelir grubu miiteahhitlerden konut alabilmektedir.

78



6.1.2 Konut kooperatifleri

Kurumsal olmayan konut finansman kaynaklarindan bir digeri ise Tiirkiye’de dnemli
uygulama alanina sahip konut kooperatifleridir. Bir konutu satin almak icin yeterli fona
sahip olmayan kisiler, en az 7 kisi ve fazlasiyla tiizel kisilik kazanarak ve daha sonra da
liye kaydi yapan konut kooperatifleri araciligi ile konut edinme yoluna
basvurmaktadirlar. Uyelerden toplanan fonlara bagl olarak konut iiretimi yapilmaktadir.
S6z konusu fonlar1 genellikle aylik olarak belirlenen aidatlar olusturmakla birlikte
insaatlar1 hizlandirmak ve tahmin edilenin Otesinde artan yapi maliyetlerini finanse
edebilmek i¢in ara ddemeler de toplanabilmektedir. Buna bagl olarak da insaatlarin

tamamlanma siiresi liyelerin gelir diizeyine gore degismektedir (Alp ve Yilmaz 2000).

Ozellikle 1980°1i yillardan sonra hiikiimetlerin kooperatiflere sagladig: kredi imkanlar
ve vergisel avantajlar neticesinde kooperatiflerin iiretmis oldugu konut sayisinda 6nemli
artis olmus ve Tirkiye’de konut kooperatif¢iligi onemli birikim saglayan denemelerden

birisi haline gelmistir (Alp ve Yilmaz 2000).

6.1.3 Kisisel girisimler

Son olarak kisilerin konut edinmede basvurduklar1 yollardan birisi de kisilerin
konutlarini kendilerinin inga etmeleri veya bir bagkasina insa ettirmeleridir. Bu sistemde
konut almak isteyenler ihtiya¢ duyduklar1 fonlar1 kisisel iligski i¢inde bulunduklar1 fon
fazlasi olan kisilerden dogrudan dogruya saglamaktadirlar ve yontem genelde kisinin
akraba ve arkadaslarindan sagladigi fonlara kendi tasarruflarini eklemesi seklinde
islemektedir. Burada yatan sorun insaatin yapilacagi arazinin kime ait oldugu, bu
arazinin konut yapimina elverigli olup olmadigi, imar ve iskan ile ilgili diizenlemelere

uyulup uyulmadigidir (Alp ve Yilmaz 2000).

6.2 Kurumsal Konut Finansman Sistemi

Tiirkiye’de ekonomik sikintilara bagli olarak fon fazlasi olan kesimden fon ihtiyaci olan
kesime kaynak aktaran ve kurumsal yapiya sahip gelismis bir finansman sistemi bu

giine kadar kurulamamistir. Biiyiik 6l¢iide konut alicilarina fon destegi saglayan ya yeni

79



orgiitlenmeler olusturulmus ya da mevcut kurumlar bu yonde destek saglamiglardir

(Anonim 2001).

Konut ihtiyacinin karsilanmasi amaciyla Tiirkiye’de, devlet tarafindan konut ihtiyacinin
karsilanmasina yonelik olusturulan kurumsal oOrgiitlemeler ve devletin sagladigi
imkanlar Tiirkiye Emlak Bankasi, Bayindirlik ve Iskan Bakanlig1, Yerel Yonetimler ve
Toplu Konut Idaresi’dir. Finansman destegi saglayan mevcut kurumlar arasinda ise

sosyal glivenlik kurumlari ve ticari bankalar sayilabilir.

Merkezi yonetim tarafindan konut sektoriine finansman deste§i saglamak ve politika
tiretmek amaci ile olusturulan kurumsal orgiitlenmeler 1958 yilinda kurulan Bayindirlik
ve Iskan Bakanligi ve 1984 yilinda kurulan Toplu Konut Idaresi’dir. Mevcut
kurumlardan konut alicilarina fon destegi saglayan kurumlar SSK, OYAK ve Bag-Kur
gibi sosyal gilivenlik kurumlar1 ve ticari bankalardir. Sosyal giivenlik kurumlar1 daha
ziyade kooperatifler araciligi ile konut edinmek isteyen kurum {iyelerine fon katkisi
saglarken ticari bankalar ise 6zellikle 1989 yilindan itibaren bireysel kredi kapsaminda
ozellikle ferdi bazda konut kredisi vermislerdir. Diger bankalardan farkli olarak Emlak
Bankasi, 1947 yilindan itibaren konut alicilarina kredi veren tek banka olmustur. Konut
alaninda ihtisas bankasi olmasi amaci ile kurulmasina ragmen, ayni zamanda ticari
banka olarak da faaliyetlerini siirdiirmek zorunda olmasi, bir konut ihtisas bankasi olma

0zelligini kazanmasina engel olmustur.

6.2.1 Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi

1926 yilinda kurulan Emlak ve Eytam Bankasi, 1946 yilinda kabul edilen 4947 sayil
Kanunla Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi’na donistiiriilmiistiir. Tiirkiye Emlak Kredi
Bankas1 1963-1980 déneminde ozellikle konut alaninda uzmanlagmig bir banka olup
belli kosullar1 yerine getirenleri kredilendiren bir kurulus olmustur (Alp 1996). Konut
tiretmek ve satmak, konutu olmayanlar i¢in diisiik maliyetli konut insa etmek, ipotek
teminatli menkul kiymet ihra¢ etmek ve yapi1 gerecleri endiistrisini tesvik etmek
Banka’nin sayilan gorevleridir. Bunu yanisira banka, mevduat toplamak ve konut

kredilerinin haricinde tiiketici kredisi vermekle de yetkili kilinmistir (Uludag 1997).
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1984 yilina kadar Banka, konut kredilerini saglarken yapi tasarrufu sistemini
kullanmistir. Bu sistemde bireyler talep ettikleri kredilerin dortte birini alti aylik siire
icin bankaya mevduat olarak yatirmislardir. Enflasyondan bagimsiz bir sekilde sabit
faizli olarak saglanan krediler mevduat olarak yatirilan paranin 1,5 kat1 olmus, %5 faiz
orani ile 20 yil vadeye kadar diizenlenmistir. Ancak diger iilkelerde 6nemli avantajlar
saglayan yapi tasarruf sistemi Tiirkiye’de basarisiz olmustur. Bu basarisizligin en
onemli nedenlerinden ilki tasarruflarin yetersizligi ve enflasyondur. Sistemi basari ile
uygulayan Avrupa’da tasarruf orani %30-40’lara kadar ¢ikmaktayken Tiirkiye’de bu
oran sistemin ¢alismasina engel olacak kadar diisiik kalmistir. Diger taraftan enflasyon,
insaat ve arsa maliyetlerinin ylikselmesine neden olurken; kisilerin tasarruflarinin

erimesine neden olmustur.

Banka ayrica konut kredileri de gelistirmistir. Bu tiir krediler ise 6zel vergiler, genel
bilitceden aktarilan fonlar ve devlet tarafindan garanti edilen dis krediler tarafindan

fonlanmistir (Uludag 1997).

Anadolu Bankas: ile birleserek yeniden yapilanan Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi, 1988
yilinda Tiirkiye Emlak Bankast A.S. adin1 almistir. Bu donem itibariyle banka “sosyal

konut” iiretimi amacini terk ederek tiimiiyle “ticari konut” yapimina yonelmistir.

Merkezi yonetim konut sorununu ¢ézmek amactyla bu donemde Brezilya’dakine benzer
sekilde kamu ve 0zel sektérde calisan kesimin maaslarindan isverenlerince belirli bir
oranda kesinti yapilarak bireylere konut edinmelerini saglayacak “Konut Edindirme
Yardim1 (KEY)” uygulamasini gelistirmistir. 1986 yilinda kabul edilen 3220 sayili
“Memurlar ve Isciler ile Bunlarin Emeklilerine Konut Edindirme Yadimi Yapilmas:
Hakkindaki Kanun” ile sabit gelirli vatandaslara belirli siireler konut yardimi yapilmasi
amaglanmistir. Konut yardiminin kaynagi memur statiisiinde caligsanlar i¢in devlet, isci
statlistinde calisanlar icin ise bagli olduklari sosyal giivenlik kuruluslari olmustur.
Memur, is¢i ve bunlarin emeklilerine toplam 180 ay siireyle konut edindirme yardimi
yapilmistir. Tahakkuk ettirilen konut edindirme yardimlar1 Emlak Kredi Bankasi’ndaki
Toplu Konut ve Kamu Ortakligi idaresi Baskanligi adma agilan konut edindirme

yardimi hesabina yatirilmigtir. Sistem sayesinde hesap sahibinin toplanan paranin bes
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katina kadar kredilendirilebilmesi miimkiin olmustur. Toplu Konut ve Kamu Ortaklig
Idaresi Baskanligi'min s6z konusu hesapta toplanan paralari devlet tahvili, hazine
bonosu veya gelir ortaklig1 senedine yatirmak suretiyle nemalandirabilmesi miimkiin
kilinmistir. Ayrica Tiirkiye Emlak Kredi Bankasi, hesapta toplanan paralarin bakiyesine
alt1 ay vadeli mevduata uygulanan oranda faiz tahakkuk ettirmistir. Boylece 1992 yilina
kadar biriken kesintiler Banka’nin varliklarinin yarisina ulagmistir (Uludag 1997). Fakat
kredilerin 75 m2’den biiylik konutlar i¢in kullanilamamasi nedeniyle talep diisiik
kalmustir. Biriken bu kaynagin amag dis1 krediler olarak verilmesi ve 1990’larin basinda
Banka’nin vermis oldugu doviz kredilerinin 1994 yili finansal krizi neticesinde TL'nin
deger kaybetmesiyle oncelikle erimis 1995 yilinda da kaldirilmistir (Erol ve Patel
2004). Bankanin 1999 yili sonunda tasfiye edilmesi kararlastirilinca KEY’de biriken

paralarin tamanmi Emlak Konut GYO’na verilmistir.

Emlak Bankas1 kendi insa ettigi konutlari, insaat sektorii ile ortaklasa tirettigi konutlari
ve piyasada iiretilen diger konutlar1 satin almak icin kredi saglamistir. Bu ii¢ ¢esidin
icerisinde ise piyasada iiretilen konutlart satin almak iizere saglanan krediler en biiyiik
paya sahip olmustur (Erol ve Patel 2004). 1998 yil1 itibariyle Banka, sabit faizli vermis
oldugu kredilerin yanisira memur maaslarina endeksli krediler de sunmaya baslamistir.
Bu krediler Banka’nin kendi {irettigi konutlar1 satin almak i¢in 10 yil vadeli olarak
verilmistir. Bu diizenlemedeki amag¢ 6denebilirligi siirdiiriilebilir kilmak olmustur (Erol

ve Patel 2004).

Sonraki yillarda konut kredisi saglamada lider pozisyona yerlesen Emlak Bankasi, ayn1
zamanda konut ingaat1 ve ticari bankacilik da yapmustir. Tiirk Bankacilik Kanunu’na
gore Emlak Bankasi konut insaati konusunda ortak projelere katilabilme yetkisine sahip
tek banka olmustur. Bagka bir deyisle, Emlak Bankasi konut piyasalarinda hem finansér
hem de konut projeleri iireten bir konumda yer almistir. Cok biiyiik mali problemlerle
kars1 karstya kalan Banka’nin 2001 yilinda biitiin varliklar1 ve yiikiimliilikleri Ziraat
Bankasi'na aktarilarak yetkisi almmustir (Karakas ve Ozsan 2005). Banka’nin
bankacilik faaliyetleri disinda kalan mal varliklar1 ile bu konuda faaliyet gosteren
sirketlerdeki hisseleri ve ticari gayrimenkuller ile ihtiya¢ fazlasi gayrimenkulleri de

TOKI’ye devredilmistir (Anonim 2011b).
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6.2.2 Yerel yonetimler

Tiirkiye’de yerel yonetimlerin, 6zellikle belediyelerin konut yatirimi yapmalari olagan
olmamakla birlikte yerel yonetimler konut sorununun ¢dziimiinde bir alternatif olarak

goriilmiis ve bu konuda belediyelere bazi gérev ve yetkiler verilmistir.

1930 yilinda ¢ikarilan 1580 sayili Belediye Kanunu ile yerel yonetimlere, yonelik ilk
yasal diizenlemeyle “ucuz belediye meskenleri yapmak ve belediye namina insaat
yaparak icar etmek” gorevi verilmistir. Ancak bu gorev belediyelerin istege bagl
gorevleri i¢inde yer aldigindan, belediyeler kaynak sikintist nedeniyle Onemli
sayilabilecek bir girisimde bulunamamistir. 1950 yilinda ¢ikarilan 5656 sayili Belediye
Kanununa Bazi1 Maddeler Eklenmesine Dair Kanun ile “belediye meclisleri gereksinim
gordiikleri taktirde, belediye meskenleri yapmak ve bu meskenleri belde sakinlerine
kiraya vermek veya satmak islerini, mecburi belediye hizmetleri arasina koyabilirler”
hiikmii getirilerek, belediyeler konut {iretimi konusunda zorunlu tutulmuslardir. Ayrica
sonraki yillarda ¢ikan gecekondu yasalarinin (6zellikle 775 sayili Gecekondu Yasast)
tanmidig1 yetkilere dayanarak, belediyeler, konut piyasasinda daha ¢ok arsa devralma ve

devretme yoluyla 6nemli bir diizenleyici rol oynamislardir (Keles 2008).

Cikarilan s6z konusu yasalar ve 1960 yili itibariyle gecilen planli donem ile birlikte
belediyelerin konutla ilgili gorev ve sorumluluklart siirekli artirilmistir. Fakat 1980
sonrasinda yerel yOnetimlerin bazi gorev ve sorumluluklari merkezilestirilmis, 2487
sayili Toplu Konut Yasasi ile yapilan diizenlemelerle belediyeler toplu konut alaninda,
bir yerel yonetim birimi olarak degil, ortag1 veya Onciisii oldugu konut kooperatifleri
araciligi ile merkezi yonetimin uygun ve gerekli gordiigii oranda ve onun izniyle konut
calismalarina katilabilmislerdir. Fakat 2985 sayili ikinci Toplu Konut Yasasinda toplu
konut alanlarmin saptanmasinda valiliklerle, belediyelerin isbirliginden s6z

edilmektedir.
Son olarak 5393 sayili Belediye Kanunu ile belediyelere yeni gorevler yiiklenerek

diizenli kentlesmeyi saglamak; beldenin konut, sanayi ve ticaret alani ihtiyacin

karsilamak amaciyla belediye ve miicavir alan sinirlar i¢inde, 6zel kanunlarina gore
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korunmas1 gerekli yerler ile tarim arazileri hari¢ imarl ve alt yapili arsalar iiretmek;
konut, toplu konut yapmak, satmak, kiralamak ve bu amaglarla arazi satin almak;
kamulastirma yapmak; bu arsalar1 trampa etmek; bu konuda ilgili diger kamu kurum ve
kuruluslar1 ve bankalarla is birligi yapmak ve gerektiginde onlarla ortak projeler

gergeklestirmek bu gorevler arasinda sayilmistir.

Belediyeler, arsa saglama, planlama ve bizzat konut iiretimi disinda, yapi izni ve
kullanma izni vererek de, konut sorununun ¢éziimiine yardimci olmaktadir. Bu noktada
konutlarin nitelik agisindan denetimi sorumlulugu da belediyelere yiiklenmistir. Ayrica
yasal olarak belediyelerin toplu konut yapmak iizere kurulmus, kar amaci giitmeyen
kuruluslara, 6zellikle konut kooperatiflerine belli bir ortaklik payi ile katilabilmelerinin
oniinde hig bir engel bulunmamaktadir. Bu kapsamda 6rnek olarak,izmit Belediyesi’nin
dar gelirli aileler ve isciler i¢in konut yaptirma girisimleri, Ankara Belediyesi’nin
Batikent uydu kent girisimi ile 43.000, istanbul Biiyiiksehir ve Kii¢iikcekmece Belediye
Bagkanligi’'nin Halkali Kentsel Yenileme Projesi dahilinde 2.600, Gaziantep
Biiyiiksehir Belediyesi’nin Sehitkamil Yenileme Projesi kapsaminda 1.500 konut
tiretilmesi sayilabilir. Bunlarin haricinde Bursa, Antalya, Manisa, Erzurum, Elazig ve

Kastamonu belediyelerince de benzer adimlar atilmistir (Keles 2008).

Belediyelere her ne kadar konut iiretimi konusunda 1930 yilindan beri gorevler
yiiklense de Tiirkiye’de yerel yonetimler yetersiz finansman nedeniyle konut yapiminda
pek etkili olamamuglardir. Fakat 5393 sayili Belediye Kanunu belediyelerin konut
pazarinda daha aktif rol oynayabilmelerine olanak saglamaktadir. Ayrica bu amag
dogrultusunda belediyelere biitceden kaynak ayirarak isletme kurma yetkisi verilmistir.
Boylelikle konut pazarina girmek isteyen belediyelerin Devlet Thale Yasas1 disinda

tutularak belediyelerin isi kolaylastirilmak istenmistir (Keles 2008).

6.2.3 Bayindirhk ve iskan Bakanhg
Tiirkiye’de, konut politikasinin saptanmasi ve uygulamasi gorevi 9 Mayis 1958 tarihli

7116 sayili yasa ile Baymndirlik ve Iskan Bakanlhigi’na verilmistir. Bu kanunla {ilkenin

harita ve imar planlarinin hazirlanmasi, konut politikasinin tespiti ve uygun yapi
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malzemelerin temini kurulan Bakanligin gorevleri arasinda yer almistir. Bakanlik konut
iretimiyle ilgili pek ¢ok mevzuat ¢ikarmis, bu gorev yetkiler 1983 yilinin sonunda
bakanligin gorev ve yetkilerini diizenleyen 180 sayili kanun hiikmiinde kararnameyle
kaldirilmistir.  Giiniimiizde Bayindirlik ve Iskan Bakanlhigi'nin konut politikasinin

saptanmasinda ve uygulanmasinda yetkisi bulunmamaktadir (Keles 2008).

Bakanlik gecekondu o6nleme bdlgelerinde konut iireten kooperatifler ve belediyelere
kredi vermis, halk konutu uygulamalari, kiralik miilk konut uygulamalari, Memur
Yardimlagsma Kurumu (Meyak) Fonu ve Kamu Konut Fonu uygulamalar ile konut
iretimine fon destegi saglamistir. Ancak, fon destedi biiylik dlgiide biitce kaynakli

stirdiiriilmek istendiginden mevcut sartlar iginde bunun devami miimkiin olmamustir.

6.2.4 Toplu Konut idaresi (TOKI)

Toplu Konut Idaresi Baskanhigi (TOKI), 2 Mart 1984 yilinda ¢ikarilan 2985 sayih
Toplu Konut Kanunu ile kar amaci giitmeden, kooperatifler eliyle konut iiretiminin
tesvik edilmesi ve finansmani amactyla kurulmustur. Kuruldugu yildan itibaren, konut
ipotek kredisi temin ederek 1984-1990 doneminde ii¢ ticari banka (Emlakbank,
Vakifbank ve Pamukbank) araciligiyla 250.000’den fazla konuta finansman saglamistir.
Ancak bu kredilerin konut maliyetlerine oran1 %20 dolayinda kalmistir. Idare tarafindan
verilmis olan ipotekli konut kredileri, konut finansmani alaninda atilmis kurumsal bir
adim olsa da fonlarin sinirh ve talebin ¢ok yiiksek olmasi nedeniyle konut sorununun

¢Oziimiinde yetersiz kalmistir.

1984 yilinda Toplu Konut Fonu’nun devreye girmesiyle yillik konut iiretimi
1970’lerden 1980 ortalarina kadar olan donemde 100 bin dolayinda seyrederken
1988’de 200 bini agsmis, 1993°te 270 bine ulasmistir. 1994 krizinin genis kitlelerin gelir-
harcama, tasarruf-yatirnm dengelerinde yaratti§i olumsuzluklar konut talebini
geriletirken, yiliksek faiz ortaminda sermayenin yiiksek getirili yatirim araglarina
kaymas1 ve Toplu Konut Fonu’nun bir konut finansman kaynagi olmaktan ¢ikarilmasi
konut arzim diisiirmiistiir. Toplu Konut Idaresi 1984-1999 yillar1 arasindaki dénemde

her dort konuttan birine finansman destegi saglarken, 1999 sonuna dogru her 12
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konuttan birini destekler hale gelmistir (Anonim 2004). Diger bir ifadeyle 1984—1993
yillar1 arasinda fondan 877,984 konuta finansman saglanmigken, fonun biit¢e icine
alinmasindan sonra olan 1993-1999 arasi donemde sadece 252,117 konut igin

finansman saglanmistir. Zamanla da sisteme katkida bulunabilecek bir yapidan

uzaklagsmistir (Giirbiiz 2002).

