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ONSOz

Gelismekte olan pek c¢ok Ulke gibi Turkiye’'nin de en o6nemli
sorunlarindan biri konut problemidir. Turkiye’de geleneksel aile yapisindan
cekirdek aile yapisina gegis ve hizli kentlesme konut talebini arttirmakta;
konut arzinin bu talebi karsilayamamasi ise c¢arpik kentlesme gibi énemli

sorunlara neden olmaktadir.

Bu tezin yazilis amaci; konut finansmani sorununun piyasa sartlarinda
cozilmesinde kullanilan en gelismis yéntem olan “ipotek Karsiligi Menkul
Kiymetlestiriimis Krediler” sistemini detayli olarak incelemek ve bu sistemde
uygulanacak muhasebe sisteminin temellerini olugturmaktir. Boylece sistemin

guvenilirligi ve seffafligi saglanacak, olugsmasi muhtemel riskler azaltilacaktir.

Bu c¢alismada tegvik ve destegini esirgemeyen sayin hocam Dog. Dr.

Aydin Karapinar’a tesekkura borg bilirim.
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KISALTMALAR CETVELI
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GIRIS

Gayrimenkul sektériinde yasanan gelismeler, 6zellikle konut arzinin
konut talebini karsilayabilirligi ve yeterli konut finansman kaynaklarinin

varligi, ilke ekonomileri Uzerinde énemli bir etkiye sahiptir.

Konut arzinin ve dolayisiyla konut sahipliginin artirlamamasinin en
onemli nedeni kaynak sikintisidir. Bu sorun; gegici bir takim uygulamalarla
¢ozllmeye calisiimis ancak bu konudaki politikalar bagsarisiz olmus ve 1950li
yillardan itibaren gecekondulagsma gibi problemlerle karsilasiimasina engel

olunamamisgtir.

GUnumuzde bankalardan kredi alinmasi vyoluyla konut sahibi
olunabilmektedir. Ancak; bu kredilerin ikincil piyasasi olugsmadigindan kaynak
sikintisi  ¢gekilmektedir. Konut finansmani sorununa kalici bir ¢6zim
getirilebilmesi igin; ikincil piyasalarin olusturulmasi, ipotekle teminat altina
alinan gayrimenkul kredilerinin menkul kiymetlestirilerek bu piyasalarda alinip
satilabilmesi gerekmektedir. Bu da ancak “ipotek Karsiligi Menkul
Kiymetlestiriimis Krediler” uygulamasinin Glkemizde yayginlastiriimasi ve bu

konu ile ilgili duzenlemelerin yapiimasi ile mumkun olacaktir.

Bu calismanin birinci boliuminde genel olarak gayrimenkul finansmani
kavrami acgiklanmis ve konut finansman sistemleri incelenmistir. ikinci
bolimde bu sistemlerden ipotek karsiligi menkul kiymetlestiriimis krediler
sistemi ayrintili olarak incelenmis, Uguncu bolumde ise bu sistemin
Tarkiye’deki uygulama esaslari hakkinda bilgi verilmigtir. Tezin son
bélimiinde; IKMK sisteminde muhasebe uygulamalari ile ilgili uluslararasi
standartlara yer verilmis, Ulkemizde uygulanabilecek bir model 6nerisinde

bulunulmustur.



BiRINCi BOLUM

KONUT FINANSMAN SISTEMLERI

1. GENEL OLARAK GAYRIMENKUL FINANSMANI

Gayrimenkul; bir arazinin Uzerine insa edilmis olan her sey olarak
tanimlanabilir. Bu tanima gore gayrimenkulleri; oturmaya elverigli olanlar ve
olmayanlar olmak Uzere iki gruba ayirmak mimkindiir.” Oturmaya elverisli
gayrimenkuller konut tipindeki yapilari, olmayanlar ise ticari mulkleri ve tarim
arazilerini kapsamaktadir. Konut olarak kullanilan gayrimenkuller, insanlarin
temel ihtiyaglarindan biri olan barinmayi sagladiklar igin, ayri bir dneme

sahiptir.

Hizli nGfus artisi, bélinen aileler, kentlesme, gelir dizeylerinin ylkselisi,
hizla geligen ingaat teknolojisi gibi nedenlerden dolay! gayrimenkullere karsi
olusan talep surekli bir artis g('jstermektedir.2 Bu durum da gayrimenkul

finansmaninin dnemli bir sorun haline gelmesine yol agmaktadir.

Gayrimenkul finansmaninin amaci, gayrimenkul satin almak isteyen
kisilere ya da buyuk gayrimenkul projelerini gergeklestirmek isteyen

kurumlara, ihtiya¢ duyduklari fonlari saglamaktir.

Piyasaya gayrimenkul satin alinacak duzeyde kredinin arz edilmesi,

O0denebilecek kosullarda bunlarin sunulmasi ve geri 6deme surelerinin uzun

'Frank J. FABOZZI: The Handbook of Mortgage Backed Securities, 4. Edition, Probus Publishing
Company, (Chicago, 1995), 9.

*Mehmet DURKAYA, Rahmi YAMAK: “Tiirkiye’de Konut Piyasasimun Talep Yonli Analizi”,
Isletme ve Finans Dergisi, (Nisan 2004).



bir vadeye vyayillmasi gayrimenkul finansmaninin basarisini belirleyen

faktorlerdir.®

Bir Ulkenin konut finansmani problemini ¢ézmek igin o Ulkeye uygun
kurumsal sistemler kurmak gerekmektedir. Ulkedeki mevcut kosullara ve
pazardaki gelismelere odakl geligtirilecek bir konut finansmani sistemi
sayesinde bir yandan nitelikli konut arzi artirilirken, diger yandan da fon
fazlasi olan kesimden fon ihtiyaci olan kesime kaynak aktarimi saglanarak
konut sorununa ¢6zim bulmak mudmkindir. Bu nedenle konut finansmani
agisindan devlet, finansal kuruluslar, konut Ureticileri ve hane halki arasinda

dengeli bir iligkinin kurulmasi gerekmektedir.*

Kisilerin konut elde etmelerini saglayan stire¢ ¢cok dnemlidir. Sanayilesmis
ulkelerde hane halkinin buyuk bir kismi kurumsal kaynaklardan sagladiklari
kredilerle oturacaklari konutlari satin alirken, bu oran gelismekte olan
ulkelerde % 10-% 20 seyretmekte ve finansman genellikle kurumsal olmayan

kaynaklardan tedarik edilmektedir.’

Birgok ulkede oOzellikle konut alaninda olmak Uzere buyuk olgude
hakUmetlerin gabalarinin sonucunda, ¢ok karmasik finansman sistemleri
geligtiriimigtir. Bununla birlikte her sistemin en énemli 6zelligi, fon agidi olan
Kisi ve kurumlara tasarruf sahiplerinin ve yatirimcilarin fonlarini kanalize

etmesidir.®

*Bertrand RENAUD: “Housing and Financial Institutions in Developing Countries”, A World Bank
Staff Working Paper, No:658, (Washington, 1984), 74.

*Murat Goksin BERBEROGLU, Suat TEKER: “Konut Finansmani ve Tiirkiye’ye Uygun Bir Model
Onerisi”, iITU Dergisi, (Aralik 2005).

*“Housing: Enabling Markets to Work”, A World Bank Policy Paper, The World Bank, (Washington,
1993), 76.

Mark BOLEAT: National Housing Finance Systems: A Comparative Study, Croom Helm Ltd.
(London, 1985), 1.



Konut finansman sistemleri “Dogrudan Finansman Sistemi”, “Sézlesme

Kargiliginda Birikim / Kredi Sistemi”, “Mevduat Finansman Sistemi” ve “ipotek

Kredi Bankalar Sistemi” olarak dért ana baslikta toplanabilir.”

2. KONUT FINANSMAN SiSTEMLERI

a) Dogrudan Finansman Sistemi

Dogrudan finansman sisteminde, konut satin alanlar kendi birikimlerine
yakinlarindan ve tanidiklarindan borglandiklari nakit parayi ekleyerek konut
bedelini pesin ddemektedirler. Bu finansman tlrl az gelismis ve gelismekte
olan Ulkelerde etkin bir gayrimenkul finansman yontemi olarak

kullaniimaktadir.

b) Sozlesme Karsiliginda Birikim / Kredi Sistemi

Bu sistemde konut edinmek isteyenler belirli sireler igin disuk faizler
kargiiginda birikimlerde bulunmakta ve birikimleriyle orantili olarak kredi

almaya hak kazanmaktadirlar.®

Bu sistemin esasini olusturan Soézlesmeli Tasarruf Kurumu (Contract
Saving Institution); potansiyel konut alicilarindan, piyasa faiz oranindan daha
disuk bir faiz orani ile fon toplamakta ve konut kredisi almak igin gerekli
sartlari saglayanlara (belirli bir yil bu kuruma tasarruf yatiranlar) yine piyasa

faiz oraninin altinda konut kredisi kullandirmaktadir.®

"Mark BOLEAT, a.g.e. 7-11.

$Ayhan GURBUZ: “ipotekli Konut Kredileri ve Tiirkiye’de Uygulamas1”, TCMB Uzmanlik Tezi,
(Ankara 2002).

’Kadir TOPAL: “Konut Finansmaninda Global Egilimler: Konut Finansman Sistemlerinin Sermaye
Piyasalarina Eklemlenmesi”, iktisat Isletme ve Finans Dergisi, (Agustos 2005).