Toplu Konut Idaresi Baskanligi, 1987 yilindan itibaren kendi miilkiyetindeki arsalar
izerine konut yaptirarak bu konutlar1 kredilendirmek yoluyla satisa sunmaktadir. Bu
konutlarin satiglari ile mevcut piyasa kosullari ile konut sahibi olamayan ancak belirli
bir birikime sahip orta gelirli ailelerin, gelirlerine uygun 6deme kosullari ile kira 6der

gibi konut sahibi olmalar1 hedeflenmektedir.

Bugiin Tiirkiye’de konut sektdriinde tek sorumlu kamu kurumu olan TOKI, devlet
garantili ve garantisiz i¢ ve dis tahviller ile her tiirlii menkul kiymet ¢ikarmak, konut
sektoriiyle ilgili sirketler kurmak veya kurulmus sirketlere istirak etmek, ferdi ve toplu
konut kredisi vermek, gerektiginde her gesit arastirma, proje ve taahhiit islemlerinin
sozlesmeyle yaptirilmasini temin etmek, ferdi ve toplu konut kredisi vermek, koy
mimarisinin gelistirilmesine, gecekondu alanlarinin dontistimiine, tarihi doku ve ydresel
mimarinin korunup yenilenmesine yonelik projeleri kredilendirmek ve gerektiginde tim
bu kredilerde faiz siibvansiyonu yapmak, yurt i¢ci ve yurt disinda dogrudan veya
istirakleri aracilifiyla proje gelistirmek; konut, altyapt ve sosyal donati uygulamalari

yapmak veya yaptirmak gibi bircok genis yetki ile donatilmistir.

1984 yilindan beri TOKI nitelikli konut ihtiyacinin uygun &deme kosullariyla
karsilanabilmesi amaciyla 6zellikle dar ve orta gelirli vatandaslarimizi hedef alan bir¢cok
yenilik¢i konut projesini hayata ge¢irmis olmakla birlikte ¢agdas anlamda kurumsal bir
konut finansman sistemi olamamustir; ¢linkii kullandirilan kredilerin vadeleri ve LTV
oranlar1 diislik kalmigtir. Bu nedenle verilen kredileri konut kredisi yerine destek kredisi
olarak degerlendirmek daha dogru olacaktir (Alp ve Yilmaz 2000). TOKI nin vermis
oldugu kredileri konut, belediye, sehit, deprem ve restorasyon kredileri olarak

gruplandirmak miimkiindiir.
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6.2.4.1 Konut kredileri

14 Haziran 1997 tarih ve 23019 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan Toplu Konut
Kredileri Uygulama Y&netmeligi hiikiimlerine gére Toplu Konut Idaresi'nden; Toplu
Konut Yapimcilarina 278 konut ve altyapi insaatlar1 i¢in kredi destegi saglanmaktadir.
Bu kapsamda briit ingaat alan1 150 m2’ye (150.00 m2 dahil) kadar olan konutlara kredi
acilmaktadir. Ayrica kredi talep eden kisinin kendisi,esi veya resit olmayan ¢ocuklari
icin daha once Toplu Konut Fonu'ndan kredi kullanmamis ya da kullanmamakta olmasi

gerekmektedir.

Kredilere kullanma ve geri 6deme donemi boyunca Yeniden Degerlendirme Metodu
uygulanarak, kredi borcu ve geri Odeme taksitleri belirlenmektedir. Yeniden
Degerlendirme Metoduna gére, 100 m®'ye kadar konutlarda kredi borcu ve geri 6deme
taksitlerine uygulanacak oran her altt ayda bir (Ocak-Haziran ve Temmuz-Aralik)
Memur Maag Artis Oranit esas alinarak tespit edilmektedir. 100 m2'den biiyiik
konutlarda ise bu oran, memur maas artis oraninin % 10 fazlas1 olarak uygulanmaktadir.
Kredilerin geri 6deme siiresi 100 m”ye kadar olan konutlar igin 10 yil, 100 m*den

biiyiik konutlar i¢in 5 y1l olarak uygulanmaktadir.

Cizelge 6.1 Kooperatif kredileri (Anonim 2011a)

Kooperatif Kredileri (1984-2006)

Kredi Acilan Konut Sayisi 944.442
Tamamlanan Konut Sayisi 944.442
Isat1 Devam Eden Konut Say1st 80

6.2.4.2 Belediye projeleri kredileri

Belediyelere Kredi Destegi Sistemi Toplu Konut idaresi Bagkanligi'nin 1992 yilinda
gelistirdigi ve uygulamasina gegctigi bir sistemdir. Bu kapsamda konut sorununa, arsa,
teknik altyapi, sosyal tesisler, ¢evre diizenlemesi, konut iiretimi biitiinliigii icinde

yaklasan bir sistem olusturularak, Toplu Konut Idaresi Baskanligi’nin yénlendirme ve

87



kredilendirme yoluyla destek vermesi ve belediyeler, konut yaptiranlar ve bankalarin

isbirligi ile ¢agdas, kentsel ¢evrelerin tiretilmesi amaglanmustir.

Belediyeler toplu konut bolgelerinde arsa temin ederek insa edecekleri iistyapi, altyapi
ve sosyal donati kapsamina giren igler i¢in kredi talebinde bulunabilmektedirler.
Belediyelerce teklif edilen Toplu Konut Bolgesi’nde, yatirnmin is ve finansman
programi Toplu Konut Idaresi’nce uygun bulunursa, talep edilen krediler Toplu Konut

Idaresi’nce belirlenen insaat seviyelerine gére kullandiriimaktadir.

Cizelge 6.2 Belediye projeleri kredileri (Anonim 2011a)

Belediye Projeleri Kredileri

1992-2008
YUB* Verilen Konut Sayis1 27.492
KKUB** Verilen Konut Sayis1 27.072
Tamamlanan Konut SayisiSayis1 20.218

*Yatirim uygunluk belgesi
**K onut kredisi uygunluk belgesi

Belediyelere, yatirirma hazirlayacaklar1 bu bdlgenin projelerinin  hazirlanmasi ve
miisavirlik hizmetleri i¢in yapacaklari harcamalar1 karsilamak {izere Teknik Hizmetler
Kredisi agilmaktadir. Teknik Hizmetler Kredisi geri 6demelerinin vadesi; yorelere gore

3-5 yil arasinda degisen 6demesiz donemlerden sonra 5-10 yil arasinda degismektedir.

6.2.4.3 Sehit kredileri

Toplu Konut Fonundan Sehit Ailelerine, Teror Maliilleri ile Dul ve Yetimlerine agilan
Faizsiz Konut Kredisinin ilk uygulamasi 1985 yilinda, Polis Vazife ve Selahiyet
Kanununa bir madde eklenerek, 1.1.1971 tarihinden itibaren sehit olan polislerin
ailelerine Toplu Konut Fonu'ndan 5.000.000.-TL.s1 faizsiz kredi verilerek baglatilmistir.
1991 yilinda Toplu Konut Kanununa bir madde eklenerek bu kredinin kapsami
genisletilmis ve Emekli Sandigindan maasa baglanan ve Faizsiz Konut Kredisi i¢in Hak
Sahipligi Belgesi alan tiim sehit aileleri ile terdr maliilleri ve bunlarim dul ve

yetimlerinin de yararlanmasi saglanmaistir.

88



Cizelge 6.3 Sehit kredileri (Anonim 2011a)

Sehit Kredisi Uygulamasi

1986-2010

Kredi Kullanan Kisi Sayis1 13.696

6.2.4.4 Deprem kredileri

15 Ekim 2003 tarih ve 25260 sayili Resmi Gazete'de yaymlanan Yonetmelik ile, Idare
tarafindan afetten etkilenen bdlgelerde, afetzedelere kuracaklar1 kooperatifler
araciligiyla uygun sartlarda konut ve igyeri kredisi agilmasina iligkin diizenleme
onaylanmistir. Bu kapsamda hak sahibi afetzedelere yillik %10 faizli, 20 yil vadeli 20
milyar TL'ye kadar kredi agilmaktadir. Bingdl'de kendi arsasi veya kuracaklar
kooperatif vasitasiyla igyeri yapmak isteyen afetzede miilk sahipleri veya hissedarlarina
6 Milyar TL igyeri kredisi agilmistir. Bu kredi 5 yil geri 6demelidir ve yillik %6 faiz

oranina sahiptir.

27.6.2002 tarihli ve 4767 sayili Kanun ile Toplu Konut Kanunu'na eklenen gecici
madde, 2002 yilinda Afyon ve civarinda meydana gelen depremde konutlar1 yikik veya
agir hasarli afetzedelere kuracaklar1 kooperatifler araciligi ile kredi agilmasi imkani

getirilmistir (Anonim 2011Db).

6.2.4.5 Restorasyon Kkredileri

2863 Sayili Kiiltiir ve Tabiat Varliklarim1i Koruma Kanunu’'nun “Tasinmaz Kiiltiir
Varliklarinin Onarimina Yardim Saglanmasi ve Katki Pay1” baslikli 12 nci maddesine
eklenen “2985 Sayili Toplu Konut Kanunu uyarinca verilecek kredilerin en az %10’u
tescilli taginmaz kiiltiir varliklarinin bakimi, onarimi ve restorasyonu islemlerine iliskin
basvurularda kullandirilir. Bu kapsamdaki oncelikli projeler Bakanlik ile Toplu Konut
Idaresi Baskanlig1’nca miistereken belirlenir” fikras1 geregince 6zel hukuka tabi gercek
ve tiizel kisilerin miilkiyetinde bulunan korunmasi gerekli tescilli tasinmaz kiltiir
varliklarinin; bakimi, onarmmi ve restorasyonu igin Toplu Konut Idaresi tarafindan

belirlenen sartlarla kredi verilir.
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6.2.5 Sosyal giivenlik kurumlari

Dar gelirli ailelerin konut sahibi olmalarinda énemli bir paya sahip olan bir diger kesim
de SSK, Ordu Yardimlasma Kurumu (OYAK), Bag-Kur ve Emekli Sandig1 gibi sosyal

giivenlik kurumlaridir.

Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK) 1945 yilindan 1984 yilinda Toplu Konut Kanunu
cikincaya kadar emrindeki sosyal giivenlik fonlarindan ¢esitli faiz ve vade oranlariyla
mensuplarina konut kredisi saglamistir. Baslangicta ihtiyarlik sigortasi icin toplanan
primlerin belirli bir orani {izerinden, sinirli miktarda konut kredisi verilirken, 1961
yilindan itibaren, tiim sigorta kollarindan toplanan fonlar lizerinden daha fazla miktarda
konut kredisi verilmeye baglanmistir. Krediler 85 m” den kii¢iik konutlar i¢in %4 faizli
20 yil vadeli ve 85 m” ile 100 m* arasindaki konutlar i¢in ise %S5 faizli 15 yil vadeli
kullandirilmigtir. Konutu olmayan fakat konut edinmek isteyen ve kooperatif seklinde
orgiitlenen biitiin iiyeler konut kredisinden faydalanma hakkina sahip olmustur. Ancak
kurum ferdi konut kredisi uygulamasi yapmamistir. Toplu Konut Fonu kuruluncaya
kadar konut finansmaninin en O6nemli kaynagi Sosyal Sigortalar Kurumu olmustur.
1963-1980 yillar1 arasinda toplam 6zel konut yatirimlarinin %10’u kadar kredi SSK
tarafindan kullandirilmigtir. SSK, s6z konusu faaliyetlerini is¢i kooperatiflerine Tiirkiye
Emlak Kredi Bankasi’nin aracilig ile kredi vermek, kooperatiflere dogrudan dogruya
kendi eliyle kredi agmak ve is¢i konutlarini dogrudan kendisi yapmak suretiyle ii¢ farkl
sekilde ylritmistir. 1984 yilinda 2487 sayili Toplu Konut Kanunu'nun
¢ikarilmasindan sonra SSK, konut kredisi verme faaliyetine son vermistir (Yalginer

2006).

Cizelge 6.4 SSK tarafindan biitiin kaynaklarda ag¢ilan krediler (1945-1984)

Doénem Kooperatif Sayisi Konut Sayis1 Acilan Kredi
1962 oncesi 279 19304 545.595.327

1962 sonrasi 4233 203480 78.307.765.677
Kurumca Yaptirilan - 10505 2.811.189.483
Toplam 4512 233289 81.664.550.487
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Diger bir sosyal giivenlik kurulusu olan Ordu Yardimlagsma Kurumu (OYAK) 1961
yilinda olusturulmus olup, 1963 yilindan itibaren {iyelerine konut satin almalar1 ve
kendi imkanlar1 ya da kooperatifler araciligiyla konut insa etmelerine yonelik kredi
saglamaya baglamistir. OYAK iiyesi 20 kisiyi bilinyesinde bulunduran kooperatifler,
kredilerden faydalandirilmigtir. Ayrica, kurum 20 yillik iyelerine ve OYAK

konutlarindan ev sahibi olmak isteyen iiyelerine bireysel kredi de kullandirmustir.

OYAK Yillar itibariyle Konut Kredisi Hizmeti
4500 - - 350
4031
4000 = 200
3038
- 250
3000 - 2856 | ¢ |/] =
= 2419 g 8 | o0 [ Adet
§ 2500 zizz s A ] § —=— Tutar
£ 2000 - 4 s
g 1525 ;/ 150
1500 - 1211 g ¥ 400
868
1000 + 641 § - /7 - H
1 2 EQ” o N 1 +— 50
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Yillar

Sekil 6.1 OYAK-yillar itibariyle kullandirdig1 konut kredisi (adet vet) (OYAK faaliyet
raporlarindan derlenmistir.)

Yukarida yer alan sekilde de goriilecegi lizere OY AK’1n sundugu konut kredisi hizmeti
yillar igerisinde artis gostermistir. OYAK’1n bu basarisinin arkasinda 6zel yasasindaki
bazi hiikiimlerin sagladig1 vergi muafiyetleri ile hukuki ve kurumsal yapisina bagh

olarak iiye aidatlar sayesinde nakit girisinin siirekli olmas1 yatmaktadir.

Bag-Kur da 1976-1980 yillar1 arasinda borcu bulunmayan en az 5 yil sigortali olan,
kuruma borcu olmayan, kendi ve ailesinin konutu olmayan ve en az 15 {iyesinin
olusturdugu kooperatiflere konut degerinin %80’ine kadar 15 yil vadeli %5 faizli kredi

kullandirmustir.

91



6.2.6 Gayrimenkul yatirim ortakhklar (GYO)

Yatinnmcilarin kendi paralart ile yiiksek rant saglayabilecek gayrimenkul yatirimi
yapmalar1 motivasyonu ile ortaya c¢ikan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklart (GYO),
apartman, aligveris merkezi, ofis, otel ve antrepolar gibi gelir getiren her tiirlii
gayrimenkule finansman saglayan veya elde edilmek istenen bir gayrimenkul i¢in pek
cok yatirnmcinin sermayesini bir araya getiren bir anonim sirkettir. Bir yatirim araci
olarak ise yatirimciya bir yatirim portfoylinde gayrimenkuliin profesyonel bi¢imde

yonetildigi pratik ve etkin araclar saglamaktadir.

Tiirkiye’de 13.05.1992 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 3794 sayili Sermaye
Piyasast Kanunu’nun 35. maddesi ile GYO’larin kurulmasina imkan saglanmistir. S6z
konusu Teblig’de GYO, “gayrimenkullere, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi
araglarina, gayrimenkul projelerine, gayrimenkule dayali haklara ve sermaye piyasasi
araclarina yatirnrm yapabilen, belirli projeleri gergeklestirmek tizere adi ortaklik
kurabilen ve Teblig’de izin verilen diger faaliyetlerde bulunabilen sermaye piyasasi
kurumlar” olarak tanimlanmaktadir. Buradaki amag, getiri potansiyeli yiiksek
gayrimenkullere, gayrimenkule dayali projelere yatirnrm yapmak, portfoylindeki
gayrimenkullerden kira geliri elde etmek ve bu sekilde kira ve alim satim kazanglari

yoluyla gayrimenkullerin yiiksek gelirine ulasmaktir (Onal ve Topaloglu 2007).

GYO kurulusunun tescilinden itibaren en ge¢ alti ay icinde halka arz edilmesi
gerekmektedir. Sermayelerinin biliylik kismmi halka agarak sermaye piyasasi
araciligiyla kaynak toplayan GYO’lar, topladiklar1 bu kaynaklarla gayrimenkule dayali
bir portfoy olusturmaktadirlar. Sermaye piyasalarindan para piyasalarina kiyasla daha
uzun vadeli ve daha az maliyetli kaynak saglayan GYO’lar, sermayenin tabana
yayillmasint saglayarak gayrimenkul sektoriine yatinm yapmak isteyen kisilerin
fonlarm1 bir araya getirmekte ve getiri potansiyeli yiiksek gayrimenkullere,
gayrimenkule dayali projelere yatirim yapmaktadir. Portfoyilindeki gayrimenkullerden
kira geliri ve gayrimenkul alim satim kazanci elde etmekte, y1l sonunda elde edilen kar1

ortaklarina temettii olarak dagitmaktadir (Anonim 2010b).
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GYO'’lar kurumlar vergisinden istisna edilmis kurumlardir. Ayrica bu yatirim aracinin
temettli ve deger artis kazanclarinda kar dagitim stopajinin % 0 olarak uygulanmasi
esastir. Devletin konut ve gayrimenkul sorununu kamusal bir olgu olarak algilamasi
neticesinde uygulanan vergi tesvikleri, gayrimenkul finansmaninda GYO’lar1 cazip hale
getirmektedir (Onal ve Topaloglu 2007). Bugiin Tiirkiye’de Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda hisse senetleri islem goren toplam 23 tane GYO bulunmakta olup, 31 Mart
2011 tarihi itibariyle portfoy degerleri 19 milyar TL nin {izerindedir. 11 tane GYO da

kurulus iznini almig bulunmaktadir.

6.3 Yeni Konut Finansman Sistemi

Gelismekte olan bir iilke olarak Tiirkiye, yillarca iyi isleyen bir konut finansman
sisteminin varhi@ina ihtiya¢c duymus ve mortgage sisteminin gelismesi i¢in Snemli

diizenlemeler yapmustir.

Sermaye Piyasas1 Kurulu’nun énciiliigiinde, Maliye Bakanligi, Toplu Konut Idaresi ve
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu tarafindan ekonomik gidisat ve taraflarin
ihtiyaclart dikkate alinarak gerekli caligmalar yapilmis ve kurumsal bir konut
finansmaninin zeminini olusturacak olan 5582 sayili “Konut Finansmani Sistemine
Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” 06 Mart 2007

tarihinde yiiriirliige girmistir.

Bu kanun ile konut finansman1 ve konut finansman1 kuruluglarinin tanimlanmasi, konut
finansmanindan  kaynaklanan ipotek teminathh alacaklarin  takip siirecinin
hizlandirilmasi, konut finansmani kapsaminda ihtiya¢ duyulan gayrimenkul degerleme
faaliyetlerini yiiriitecek kisi ve kurumlarin diizenlenmesi ve sektdriin gelisiminin
desteklenmesi, konut finansman1 kapsaminda kaynak kullanan tiiketicilerin
korunmasina yonelik esaslarin  belirlenmesi, konut finansmanindan kaynaklanan
alacaklarin menkul kiymetlestirilmesine yonelik olarak ipotekli sermaye piyasasi
araclarinin diizenlenmesi, konut finansmani kuruluslarina kaynak temin edecek ipotek

finansman1  kuruluslarinin ~ diizenlenmesi, ¢esitli vergi tesvikleri ile sistemin
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desteklenmesi amacglanmistir. Ayrica kanunda ¢esitli kurulus ve bakanliga ikincil

diizenleme yapma yetkisi verilmekle birlikte baz1 ylikiimliiliikler getirilmistir.

5582 sayil1 “Konut Finansman1 Kanunu”nda, Kita Avrupasi ve ABD sistemlerinin her
ikisi de dikkate alinarak hem varlik teminath ve ipotek teminatli menkul kiymetlere yer
verilmis hem de varlik finansmani fonlar1 ve konut finansmani fonlar1 tanimlanmustir.
Konut finansman fonlar1 konut alacaklarinin menkul kiymetlestirilmesi amaciyla
yurtdiginda diizenlenen 6zel yapilara karsilik gelecek sekilde tasarlanarak ipotege dayali

menkul kiymet ihracina olanak taninmaigtir.

Ipotek teminatli menkul kiymetler, ihracgilarin genel yiikiimliiliigii niteliginde olan ve
olusturulan teminat havuzundaki varliklar karsilik gosterilerek ihra¢ edilen bor¢lanma
senetleridir ve ipotek finansmani kuruluslar tarafindan ihrag edilebilir. Ipotek teminatl
menkul kiymetlerin teminati olan varliklarin diger varliklarindan ayr1 olarak,
olusturulacak teminat havuzu igerisinde izlemesi zorunludur. Varlik teminathh menkul
kiymetler ise ihragcilarin genel yilikiimliiliigii niteliginde olan, alacaklar ve duran
varliklarin teminati altinda ihra¢ edilen bor¢lanma senetleridir. Varlik teminatlt menkul
kiymetler, ipotek teminath kiymetlerde oldugu gibi itfa edilinceye kadar teminat
havuzlarinda yer alan varliklar, teminat amaci disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez,
teminat gosterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak {izere
haczedilemez ve iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir

karar1 verilemez.

Kanunda tanimlanan bir diger kavram olan konut finansmani fonu, ihrag¢ edilen ipotege
dayali menkul kiymetler karsiliginda toplanan paralarla, ipotege dayali menkul kiymet
sahipleri hesabina inangli miilkiyet esaslarina gore olusturulan malvarhigidir. Tiizel
kisiligi olmayan fonun malvarligi kurucunun mal varligindan ayridir. Fon malvarligi,
ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetler itfa edilinceye kadar, baska bir amacla
tasarruf edilemez, rehnedilemez, teminat gosterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci
da dahil olmak tizere haczedilemez, ihtiyati tedbir karar1 verilemez ve iflas masasina

dahil edilemez. Varlik finansmani fonu ise ihra¢ edilen varliga dayali menkul kiymetler
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karsiliginda toplanan paralarla, varliga dayali menkul kiymet sahipleri hesabina inangh

miilkiyet esaslarina gore olusturulan malvarligidir.

Yeni sistemle birlikte; kredi kullanan kisiler (tiiketiciler), ipotek finansman kuruluslari
(menkul kiymet ihra¢ eden (ihrager)), kredi kullandiran konut finansman kuruluslart
(banka veya finansal kiralama sirketleri), insaat sirketleri, sigorta sirketleri, gayrimenkul
degerleme uzmanlari, biiyiikk yatinmcilar (yatirim fonlar1 veya sirketleri), kiiciik
yatirimcilar ve sistemi diizenleyen kamu kuruluslari (6zellikle Sermaye Piyasasi
kurulusu ile Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu), sistemin taraflari haline
gelmislerdir. Boylece, sistem birinci agsamada tiiketicilerin konut edinmek i¢in aldiklar1
krediler karsiliginda, satin aliman tasinmazin kredi veren kurulus lehine ipotek
ettirilmesine veya ileride miilkiyeti elde etmek amaciyla tiiketicinin finansal kiralama
yoluyla konut kiralamasina; ikinci asamada ise kredi alacaginin veya finansal
kiralamada varlik olarak goziiken tasinmaz degerinin fonlar (konut finansman veya
varlik finansman fonu) aracilifiyla menkul kiymete baglanarak (ipotege veya varliga
dayalt menkul kiymet elde edilmesi), bu menkul kiymetlerden elde edilen gelirin tekrar
kredi vermek i¢in kullanilmasina dayanmaktadir. Kredi karsiliginda ipotek alinmasi
asamasinda, onemli olan kredi alacaginin ipotege (teminata) baglanmasi oldugundan,
tilkketicinin mutlaka konut almak icin kredi kullanmasina gerek olmayip, finansal
kiralama sirketlerinin sisteme dahil edilmesiyle finansal kiralama sirketleri, oncelikle
(tiiketicinin sectigi) konutu satin almakta, tiiketicilere bu konutlar1 kiralamakta,
O0demeler sona erdiginde, konutun miilkiyetini tiiketiciye devretmektedir (Aydogdu
2007). Kanunla sistemin islerliginin saglanmasi icin sistem icerisinde yer alan
kuruluglara ve c¢esitli kanunlara yonelik getirilen diizenlemelere ge¢meden once
Tiirkiye’de 2000-2010 yillar1 arasindaki birtakim makroekonomik gostergelere ve

finans sektoriiniin yapisal durumuna deginilecektir.

6.3.1 Tiirkiye’de 2000-2010 yillar1 arasi1 secilmis makroekonomik gostergeler ve
finans sektoriiniin yapisal durumu

Tiirkiye, 960.3 milyar Dolar ile diinyanin en biiylikk ekonomileri arasinda yer

almaktadir. Asagida yer alan sekilde iilkelerin satin alma giicii paritesine gore

GSYIH’lar1 gosterilmistir.
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Sekil 6.2 Satin alma giicii paritesine gore GSYIH, trilyon Dolar, 2009 (Anonim 2011c)

2005 ve 2008 yillar arasinda Tiirkiye’de GSYIH yillik biiyiime orani ortalama %S5,2
olarak gerceklesmistir. Her ne kadar bankacilik sistemi ve finansal piyasalar Tiirkiye’de
yasanan 2001 finansal krizinin ardindan getirilen yapisal ve bankacilik reformlar
sayesinde 2009 yil1 kiiresel finansal krizi atlatabilmisseler de reel GSYIH biiyiime oran
%(-)4,7 olarak gerceklesmis, issizlik oram1 %14’e ¢ikmis ve TUFE 34 yilin en diisiik

seviyesi olan %6,3’e gerilemistir. 2010 yilinda ise ekonomik gelisme yeniden hiz

kazanmis ve ilk 9 aylik donemde GSYIH %8,9 biiyiimiistiir.

12,0

10,0
8,0 -

%

9,4
84
6,9
6.8 6.2
6.0 53 47
4,0 -
2,01 0,7
0,0 1 ; ; ; : : ; ; .

204 2000 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

-4,0 A
6,0 1

-5,7
-8,0

1

47

Yillar

Sekil 6.3 GSYIH biiyiime oranlar1 (yillik % degisim) (Anonim 2011c¢
yu y g

96




2007 yilinda 9.234 Dolar olan kisi basina diisen GSYIH 2008 yilinda 10.440 Dolara
ylkselmis, 2009 yilinda ekonomideki kii¢lilme ile birlikte 8.578 Dolara gerilemistir.

Tiirkiye’de ekonomik sektorler arasinda en biiylik paya sahip olan hizmet sektorti,
GSYIH nin %72,9’una denk gelmektedir. Sirasiyla %18,8 ve %8,2 payla endiistri ve
tarim sektori takip etmektedir. Bu tablo da tarimin ¢cok daha fazla paya sahip oldugu
2000 yilindan beri Tiirkiye’de ekonominin yapisinda 6nemli degisiklikler oldugunu
gostermektedir. Fakat tarim hala toplam isgiiclinlin %23,9’unu istihdam ederek énemini
korumaktadir. Istthdam orami endiistri sektoriinde %25,2, hizmet sektoriin de ise

%350,5’tir (Asic1 2010).

GSYIH’ya iliskin verilerin ardindan Tiirk konut kredileri piyasasina bakildiginda
geemis yillarda ekonomideki iyiye gidis sebebiyle 2005 yilinda gayrimenkul sektoriinde
bir sicrama yasandig1 goriilmektedir. Diigsen faiz oranlar1 konuta olan talebi arttirmis ve
neticede konut fiyatlarinin ortalama tiiketici fiyat oranlarindan fazla artmasina neden
olmustur. Bu artis konut balonu olustugu konusunda siipheler uyandirsa da aslinda reel
anlamda konut fiyatlar1 kriz 6ncesi donemdeki seviyeye ancak ulasmistir. Fakat her ne
kadar sektorde bir iyilesme gozlense de konut finansmani konusunda yasanan gelisme

halen beklenilen diizeyde degildir.

Daha once de bahsedildigi gibi enflasyon her zaman i¢in Tirkiye’de konut finansman
sisteminin gelismesinin oniinde bir engel teskil etmistir. Asagida 1983 yilindan 2011
yilt Subat ayma kadar olan donemdeki tiiketici fiyat endeksinin degisimini gosteren
tabloda da goriilecegi iizere endeks, 2003 yili itibariyle diigme egilimine girmistir. Bu
egilim de beraberinde konut kredilerinde artis1 getirmistir. Konut kredilerinde ve diger
her tirli bireysel kredilerde yasanan bu artis egilimi makro ekonomik istikrar ve
dezenflasyon siirecine bagli olarak faizlerde yasanan diisiis, faiz marjlarindaki daralma
nedeniyle bankalarin basta kredi portfoyii olmak {izere yeni karlilik alanlarma
yonelmeleri ve 2000 Kasim ve 2001 Subat krizleri dolayisiyla ertelenmis talebin
bekleyislerdeki iyilesme ile agiklanmaktadir (Dogan 2006). Karakas ve Ozsan (2005)

ayrica 2003 yilindan sonra diisen enflasyonun ardindan inen faiz oranlarinin konuta olan
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talebi de arttirdigin1 ve konut fiyatlarinin tiiketici fiyat endeksinin iizerinde arttigini

belirtmistir.

Cizelge 6.5 Tiiketici fiyat endeksinin yillar itibariyle aylik degisimi (Anonim 2011c)

TUKETICI FIYAT ENDEKSI (Aylik Yiizde Degisim)

Ocak|  Subat Mart| Nisan| Mayis| Haziran| Temmuz] Agustos Eyliil Ekim| Kasim|  Aralik
1983 4,20 231 2,23 1,47 0,67 1,32 1,04 2,34 323 531 3,74 4,20
1984 345 1,53 3,10 6,23 4,85 6,49 0,92 2,49 207 4,36 3.85 1,86
1985 5,57 3,30 4,78 0,83 2,40 -0,76 1,42 2,59 475 6,26 4,64 1,61
1986 3,20 1,74 1,30 0,38 1,90 2,39 1,87 0,87 230) 7,34 2,28 1,64
1987 2,94 2,70 3,74 2,09 4,93 -0,10 191 1,71 292 4,80 6,25 11,20
1988 16,19 3,74 5,54 6,23 3,46 0,90 1,60 2,39 592 5,59 5,34 2,46
1989 6,60 4,77 3,04 6,22 3,05 2,10 3,04 3,52 563 6,18 4,35 2,32
1990 3,84 442 5,19 6,64 3,14 1,44 0,92 2,55 8,70 6,84 5,01 1,75
1991 4,86 542 4,37 6,56 333 2,96 1,31 3,98 609 6,59 5,25 4,36
1992 9,37 5,03 4.87 3,76 0,88 0.49 1,32 3,82 745 7,56 4,88 2,74
1993 5,29 3.98 4,77 4,39 4,72 1,83 4.88 2,67 5.59 6,89 6.39 3.62
1994 4.41 6,01 5,18 24,71 9.95 0,91 1,73 2,03 7.16 9.49 8,10 6.34
1995 7,05 4,87 4,52 5,82 331 2,58 3,07 4,33 768 6,32 4,72 3,77
1996 831 4,51 5,60 6,70 4,52 2,54 2,14 4,75 6,14 6,48 5,18 341
1997 5,87 5,66 5,40 6,62 4,69 2,88 6,26 6,20 731 8,33 6,63 5,14
1998 7,22 4,42 4,30 4,66 3,50 243 336 3,95 6,72 6,05 4,29 3,29
1999 4,80 3,17 4,05 4,87 2,94 325 3,82 4,21 599 6,33 4,20 5,95
2000 4,86 3,70 2,92 2,32 2,22 0,68 225 2,17 307 3.10 3,71 247
2001 2,51 1,80 6,07 10,33 5,05 3,13 2,39 2,94 5.89 6,07 4,23 322
2002 5,32 1,75 1,19 2,06 0,58 0.58 1.44 2,18 348 3.29 291 1,64
2003 2,59 2,26 3,10 2,09 1,58 -0,17 0,37 0,15 1,90 142 1,61 0,88
2004 0,74 0,55 0,89 0,59 0,38 -0,13 0,22 0,58 094 2,22 1,54 0,45
2005 0,55 0,02 0,26 0,71 0,92 0,10 0,57 0,85 102 1,79 1,40 042
2006 0,75 0,22 027 1,34 1,88 0,34 0,85 -0,44 129 1,27 1,29 0,23
2007 1,00 043 0,92 1,21 0,50 -0.24 0,73 0,02 103 1,81 1,95 0,22
2008 0,80 1,29 0,96 1,68 1,49 -0,36 0,58 -0,24 045 2,60 0,83 -041
2009 0.29 -0,34 1,10 0,02 0,64 0,11 0.25 -0,30 039 241 1,27 0,53
2010 1,85 1,45 0,58 0,60 0,36 -0,56 0,48 0,40 123 1,83 0,03 -0,30
2011 0,41 0,73

Asagida yer alan cizelge 6.6°da, konut fiyatlarmin ve TUFE nin 2002 ve 2011 yillart

arasindaki aylik degisimi gosterilmektedir. Cizelgeden goriilecegi lizere konut fiyatlar

2003 yili itibariyle tiiketici fiyat endeksi oranlarindan daha fazla artmistir. Bu durum da

konuta olan talebin artmasiyla agiklanabilir. Fakat 2009 yil1 verilerine bakildiginda bu

kez konut fiyatlarinin tiiketici fiyat endeksinden daha fazla azaldigi goriilmektedir.

Buradaki sebep ise 2009 yilinda yasanan kiiresel kriz neticesinde tiiketicilerin her tiirlii

tiikketim alaninda oldugu gibi konuta olan harcamalarinin da azalmasidir.
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Cizelge 6.6 TUFE ve konut fiyatlarindaki aylik degisimler (Anonim 2011c¢)

TUFE Konut TUFE Konut TUFE Konut
2002-1 5,32 2,71 2003-1 2.58 2.84 2004-1 0.74 1,17
2 1,77 1,86 2 2,26 1,37 2 0,55 1,43
3 1,18 1,91 3 3,10 1,59 3 0.88 0.38
4 2,05 1,50 4 2,09 0,60 4 0,59 0,48
5 0.58 1,68 5 1,58 0.89 5 0.39 1,15
6 0,59 2,09 6 -0.17 1,12 6 -0.13 0.89
7 1.44 2.11 7 -0.38 1,16 7 0,22 1,15
8 2,17 2.15 8 0.16 1,20 8 0.58 1,24
9 3.49 3.47 9 1,91 2.57 9 0,90 2.00
10 3.28 2,65 10 1.42 1.39 10 2,20 1.60
11 2,91 1,97 11 1,61 1,08 11 1,50 1,20
12 1,65 1,59 12 0.88 1.42 12 0.45 0.90
TUFE Konut TUFE Konut TUFE Konut
2005-1 0,55 0.67 2006-1 0,75 1,27 2007-1 1,00 1.18
2 0,02 0,51 2 0,22 1,22 2 0,43 0,49
3 0,26 1,08 3 0,27 0,60 3 0,92 0.40
4 0,71 0.38 4 1,34 0,21 4 1,21 0,27
5 0,92 -0.30 5 1.88 0,50 5 0,50 0,37
6 0,10 0,57 6 0.34 2,18 6 -0.24 0.39
7 -0.57 0.87 7 0.85 1.76 7 -0.73 0,55
8 0.85 0.91 8 -0.44 1,18 8 0,02 0,70
9 1,02 1,80 9 1,29 1,02 9 1,03 0,97
10 1,79 1,47 10 1,27 1,29 10 1,81 0.65
11 1,40 1,05 11 1,29 1,30 11 1,95 4,01
12 0.42 0.44 12 0.23 0,71 12 0.22 0,97
TUFE Konut TUFE Konut TUFE Konut
2008-1 0.80 4,26 2009-1 0,29 0,70 2010-1 1.85 1,51
2 1,29 0,39 2 -0.34 -0.99 2 1,45 0,39
3 0,96 0,37 3 1,10 -0.12 3 0,58 0,20
4 1,68 0,72 4 0,02 -1,04 4 0,60 0,12
5 1,49 0,41 5 0,64 -1,91 5 -0,36 0,39
6 -0.36 1,30 6 0,11 0,70 6 -0,56 0,46
7 0,58 5,34 7 0,25 0,33 7 -0,48 0,28
8 -0.,24 2,12 8 -0.30 0,74 8 0,40 0,15
9 0,45 0,70 9 0,39 0,63 9 1,23 0,33
10 2.60 3.79 10 2.41 2,12 10 1.83 0,19
11 0,83 2,08 11 1,27 0,69 11 0,03 0,58
12 -0.41 -0,53 12 0,53 0,49 12 -0.30 1,17
TUFE Konut
2011-1 0.41 0,58
2 0,73 -0.14

Tirkiye’de finansal sektoriin yapisina bakildiginda piyasaya bankalarin hakim oldugu

goriilmektedir. Asagida yer alan sekil 6.4’te finansal sektoriin bilango biiytikliigiiniin

2009 yil1 itibariyle dagilimi gdsterilmektedir.
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Sekil 6.4 Finansal sektoriin bilango biiyiikliigiiniin 2009 yil1 dagilimi (%)

Tiirkiye’de bankacilik sektorii, mevduat bankalari, kalkinma ve yatirim bankalari ile kar
pay1 esasina gore faaliyet gosteren katilim bankalarindan olusmakla birlikte Tiirk
bankacilik sektorii mevduat bankaciligi agirliklidir. Bankacilik sektoriiniin bilango
biiyiikliigiiniin GSYIH’ya oran1, 2008 yil1 sonunda yiizde 77,1 iken, 2009 y1il1 sonunda
yiizde 87,4’e yiikselmistir (Anonim 2010d).

2002 yili sonrast doneme iliskin banka bilangolarinda ve kredi hesaplarinda 6ne ¢ikan
onemli hususlardan biri 2002-2009 doneminde kredi hacminde yasanan muntazam
artigtir. 2002 y1l1 sonrasinda faizlerdeki diisiis ve olumlu bekleyislerin yayginlagsmasiyla
birlikte tiiketiciler ertelenmis tiiketim harcamalarini gerceklestirmeye baslamis ve
bankalar bireysel kredilere yonelmistir (Bilgin ve Kartal 2009). Bankacilik sektdriiniin
derinliginin ve aracilik fonksiyonlarinin gelisimini gdsteren verilere bakildiginda 2008-
2009 déneminde mevduat ve kredilerin GSYIH’ye oram artarken kredilerin mevduata
orani bu donemde diismektedir. S6z konusu oranlar, AB ortalamalarinin oldukca

gerisinde kalmaktadir.
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Cizelge 6.7 Bankacilik sektoriiniin derinliginin ve aracilik fonksiyonlarinin gelisimi

Mevduat/GSYIH (%) Kredi/GSYIH (%) Kredi/Mevduat (%)
TR 2008 48 40 84
TR 2009 54 43 81
AB 27 Ort. 134 154 115

*AB tilkeleri i¢in 2008 y1l1 verileri kullanilmistir.

Tiirk bankacilik sektorii konut kredilerinin hacmi agisindan degerlendirildiginde de yine
diinya ortalamalarmin gerisinde kalmaktadir. Konut kredilerinin toplam aktife ve
GSYiH’ya oram ABD’de %65, AB’ye iiye 15 iilkede ortalama %46 civarinda
seyretmekte iken, Tirkiye’de %4,48 diizeyindedir. Tiirkiye’de konut kredisi piyasasinda
hizli bir gelisme yasansa da bu piyasa halihazirda sigdir (Dogan 2006). Bankalarin
bilancolarinda yer alan aktif varliklar biiyiik 6lciide krediler, menkul kiymetler ve nakit
ve diger aktiflerden olusmaktadir. Aktifler i¢inde en biiylik paya sahip olan kredilerin
pay1 2009 yili Aralik ayinda bir 6nceki yi1l sonuna gore 3 puan azalmakla birlikte halen
aktif biliytikliigiiniin yaklasik %50’sine denk gelmektedir. Bilangolarinin pasif tarafina

bakildiginda ise mevduatlarin %60’dan fazla bir paya sahip oldugu goriilmektedir

(Anonim 2010d).
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Sekil 6.5 Bankacilik sektoriiniin aktif-pasif yapisi
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Bankalarin vermis oldugu kredilerin yogunlagmasi sektorel bazda incelendiginde ise
toplam kredilerin %31,9’unun konut, ihtiyac ve diger tiiketici kredileri ile kredi
kartlarindan olustugu goriilmektedir. Bankacilik sektoriiniin  sagladigi kredilere
bakildiginda ise 2010 yilimin bir artis yili oldugu goriilmektedir. Yilin {giincii
ceyreginde verilen krediler bir 6dnceki yil ayni1 doneme gore %26,5 oraninda artmuistir.
Onceki ¢eyrekteki artis1 asan bu biiyiime hizina sirasiyla isletme kredileri, tiiketici
kredileri, kredi kartlar1 ve diger kredilerdeki artislar neden olmustur. Isletme kredileri ve
tiiketici kredileri i¢in yillik artisin 2010 yilinin iiglincti ¢eyreginde %30’un iizerine

cikmasi dikkat ¢ekici bir goriiniim olusturmaktadir (Anonim 2010d).