Bu yontemle saglanan kredi miktari, gayrimenkul bedelinin tamamini
karsilayamadigr igin sOzlesme yontemi diger yontemlerle birlikte

kullaniimaktadir.

Sozlesme yontemi Ozellikle Almanya, Fransa ve Avusturya'da
uygulanmaktadir. Gelismekte olan ulkelerde ise yontemin degisik

versiyonlari, sosyal guvenlik fonlarina dayali olarak, kullaniimaktadir.

Tarkiye’de uygulanmakta olan toplu konut sistemi temelde bu sisteme

benzemektedir.

c) Mevduat Finansman Sistemi

Mevduat Finansmani Sistemi, konut finansman sistemleri icinde en
yaygin olanidir. Bu sistemde mevduat toplama yetkisine sahip finansal
kurumlar, topladiklari  fonlari  konut finansman  kredileri  olarak
kullandirmaktadirlar. Ticari Bankalar (Commercial Banks), Tasarruf Bankalari
(Saving Banks), Tasarruf ve Kredi Birlikleri (Saving and Loan Associations),
Emeklilik Fonlari (Pension Funds) ve Yapi Topluluklari (Building Societies)
bu kurumlarin belli bagh orneklerini olusturmaktadir. S6z konusu kurumlar
piyasa faiz orani ile topladiklari mevduatlarin bir bdlimU ya da tamamini

konut ipotek kredisi olarak kullandirmaktadirlar.®

Ancak bu sistem; 6zellikle az gelismis ya da gelismekte olan ulkeler igin
basarili olabilecek bir yontem olarak gorilmemektedir. Gelismekte olan
ulkelerin birgogunda kamu aciklari oldugundan hukumetler bu agiklari
kapatmak icin 6zel tasarruflara yonelmektedirler. Kamu, s6z konusu agiklari
kapatmak icin hem ylksek faiz uygulamasi yapmakta hem de kendisine fon
aktaran tasarrufgulara vergisel avantajlar saglamaktadir. Bu durum

piyasadan mevduat toplamakta olan mali kurumlar arasinda, kamu kurumlari

""Kadir TOPAL a.g.m.



lehine rekabetin bozulmasi sonucunu dogurmaktadir. Kamu tarafindan
uygulanmakta olan ve mevduat kurumlarini olumsuz etkileyen bir diger husus
da faiz hadleri Uzerindeki kamu kontrolleridir. Bu kontroller negatif faiz
uygulamasi sonucunu dogurdugundan tasarruf sahiplerini mevduat

yatirmaktan caydirmaktadir.”’

Mevduat finansmani kurumlarina 6rnek olarak ingiltere’deki Building
Societies ve ABD’ deki Loan and Savings Associations gosterilebilir. Bu iki
kurum topladiklari mevduatlari konut finansmanina kanalize etmektedirler.

d) ipotek Karsihgi Menkul Kiymetlestirilmis Krediler Sistemi

ipotek karsiigi menkul kiymetlestirilmis  krediler sistemi izleyen

bolumlerde ayrintili olarak incelenecektir.

'"'R.J. STRUYK, M.A. TURNER: Guidelines for Creating a Housing Finance in a Developing
Country, US Agency for International Development, The Office of Housing and Urban Programs,
(Washington, 1987), 7.



IKINCi BOLUM

IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMIS KREDILER SISTEMI

1. IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMiIS KREDILER
KAVRAMI

ijpotek  karsihg  menkul  kiymetlestirilmis  kredi;  gayrimenkul
finansmaninda, gayrimenkulln ipotek altina alinarak teminat gosteriimesi ile
saglanan kredinin kullanildi§i ve bu kredinin ikincil piyasalarda tedavilinin

mumkuin oldugu bir konut finansman seklidir.

IKMK  sistemi; uzun vadeli ve géreli olarak dusik faizli fon talebinde
bulunan potansiyel konut alicilariyla; mevcut fonlarini uzun vadeli ve surekli
getirilere donUstirmeyi amacglayan yatirimcilan (hayat sigortasi sirketleri,
bireysel emeklilik girketleri, emeklilik fonlari v.b) bulusturma iglevini

tasimaktadir.

IKMK; miktari edinime konu olan gayrimenkulin degeri ile teminat
(gayrimenkul ipotegi) altina alinmis bir uzun vadeli kredi tiridir. ipotege
dayali teminat icermekte, bireylerin gelirlerine gobre cuzi sayilabilecek
miktarda O0demelerle ve otuz yila uzayan vadelerle ev sahibi olmalarina
imkan vermektedir.”® Sistem; konut finansmani sorununun serbest piyasa
kurallari icerisinde sermaye piyasasindan toplanan fonlar kullanilarak
¢6zUmunu ifade etmektedir. Kredi verenler, kredi konusu olan konuta ipotek
tesis ederek 6duncu teminat altina almakta ve uygun kosullarla temin ettikleri

fonlari uzun vadeli kredi olarak tiiketicilere kullandirmaktadir.

'>Ayhan GURBUZ: a.g.e.



IKMK sisteminde ipotek isleminin temel fonksiyonu; konut alicisinin kredi
veren kuruma gerekli 6demeyi yapmamasi halinde, kredi veren kurumun
gayrimenkule el koymasi ve gerekirse satma hakkini kullanarak kredi bedelini
tahsil etmesidir. Bu fonksiyon konut kredilerinin ikincil piyasalarda
satilabilmesinde, konut finansman kurumlarinin uzun vadeli fon ihtiyaclarinin

karsilanmasinda ve risklerinin devredilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.

Boyle bir sistemin faaliyete ge¢cmesi ile birlikte hem bankalara konut
kredilerinde kullaniimak Uzere uzun vadeli fon saglanabilmesi, hem de
gayrimenkule dayali yatinm araci arayisinda olan yatirimcilara alternatif
yatirnm araglari sunulabilmesi amacglanmaktadir. Konut sektorinin saghkh
gelisimi icin, Oncelikle finansman sorununun saghkh bir ¢ézume
kavusturulmasi gerekmektedir. BuyUk ¢apli ve kalici gelisme ve yenilenme,

ancak saglam finansal temeller Gzerinde gergeklesebilecektir.

2. IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMIS KREDILER
SISTEMININ ISLEYiSi

Bu model cesitli Ulkelerde birbirinden oldukga farkli  sekillerde
uygulanmakla beraber; sistemin genel igleyisi asagidaki sekilde gosterildigi
gibidir:



Konut Kredisi
Talep Edenler

PoIigeT

Sigorta
Sirketi

l Prim

Kurumsal ve
< Bireysel
IKMK Konut Fonlar ; Fonlar
Finansman IFK Yatirimcilar
Kurumlari (Bireysel
Emeklilik
—_—» —» ’
Konut IKMK Menkul Hayat sigortasi
ipotekleri Kiymetler|  Sirketleri vb.)
BANKA FON TUREV
KAYNAKLARI PIYASALAR

Sekil 1: IKMK Sistemi

IKMK sisteminin basariyla uygulandigi llkelerde konut alicilari, bankalar,
tlketici finansman sirketleri, finansal kiralama sirketleri, ipotek finansmani
kuruluglar, konut finansmani fonlari, kurumsal ve bireysel yatirimcilar,
gayrimenkul degerleme sirketleri, IKMK brokerlari, tiirev piyasa oyunculari,
sigorta sirketleri ve gayrimenkul danismanligi yapan uzmanlagmig sirketler

modelin taraflari olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Konut alicilari ihtiyag duyduklari finansmani bankalar (katilim bankalari
dahil), tuketici finansman sirketleri ve finansal kiralama sirketleri gibi ¢esitli
konut finansman kuruluslarindan saglamaktadirlar. Bu kuruluslar vermekte
olduklari krediler igin gerekli fonlari; konut kredilerini ipotek finansmani
kuruluslarina satarak, ipotek kredilerini menkul kiymetlestirerek elde etmekte,

diger banka fon kaynaklarini kullanabilmekte ve ABD gibi bazi Ulkelerde
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hazine fonlarindan yararlanabilmektedirler. ipotek finansmani kuruluslari ise;
bu kredileri menkul kiymetlestirerek kurumsal ve bireysel yatirrmcilara

satmaktadir.

Kredinin 6denememesi durumunda oOncelikle sigorta sistemi devreye

girmekte, bu durumun devami halinde ise ipotek paraya cevrilebilmektedir.

Sistem konut alicilarinin kredi talep etmek icin konut finansman
kuruluglarina bagvurmalari ile iglemeye baslamaktadir. Bor¢clanma
gerceklestikten sonra, 6deme plani dahilinde, kredi geri 6demelerine
baslanmakta, ddemeler krediyi veren kuruma yapilmaktadir. Kurumun krediyi
bagka bir yere devretmesi halinde ise; ddemelerin kredinin transfer edildigi

kuruma yapilmasi gerekebilmektedir.

3. IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMIS KREDILER
SISTEMININ ASAMALARI

IFK’nin IKMK’i satin almasindan menkul kiymet ihraci yapmasina kadar
olan sure iginde “Piyasa yoklamasi”, “Havuzlama (Pooling)” ve
“‘Standardizasyon” olmak Uzere u¢ Onemli kavram ortaya c¢ikmaktadir.
Konunun finansal kisminin anlasiimasi agisindan bu kavramlara kisaca

deginmek yerinde olacaktir.