Sekil 6.6’da gosterildigi gibi konut kredileri 2002 yili sonrast donemde tiiketici
kredilerinin toplamindan ¢ok daha hizli bir biliylime gostermistir. Konut kredilerinin

toplam ve tiiketici kredileri igindeki pay1r da 2002 sonrasi donemde hizli bir artis

gostermistir.
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Sekil 6.6 Tiiketici ve konut kredilerinin biiyiime gostergeleri (Anonim 2010b)
Konut kredileri 2002 yili sonunda 307 milyon YTL bakiye arz ederken 2009 yil sonu
itibartyla 42.733 milyon TL diizeyine ulagsmistir. Konut kredilerinin tiiketici kredileri

icindeki pay1 da %38 e ylikselmistir.

Konut kredilerindeki artisi agiklamak i¢in kredi faiz oranlarinin yillar igerisindeki

degisimine bakmak faydali olacaktir. Tiirk bankacilik sektoriiniin kullandirmis oldugu
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konut kredilerine uyguladigr aylik faiz oranlarinin Haziran 2005-Agutos 2007

donemleri arasindaki seyri sekil 6.7°de verilmistir.
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Sekil 6.7 Konut kredileri faiz oranlari seyri (Anonim 2010c)

Sektoriin uyguladig konut kredisi aylik faiz oran1 2005 yili1 Haziran ayinda %1,48 iken
dogrusal bir egilim izleyerek 2006 yili Nisan ayinda %1,15’e gerilemistir. Incelenen
donemde kullandirilan konut kredisi miktar1 artarken, ayn1 zamanda uygulanan faiz
oranlarinda da asagi yonde hareket gerceklesmistir. 2006 yili Temmuz ayinda aylik
%1,99 seviyesine kadar yiikselen konut kredileri ortalama faiz orani diigme egilimini
devam ettirmektedir. Faiz oranlarindaki diigiis egilimine paralel olarak 2007 y1l1 {igiincii
ceyreginde konut kredileri ortalama aylik faiz oran1 %1,40 seviyesine kadar inmistir. Bu
inis egiliminin ortaya ¢ikmasinda; uluslararasi fonlama olanaklarinin devam etmesi ve
konut kredisi piyasasinda yasanan giiglii rekabet etkili olmustur. Uluslararasi finans
piyasalarinin istikrarli seyretmesi halinde faiz oranlarindaki diislisiin devam etmesi
olasilik dahilindedir (Anonim 2007). 2010 yilina kadar faiz oranlari diismeye devam

etmis ve faiz oranlar1 aylik %1’in altina inmistir.

2009 yilinda Tiirkiye’de verilmis olan mortgage kredilerin toplam degeri 42.733 milyon
TL’ye ulagmis 2005 yili toplamint neredeyse ikiye katlamistir. 2005-2008 yillari
arasinda verilen yeni kredilerin sayisinda degisiklik olmayip 238.000 civarinda

kalmistir. Fakat 2009 yili bu anlamda da artis yili olmus ve yeni kredi ihraci diisen

103



mortgage faiz oranlar1 ve konut fiyatlarina bagl olarak 337.000’e yiikselmistir. Birgcok
kisi de diisen kredi faizlerinden yararlanmak icin kredilerini yeniden yapilandirma

yoluna gitmistir.

Yukarida da bahsedildigi gibi yeni mortgage kredilerinin gdsterge faiz oranlar1 aylik %1
seviyesinde olup halen sabit faizli krediler piyasaya hakim durumdadir fakat degisken
faizli krediler de piyasada talep gérmeye baslamistir. Krediler biiylik cogunlukla ticari
bankalar tarafindan verilmekle birlikte bankalarin yani sira 2007 basinda, 5582 sayili
Konut Finansmani (Mortgage) Yasasi’nin yiiriirliie girmesinin ardindan Haziran
2008’de BDDK’dan alinan faaliyet izni ile bir de uzman konut finansman sirketi

mortgage kredisi sunmaya baslamistir (Asic1 2010).

2001 finansal krizi ile birlikte yiiksek seviyelere ulasan takibe doniistim oranlar1 2002
yil1 sonras1 Tahsili Gecikmis Alacaklar (TGA)’daki yatay seyir ve artan kredi hacmi
neticesinde diisiis egilimine sahip olmus, 2005 yili sonras1 ise artan TGA paralelinde
tekrar bir ytikselis trendi i¢ine girmistir. 2009 y1li sonunda krizin etkilerinin azalmasi ve
alman tedbirler sayesinde TGA tutar1 diismeye baslamis, bu durum konut kredilerinin
takibe doniisim oraninin azalmasina neden olmustur. Ekim-Aralik 2009 doénemi
itibariyle 3.925 milyon TL olan idari ve kanuni takipteki krediler, toplam tiiketici
kredileri bakiyesinin yiizde 4,44 iinii olusturmaktadir (Anonim 2010db).

Cizelge 6.8 Konut kredilerinin vade yapisinin gelisimi

Konut Kredilerinin Vade Yapisinin Gelisimi

Mar.08 | Haz.08 | Eyl.08 | Ara.08 | Mar.09 | Haz.09 | Eyl.09 | Ara.09 | Eyl.10
1 yildan az 0,6 0,5 04 0,3 0,3 0,4 0,4 0,4 0,2
1-4 y1l 14,6 14,3 14,3 13,3 12,8 12,3 13,4 14,8 13,2
4-5 yi1l 19,5 19,1 19,2 19,0 18,8 18,6 20,0 21,7 21,3
5-7 yil 14,9 14,9 14,9 14,9 15,1 15,4 15,5 15,8 15,7
7-10 y1l 32,2 33,3 33,6 34,6 35,1 35,3 33,8 32,4 35,3
10y1ldan fazla 18,2 17,9 17,7 17,9 17,9 18,0 16,8 14,8 14,3
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Yapis1 geregi uzun vadeli bir kredi tiirii olan konut kredilerinin vade yapist dnceki
donemlere gore uzamistir. Kredilerin en yogun olarak 7-10 yil vade diliminde
kullandirildig1 ve 10 yildan uzun vadeli konut kredisinin toplam i¢indeki payimin 2009
yili ikinci yarisindan sonra azaldigi goriilmektedir. Verilen kredilerin ortalama
biiylikliigii de yaklasik 63.000TL’dir. Ayrica kredi geri 6demelerinin gelire orani 4.8,
5582 sayilt Mortgage Yasasi’nda %75 ile sinirlanan kredi-deger orant (LTV) da %60
olarak gerceklesmistir. Ticari konut kredilerinin toplam igindeki paymin diisiikligi ve
konut kredilerinin takibe doniisiim oranimnin diger kredilere gore diisiik seviyelerde
olmasi dikkate alindiginda, bankacilik sektdriinlin konut kredileri baglaminda biiyiime
potansiyeline sahip oldugu gézlenmektedir. Ticari ve bireysel konut kredilerinin toplam
icindeki paymin diisiikliigi ve konut kredilerinin takibe donilisim oraninin diger
kredilere gore diisiikk seviyelerde olmasi dikkate alindiginda bankacilik sektdriiniin
konut kredileri baglaminda biiylime potansiyeline sahip oldugu distliniilmektedir.

(Anonim 2010d).

Buraya kadar olan kisimda Tirkiye’de yeterli gelismeyi gosterememis bir konut
finansman sisteminden ve oldukca kisir iiriin ¢esidine sahip bir birincil piyasanin
varligindan s6z edildi. Her ne kadar iyi isleyen bir birincil piyasanin varligi gerekli olsa
da onu tamamlar nitelikteki bir ikincil piyasanin saglanmasi da énem arz etmektedir.
Birbirinin yerine gegen piyasalar olmayip tam aksine birbirlerini tamamlar nitelikte
piyasalar olmalar1 nedeniyle bu iki piyasanin etkin calismasini saglamaya ydnelik

Onlemlerin alinmas1 gerekmektedir.

Tiirkiye’de uzun yillar diger iirlinleri piyasadan diglayan devlet bor¢lanma aracglari sabit
faizli kredilerin ikincil pazarina hakim olmustur. Kamu bor¢lanma senetlerinin faiz
oraninin yiiksek olmasi ve 6zel sirketlere bor¢ vermek yerine devlete bor¢ vermenin
borcun geri donmesi agisindan daha giivenli olmas1 sebebiyle toplam kredilerin biiytlik
bir kism1 kamu senetlerine yonlendirilmistir. “Crowding out” olarak adlandirilan durum
olusmus ve Ozel sektdr senetleri piyasa iginde iglem goérememistir. Tiirk bankalari,
gecmiste i¢ sermaye piyasalarinda varliga dayali menkul kiymetler ihrac etmisler ancak
bu uygulamanin 1994 yilindan itibaren etkisi ortadan kalkmistir. Bundan dolay1 konut

kredisi sisteminde kredi iizerindeki kredi, faiz orani ve erken 6deme risklerinin tamami
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kredi kurumlar1 tarafindan istlenilmistir. Dolayisiyla hali hazirda Tiirkiye bir ipotek
kredisi portfoyii menkul kiymetlestirme tecriibesinden yoksundur. Piyasanin talepleri
dogrultusunda hem kamu sektérii hem de 6zel sektor tarafindan saglam ve likit bir
ikincil ipotek kredisi piyasasinin olusturulmasi gerekliligine inanilmig ve 2007 yilinda
mortgage sistemine olanak saglayacak olan “Konut Finansmani Sistemine Iliskin Cesitli

Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun™ adli yasa yiiriiliige girmistir.

6.3.2 Kurumsal ve yasal diizenlemeler

Yukarida belirtilen diizenlemeler haricinde 5582 sayil1 “Konut Finansmani Kanunu” ile
birlikte; uzun vadede sistemin islerliginin saglanmasi i¢in sistem igerisinde yer alan
kuruluglara ve g¢esitli kanunlara yonelik bir takim diizenlemeler getirilmistir. Bu

kapsamda,;

Sermaye Piyasast Kurulu (SPK), yeni diizenlemeyle birlikte kanunda yer alan sermaye
piyasasina iligkin usul ve esaslar1 belirleyecektir. Sistemin olusturulmasi, uygulanmasi,
uygulama sirasinda ¢ikacak aksamalarin ve etkin rol oynayacak kurumlarin
belirlenmesi, sistemin gelisebilir ve siirdiiriilebilir olabilmesi i¢in ihtiya¢ duyulacak
esaslarin tespit edilmesi gibi unsurlari belirlemekle yiikiimli kilinmistir. Konut kredisi
kapsamindaki kredilerin yeniden finansmanina iliskin usul ve esaslar1 belirlemek ve
finansal kiralama sirketleri ile finansman sirketlerinin sistemde yer almalar1 konusunda
calisma yapmak ise Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) nun
sorumlulugundadir. Tiirkive Cumhuriyeti Merkez Bankasi(TCMB) nin konut finansman
sistemindeki rolii degisken faizli konut kredilerinde kullanilacak referans faiz ve
endekslere iligkin usul ve esaslar1 belirlemektir. Hazine Miistesarligi, konut finansmani
ile ilgili olarak Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi’nin goriisiinii alarak,
konut finansmani iglemlerinin gerektirdigi sigorta s6zlesmeleri ile ilgili usul ve esaslari

diizenlenmekle yiikiimliidiir.
Sanayi ve Ticaret Bakanligi, konut finansmani amaciyla bireylere kullandirilacak

kredilere iligkin olarak tiiketicilere verilecek soOzlesme Oncesi bilgi formunun

standartlarinin  belirlenmesi, s6z konusu kredilere iligkin 4077 sayili Tiiketici
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Korunmasi1 Hakkinda Kanun dahilinde yer alan usul ve esaslar1 belirlenmesi ve faiz
oraninin degisken olarak belirlenmesi halinde bu yontemin olas1 etkileri ve kullanilan
endeksler konusunda tiiketicilerin bilgilendirilme yontemlerine iligkin usul ve esaslarin
diizenlenmesinden sorumludur. Tiirkive Degerleme Uzmanlari Birligi (TDUB), tiizel
kisiligi haiz, kamu kurumu niteliginde bir meslek kurulusu olarak 17 Aralik 2009
tarithinde kurulmustur. Gayrimenkul degerleme faaliyetlerinin gelismesi, Birlik
liyelerinin dayanisma, 6zen ve disiplin igerisinde calismalarinin saglanmasi, iiyelerin
mesleki menfaatlerinin korunmasi, haksiz rekabetin Onlenmesi, mesleki konularda
tiyelerin aydinlatilmasi ve egitilmesi, gayrimenkul bilgi merkezi kurularak bolgesel ve
iilke genelinde gayrimenkul degerleri konusunda istatistikler olusturulmasi Birligin
kurulus amaglar1 arasinda yer almaktadir. Son olarak, Konut Finansmani Kuruluslari,
konut finansman1 amaciyla dogrudan tiiketiciye 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. Karakas ve Ozsan (2005) finansal kiralama sirketlerinin farkli
bir takim kurallara ve yasal diizenlemelere tabi olmasi nedeniyle ticari bankalar

karsisinda vergi acisindan avantajli olacaklarini belirtmektedirler.

5582 sayih “Konut Finansmam Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmast Hakkinda Kanun” kapsaminda konut finansman sisteminin islemesine
yonelik olarak Icra ve Iflas Kanunu, Sermaye Piyasas1 Kanunu, Tiiketicinin Korunmasi
Hakkinda Kanun, Finansal Kiralama Kanunu, Toplu Konut Kanunu, Gelir Vergisi
Kanunu, Gider Vergileri Kanunu, Har¢lar Kanunu ve Katma Deger Vergisi Kanunu’nda
degisiklikler yapilmistir. Karakas ve Ozsan (2005), bu kanunlarm her birinin saglam bir
mortgage sisteminin gelismesinin Oniinde engel teskil edecek yonler icerdigini ve
cikarilan Mortgage Yasasi ile birlikte revize edilerek uygun yasal altyapi

olusturuldugunu belirtmistir.
5582 sayili Kanun’un ilk 6 maddesi 2004 sayili Icra ve Iflas Kanununda degisiklikler

yaparak, ipotek teminatli konut finansmaninda kullanilan kaynaklarin geri 6denememesi

durumunda baslayan ve s6z konusu ipoteklerin paraya cevrilmesine kadar olan siirecin
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kisaltilmasini hedeflemektedir. Bu alt1 maddede, bor¢ verenlerin endiselerini gidermeye

ve siireci hizlandirmaya yonelik bir¢ok tedbir yer almaktadir.

fcra ve iflas Kanunu’nda yapilan diizenlemeler neticesinde, konut finansmanindan
kaynaklanan rehin ile temin edilmis alacaklar i¢in rehnin paraya cevrilmesi yolu ile
takip ya da dogrudan haciz yoluna basvurulabilecegi, konut finansmanindan
kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut Idaresi Baskanligi’nin rehinle temin edilmis
alacaklarma iliskin takiplerde ihalenin feshi icin agilan davanin reddi halinde
hitkkmedilecek para cezasi orani ve satigin durdurulmasi i¢in yatirilmast gereken teminat
miktarlar1 diger alacaklara gore daha fazla uygulanarak siirecin kesilmesine neden
olacak kotii niyetli talepler engellenmeye c¢alisilmistir. Boylelikle konut kredisi
kullanicilarinin temerriide diismesi halinde alacagin hizli ve daha kolay tahsil edilmesi
imkani getirilmistir. Ayrica, konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin takibinde,
satig1 istenen tasimmaz ic¢in kiymet takdirinin ve kiymet takdirine iliskin bilirkisi
raporunun ilgililere tebliginden sonra rapora karsi bir sikayet oldugu takdirde, icra
Hakimligince yaptirilacak bilirkisi incelemesinin, gayrimenkul degerleme faaliyeti

konusunda yetki verilmis kisi veya kurumlarca yapilmasi zorunlulugu getirilmistir.

Tiirkiye’de olusturulmast planlanan konut finansman sisteminin birincil piyasalarina
iliskin mevzuat altyapisinin olusturulmasi amaciyla 5582 sayili Kanunun 21, 22, 23, 24
ve 25 inci maddelerinde yer alan diizenlemelerle 4077 sayili Tiiketicinin Korunmasi
Hakkinda Kanun’da degisiklikler yapilmistir. Konut finansmani amaciyla kredi
kullanmak isteyen tiiketicilerin bilgilendirilmesine ve sOzlesme sartlarina yonelik
diizenlemeler getirilmigtir. Bununla birlikte, konut kredilerinde degisken faiz
oranlariin kullanilmasin1 ya da sabit faizli kredilerde kredinin bir kisminin veya
tamaminin erken 6denmesi durumunda 6denen tutarin %2’sine kadar tiiketiciden erken
O0deme iicreti alinabilmesini miimkiin hale getiren bircok Onemli degisiklik bu

diizenlemeler arasinda yer almaktadir.
5582 sayili Kanunun 7-20 maddelerinde yer alan diizenlemelerle 2499 sayili Sermaye

Piyasasi Kanunu'nda degisiklikler yapilmis ve konut finansman sistemi ikincil

piyasalarina iliskin mevzuat altyapisinin kurulmasi amacglanmigtir. Bu maddelerde,
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ipotekli sermaye piyasasi araci, ipotek teminatli menkul kiymetler, varlik teminatli
menkul kiymetler, konut finansmani, ipotek finansmani kuruluslari, Tiirkiye Degerleme
Uzmanlart Birligi gibi birgok kilit kavram tanimlanmakta ve bunlara iliskin
diizenlemeler yer almaktadir. Ayrica, 5582 sayili Kanun ile 3226 sayili Finansal
Kiralama Kanunu'nda, 2985 sayili Toplu Konut Kanunu'nda ve gesitli vergi
kanunlarinda da diizenlemelere gidilmistir. 5582 sayili Kanun’un 35 inci maddesi ile
3065 sayui Katma Deger Vergisi Kanunu’nun 17. maddesinde yapilan degisiklikle
konut finansmani amaciyla teminat gosterilen veya ipotek konulan konutun, konut
finansman kuruluslar1, Toplu Konut Idaresi Baskanlig1, ipotek finansmani kuruluslari ya
da tg¢iinct kisilere teslimi (miizayede mahallinde yapilan satislar dahil) ile bu sekilde
alman konutun, konut finansman kuruluslari, Toplu Konut Idaresi Baskanligi veya
ipotek finansmani kuruluglari tarafindan teslimi, (miizayede mahallinde yapilan satis
dahil) KDV istisnas1 kapsamina dahil edilmistir. Diger konut yapimlarinda KDV orani
ylizde 8 olarak uygulanmaktadir.

Ayrica s6z konusu kanun ile birlikte konut finansmani fonlarini temsilen ihra¢ edilen
ipotege dayali menkul kiymetlere ve varlik finansmani fonlarin1 temsilen ihra¢ edilen
varlifa dayali menkul kiymetlere 6denen faiz, kar pay1 veya benzeri gelirlerin Gelir
Vergisi Kanunu’na gore elde eden agisindan Menkul Sermaye Iradi olarak kabul
edilmesi ve vergilendirilmesi hiikmii getirilmistir. Ayn1 sekilde ipotekli sermaye
piyasasi araglari ile varlik teminatli menkul kiymetlerden saglanan faizlerin de Menkul

Sermaye Iradi olarak vergilendirilmesi hiikkmii getirilmistir.
Asagida yer alan sekil 6.8’de 5582 sayili Kanunun taslaginin olusturulmasindan Resmi

Gazete’de yayinlanmasina kadar gecen silirede 6nem arz eden tarihler ve bazi kurum ve

kuruluslarin ikincil diizenleme yapacaklar1 alanlar gosterilmektedir.
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Mortgage Taslazl (2004)

T.B.M.M. (Subat 2007)

|
[ v
|
|

Cumhurbaskam(S Mart 2007)

Tebligler & ikincil
Resmi Gazete (6 Mart 2007) Difzetllemalkr

—P[ Merkez Bankas1 ]—P[ Degisken Faiz Endeksi ]
Sanayi ve Ticaret Soézlesme ve Sozlesme }

Bakanlig Oncesi Bilgi Formu
—P[ SPK ]—P[ ikincil Piyasa Diizenlemeleri ]
_’[ Hazine ]—>[ Sigortalar ]
—[ Maliye Bakanlig ]—>[ Vergi Diizenlemeleri (BSMV) ]

Sekil 6.8 Mortgage Yasasi, konut finansman sistemine yonelik yetkili kurumlar ve
ikincil diizenleme alanlar1

Sonug olarak 5582 sayili kanunun var olan konut finansmanina getirdikleri asagidaki

cizelgede 6zetlenmektedir.
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Cizelge 6.9 Tiirkiye’de konut finansman sistemi: eski ve yeni sistemin karsilastirilmasi

ESKIisSi

YENI YASA (MORTGAGE YASASI

Kredinin Tanimi

o Konut ve yapi tasarrufu kredileri
o Gergek kisilere kendi ihtiyaglari
i¢in kullandirilan konut ingaat

kredileri

e Daha 6nce kullanilmis olan
kredilerin yeniden finansmani
amactyla kullanilan krediler

o Konut edinme amagh krediler

o Tiiketicilere sahip olduklar1 konutlarin
teminati karsiliginda kullandirilan krediler
Konutlarin finansal kiralama yoluyla
tiiketicilere kiralanmast

e Daha 6nceden kullandirilmig kredilerin
yeniden finansmani amaciyla kullandirilan
krediler bu yasa kapsaminda yer almaktadir.
Konut yap1 kooperatiflerinin gergek kisi
ortaklari, proje bazinda konut almak
isteyenler ve kendi arsasina ev yapmak
isteyenler de bu kredi kapsaminda yer
almaktadir.