3.1. Piyasa Yoklamasi

IFK'nin temasta oldugu yatirimcilarin beklentilerine uygun bir konut
kredisi havuzu temin etmek amaciyla, birincil piyasadaki konut finansmani

kurumlariyla gérusmesi iglemleri piyasa yoklamasi olarak adlandiriimaktadir.
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IFK bu yoklamanin sonunda KFK'dan alinacak kredi havuzunun agirlikl
ortalama kupon (WAC) ve agirhkh ortalama vade (WAM) kriterlerine
uygunlugunu test eder ve taraflar arasinda bu kredi havuzunun (mortgage
loan pool) énceden belirlenen teslim tarihinde (30, 60, 90 gun) satiimasini ve

satin alinmasini saglayacak karsilikli mutabakat saglanir.

3.2. Havuzlama (Pooling)

IFK tarafindan satin alinan kredi havuzunda farkli oran ve vadelerde
krediler bulunabilir. Bu krediler aylik nakit akislari dikkate alinarak bir
havuzda toplanir, bir araya getirilir. Bu iglem havuzlama olarak

adlandirilmaktadir.

Havuz olusturulurken onceden belirlenmig LTV ve PTI rasyolari dikkate
alinmalidir. Havuzun riskini duguk tutmak igin bu oranlari diguk olan krediler

tercih edilmelidir.

Havuzlama iglemi

Faiz ve
Anapara [

Odemeleri

Havuzlanan Aylik
Nakit Akisi

Faiz ve
Kredi 2 |[——> Anapara >

Odemeleri ~Faiz

<Anapara

-Pegin Odemeler

Faiz ve

Kredin [ ——> Anapara —

Odemeleri

Sekil 2: Havuzlama (Pooling)
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3.3. Standardizasyon

IKMK havuzundaki krediler faiz ve vade olarak birbirlerindan farkli olabilir.
Bu nedenle agirlikli ortalama kupon (WAC) ve agirlikli ortalama vade (WAM)
hesaplari yapilarak, bu kredilerin teminatinda ¢ikarilacak menkul kiymetler
icin standart vade ve kupon belirlenmelidir. Ornek olarak; 75 aylik bir dénem
icin olusturulan IKMK havuzunun nakit akimlari, 60 ay vadeli ve standart bir
kupon ile ¢ikarilacak menkul degere teminat olabilir. Bu noktada ihragginin

O0zkaynaklari ve fon yonetimi becerisi 6nem arz etmektedir.

Kredi havuzundan iIFK’ya dogru olan nakit akimi (Nakit Akimi 1) kredi geri
ddemelerinden, IFK’dan yatirimcilara dogru olan nakit akimi (Nakit Akimi 2)
ise ihra¢ edilen menkul kiymetlerin anapara ve faiz 0Odemelerinden
olusmaktadir. Bu nakit akimlarindan ilki ikincisinden blyuk olmalhdir. Menkul
kiymetlerin aylik nakit akimlari; havuzda bulunan ipotek kredilerinin faizleri ile
hesaplanan nakit akiglarindan menkul kiymetlestirme iglemi servis ve garanti

komisyonlari digulerek hesaplanmalidir.

Aylik Nakit Akimlari

ipotek Finansman
] Kurumu
IKGK [F———— ——
vel/veya Yatirimcilar
Havuzu Konut Finansman
Fonu

Aylik Nakit Akimi 1 (MCF1) > Aylik Nakit Akimi 2 (MCF2)

MCF1=MCF2+IiFK Servis Ucretleri+Garanti Ucretleri

Sekil 3: Aylik Nakit Akimlari
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4. IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMIS KREDILER
SISTEMININ ICERDIGI FONKSIYONLAR

IKMK siteminde konut satin almak igin finansman ihtiyaci olan kredi talep
edenlerle kredi verenleri (veya yatirimcilari) bir araya getirme sireci ¢ok
sayida fonksiyonu gerektirir. Bu fonksiyonlar kaynak saglama (origination),
hizmet verme (servicing) ve, gerekliyse, sigortalama (insurance) faaliyetlerini

icerir.”

4.1. Kaynak Saglama Fonksiyonu

Kaynak saglama fonksiyonu konut finansmanini saglayan kurum
tarafindan yerine getiriimekte ve bu kurum kaynak firma (originator) olarak

adlandirilmaktadir.

Kaynak firmalar tiketicilerden mevduat toplayan ve bunlari ipotek karsiligi
bor¢ vermede kullanan kuruluslar (thrifts), ticari bankalar, ipotek bankerleri,
hayat sigortasi sirketleri ve emeklilik fonlari gibi kurumlardan
olusabilmektedir." Ulkemizde ise; bu fonksiyonun sekil 1'de gdsterilen
KFK’lari (katihm bankalari dahil bankalar, finansal kiralama sirketleri ve

tiketici finansman sirketleri) tarafindan yerine getirilmesi 6ngoérilmektedir.