Faiz Uygulamas

Sabit faiz

o Sabit faiz

e Ust limit belirlenmesi sartiyla degisken faiz
Hem sabit hem degisken faiz

se¢enekleri sunulmaktadir.

Vergi Istisnalar1

e Sadece konut kredilerinde KKDF
(Kaynak Kullanimi Destekleme
Fonu) muafiyeti var

e BSMV (Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisi) alintyor

o Kredi sozlesmeleri damga
vergisinden muaf

e Tapu harglar1 alinmiyor

KKDF muafiyeti var

BSMYV alinmiyor.

Kredi sozlesmeleri damga vergisinden muaf
Tapu harglar1 alinmiyor

Kredi Basvuru ve
Kullanim Siireci

o Kredi s6zlesmesi banka ile
tiiketici arasinda imzalaniyor

o Kredi s6zlesmelerinin bir niishasi
tiiketicinin talep etmesi
durumunda tiiketiciye teslim
ediliyor.

o Sozlesme Oncesi bilgi formu diizenleniyor
ve bu formda kredi tutari, konuta iliskin
bilgiler, yillik faiz orani, toplam borcun
anapara, faiz ve diger giderler itibariyle
dagilimi, degisken faiz 6demeli olan
sozlesmelerde baz alinacak endeks gibi
bilgiler yer alacak.

o Sozlesme Oncesi bilgi formunun
imzalanmasindan en az 1 ig giinii sonra
kredi s6zlesmesi imzalaniyor. Bu siire
dolmadan 6nce imzalanan sozlesmeler
gecersiz.

o Sozlesmelerin bir kopyasit mutlaka
tiiketiciye verilmek zorunda

Ekspertiz

Herhangi bir standart yok

o Ekspertiz degerlemesi SPK tarafindan
belirlenen kriterlere uygun kuruluslarca ve
gayrimenkul degerleme uzmanligi lisansina
sahip kisiler tarafindan yapilacak

Finansman
Kuruluslarinca
Alinabilecek
Komisyonlar

Erken O6deme
alinmamaktadir

komisyonu

o Sabit faizli kredilerde sdzlesmede yazili
olmasi kaydryla %2’ye kadar erken 6deme
cezasi almabiliyor

o Degisken faizli kredilerde erken ddeme
cezasi alinmayacak

e Yasanin yiiriirliige girmesinden 6nce
kullanilmig kredilerin otomatikman ipotekli
konut finansmanina alinmasi durumunda
erken 6deme cezasi alinmayacak

Tapu Harc1

Muafiyet var

Muafiyet var
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Sonug olarak yeni Mortgage Yasasi ile birlikte degisken faiz oranli konut kredilerine
imkan taninmis ve erken Odeme cezast uygulamasi getirilmistir. Menkul
kiymetlestirmenin 6nii acilmig dolayisiyla kredilerin doguracagi risklerin banka
bilancolarindan bu riski iistlenmek isteyecek yatirimecilara aktarilmasi miimkiin hale
getirilmistir. Kanun, mevduat dis1 fonlarla fonlama yapacak ve menkullestirme siirecine
aracilik yapacak konut finansman sirketlerinin kurulmasina olanak saglamakla birlikte
bu siirecin vakit alacaginin unutulmamasi1 gerekmektedir. Sadece iyi tapu siciline ve
standart sozlesmelere sahip olan mortgage kredileri makul faiz oranlarinda

menkullestirme i¢in cazip olacaktir (Turhan 2008).

Konut talebinin boyutlar1 ve gelecege ait projeksiyonlar gz oniine alindiginda, 5582
sayili kanun ile yapilan degisiklikler Tiirkiye’de konut sorununun ¢dziimlenmesi igin
atilan onemli bir adimdir. Ancak 100 bin TL’ye kadar alinacak kredilerin faizinin
ticretlilerin gelir vergisi matrahindan diisiilmesine yonelik diizenlemenin Gelir Vergisi
Reformuna iliskin ¢aligmalarin Maliye Bakanligi tarafindan yiiriitiildiigli belirtilerek,
"Bu kapsamda Gelir Vergisine iliskin olarak ongoriilen bu diizenlemenin yiiriitiilen
calismalarda, sistem biitiinligliniin korunmas: ve reformun sihhati agisindan Gelir
Vergisi Reformu'na iliskin hazirliklarla birlikte degerlendirilmesi daha uygun olacaktir"
(Milliyet Gazetesi 2007) denilerek kanundan ¢ikarilmas tiiketici agisindan olumsuz bir

gelisme olmustur.

Her ne kadar gerekli yasal diizenlemeler olusturulsa da hala mortgage sistemi
Tiirkiye’de  tam  islerlik kazanamamustir.  Tiirkiye’de  mortgage sisteminin
gelismemesinin en 6nemli sebebi Tiirkiye’de makroekonomik istikrarin saglanamamis
olmasidir. Daha 6nce de bir¢ok kez ifade edildigi gibi 2001 mali krizinin ardindan
makroekonomik c¢evrenin degismesi saglanan toplam konut kredilerinin iizerinde
olumlu etkiye sahip olmustur. Ozellikle 2003 yilindan baglayarak enflasyon ve faiz
oranlart diisme egilimine girmistir. Bu da ekonomik istikrarin saglanmasi ve kontrol
altinda tutulmasi1 halinde Tiirk konut sisteminin geleceginin parlak oldugunu

gostermektedir (Turhan 2008).
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Tirk sermaye piyasalarinin yapisi da ikincil mortgage piyasasinin gelisiminde ikinci bir
faktor olarak sayilabilir. Gliniimiizde Tiirkiye hadlda uzun vadeli menkul kiymetler
piyasasindan yoksundur. Bu yiizden piyasada 6zel sektor tahvili veya varliga dayal
menkul krymet bulunmamaktadir. Diger taraftan piyasaya vergiden muaf ve diisiik riskli
hazine fonu hakim oldugundan ipotege dayali menkul kiymetlerin piyasada rekabet
etme sansi kalmamaktadir. Dahasi kamu sektoriiniin hazine bonosu ile piyasalardan
bor¢clanmas1 diglama etkisi yaratarak finansal hizmetler endiistrisinin sermayeye
erisimini engellemektedir. Devlet hazine bonolar1 vasitasiyla piyasadaki likiditeyi
azaltmakta ticari bankalarin konut kredilerini finanse etmek i¢in ihtiya¢ duydugu paray1
kisitlamaktadir (Bergsman 2006). Aslinda hayat sigortas1 ve 6zel emeklilik sirketleri
gibi uzun vadeli yiikiimliiliikkleri olan isletmeler kamu bor¢lanma araglarimin diisiik
getiri oranlarin1 gordiikleri anda yatirim yapmak i¢in alternatif yatirim araglari aramigtir
(Karakas ve Ozsan 2005). Dahas1 Karakas ve Ozsan (2005) belirttigi gibi varliga dayal:
menkul kiymetler i¢in yeterli yasal diizenlemeler mevcut olmasina ragmen diisiik piyasa
giiveni ve Hazine tarafindan yaratilan dislama etkisine bagl olarak Tiirkiye’de ticari

bankalar off-shore yatirimlara yonelmektedir.

Diger bir engelleyici faktdr ise ticari bankalarin vade uyumsuzlugu sorunudur.
Tiirkiye’de bankalar daha o©nce de belirtildigi gibi konut kredilerini tasarruf
mevduatlariyla finanse etmektedirler. Mevduatlarin ortalama vadesi iki aydan az
olmakla birlikte mortgage kredileri 15-30 yil vadeye sahip olmalidir. Bu durumda 5-8
yil vadeye sahip olan konut kredileri dahi bankalarin bilangolarinda biiyiik risk
olusturmaktadir (Karakas ve Ozsan 2005). Diger bir ifadeyle Lea’min (1994) da
belirttigi gibi bor¢ verenlerin varliklarinin 6nemli bir kismint konut kredilerine tahsis

etmeleri halinde biiyiik bir likidite riski ile kars1 karstya kalmaktadirlar.

Basarili bir ikincil piyasanin gelismesi i¢in gerekli olan en 6nemli gereklilik birincil bir
piyasanin mevcudiyeti ve bu piyasanin igerisinde mortgage aracinin yapist oldukga
onemlidir. Mortgage kredilerinin ¢ekici bir yatirim araci olmasi son derece dnemlidir.
Faiz oranlar1 piyasa tarafindan belirlenmeli ve yatinmcilara pozitif, reel ve riske

uyarlanmis bir getiri oran1 sunmalidir (Lea 1994).

113



Lea’ya (1994) gore ikincil piyasanin kilit unsurlarindan bir digeri de
standardizasyondur. Mortgage sisteminde yer alan ¢esitli mortgage kredilerinin iginde
sadece yeterli hacme sahip olanlar satmak ve menkullestirmek i¢in elverislidir.
Mortgage kredilerinin degerlemesinin ve ipotege dayali menkul kiymetlerin ihracinin ve
yonetiminin iglem maliyetlerini diigsiirmek i¢in standardizasyon olmalidir. Diger bir
ifadeyle faiz orani, amortisman plan1 ve kredi vadeleri benzer 6zellik gostermeli ve

biitiin krediler i¢in standart bir dokiimantasyon mevcut olmalidir.

Tiirkiye’de ticari bankalar tarafindan verilen konut kredilerine bakildiginda her ne kadar
kredilerin vadelerinin benzerlik gosterdigi goriilse de aylik faiz oranlar1 bankadan
bankaya farklilik gostermektedir. Bergsman (2006), 2004 Fannie Mae raporuna gore
standardizasyon ve uzmanlagsmanin var olmamasi Tirkiye’de mortgage sisteminin
gelismemesinin Oniindeki engellere 6rnek olarak sayilabilecegini belirtmektedir. Ek
olarak Karakas ve Ozsan (2005) Tiirkiye’de siirdiiriilebilir, biiyiik dlcekli mortgage
piyasasini destekleyecek kurumlarin yeterli sayida olup olmadiginin da net olmadigini
belirtmektedir. Bor¢ verenler vade uyumsuzlugu problemleriyle karsi karsiya olduklari
ve bu riskten kaginacak alternatiflerin mevcut olmamasi nedeniyle konut kredilerini
sadece tist gelir grubundaki hanehalkina saglamaktadir. Daha yiiksek kredi ve geri
6dememe riskine sahip olan diisiik ve orta gelir grubundaki hanehalkina konut kredisi

sunulmamaktadir.

Diger taraftan Tirkiye’de gayrimenkullerin degerlendirilmesi yeteri kadar somut
verilere dayanmamaktadir. Teminat olacak gayrimenkullerin degerinin tespiti lisansh
degerleme uzmanlar: tarafindan yapilmakla birlikte degerlemede kullanilacak bilgisayar
ortaminda iglenmis veri bankast mevcut degildir. Kredi verenlerin konut kredilerine
uyguladiklar1 %75 kredi-deger oran1 degerleme uzmani tarafindan tespit edilmis deger
tizerinden uygulanmaktadir ve s6z konusu kredilerin saglanmasi ic¢in kredi
kullanicilarindan konutun bulundugu deprem zonuna goére degisen deprem sigortasi
istenmektedir. Kredi kuruluslarinin biiyiik ¢cogunlugu ayrica kredi 6demelerini garanti

altina almak igin hayat sigortasin1 da zorunlu kilmaktadir (Karakas ve Ozsan 2005).
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7. SONUC

Konut, insanlarin barinma ihtiyacini karsilayan bir unsur olmasiin haricinde hem bir
yatirim aract hem de {ilkelerin sosyo-ekonomik geligmislik diizeyinin gdstergesi olarak
tanimlanmaktadir. Konut sorunu tanimlanirken de konutlarin sayica yeterliligin yanisira
giivenli ve saglikli yasama kosullarini saglayacak nitelik ve nicelikte olmasi 6zellikle
vurgulanmaktadir. Sorun bu ¢ercevede ele alindiginda duyulan konut gereksinimi ¢ok
daha fazla olmaktadir. Ciinkii sorun gozle goriinen sayisal noksanligin 6tesinde nitel bir

ozellik tasimakta ve bu noktada gizli konut agig1 6n plana ¢ikmaktadir.

Gelismis {ilkelerin bircogunda konut sektdrii gerekli olan finansmani saglayacak iyi
organize olmus bir konut finansman sistemi ile desteklendiginden dolay1 hane halkinin
biiylik bir kismi i¢in bir konut sorunu olarak goriilmemektedir. Buna karsin gelismekte
olan {ilkelerde konut sorunu, genellikle hizli kentlesme ve yoksulluk eksenlerinde
tartisilmakta ve bu etmenlere bagl olarak kalite sorunu bir yana konut arzinda biiytik
eksiklikler yasanmaktadir. Neticede bireyler tarafindan yasal olmayan konutlar
yardimiyla giderilmeye calisilan eksiklikler kisi basina diisen gayri safi milli hasilanin
artis gosterememesi, hizli enflasyon, niifus artisi, artan issizlik ve ¢ok yiiksek diizeydeki

dis bor¢lar yiiziinden daha da vahim bir hal almaktadir.

Gelismekte olan tlkelerin ¢ogunda oldugu gibi Tiirkiye’de de uzun yillardan bu yana
konut sorunu yasanmaktadir. Benzer sekilde Tiirkiye’de kirsal alandaki issizlik, kentte
yasamin 0zendirilmesi ve kente gogiin zorunluluk haline getirilmesi, gelir dagilimindaki
adaletsizlik, niifusun cografya iizerindeki dengesiz dagilimi, ekonomik giicsiizliik ve
cekirdek aile yapisina gegis gibi etmenler konut gereksinimini arttirmakta ve konut
sorununu dogurmaktadir. Konutun uzun yillar verimsiz bir yatinm alan1 olarak
algilanmasi1 ve artan konut talebine karsin kentlerimizdeki konut sunumunun yetersiz
kalmasi kagak yapilagmay1 beraberinde getirmis ve ekonomik ve sosyal gelismeler ile
biiyliyen konut gereksinimi gecekondular eliyle asilmaya ¢aligilmistir. 2002 yilinda T.C
Basbakanlik Konut Miistesarligi tarafindan yapilan konut ihtiyact aragtirmasi
sonuclarina gore hizl niifus artis1 g6z onilinde bulundurularak Tiirkiye’de 2010 yilinda

yaklasik 13 milyon konuta ihtiya¢ duyulacagi ongoriilmistiir. Ayrica, her yil ortalama
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300 bin yeni konuta ihtiya¢ duyuldugu belirtilmistir. %60 olan konut sahiplik orani her
ne kadar tatmin edici bir seviye gibi goriinse de aslinda bu konutlarin %55’inin
izinsiz/ruhsats1z yapilardan olugsmasi ve konutlarin %60’ 1n1n 20 yas iizerinde olmasi ve
%40’mnin deprem riskine kars1 bakim ve onarim ihtiyacit duymasi Tiirkiye’de sorunun

nicelik degil bir nitelik sorunu oldugunun gostergesidir.

Tiirkiye’de konut sorununu ¢6zmek amaciyla Cumhuriyet’in ilk yillarindan itibaren
cesitli kurumlar aracilifiyla bir ¢ok politika ylriitiilmiistiir. Devletin izledigi politikalar
kimi zaman basarili sayilabilecek nitelikte olsa da uygulanan politikalar genellikle

konut sorununun ¢éziimiinde kapsamli ve tutarli olmaktan uzak kalmstir.

Konut sektoriinden yasanan problemlerden bir digeri de konut finansmani i¢in kaynak
bulma sikintisidir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde gdzlenen bu durum bazi
durumlarda yeterli kaynak bulmaktan ziyade var olan kaynaklarin etkin kullanilmamasi
ve yatirimcilara dogru bir sekilde yonlendirilmemesinden kaynaklanmaktadir. Oysa ki
konut finansmaninin etkili bir konut finansman sistemi ile ¢dziimlenmesi, bireylerin
konut ihtiyacinin karsilanmasi, insaat ve finans sektorleri ile bunlarla iligkili sektorlerin
sagliklt gelisimi agisindan olduk¢a Onemlidir. Ayrica konut finansmanimin konut
sahipliginin artirllmasina getirdigi olumlu sosyal etkilerin yani sira, ekonomik

kalkinmaya ve planli kentlesmeye de olumlu etkileri olacaktir.

Konut finansman yontemleri {ilkenin i¢inde bulundugu politik ve sosyo-ekonomik
durum, konutla ilgili yasal diizenlemeleri, finansal altyapisi ve kentlesme, niifus artisi
ve ekonomik biiyiime gibi etmenlere bagli olarak {ilkeden iilkeye farklilik
gostermektedir. Sayilan bu farkliliklar ile birlikte 1980°ler ¢ogu iilke icin konut
finansmani agisindan radikal doniisiimlerin yasandigi bir doniim noktasi olmustur
(Aydin 2006). Aydin’in (2006) da belirttigi gibi 1980°lerde artan enflasyon, dalgali faiz
oranlar1 ve teknolojik ilerlemeye bagl olarak devletler konut finansman sistemlerinde
serbestlesmeye yoOnelmistir. Uzman konut finansman kurumlarinin ayricaliklar
azaltilarak konut finansmani daha piyasa temelli ve ticari bankalarin da piyasaya

girmesi saglanarak rekabete daha agik hale getirilmistir.
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ABD’deki konut finansman sisteminde kredi kullanicilar1 sabit faiz, kredi erken
O0demelerinde ceza olmayisi, vergi avantajlar1 ve sigortalar1 igeren politikalar ile
desteklenmektedir. Ayrica mortgage kredi faiz 6demeleri ve emlak vergisi ddemeleri
gelirden disiilebilmektedir. FHA ve VA gibi kamu kurumlar1 diger 6zel sigorta
sirketlerinin yanisira hem kredi saglayicist hem de kredi kullananlar i¢in sigorta hizmeti
vermektedirler. Onceleri kredilerin mevduatlarla finansmam s6z konusuyken vade
uyumsuzlugu riski, faiz riski ve erken 6deme riskinin ortadan kaldirilmasi amaciyla
sermaye piyasalarina yonelinmis ve ikincil ipotek piyasas1 ile ilgili ¢ok sayida
diizenleme getirilerek kredi saglayicilarin ihtiya¢ duydugu likit saglanmis ve mortgage

piyasasinin bliylimesi hiz kazanmistir.

Ingiltere’de konut finansmaninda c¢ogunlukla riskin kredi kullanicisina aktarildigt
degisken faiz oranli krediler yaygin olarak kullanilmaktadir. Fakat gorece istikrarli ve
diisiik enflasyonlu ortamda bu bir dezavantaj olarak diisiiniilmemelidir ki 2007 yilinda
konut kredilerin GSYIH’ya oran1 %851 bulmustur. Tasarruflarin yeterli diizeyde olmasi
ve kredi veren kurumlar {izerinde riskin olmayisi kredi finansmaninda mevduatlara
yonelinmesine neden olmus ve menkullestirmeye c¢ok fazla ihtiyag duyulmamistir.
Gegmiste ¢ok daha aktif olan biiylik yap1 kooperatiflerinin ¢ogu yillar igerisinde
bankaya doniismiis, bazis1 da var olan bankalarla birlesmistir. Ulkede asil (birinci)

konutlarin sermaye kazang vergisinden muaf tutlmasi uygulamasi mevcuttur.