Kaynak firma kullandirdigi ipotek kredisi ile ilgili olarak Ug¢ farkh alternatife

sahiptir. ipotek kredilerini:

1) Portfoyunde tutabilir.

2)  Ikincil piyasada satabilir.

BFrank J. FABOZZI, Franco MODIGLIANI: Mortgage and Mortgage Backed Securities, Harvard
Business School Process, (Boston 1_992), 39.
“Frank J. FABOZZI, Franco MODIGLIANI, a.g.e., 69.
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3) Menkul kiymetlestirebilir.

4.2. Hizmet Verme Fonksiyonu

Her ipotek kredisi i¢in hizmet verme fonksiyonu yerine getirilmelidir.

Bu fonksiyon; aylik 6demelerin toplanmasi ve hasilatlarin kredi verenlere
aktariimasi, borglulara 6deme ihbarnamelerinin gdnderilmesi, vadesinde
6denmeyen borglarin takibi, yatirrmci haklarinin korunmasi gibi konulari

icermektedir.

Hizmet veren kurumlar genellikle kredi veren kurumun kendisi veya bir

yan kurulusu olarak yapilandiriimaktadir.

4.3. Sigortalama Fonksiyonu

Konut kredisi talep edenlerin kullandiklari krediyi geri 6deyememeleri
durumunda 6ncelikle sigorta sistemi devreye girmekte, bu durumun devami

halinde ise ipotek paraya cevrilebilmektedir.

IKMK sisteminde uygulanan iki tiir sigorta sistemi vardir.

Bunlardan ilki kaynak firma tarafindan bor¢lunun temerride dismesi
durumuna karsi yapilir ve “ipotek karsihg gayrimenkul kredisi sigortasi”
olarak adlandirilir. ikincisi ise; borglu tarafindan, genellikle hayat sigortasi

sirketleri ile yerine getirilir ve “kredi dmrii” olarak adlandirilir.’®

PFrank J. FABOZZI, Franco MODIGLIANI, a.g.e., 39.
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5. IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMiIS KREDILER
SISTEMINDE BIRINCIL VE iKINCIL PIYASALAR

IKMK sisteminde; kredi kullandirma islemlerinin yapildigi birincil ve

bor¢clanmalarin satildidi ikincil piyasalar olmak tUzere kisaca iki agama vardir.

BIRINCIL PIYASALAR IKINCIL PIYASALAR

N AL

4 N

< < «—
Konut Kredisi Konut Kon&t Finalnsman Fonlar IFK Fonlar | Kurumsal ve
I urumlar i
TP RIenr | Kaedier | caynak Finma) Yatinmolar
Konut ipotek Menkul
ipotekleri Kredileri Kiymetler

Sekil 4: Birincil ve ikincil Piyasalar

Bu iki piyasa birbiriyle ilgilidir. Guglu bir ikincil piyasanin gelisimi saglam
bir birincil piyasanin geligsimi i¢in sarttir. Benzer bi¢cimde ikincil piyasalarin

gelisimi igin de siirekli ve saglikli birincil piyasalarin varli§i gerekmektedir.'

Fon arz eden yatirmcilarin ikincil piyasada olugturduklar talep ve
beklentiler birincil piyasayi yonlendirmektedir. Konut kredisi faiz oranlari ve

vadeleri bu beklentileri kargilayacak sekilde olugsmaktadir.

"Frank J. FABOZZI, Franco MODIGLIANI, a.g.e., 39.
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5.1. Birincil Piyasa iglemleri

Konut finansman kuruluglari ile konut alicisi arasindaki iglemlerin

gerceklestigi piyasa birincil piyasa olarak adlandiriimaktadir.

Bu piyasalar; konut finansman kurulusglar tarafindan tiketicilere konut
kredisi verilmesi islemlerini kapsamaktadir. ipotek karsiigi gayrimenkul
kredileri bazi Ulkelerde bankalar ve cgesitli finansal kuruluslar tarafindan
verilmekte iken bazilarinda sadece bu kredileri vermek Uzere kurulmus ipotek
bankalari (mortgage banks) bulunmaktadir. Ulkemizde ise; konut finansman
kuruluslarn katilim bankalari dahil bankalar, tlketici finansman sirketleri ve

finansal kiralama sirketlerinden olusmaktadir.

5.2. ikincil Piyasa iglemleri

ikincil piyasalar; ipotek ve ipotege dayali menkul kiymet ticareti ile ilgili

kurumlar toplulugu olarak ifade edilmektedir."’

ikincil piyasalar esas olarak; kredi kullandiranlarin kredileri satabildikleri
ve bu sekilde elde ettikleri fonlar tekrar kredi vermek icin kullanabildikleri bir
piyasadir. ikincil piyasa kredilerin kullandirildigi birincil piyasadan farkh bir
terminolojiye sahiptir. ikincil piyasa yatirimcilari para “6ding almazlar”, faiz

kazanci elde etmek icin ipotekli borg senedi “satin alirlar”.®

ikincil piyasalar konut finansmani kurumlari tarafindan verilen kredileri
satin alip bunlari teminat gostererek menkul kiymet ihrag eden ipotek

finansmani kurumlari ile bu menkul kiymetleri satin alan yatinmcilari

"Kevin E. VILLANI: “The Secondary Mortgage Markets”, Housing and New Financial Markets,
(1984).
¥Joan P. WIEDEMER: Real Estate Financing, Prentice Hall, (New Jersey 1995), 58.
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icermektedir. Diger bir ifadeyle bu piyasalar; konut finansmani kurumlarinin
kredileri ipotek finansmani kurulugsuna satmasindan sonraki asamalari

kapsamaktadir.

ikincil piyasalarda uygulanan prosediirde; kaynak firma kredi alan
musterilerle alinan kredi ile ilgili olarak gorugur ve kredinin maliyetini faiz,
iskonto ve Ucret toplami olarak agiklar. Kaynak firma tam iglemleri bitirip
krediyi kapattiginda ipotekli bor¢ senedi ve ipotek senedi pazarlanabilir bir
kagit haline gelir ve terminoloji dedisir. O andan itibaren ipotekli bor¢ senedi
satilabilir bir esyadir ve bu sifatla devredilir. Kredinin kaynak firmasi
(originator of the loan) satici, ipotek kredileri icin ikincil piyasalarda s6zlesme

yapan biiyiik yatirim kurumlari ise alici olarak adlandirilir.’®

Sistemin etkin bir sekilde islemesinde ikincil piyasalarin énemi buyuktur.
Ulkemizde bu piyasalarin olusumu ve gelisimine yénelik ¢alismalar yapilmasi

gerekmektedir.

ikincil piyasa sistemleri ekonominin geneline sirayet edecek birgok
faydayi beraberinde getirmektedir. Bu sistemler sayesinde ipotek kredisi
kullanimina ayrilmig 6zkaynaklarin devir hizinin arttirimasi, 6zkaynaklarin
verimli  deg@erlendiriimesi  saglanmaktadir.  Ayni  sekilde = menkul
kiymetlestirmeye konu ipotek kredisi havuzunun c¢ok sayida kredinin
katkisiyla olusmasi kredilerin gayrimenkul teminati ile tahsisi nedeniyle duguk
riskli menkul kiymetlerin yaratilmasina imkan tanimaktadir. Risk transferi yolu
ile ipotek kredilerinin vadeleri ile kaynak vadesinin yakinlagmasi temin
edildiginden verimli bir aktif pasif yonetimi saglanabilmektedir. ikincil
piyasalar yoluyla olusturulan ipotege dayali menkul kiymetler, uzun vadeli
sorumluluklari bulunan yatirimcilar tarafindan (sigorta sirketleri, emeklilik

fonlari v.b) risk ydnetimi amagli kullanilabilmektedir.?

“Joan P. WIEDEMER: a.g.e., 58.
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ikincil piyasalar birincil piyasalar igin gerekli fonlar saglayarak likidite
fonksiyonunu yerine getirmekte ve yeni finansal araglarin ortaya ¢ikmasina
neden olarak sermaye piyasalarinin derinlesmesine katkida bulunmaktadir.
Ayrica; bu piyasalarda ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin
uluslararasi kurulusglara satilmasi, konut finansman kuruluslarinin tagsimakta

oldugu risklerin devredilmesi anlamina gelecektir.

Gelismis Ulkelerde ikincil piyasalarin gelisimi bazi kurumlarin ortaya
cikmalari ve gercgeklestirdikleri destekleme programlari ile mumkin

olabilmigtir.

ABD basta olmak Uzere, dinyanin birgok gelismis uUlkesinde, 6zellikle
1970’lerden itibaren, konut alimi igin verilen ipotek kredilerinin, devletin
onculugunde kurulmus olan yetkili bir kurumun kontrolindeki kredi
havuzlarinda toplanmasi ve bu kredilere dayanan menkul kiymet ihraci ile
yapilan menkul kiymetlestirme yoluyla konut finansmanina olanak taninmasi
konut finansmani alaninda kaydedilmis en énemli gelismelerden biri olarak
kabul edilmektedir. Ayrica, gelistirilen yeni kredi gesitleri sayesinde yuksek
enflasyondan kaynaklanan bazi problemler giderilerek, bor¢ saglanan
kesimin yani sira borg veren kesim de genigletiimis ve bazi atil kurumsal

yatirimcilarin piyasaya girisi saglanmistir.?!