Almanya’da 1990’larin sonuna kadar kiralik miilklere yonelik uygulanan vergi
avantajlar1 nedeniyle konut sahiplik orani diisiik olmus fakat uygulamanin kaldirilmasi
artist da beraberinde getirmistir. Diisilk ve orta gelir smifindaki hanehalklarinin
degisken oranli mortgage kredilerini riskli bulmalar1 nedeniyle sabit faizli mortgage
kredileri en ¢ok kullanilan konut finansman seklidir. Almanya’da mortgage kredisi
cogunlukla tasarruf bankalari, kooperatif bankalar1 ve Bausparkassen tarafindan temin
edilmektedir. Krediler genellikle tiiketici mevduatlari, bankalararasi mevduatlar ve
teminatsiz bor¢lanmalar gibi bilango ici yontemlerle finanse edilmektedir. Ote yandan,
Alman ipotek bankalar1 ve baz1 finans kurumlar1 vermis olduklar1 kredilere finansman

saglamak icin “Pfandbrief’ ad1 verilen ipotek teminath tahviller (covered bond) ihrag
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etmektedirler. Almanya’da da mortgage kredisi faiz Odemeleri 6zel sahislar igin

gelirden indirilebilmektedir.

Danimarka da diinyanin en gelismis konut piyasalarindan birisine sahiptir. Mortgage
bankalar1 ve ticari bankalar piyasada aktif konumdadirlar. Oldukga derin olan mortgage
piyasasinda mevcut mortgage kredilerinin iilke GSYIH’sma oranm1 2007 yilinda
%92,8"dir. Ulkedeki ipotek bankasi sistemi, sermaye piyasalariyla tam olarak entegre
olan bir yapiya sahiptir. Fonlar tamamen sermaye piyasalarindan saglanmaktadir.
Mortgage bankalar1 kredilerini kisa ve uzun vadeli ipotekli tahviller yoluyla finanse
ederken piyasa riskini de tahvil yatirimcisina aktarmis olmaktadirlar. Konut sahipleri
dogrudan siibvanse edilmemekle birlikte mortgage kredilerinin faiz 6demelerinde diisiik

vergilendirme gibi bir takim mali avantajlar mevcuttur.

Brezilya, Meksika ve Kolombiya konut finansman sistemleri {i¢ iilkede de yiiksek
enflasyon ve faiz oranlarmin gecerli oldugu ekonomik ve finansal ortamlarda
islemektedir. Bu {ilkelerin dis finansal ve ekonomik etkilere duyarli olmasi finansal
istikrarsizlig1 ve krizleri beraberinde getirebilmektedir. S6z konusu iilkelerde mortgage
kredisi konusunda c¢ogunlukla bankalar s6z sahibi olup mortgage bor¢lanmalari ile
ortaya cikan riskleri ve vade uyumsuzlugunu elimine etmek amaciyla ikincil ipotek
piyasasina yonelinmistir. Ayrica faiz orani riskini kredi kullanicilarina aktarmak igin
kredi verenler, kredileri enflasyona endeksleme yolunu se¢mislerdir. Fakat Aydin’in
(2006) da bahsettigi gibi bu gibi ekonomik istikrarin saglanamadigi iilkelerde
endeksleme, kredi 6demelerinin gelirden fazla artmasina neden oldugu i¢in kredilerin
O0denmemesi riskini ortaya ¢ikarmaktadir. Sonucta bu {ilkelerin konut finansman
sistemleri biiyliyen, istikrarli kiiresel ekonomiler 1s18inda isliyor goriinmekle birlikte
sartlarin  tersine donmesi halinde zaten kirilgan olan yapilarnn geregi olumsuz

etkilenecektir.

Konu Tiirkiye agisindan ele alindiginda konut sahibi olmak isteyen bireyler ya kendi
birikimlerini kullanarak ya da kurumsal olmayan yollarla edindikleri kisa vadeli
kaynaklar1 kullanarak konut ihtiyaglarini karsilamaya calismaktadirlar. Tiirkiye’de

bireylerin kurumsal finansman kaynaklarin1 kullanma oranina bakildiginda konut
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kredilerinin GSYIH’ya oraninin %4,48 diizeyinde oldugu goriilmektedir. Oysa ki bu
oran ABD’de %100’°e yaklasirken AB’ye iiye 27 iilkede ortalama %50 civarinda
seyretmektedir. Ingiltere’de bu oran yaklasik %86, Latin Amerika iilkelerinde ise %4-12

arasinda degismektedir.

Tirkiye’de mevduat finansmani yontemiyle konut finansmanina kaynak saglamaya
calisan ticari bankalarin konut finansmanindaki roli kii¢iik olmakla birlikte bu alanda
daha ¢cok TOKI, Emlak Bankas: ve sosyal giivenlik kurumlar1 etkin olmustur. Fakat bu
kurumlarmn izledigi politikalar da Tiirkiye’de iyi isleyen bir konut finansman sistemi
icin yeterli olmamustir. Mesela 1984 yilina kadar Emlak Bankasi, Almanya’da
Bausparkassen tarafindan uygulanan metoda benzer sekilde konut kredilerini saglarken
sozlesme yontemini kullanmigtir. Ayrica gelismekte olan Latin  Amerika
iilkelerindekiyle benzer olarak TOKI ve Emlak Bankasi verilen konut kredilerinde
endeksleme yoluna gidilmistir. Bir diger 6rnek ise Brezilya’da FGTS, Meksika’da
INFONAVIT veya FOVISSTE uygulamalarina benzer sekilde kamu ve 6zel sektorde
calisan kesimin maaglarindan belirli bir oranda kesinti yapilarak “konut edindirme
yardim1” adi altinda Emlak Bankasi’na konut finansmaninda kullanilmasi amaciyla
yatirilmasidir. Tiirkiye’de 6zellikle TOKI ve Emlak Bankasi’nin politikalari diger iilke
orneklerine benzerlik gosterse de uygulamada istikrarli ve kapsamli olmamistir (Aydin
2006). S6z konusu orneklerin diger iilkelerde basarili olmusken Tiirkiye’de basarisizliga
ugramasi ¢esitli nedenlere dayanmaktadir. Aydin’in (2006) degindigi gibi bu politikalar
bir sistem dahilinde ele alinmamis, kurumlar diger sorumluluklarinin yaninda konut
finansman1 gorevini istlenmiglerdir. Politikalar siyasi miidahaleler ve ekonomik
kosullara bagl olarak kisa siireli uygulanmis ve konut finansmani i¢in uygun olmayan
yiiksek enflasyon ve faiz oranlarinin mevcudiyeti politikalarin basarisiz olmasina neden

olmustur.

2001 yilinda Emlak Bankasi’nin yetkilerinin alinmasinin ardindan ticari bankalar konut
kredileri saglayan yegane kurumlar olmuslardir ve 2002 yilinda diisen enflasyon, iilkeye
sermaye girisi olmasi ve diisen faiz oranlar1 sayesinde iyilesmeye baslayan ekonomik
ortamla birlikte konut kredilerinde hizli bir biliylime yasanmistir. Fakat kredilerin
GSYIH icindeki payr gelismis iilkelere kiyasla hala diisiiktiir. Ciinkii kredi faiz
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oranlarindaki diisiise ragmen kredi faizleri hala iist gelir grubundaki bireyler tarafindan
O0denebilecek diizeydedir. Ayrica kredi talebinde bulunan bireyler krediyi alabilmek i¢in
ya yiiksek aylik kredi odemelerini ya da yiksek ilk Odemeyi goze almak
durumundadirlar. Diger taraftan bankalar kredileri mevduatlarla finanse ettiklerinden
vade uyumsuzlugu sorunu ile karsi karsiya kalmaktadirlar. Ikincil ipotek piyasasi
gelismemis oldugundan bankalar konut kredilerine sinirli kaynak aktarmaktadirlar. Bu

durumda da piyasanin gelismesi ve biiylimesi sinirli olmaktadir.

Tiirkiye’de konut kredileri yoluyla konut finansmani gelismis iilkelerin ¢ok gerisinde
oldugundan ve konut sorununun ¢dzlimiine bir ¢are olmanin ¢ok 6tesinde oldugundan
dolay1 iyi isleyen bir konut finansman sisteminin varligina ihtiya¢ duyulmus ve 06 Mart
2007 tarihinde 5582 sayili “Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda
Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun” yiirtirliige girmistir. Bu kanunda Kita Avrupasi
ve ABD sistemlerinin her ikisi de dikkate alinarak hem varlik teminath ve ipotek
teminathh menkul kiymetlere yer verilmis hem de varlik finansmani fonlar1 ve konut
finansmani fonlar1 tanimlanmistir. Konut finansman fonlar1 konut alacaklarinin menkul
kiymetlestirilmesi amaciyla yurtdisinda diizenlenen 06zel yapilara karsilik gelecek
sekilde tasarlanarak ipotege dayali menkul kiymet ihracina olanak taninmustir. Bir takim
kurumsal diizenlemeler yoluyla ¢esitli kurumlara yeni sorumluluklar getirilmis ve konut
finansman sisteminin islemesine yonelik olarak Icra ve Iflas Kanunu, Sermaye Piyasasi
Kanunu, Tiiketicinin Korunmas1 Hakkinda Kanun, Finansal Kiralama Kanunu, Toplu
Konut Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu, Gider Vergileri Kanunu, Har¢lar Kanunu ve

Katma Deger Vergisi Kanunu’nda degisiklikler yapilmistir.

Yapilan dilizenlemelere ragmen sistemin iyi isleyebilmesi i¢in bazi gereklilikler
mevcuttur. Bunlardan en 6nemlisi istikrarli bir ekonomik yap1 ve diisiik faiz oranina
sahip bir para piyasasinin varligidir. Vurgulanmak istenen nokta enflasyon ve faiz
oranlarinin  gelismis iilkeler seviyesinde olmasi1 degil belirli bir diizeyde
korunabilmesidir. Giivenilebilir ve kolayca erisilebilen tapu kayitlari; gayrimenkuliin
deger tespitinin dogru yapilmasi; menkul kiymetlestirmeye yardimci olacak sermaye
piyasasi kuruluglarinin ve araglarinin varligi; ipotek tahsisinin zaman almadan otomatik

bir sekilde yapilabilmesi; diisiik damga vergisi ve banka ve sigorta islemleri vergileri,
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tapu tcretleri ve noter masraflari, sistemin iyi isleyebilmesi i¢in gereken diger
gereksinimlerdir (Cobandag 2010). Ayrica gelismis iilke uygulamalarinda da goriildiigi
tizere kredi kullananlara faiz 6demelerini vergilerinden diisme olanaginin taninmasi,
konut finansmani i¢inde kullandirilan ipotekli konut kredilerine dayali olarak ihrag
edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin veya tahvillerin alim-satimindan elde edilen
faiz gelirlerine vergi avantaji saglanmasi ve konut finansman sistemi i¢inde yer alan
finansman kurumlarinin gelisme ve biiylimesini tesvik etmek amaci ile ipotekli konut
finansman sirketlerine vergi destekleri saglanmasi hane halklarinin konut sahibi olmasi
ve konut kredisi piyasasinin gelismesi acisindan Onemli tesvikler olarak

degerlendirilmektedir (Smith 2009).

Sistemin iyi islemesi i¢in birincil ve ikincil ipotek piyasalarinin olmasi gerektigi
belirtilmistir. ikincil piyasa dendiginde genellikle akla gelen menkul kiymetlestirme
olmaktadir. Fakat Lea (1994) tarafindan da belirtildigi iizere menkul kiymet ihraci
ancak ve ancak geligmis bir sermaye piyasasinin varliginda miimkiin olmaktadir. Oysa
ki 5582 sayili Mortgage Yasasi’nda da tanimlanmakta olan birincil piyasadan mortgage
kredilerinin alinmasi veya birincil piyasaya teminatli krediler sunulmasi ve bunlarin
ipotek teminathh menkul kiymetler yoluyla finanse edilmesi de ikincil ipotek piyasasi
islemidir. Bu yontem de Tiirkiye’nin finansal piyasalarin yapisi ve ekonomisi goz
onlinde bulunduruldugunda en uygun yontemdir. Boleat (2004) da Tiirkiye gibi iilkeler
icin mevcut kosullarda menkul kiymetlestirmeden uzak durulmast gerektigini
vurgulamig, bu yontemin ancak etkin bir birincil piyasanin ve bu piyasaya gerekli
likiditeyi saglayacak cok sayida isletmenin varligi halinde isleyecegini belirtmistir.
Yapilmasi gereken enflasyon ve faiz oranlari agisindan ekonomik kosullari iyilestirmek
ve emeklilik fonlari, sigorta sirketleri ve diger bankalarin alabilecegi ipotek teminatli

menkul kiymet ihra¢ etmektir.

Ozellikle gelismis iilke deneyimlerine bakildiginda uygun ekonomik ortam ile birlikte
gerekli yasal diizenlemenin getirilmesi mortgage sisteminin hizla gelismesinde énemli
rol oynamustir. Ciinkii kredi veren kurulus, bor¢lunun temerriide diigmesi halinde
tasinmazin kendisine devrolacagindan emin olmasi halinde konut kredisi faiz oranlarini
daha diisiik belirleyecek ve neticede kredi talepleri artacaktir. Boylece basit ama etkin

bir yasal diizenlemeyle mortgage piyasasinin gelisimi hiz kazanacaktir.
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Tirkiye’de gerekli yasal diizenlemelerin yapildigi g6z Oniinde bulunduruldugunda
ekonomik istikrarin da korunmasi halinde sistemin islerligi agisindan umut vericidir.
Ancak orta ve diislik gelir grubundaki hanehalklarinin kurumsal bir konut finansman
sistemine erigmesi yiiksek pesinatlar ve aylik taksitlere bagli olarak olduk¢a zordur.
Kanunda diizenlenen ikincil ipotek piyasasinin séz konusu kesimin Odenebilirlik
sorununa ¢oziim getirmesi beklenemez. Bu noktada devletin ¢esitli siibvansiyonlarla bu

grubun anayasal hakkina erigsmesi saglanmalidir.
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EK 1 Konut Finansmam Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Kanun

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

MADDE 1 - 9/6/1932 tarihli ve 2004 sayili Icra ve Iflas Kanununun 45 inci
maddesine birinci fikrasindan sonra gelmek tizere 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 alacaklarinin takibinde, rehnin paraya
cevrilmesi yoluyla takip yapilabilir veya haciz yoluna bagvurulabilir."

MADDE 2 - 2004 sayili Kanunun 128 inci maddesine ikinci fikrasindan sonra
gelmek iizere agagidaki 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 alacaklarmnin takibinde, satis1 istenen
tasinmaz i¢in kiymet takdirini, ayn1 Kanunun 22 nci maddesinin birinci fikrasinin (r)
bendi uyarinca yetki verilmis kisi veya kurumlara yaptirir."

MADDE 3 - 2004 sayili1 Kanunun 128/a maddesine birinci 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
Baskanliginin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde, birinci fikra uyarinca
yaptirilmasina karar verilen bilirkisi incelemesi, aym1 Kanunun 22 nci maddesinin
birinci fikrasinin (r) bendi uyarinca yetki verilmis kisi veya kurumlara yaptirilir."

MADDE 4 - 2004 sayili Kanunun 134 {incii maddesine ikinci fikrasindan sonra
gelmek iizere agagidaki fikra eklenmistir.

"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, ikinci fikrada yer alan oran
yiizde yirmi olarak uygulanir."

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

"2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda
tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut Idaresi
Baskanliginin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde, ikinci fikrada yer alan oran
yiizde otuz olarak uygulanir. Istinaf talebinin reddi halinde, teminat olarak alinan tutarin
yarisi tazminat olarak alacakliya ddenir. Alacaklinin satis talebinden sonra takdir edilen
ve kesinlesen kiymete gore, merhunun alacagi karsilamayacagi anlasilirsa kalan tutar
teminatin geriye kalan kismindan karsilanir, varsa teminatin kalan kismi teminati
yatirana iade edilir."

MADDE 6 - 2004 sayil1 Kanuna asagidaki geg¢ici madde eklenmistir.

"GECICI MADDE 8- Bu Kanunun 128 inci maddesinin iigiincii fikras1 ile 128/a
maddesinin ikinci fikrasinin yiiriirlige girmesini izleyen {igiincii 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 i¢in kiymet takdiri
veya bilirkisi incelemesi, Sermaye Piyasast Kanununun 22 nci maddesinin birinci
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fikrasiin (r) bendi uyarinca gayrimenkul degerleme faaliyeti konusunda yetki verilmis
kisi veya kurumlarin yani1 sira diger uzman bilirkisiler marifetiyle de yapilabilir."

MADDE 7 - 28/7/1981 tarihli ve 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 3 iincii
maddesine asagidaki bent eklenmistir.

"k) Ipotekli Sermaye Piyasasi Araci: ipotek teminatli menkul kiymetler, ipotege
dayalt menkul kiymetler, ipotek finansmani1 kuruluslar tarafindan ihra¢ edilen hisse
senedi disindaki sermaye piyasasi araglart ve konut finansmanindan kaynaklanan
alacaklara dayali olarak veya bu alacaklarin teminati altinda ihra¢ edilen diger sermaye
piyasasi araglaridir."”

MADDE 8 - 2499 sayili Kanunun 13/A maddesi madde baslig ile birlikte asagidaki
sekilde degistirilmigtir.

"Ipotek teminatl menkul kiymetler

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

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

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

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

Teminat havuzundaki tiim varliklar igerisinde yapi1 kullanma izni alinmig diger
gayrimenkuller iizerine ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina alinmig alacaklarin
ve ikame varliklarin pay1 ayri ayri yiizde onbesi asamaz.

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

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

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

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

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

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

flave menkul kiymet ihrac1 veya sekizinci fikrada belirtilen kosullarin saglanmasi
amaciyla teminat havuzuna yeni varliklar dahil edilebilir. Makul bir gerek¢e olmasi
durumunda, ihraggilar, teminat sorumlusunun onayini alarak, teminat havuzuna dahil
edilmis bir varlig1 teminat havuzundan ¢ikartabilir veya teminat havuzunda bulunmayan
bir varlik ile degistirebilirler.

fhragcinin Kurulun onaymi almak suretiyle bir teminat sorumlusu belirlemesi
zorunludur. Teminat sorumlusunun sahip olmas1 gereken nitelikler Kurulca belirlenir.
Kurul, ipotek teminathh menkul kiymet sahiplerinin haklarmin korunmasi amaciyla
teminat sorumlusunun degistirilmesini istemeye veya teminat sorumlusunu re’sen
degistirmeye yetkilidir.

Teminat sorumlusu, bu madde kapsaminda;

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

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

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

d) Sekizinci fikrada sayilan sartlara uygunlugu,

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

Teminat sorumlusu ihraggidan, kayit kurulusundan ve gerek goriilen durumlarda
tapu sicil miidiirliiklerinden teminat havuzunda yer alan varliklara iligkin her tiirli bilgi
ve belgeyi istemeye, ilgili kayitlar1 incelemeye ve calisanlardan bilgi almaya yetkilidir.
Ihragcilar, kayit kurulusu ve tapu sicil miidiirliikleri teminat sorumlusunun talep ettigi
bilgi ve belgeleri vermekle ylikiimliidiir. Teminat sorumlusu, talep ettigi bilgi ve
belgelere ulasilmasinin engellenmesi halinde, durumu derhal Kurula bildirmekle
yikiimlidiir.

Ipotek 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.

Teminat havuzunda yer alan varliklarin riskten korunmasi amaciyla yapilacak olan
sozlesmelerde, teminat havuzu ve ipotek teminatli menkul kiymetler tasfiye edilinceye
kadar, ihrag¢inin iflas1 durumunda sdzlesmenin tek tarafli olarak feshedilemeyecegine
iligkin hiikiim bulunmasi zorunludur.

Thragcinin ipotek teminatlh menkul kiymetlerden kaynaklanan yiikiimliiliiklerini
vadesinde yerine getirememesi, yonetiminin kamu kurumlarina devredilmesi, faaliyet
izninin kaldirilmas1 veya iflas1 halinde teminat havuzundaki varliklardan elde edilen
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gelir oncelikle ipotek teminatli menkul kiymet sahiplerine ve teminat havuzunda yer
alan varliklarin riskten korunmasi amaciyla yapilmis olan sdzlesmelerin kars1 taraflarina
yapilacak 6demelerde kullanilir. Bu durumda Kurul;

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

b) Teminat havuzundaki varliklarin, ipotek teminatli menkul kiymetlerden
kaynaklanan her tirlii yiikimliligi iistlenecek ihrage¢1 niteligini haiz bir baska kurulusa
devredilmesi,

c) Ipotek teminath menkul kiymetlerden kaynaklanan yiikiimliiliikleri
ustlenmeksizin, teminat havuzundaki varliklarin idaresi ve bu havuzdan elde edilen
gelirin ipotek teminatli menkul kiymet sahiplerine 6denmesi iglemlerini yiiriitecek bir
idareci atanmasi,

hususlarinda karar vermeye yetkilidir. Kurul, atanacak idareciye veya Yatirimcilari
Koruma Fonuna bu fikra kapsamindaki hizmetleri karsiliginda teminat havuzundaki
varliklardan 6deme yapilmasi hususunda karar vermeye ve yapilacak 6demenin
hesaplanmasina iliskin usil ve esaslar1 belirlemeye yetkilidir.

fhragcinin  ipotek  teminatlh menkul kiymetlerden kaynaklanan  Sdeme
ylikiimliiliiglinli yerine getirememesi ve teminat havuzlarina dahil edilen varliklarin
menkul kiymet sahiplerinin alacaklarini karsilamaya yetmemesi halinde, alacagi teminat
havuzundaki varliklarla karsilanmayan ipotek teminatli menkul kiymet sahipleri
ihragcinin diger malvarligina bagvurabilir.

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

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

"Varlik teminatl menkul kiymetler

MADDE 13/B - Varlik teminathh menkul kiymetler; ihrac¢ilarin genel yiikiimliligi
niteliginde olan, alacaklar ve duran varliklarin teminat1 altinda ihrag¢ edilen bor¢lanma
senetleridir. Varlik teminathh menkul kiymet ihra¢ edecek kuruluslar, ihra¢ limiti, ihrag
sartlari, teminat gosterilebilecek alacak ve wvarlik tiirleri, teminat gosterilebilecek
varliklara iliskin sinirlamalar, teminat gosterilen alacak ve varliklarin degerlenmesi ve
raporlanmasina iligkin ustl ve esaslar Kurulca belirlenir.

Teminat gosterilen alacak ve varliklarin kayitlarimin tutulmasima iligkin ustl ve
esaslar Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun gortisii alinmak suretiyle
Kurulca belirlenir.

Kurul ihragginin 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 usiil ve esaslar
cercevesinde, ihraggrya ve Kurula bilgi vermekle yiikiimliidiir.

Teminat sorumlusu ihrag¢idan, kayit kurulusundan ve gerek goriilen durumlarda
tapu sicil miidiirliiklerinden teminat havuzunda yer alan varliklara iligkin her tiirlii bilgi
ve belgeyi istemeye, ilgili kayitlar1 incelemeye ve calisanlardan bilgi almaya yetkilidir.

132



Ihraggilar, kayit kurulusu ve tapu sicil miidiirliikleri teminat sorumlusunun talep ettigi
bilgi ve belgeleri vermekle yiikiimliidiir. Teminat sorumlusu, talep ettigi bilgi ve
belgelere ulagmasinin engellenmesi halinde, durumu derhal Kurula bildirmekle
ylikimliidiir.

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 tizere haczedilemez ve
iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karar1 verilemez.

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

Teminat sorumlusunun sahip olmasi gereken nitelikler Kurulca belirlenir. Kurul,
varlik teminatli 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 iliskin sartlar1 belirlemek ve bu
sartlara uyan degerleme kurumlarii listeler halinde ilan etmek; bu Kanunun 38/A
maddesinin  birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan
alacaklarin takibinde ve 38/A maddesinin dordiincii fikrasi ¢ercevesinde yapilacak
degerlemelerde, ilgili tasinmaz igin degerleme yapacak kisi ve kurumlara iligkin sartlar
belirlemek ve bu sartlara uyan kisi ve kurumlar listeler halinde ilan etmek,"

MADDE 11 - 2499 sayili Kanunun 28 inci maddesinin (b) fikrasina ikinci
paragrafindan sonra gelmek lizere asagidaki paragraf eklenmistir.

"Ipotek teminathi menkul kiymetler teminat havuzunun, varlik teminath menkul
kiymetler teminat havuzunun, konut finansmani fonunun, varlik finansman1 fonunun ve
yatirim fonunun tiger aylik donemlerin son isgiliniinde, net varlik degerlerinin yiizbinde
besini asmamak iizere hesaplanacak kayda alma {icreti, izleyen on isgilinii icerisinde
Ozel Hesaba yatirilir. Bu paragrafta belirtilen orani agsmamak 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 finansmant

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

Konut finansman1 kuruluslar1 konut finansmani amaciyla dogrudan tiiketiciye 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 Miistesarligi konut finansmanina iligkin sigorta sozlesmeleri ile ilgili ustl ve
esaslar Tiirkiye Sigorta ve Reastirans Sirketleri Birligi'nin, Sanayi ve Ticaret Bakanlig1
ise konut finansmani kapsamindaki kredilerin yeniden finansmanina iligkin ustl ve
esaslar1 Tiirkiye Bankalar Birliginin goriislerini alarak belirlemeye yetkilidir.
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Kurul, ihra¢ edilecek ipotekli sermaye piyasasi araglarinin dayanagi veya teminati
olan kredi ve finansal kiralama alacaklar1 icin, kredi agilmasi veya finansal kiralama
sOzlesmesi yapilmasi, bu alacaklarin konut finansman fonu portfdyiine alinmasi ya da
ipotek teminatlhi menkul kiymetlere dayanak olusturan teminat havuzuna dahil edilmesi
veya fon portfyline alinan ya da teminat havuzuna dahil edilen alacaklarin yeniden
degerlenmesi asamalarinda, konut degerlemesinin gayrimenkul degerleme faaliyeti
konusunda yetki verilmis kisi veya kurumlar tarafindan yapilmis olmasini zorunlu
tutmaya yetkilidir.

Konut finansmani1 fonu

MADDE 38/B - Konut finansmani fonu, ihra¢ edilen ipotege dayali menkul
kiymetler karsiliginda toplanan paralarla, ipotege dayali menkul kiymet sahipleri
hesabina inang¢li miilkiyet esaslarina gore olusturulan malvarlhigidir.

Fon kuruculari, fon portfdyiinde yer alan kredilerin ve bunlarla baglantili igslemlerin
O0demelerine aracilik edenler, fon kurma limiti, portfdyiin riskten korunmasi veya kredi
degerliliginin artirllmasi amaciyla yapilan sézlesmeler dahil fon portfoyiine alinabilecek
varlik tiirleri, portfoy sinirlamalari ile ipotege dayali menkul kiymetlerin ihra¢ ve Kurul
kaydina alinmasina iligkin us@l 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 alacaklarinin
tahsili amaci da dahil olmak iizere haczedilemez, ihtiyati tedbir karar1 verilemez ve iflas
masasina dahil edilemez.

Fon kurulu, ihrag¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin sahiplerinin haklarini
koruyacak sekilde fonu temsil eder ve yonetir. Fon portfoyline alinan varliklarin
kayitlarinin dogrulugundan ve bu varliklarin korunmasi ve saklanmasindan fon kurulu
sorumludur. Fon kuruluna iliskin sartlar ile fon varliklarinin yonetimine iliskin usdl ve
esaslar Kurulca belirlenir.

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

Kurul, fon portfdyiindeki varliklara iliskin kayitlarin ayr1 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 portfdyiine alinmas: halinde,
kredi veya alacagin fona devredildigi hususu ilgili gayrimenkuliin tapu sicilinde
beyanlar hanesine kaydedilir. Kurul, ipotekle teminat altina alinmig bir kredi veya
konusu gayrimenkul olan bir finansal kiralama sézlesmesinden kaynaklanan alacaklarin
fon portfoyiine alinmasi halinde, ipotegin veya miilkiyetin; fon hesabina, kurucu adina
tapuya tescil ettirilmesini zorunlu tutabilir.

Fon ictliziigl, ipotege dayali menkul kiymetlerin sahipleri, kurucu ve fon kurulu
arasinda, fon portfoyiiniin inancli miilkiyet esaslarina gére saklanmasini ve vekalet akdi
hiikiimlerine goére yonetimini konu alan iltihaki bir s6zlesmedir.

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

Fon portfoyii farkli siniflara ayrilarak bu siniflar tizerine farkli haklar igeren ipotege
dayalt menkul kiymetler ihra¢ edilebilir. Farkli ipotege dayali menkul kiymet ihraglari
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ile ihrac¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin sahiplerine verdigi haklara iliskin
esaslarin fon igtiizliglinde belirlenmesi sarttir.

Kurul, portfoydeki varliklarin degerleme esaslarina, fonun faaliyet ve yonetim
ilkelerine, birlesmesine, sona ermesine ve tasfiyesine, fon ictliziigii, fon yOnetim
sOzlesmesi ve saklama sozlesmesinin kapsamina, degistirilmesine, tescil ve ilanina
iliskin usil ve esaslar1 belirlemeye yetkilidir.

Kurucu veya fonun geri 6deme giicliigline diismesi halinde Kurul, fonun yonetim ve
temsilinin Yatirimcilar1 Koruma Fonu veya atanacak diger bir fon kurulu tarafindan
yiriitilmesine veya fonun bagka bir kurucuya devredilmesine karar verebilir. Bu
durumda, kurucunun garanti vermis olmasi halinde, ihra¢ edilen sermaye piyasasi
araclarinin geri 0demelerinin fon malvarligindan karsilanamayan kismimin tam ve
zamaninda yapilmasina iliskin yiikiimliliigi devam eder. Kurul, atanacak fon kuruluna
veya Yatirimcilart Koruma Fonuna bu fikra kapsamindaki hizmetleri karsiliginda fon
malvarligindan 6deme yapilmasi hususunda karar vermeye ve yapilacak 6demenin
hesaplanmasina iligkin usil ve esaslari belirlemeye yetkilidir.

Fon kurucusunun iflas1 veya tasfiyesi veya fon kurulu iiyelerinin 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, varliga dayali menkul kiymet sahipleri
hesabina inangh miilkiyet esaslarina gore olusturulan malvarligidir. Varlik finansmani
fonu portfoylerine alinabilecek varliklar Kurulca belirlenir.

Bu Kanunun 38/B maddesinin birinci fikra hitkmii disindaki diger fikra hiikiimleri,
varlik finansmani fonlari i¢in de uygulanir."

MADDE 13 - 2499 sayili Kanunun 39 uncu maddesi asagidaki sekilde
degistirilmigtir.

"MADDE 39- Diger sermaye piyasast kurumlart; kurulus ve faaliyet esaslari
Kurulca belirlenen, sermaye piyasast araglarinin  takas ve  saklanmasi,
derecelendirilmesi, ihraccilarin ve sermaye piyasast kurumlarinin denetlenmesi ile
ugrasan kuruluglar, yatirirm danismanligi, portfdy yonetimi gibi sermaye piyasasi
faaliyetlerini yerine getiren sirketler, varlik yonetim sirketleri, ipotek finansmani
kuruluslari, konut finansmani1 fonlari, varlik finansmani fonlari, risk sermayesi yatirim
fonlar1, risk sermayesi yatirim ortakliklari, vadeli islemler aracilik sirketleri, sermaye
piyasasinda faaliyette bulunacak gayrimenkul degerleme kurumlari ve portfoy saklama
sirketleridir."

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

"Ipotek finansmani kuruluslar

MADDE 39/A - Ipotek finansmani kuruluslari, 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
finansman1 kuruluslar1 faaliyetlerinin gerektirdigi risk yonetimi amagli islemleri
yiirtitebilirler.

Ipotek finansmam kuruluglarimin nakden ve her tiirli muvazaadan ari olarak
O0denmis sermayeleri 5411 sayili Bankacilik Kanununda kalkinma ve yatirim bankalari
icin Ongoriilen tutardan az olamaz. Kurucularinin ve sermayelerinin veya oy haklarinin
dogrudan veya dolayl olarak yiizde on veya daha fazlasimi teskil eden paylar ile bu
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oranin altinda olsa dahi yonetim kurullarina iiye belirleme imtiyazi veren paylarin
sahiplerinin 5411 sayili Bankacilik Kanununda banka kurucu ortaklar1 i¢in aranan
sartlar1 tagimalart zorunludur.

Konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin ve diger varliklarin teminat
gosterilmesi suretiyle ipotek finansmani kuruluglarindan kaynak temin edilmesi halinde,
teminat gosterilen varliklar, baska bir amacla tasarruf edilemez, rehnedilemez, teminat
gosterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak tizere {igiincii sahislar
tarafindan haczedilemez, ihtiyati tedbir karar1 verilemez ve iflds masasina dahil
edilemez. Kurul, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goriistinii
almak suretiyle, teminat gosterilen varliklara iliskin kayitlarin ayri bir kayit kurulusu
nezdinde de tutulmasini zorunlu tutabilir.

Ipotek finansmani kuruluslarinin kurulusuna, faaliyet ilke ve esaslarina, faaliyetler
itibariyla izin esaslarina, tabi olacaklari yiikiimliiliiklere iliskin hususlar, Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goriisiinii almak suretiyle, Kurul tarafindan
belirlenir. Ipotek finansmani kuruluslarmnin kurulus ve faaliyet izni almak {izere Kurula
basvurmas1 sarttir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumunun goézetim ve
denetimine tdbi olan bir kurulusun istirak etmesi Ongoriilen ipotek finansmani
kuruluslar i¢in kurulus izni alinmak tizere Kurula bagvurulmasi halinde, kurulus izni
verilebilmesi i¢in Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goriisiiniin
alimmasi zorunludur."

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

"Tiirkiye Degerleme Uzmanlar Birligi

MADDE 40/D- Gayrimenkul degerleme uzmanligi lisansina sahip olanlar, tiizel
kisiligi haiz kamu kurumu niteliginde bir meslek kurulusu olan Tiirkiye Degerleme
Uzmanlar1 Birligine iiye olmak i¢in bagvurmak zorundadirlar. Lisans sahibi, lisans
almaya hak kazandiginin kendisine tebliginden itibaren ii¢ ay icinde gerekli basvuruyu
yapmakla ylikiimliidiir. Anilan yiikiimliilige 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 {iyelerinin dayanigsma ve meslegin gerektirdigi 6zen ve disiplin
icerisinde ¢aligmalarina yonelik meslek kurallarmmi ve degerleme standartlarini
olusturmak, haksiz rekabeti Onlemek amaciyla gerekli tedbirleri almak, kendisine
mevzuatla verilen veya Kurulca belirlenen konularda diizenlemeler yapmak, yiirlitmek,
denetlemek, Birlik Statiisiinde ongoriilen disiplin cezalarim1 vermek, ilgili konularda
tiyeleri temsilen ilgili kuruluslarla igbirligi yapmak, mesleki gelismeleri, idari ve yasal
diizenlemeleri izleyerek bu konuda iiyeleri aydinlatmakla gorevli ve yetkilidir.

Birlik, bolgesel ve iilke genelinde gayrimenkul degerleri konusunda istatistikler
olusturur ve yaymlar. 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 yiikiimliidiir.

Uyeler, Birlik Statiisiine ve Birlikge alinacak kararlara uymak zorundadirlar.

Birlik, 40/C maddesindeki hiikiimlere tabidir."

MADDE 16 - 2499 sayili Kanunun 46/A maddesinin birinci fikrasindan sonra
gelmek iizere asagidaki fikra eklenmistir.
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"Kurul, 46 nc1 maddenin birinci fikrasinin (h) bendi uyarinca tedrici tasfiyesine
karar verilmesi halinde ipotek finansmani kurulusunun tedrici tasfiyesinin Fon
tarafindan yiriitilmesine, ayrica ihra¢¢inin yiikiimliiliklerini vadesinde yerine
getirememesi, ylkiimliiliikklerinin toplam degerinin varliklarinin toplam degerini agsmasi,
yonetiminin kamu kurumlarma devredilmesi, faaliyet izninin kaldirilmasi veya iflasi
halinde ipotek teminatli menkul kiymetler ve varlik teminatli menkul kiymetlerin
teminati olan varliklardan olusan teminat havuzlari ile kurucusunun veya konut
finansmani fonu veya varlik finansmani fonunun geri 6deme giicliigline diismesi halinde
konut finansmani fonu ve varlik finansmani fonu malvarliklarinin tedrici tasfiyesinin
veya idaresinin Fon tarafindan yliriitilmesine 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 tizere asagidaki
46/C maddesi eklenmistir.

" Ipotek finansmani 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 Yatirimcilar1 Koruma Fonu tarafindan
yiiriitilir.

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

Tedrici tasfiye karar1 verildikten sonra, ipotek finansmanmi kurulusunun yasal
organlarinin gdrev ve yetkileri, tasfiye sonuglanincaya kadar Yatirimcilart Koruma
Fonu tarafindan yerine getirilir. Ancak, 46 nc1 maddenin birinci fikrasinin (h) bendi
hiikmii sakhidir.

Hakkinda tedrici tasfiye karar1 verilen ipotek finansmani kurulusunun ddemeleri
durur ve konut finansmani fonlar1, varlik finansmani fonlar1 malvarliklar ile varlik
teminathh menkul kiymetler ve ipotek teminatli menkul kiymetler teminat havuzlari
hari¢ tiim mal varlig1 lizerinde, bu karar tarihi itibariyla sadece Fon tarafindan tasarruf
edilebilir. Fon, ipotek finansmam kurulusunun aktif ve pasifini tespit eder. ipotek
finansman1 kurulusunun, tasfiye kapsaminda yer alan yiikiimliiliikklerinden, nakit
borglari, tedrici tasfiye karariin verildigi tarihteki anapara ve islemis faizleri toplami
lizerinden hesaplanir. Ipotek finansmani kurulusunun tedrici tasfiye kararinin
verilmesinden sonra vadesi gelen menkul kiymetlerinden dogan hak ve borglar1 da,
vadeleri itibariyla belirlenir. Ipotek finansmani kurulusunun, vadeli borglarina vadeden,
diger borclarina ise tedrici tasfiye tarihinden itibaren 3095 sayili Kanuni Faiz ve
Temerriit Faizine iliskin Kanunun 2 nci maddesinin iigiincii fikrasinda éngériilen kanuni
temerriit faizi yiiritiiliir. Mevzuat uyarinca ipotek finansmani kurulusu tarafindan
verilmig teminatlar da, aktifin hesabinda dikkate alinir.

Fon, ipotek finansmanm1 kurulusunun tasfiye kapsaminda yer alan ger¢ek hak
sahiplerini ve alacak tutarlarini, Kuruldaki kayitlar, ipotek finansmani kurulusunun
kayitlari, bu kurulusun ilgili oldugu diger resmi ve Ozel kurumlarin kayitlart ile
giivenilir bulunan diger bilgi ve belgelere dayanarak tespit eder. Icra ve Iflas
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Kanununun 278, 279 ve 280 inci maddelerinde yazili hallerin varligi halinde, Fon
tarafindan iptal davasi acilabilir.

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

MADDE 18 - 2499 sayili Kanunun 47 nci maddesinin birinci fikrasinin (A)
bendinin (5) numarali alt bendi ile (C) bendi asagidaki sekilde degistirilmistir.

"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 emanetci sifatiyla veya idare
etmek i¢in veya teminat olarak veyahut her ne nam altinda olursa olsun, kayden veya
fiziken tevdi veya teslim edilen sermaye piyasasi araclari, nakit ve diger her tiirlii
kiymeti kendisinin veya baskasinin menfaatine satan veya rehneden veya her ne sekilde
olursa olsun kullanan, gizleyen yahut inkar eyleyen veyahut bu amaca ulagsmak ya da bu
fiillerini gizlemek icin bilgisayar ortaminda tutulanlar dahil kayitlar1 tahvil ve tagyir
eden ilgili gercek kisilerle tiizel kisilerin yetkilileri,"

"C) Bu Kanunun 6 ncit maddesinin ikinci fikrasina, 7, 9, 10, 10/A, 11, 12 nci
maddelerine, 13 iincii maddesinin besinci fikrasina, 13/A maddesinin ikinci, {i¢ilincii,
dordiincii, besinci, altinci, sekizinci, dokuzuncu, onuncu, onbirinci, onikinci, oniigiincii,
ondordiincii ve onbesinci fikralarina, 13/B maddesinin iigiincii, dordiincii ve besinci
fikralarina, 14 iincii maddesinin {i¢lincii fikrasina, 15 inci maddesinin birinci, ikinci,
ticlincii, dordiincii ve besinci fikralarina, 16, 16/A maddelerine, 25 inci maddesinin (a)
bendine, 28 inci maddesinin (b) bendine, 34 {incii maddesine, 38 inci maddesine, 38/A
maddesine, 38/B maddesinin {i¢iincii, doérdiincli, yedinci, dokuzuncu, onuncu ve
onikinci fikralarina, 38/C maddesi kapsaminda 38/B maddesinin iigilincii, dordiincii,
yedinci, dokuzuncu, onuncu ve onikinci fikralarina, 39/A maddesine, 40/B ve 40/D
maddelerine, 45 inci maddesine, 46 nc1 maddesinin ikinci ve besinci fikralarina, 46/A,
46/B ve 46/C maddelerine aykir1 hareket edenler binikiyiizelli giin adli para cezasi ile
cezalandirilirlar."

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

"Kanunun 40/D maddesinin besinci fikrasindaki yiikiimliiliige uymayan iiyelere,
Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Yonetim Kurulunca bin YTL'den besbin YTL'ye
kadar para cezasi verilir. Birlik, verdigi cezalan ilgiliye teblig eder ve tahsil ve gelir
kaydi i¢in Yatirimcilari Koruma Fonuna bildirir."

MADDE 20 - 2499 sayili Kanuna asagidaki gecici maddeler eklenmistir.

"GECICI MADDE 10 - Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi Statiisii bu Kanunun
yiirlirliige girdigi tarihten itibaren azami iki y1l i¢inde yiiriirliige konulur. Gayrimenkul
degerleme uzmanlig1 lisansina sahip olanlar, bu siire icerisinde Tiirkiye Degerleme
Uzmanlar1 Birligine iiye olmak i¢in Kurula bagvurmakla ytikiimliidiirler.

Bu iiyelik basvurulart Kurul tarafindan sonug¢landirilir. Kurul, Birlik Statiisiiniin
yirtirliige girmesini izleyen bir ay i¢inde Birlik iyelerini ilk genel kurul toplantisina
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cagirir. i1k genel kurula ait masraflar, Birlik organlar1 olustuktan sonra Kurula geri
O0denmek tizere Kurul tarafindan karsilanir.

GECICI MADDE 11 - Bu maddenin yiiriirliige girmesinden 6nce diizenlenmis
bulunan ve bu Kanunun 38/A maddesinin birinci fikrasinda yer alan konut finansmani
tanimina uyan kredi ve finansal kiralama sozlesmelerinin tarafi olan tiiketiciler, bu
maddenin yiirlirliige girmesini takiben {i¢ ay icerisinde, sdzlesmenin yapilmis
bulundugu konut finansmani kurulusuna basvuruda bulunarak, sézlesme konusu
islemin, bu Kanunun 38/A maddesinde yer alan konut finansmani tanimi kapsami
disinda degerlendirilmesi talebinde bulunabilirler. Siiresi i¢inde talepte bulunmayan
tilkketicilerin, bu maddenin yiirlirliige girmesinden o6nce diizenlenmis bulunan
sozlesmeleri, bu Kanunun 38/A maddesinin birinci fikras1 kapsaminda kabul edilir. Bu
maddenin yiirlirliige girmesinden 6nce 4077 sayili Tiiketicinin Korunmas1 Hakkinda
Kanuna gore akdedilen sozlesmelerde, her haliikarda borcun vadesinden dnce 6denmesi
durumunda 4077 sayil1 Tiiketicinin Korunmasi 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 alti ay icerisinde konut
finansmani faaliyetinde bulunamaz."

MADDE 21 - 23/2/1995 tarihli ve 4077 sayili Tiiketicinin Korunmasi1 Hakkinda
Kanunun 3 {incii maddesine asagidaki bent eklenmistir.

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

MADDE 22 - 4077 sayili Kanunun 4 {incli maddesinin {giincii fikras1 asagidaki
sekilde degistirilmistir.

"Imalatgi-iiretici, satici, bayi, acente, ithalat¢1 ve 10 uncu maddenin besinci fikrasina
veya 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina goére kredi veren, ayipli maldan ve
tiiketicinin bu maddede yer alan se¢imlik haklarindan dolay1 miiteselsilen sorumludur.
10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore kredi veren konut finansmani kurulusunun
sorumlulugu teslim tarihinden itibaren 1 yil siire ve kullandirdigi kredi miktar ile
sinirhidir.  Konut finansmani1  kuruluslar1 tarafindan 10/B maddesinin dokuzuncu
fikrasina gore verilen kredilerin devrolmasi halinde dahi, kredi veren konut finansmani
kurulugunun sorumlulugu devam eder. Krediyi devralan kurulus bu madde kapsaminda
sorumlu olmaz. Ayipli malin neden oldugu zarardan dolay1 birden fazla kimse sorumlu
oldugu takdirde bunlar miiteselsilen sorumludurlar. Satilan malin ayipli oldugunun
bilinmemesi bu sorumlulugu ortadan kaldirmaz."

MADDE 23 - 4077 sayili Kanunun 7 nci maddesinin tiglincii fikras1 asagidaki
sekilde degistirilmigtir.

"[lan ve taahhiit edilen mal veya hizmetin teslimatinin veya ifasinin hi¢ ya da geregi
gibi yapilmamas1 durumunda, satici, saglayici, bayi, acente, imalatgi-iiretici, ithalatg1 ve
10 uncu maddenin besinci fikrasina gore kredi veren miiteselsilen sorumludur. ilan ve
taahhiit edilen konutun teslimatinin hig, geregi gibi ya da zamaninda yapilmamasi
durumunda, 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore kredi veren konut finansmani
kurulusu, satici, saglayici, bayi, acente, imalat¢i-liretici, ithalat¢1 ile birlikte,
kullandirdigi kredi miktar1 kadar miiteselsilen sorumludur. Konut finansmani
kuruluglar tarafindan 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore verilen kredilerin
devrolmasi halinde dahi, kredi veren konut finansmani kurulusunun sorumlulugu devam
eder. Krediyi devralan kurulus bu madde kapsaminda sorumlu olmaz."
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MADDE 24 - 4077 sayili Kanuna 10/A maddesinden sonra gelmek iizere asagidaki
10/B maddesi eklenmistir.

"Konut Finansman1 Sézlesmeleri

MADDE 10/B - Konut finansman1 kuruluslar tiiketicilere sdzlesme oncesinde kredi
veya finansal kiralama islemleri ile ilgili genel bilgiler vermek ve tiiketiciye teklif
ettikleri kredi veya finansal kiralama sézlesmesinin kosullarini iceren Sézlesme Oncesi
Bilgi Formu vermek zorundadir. Tiiketici teklifi kabul edip etmemekte serbesttir.

Konut finansmani kuruluslar1 tarafindan verilecek genel bilgilerin kapsami ve
Sozlesme Oncesi Bilgi Formunun standartlari ilgili birliklerin goriisii alinmak suretiyle
Bakanlik tarafindan belirlenir. Sézlesme Oncesi Bilgi Formunun tiiketiciye verilmesini
takip eden bir ig glinli gegmeden imzalanan sdzlesme gegersizdir.

Konut finansmani s6zlesmelerinin yazili olarak yapilmasi ve bu sdzlesmenin bir
niishasinin tliketiciye verilmesi zorunludur. Taraflar arasinda akdedilen sdzlesmede
ongoriilen sartlar, sdzlesme stiresi igerisinde tiiketici aleyhine degistirilemez.

Bor¢lunun temerriide diismesi halinde konut finansmani kurulusu borgluya temerriit
tarthinden itibaren bes is giinii icerisinde iadeli taahhiitlii posta yoluyla bildirimde
bulunmakla ylikiimlidiir.

Konut finansmani kurulusu, geri 6demelerin yapilmamasi halinde kalan borcun
tiimiiniin ifasin1 talep etme hakkini sakli tutmussa, bu hak ancak tiiketicinin birbirini
izleyen en az iki 6demede temerriide diigmesi halinde kullanilabilir. Konut finansmani
kurulugunun 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 tamamimi ifa etme
hakkin1 kullanmak iizere finansal kiralama sozlesmesini feshettigi takdirde, konutu
derhal satisa ¢ikarmakla yiikiimliidiir. Konut finansmani kurulusu satis dncesinde konut
icin 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 giinii dnce tiiketiciye bildirilir. Konut finansmani1 kurulusu
takdir edilen kiymeti dikkate alarak basiretli bir tacir gibi davranmak suretiyle konutun
satigin1  gergeklestirir. Tiiketici, konut finansmani kurulusunun zararmin konutun
satisindan elde edilen bedeli asan kismindan sorumludur. Konutun satisindan elde
edilen bedelin kalan borcu asmasi halinde asan kisim tiiketiciye Odenir. Konut
finansmanina yonelik finansal kiralama islemlerinde 3226 sayili Finansal Kiralama
Kanununun 7, 25 ve 31 inci maddeleri uygulanmaz.

Konutun satisinin gerceklestirilmesi ve elde edilen bedelin kalan borcu asan
kisminin tiiketiciye 6denmesini takiben tiiketici veya zilyedligin devredilmis olmasi
halinde zilyedligi elinde bulunduran ii¢lincii sahislar konutu tahliye etme yiikiimliiliigii
altindadir. Konutun tahliye edilmemesi halinde konut sahibi 2004 sayil icra ve iflas
Kanununun 26 nc1 ve 27 nci maddeleri uyarinca tiiketici veya zilyedligin devredilmis
olmasi halinde zilyedligi elinde bulunduran {igiincii sahislar aleyhine icra yoluna
bagvurabilir.

Kullanilan finansmanin teminati olarak sahsi teminat verildigi hallerde, konut
finansmani1 kurulusu asil borgluya ve diger teminatlara bagvurmadan, kefilden borcun
ifasini isteyemez.

2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda taniml
konut finansmanindan kaynaklanan islemlerde kredi veren konut finansmani kurulusu,
krediyi belirli bir konutun satin alinmast ya da belirli bir satic1 ile yapilacak satis
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sOzlesmesi sartt ile vermesi durumunda, konutun hi¢ ya da zamaninda teslim
edilmemesi halinde kredi veren satici ile birlikte, tiiketiciye karsi, kullandirilan kredi
miktar1 kadar miiteselsilen sorumlu olur. Konut finansmani kuruluslar1 tarafindan
verilen kredilerin ipotek finansmani kuruluslarina, konut finansmani1 fonlarina veya
ipotek teminathi menkul kiymet teminat havuzlarina devrolmasi halinde dahi, kredi
veren konut finansmani kurulusunun sorumlulugu devam eder. Krediyi devralan kurulus
bu madde kapsaminda sorumlu olmaz.

Konut finansmanmi kurulusunun 6demeleri bir kiymetli evraka baglamasi ya da
kiymetli evrak kabul etmek suretiyle teminat altina almas1 yasaktir. Bu yasaga ragmen
tilkketiciden bir kiymetli evrak alinacak olursa, tliketici bu kiymetli evraki konut
finansman1 kurulusundan geri isteme hakkina sahiptir. Ayrica, konut finansmani
kurulusu kiymetli evrakin baskasina devri sebebiyle tiiketicinin ugradigi zarar1 tazmin
etmekle yiikiimliidiir.

Kredilerde geri O0deme tutarlarinin, finansal kiralama islemlerinde ise kira
bedellerinin anaparay1 asan kismi bu madde kapsaminda faiz olarak kabul edilir.

Sozlesmede belirtilmek suretiyle konut finansmanina yonelik kredilerde ve finansal
kiralama iglemlerinde faiz orani sabit, degisken veya ayni kredi i¢in her iki yontem esas
alinmak suretiyle belirlenebilir. Oranin sabit olarak belirlenmesi halinde sézlesmede
baslangigta belirlenen oran her iki tarafin ortak rizasi disinda degistirilemez. Oranin
degisken olarak belirlenmesi halinde ise, baslangicta sozlesmede belirlenen oran,
donemsel geri 0deme tutar1 yine baglangicta sozlesmede belirlenecek olan azami
donemsel geri 6deme tutarini asmamak kosuluyla ve yine sdzlesmede belirlenecek yurt
icinde veya yurt diginda genel kabul gormiis ve yaygin olarak kullanilan bir endeks baz
aliarak degistirilebilir. Oranlarin degisken olarak belirlenmesi halinde bu yontemin
muhtemel etkileri konusunda tiiketicilerin bilgilendirilmesi sarttir. Bu amaglarla
kullanilabilecek referans faizler ve endeksler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi,
tiiketicilerin bilgilendirilme yontemlerine iliskin ustl ve esaslar ise Bakanlik tarafindan
belirlenir.

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

Faiz oraninin sabit olarak belirlenmesi halinde, s6zlesmede yer verilmek suretiyle,
bir ya da birden fazla 6demenin vadesinden once yapilmasi durumunda konut
finansmani kurulusu tarafindan tiiketiciden erken 6deme {icreti talep edilebilir. Erken
O0deme ticreti gerekli faiz indirimi yapilarak hesaplanan ve tiiketici tarafindan konut
finansmani kurulusuna erken 6denen tutarin yiizde ikisini ge¢emez. Oranlarin degisken
olarak belirlenmesi halinde tiiketiciden erken ddeme ticreti talep edilemez.

Konut finansmani sézlesmelerinde asgari olarak asagidaki unsurlara yer verilmesi
zorunludur:

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

b) Kredi sozlesmeleri i¢in {izerine ipotek tesis edilen konuta, finansal kiralama
sOzlesmeleri i¢in finansal kiralamaya konu olan konuta iliskin bilgiler,

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

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

f) Ik yil i¢in dénemsel olarak, kalan yillar igin yillik olarak hazirlanan, ddenen
anapara, 0denen faiz, diger giderler, kalan anapara, ilgili donemler i¢in geri 6deme veya
kira bedellerinin yer aldigi 6deme plan1 (Degisken faizli s6zlesmelerde, baslangic ve
azami faiz oranlar1 kullanilarak iki ayr1 6deme plani olusturulur.),

g) Geri 0deme veya kira 6deme sayisi, 0deme tarihleri, belirlenen 6deme tarihinin
resmi tatile gelmesi durumunda 6demelerin ne zaman yapilacagi, ilk ve son 6deme
tarihleri,

h) Istenecek teminatlar,

i) Odemelerde temerriide diisiilmesi halinde, kredi sozlesmeleri igin akdi faiz
oraninin (degisken faizli sozlesmelerde cari faiz oranmnin) yiizde otuz fazlasini
gecmemek lizere gecikme faizi orani, finansal kiralama sozlesmeleri i¢in uygulanacak
gecikme faiz orani,

j) Bor¢lunun temerriide diismesinin hukuki sonuglari,

k) Kredi geri 6demelerinin veya kira ddemelerinin vadesinden once yapilmasina
iligkin sartlar ve sabit faizli sozlesmelerde erken Odeme {icreti Ongoriilmekte ise
hesaplanmasina iliskin esaslar,

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

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

n) Varsa sozlesmeye konu olan konuta iligskin sigorta bilgileri.

Tiiketiciye gonderilecek donemsel 6deme dekontlarinda 6demelerin onbesinci
fikranin (d) bendinde yer aldig1 sekliyle dagilimina ve kalan bor¢ miktarina yer verilir.

Bu maddenin uygulanmasinda, konut yap1 kooperatiflerinin gergek 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 sézlesmeden dogan hak
ve/veya yiikiimliiliiklerini, kiralayandan yazil izin alinmas1 kaydiyla devredebilir. Is bu
devir nedeniyle finansal kiralama s6zlesmesinde yapilan kiract degisikligi, bu Kanunun
8 inci maddesi ¢ercevesinde tescil edilir veya serh olunur.

Konut finansmanm1 kapsaminda yapilan finansal kiralama islemlerinde kiraci,
kiralayana bilgi vermek, diger finansal kiralama islemlerinde ise sozlesmede hiikiim
bulunmak kaydiyla finansal kiralama konusu malin zilyetligini bir bagkasina
devredebilir."

MADDE 27 - 2/3/1984 tarihli ve 2985 sayili Toplu Konut Kanununa asagidaki ek
madde eklenmisgtir.
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"EK MADDE 10- Toplu Konut idaresi Baskanliginin konut satisindan kaynaklanan
ipotekli veya ipoteksiz alacaklari, ipotek finansmani kuruluslari 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 paylar (kurucu hisse senetleri ve diger intifa hisse
senetlerine verilen kar paylar1 ve pay sahiplerine hazirlik donemi i¢in faiz olarak veya
baska adlarla yapilan her tiirlii 6demeler ile Sermaye Piyasasi Kanununa gore kurulan
yatirrm fonlar1 katilma belgelerine 6denen kar paylari ile konut finansmani fonlarimi
temsilen ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlere ve varlik finansmani fonlarini
temsilen ihra¢ edilen varliga dayali menkul kiymetlere 6denen faiz, kar payr veya
benzeri gelirler dahil.);"

"5. Her nevi tahvil (ipotek finansmani kuruluslari ve konut finansmani kuruluslari
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 ¢ikarilan menkul
kiymetlerden saglanan gelirler (D&viz cinsinden yahut dovize, altina veya baska bir
degere endeksli menkul kiymetlerin itfasi sirasinda olusan deger artiglar irat
sayllmaz.);"

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

"f) ipotek finansmani kuruluslari ve konut finansmani kuruluslar: tarafindan ihrag
edilen ipotekli sermaye piyasasi araclarindan elde edilen kar pay1 ve faiz gelirlerinden,"

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

"1) Emeklilik s6zlesmeleri, hayat sigortalar1 (hayat sigortalarinda ferdi kaza, hastalik
sonucu maluliyet ve tehlikeli hastaliklar teminatlarinin da ek teminat olarak verildigi
sOzlesmeler dahil) ve saglik sigortalar: ile ihracata ait nakliyat sigortalarinda ve 2499
sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan
konut finansmani kapsaminda yapilan sigortalarda s6zlesme ve polige iizerinden alinan
paralar"

"u) Bankalar, sigorta sirketleri, emeklilik sirketleri ve ipotek finansmani
kuruluslarinin kuruluglarinda veya sermayelerini artirdiklar1 sirada g¢ikardiklari hisse
senetlerinin itibari degerlerinin iizerinde elden ¢ikarilmasi sonucu kendi lehlerine kalan
paralar,"

"y) Ipotek finansmani kuruluslarinm, konut finansmani kuruluslarinin ve konut
finansman1 fonlarinin, 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinin
birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmami kapsaminda yaptiklari tiim islemler
dolayisiyla lehe alinan paralar.”

MADDE 31 - 2/7/1964 tarihli ve 492 sayil1 Har¢lar Kanununun 59 uncu maddesinin
birinci fikrasina asagidaki bentler eklenmistir.

"0) Konut finansman1 kuruluslar1 ve ipotek finansmani kuruluslar1 tarafindan 2499
sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinde tanimlanan konut finansmani
kapsaminda tesis olunacak ipotek islemleri,
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p) 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinde tanimlanan konut
finansman1 amaciyla yapilacak finansal kiralamalarda kiralanan konutlarin kiraciya
devri,

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

MADDE 32 - A) 492 sayili Kanuna bagh (1) sayili tarifenin "(A) Mahkeme
Harglar1" baslikli boliimiiniin "III- Karar ve ilam harc1" baglikli 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 Piyasasi
Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan
kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut idaresi Baskanhiginin rehinle temin edilmis
alacaklarinin takibinde, ihalenin feshi talepleri ile ilgili olarak esas hakkinda karar
verilmesi halinde hiikiim altina alinan anlagmazlik konusu deger {izerinden Binde 54

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

B) 492 sayili Kanuna bagli (1) sayili tarifenin "(B) Icra ve iflas harglar" boliimiiniin
"[-Icra harglar1" baslikli fikrasinin "3. Degeri belli olan icra takiplerinde tahsil harci,
deger iizerinden:" baglikli bendinin sonuna asagidaki alt bent eklenmistir.

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

MADDE 33 - 492 sayili Kanuna bagli (8) sayili tarifenin "XI. Finansal faaliyet
harglar1" boliimiiniin (10) numarali fikras1 yiiriirliikten kaldirilmistir.

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

"36. Sermaye piyasasi araglarinin ihracina iligkin olarak diizenlenen makbuz ve
kagitlar, konut finansman1 kuruluslarinin konut finansmani islemleri ve bu kuruluglarin
ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminathh menkul kiymetler ve wvarlik
finansmani fonlarini temsilen menkul kiymet ihraci ve bu ihraca konu teminatlarla ilgili
olarak diizenlenen makbuz ve kagitlar."

"23. Ipotek finansmam kuruluslar: ile konut finansmam fonlarmin kurulus ve
ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminathh menkul kiymetler ve wvarlik
finansmani1 fonlarim1 temsil eden menkul kiymetlerin ihract 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
kagatlar.

24. Toplu Konut Idaresi Baskanhiginin 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) numaral fikrasina agsagidaki bent eklenmistir.

"s) 2499 sayili Sermaye Piyasast Kanununun 38/A maddesinde tanimlanan konut
finansmani amaciyla teminat gosterilen veya ipotek konulan konutun, konut finansman
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kuruluslari, Toplu Konut Idaresi Baskanlig, ipotek finansmani kuruluslari ya da iigiincii
kisilere teslimi (miizayede mahallinde yapilan satiglar dahil) ile bu sekilde alinan
konutun, konut finansman kuruluslari, Toplu Konut Idaresi Baskanhigi veya ipotek
finansmani kuruluglari tarafindan teslimi (miizayede mahallinde yapilan satig1 dahil)."
MADDE 36 - Bu Kanun yayimui tarihinde yiirtirliige girer.
MADDE 37 - Bu Kanun hiikiimlerini Bakanlar Kurulu yiirtitiir.
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