Kaynak firmalar kredileri ipotekle teminat altina aldiklarinda birincil
piyasalarda olusan ipotek karsiligi menkul kiymetlestirilmis kredileri ikincil

piyasalara asagidaki sekillerde girebilirler.?

°F. FABOZZI, D. YUEN: Managing MBS Portfolios, Frank J. Fabozzi Associates, PA, (1998).
*'Richard H. Gamble: ‘Shrewd (and Ethical) Tactics in Off-Balance-Sheet Financing’, Controller
Magazine, (Ekim 1997), 30.

*Anthony DOWNS: The Revolution in Real Estate Finance, The Brooking Institution,
(Washington 1985), 236.
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e Ipotek kredisi kullandiran fakat yarattigindan daha az krediyi
portfoylinde tutmak isteyen kurumlar (tasarruf ve kredi kurumlari, IKMK

bankerleri) kredilerin bir kismini diger firmalara satabilirler.>

e Iipotek kredisi kullandiran fakat yarattigindan daha fazla krediyi
portfoylinde tutmak isteyen kurumlar (tasarruf ve kredi kurumlari) diger
firmalardan ipotek karsiligi menkul kiymetlestiriimis kredi satin alabilirler. 24

e IFK'lar IKMK’i satin alabilirler.

Dunya Uzerinde bilango igi ve bilango digi olmak Uzere iki ana ikincil

piyasa sistemi uygulanmaktadir.

5.2.1. Bilango Disi ikincil Piyasa Sistemi ve ABD Ornegi

5.2.1.1. Bilanco Disi ikincil Piyasa Sistemi

Bilango disi finansman, ortakliklarin faaliyetlerini sirdirmek amaciyla
bilangolarinin aktif ve pasifini etkilememek kaydiyla finansman bulmalarini

ifade eder.?®

Bilango disi finansman iglemleri, temel 6zelliklerine gore siniflandirilacak

olursa, ¢ farkl islem kalibi ile karsilasiimaktadir.?®

a. Makine-ekipman veya bina gibi buyuk nakit ¢ikisi gerektiren sermaye

yatirimlarini satin almak yerine, finansal kiralama yoluna gitmek.

> Anthony DOWNS, a.g.e., 235.
* Anthony DOWNS, a.g.e., 235.
»Richard H. Gamble: a.g.m.
**Richard H. Gamble: a.g.m.
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b. Alacaklari ve alacak senetlerini 6z kaynaklarla finanse etmek yerine,

s6z konusu varliklari menkul kiymetlestirme islemine tabi tutmak.

c. Bilangodan segilen varlik ve yukumlalUklerin devredilebilecegi ortak

girisimler veya OAV'lar kurmak.

5.2.1.1.1. Finansal Kiralama Yoluyla Bilan¢o Disi Finansman

Bilindigi Uzere kiralama iglemleri finansal kiralama ve faaliyet kiralamasi
olarak ikiye ayrilmaktadir. Bir varligin mulkiyetine sahip olmaktan
kaynaklanan her turlG risk ve yararlarin devredildigi s6zlesmeler TMS-17’e
gore finansal kiralama olarak tanimlanirken; s6z konusu tanim disinda kalan
kiralama faaliyetleri ise faaliyet kiralamasi olarak tanimlanmistir.?” UFRS de

TMS ile paralellik arz etmektedir.

Faaliyet kiralamalarinda kira 6demeleri, bagka kriter bulunmadigi surece
fiili 6deme tutarlari géz Onunde tutulmaksizin (bakim onarim, sigorta gibi
giderler hari¢) gelir tablosunda esit tutarlar yontemine gore donemlere gider
olarak yansitilmaktadir. Faaliyet kiralamalarinda ise isleme konu varlik,

kiracinin bilangosunda goriinmemektedir.?

5.2.1.1.2. Menkul Kiymetlestirme Yoluyla Bilango Disi Finansman

Likit olmayan varliklarin likit ve tedavul kabiliyeti olan menkul kiymetlere
donusumu olarak tanimlayabilecegimiz menkul kiymetlestirme, ilk olarak
1970'lerin ortalarinda ABD'de ipotege dayal alacaklar Gzerinden yapilmaya

baslanmistir. Ulkemizde, menkul kiymetlestirme ilk olarak finansal kiralama

2"TMS-17 md.2/b,c.
BTMS-17 md.27.
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alacaklari kullanilarak yapilmis; bunu, konut ve tuketici kredileri ile kredi karti

alacaklarinin menkul kiymetlestiriime uygulamalari takip etmistir.?

Basit bir menkul kiymetlestirme igleminde isleme konu olan alacaklar
(kredi karti alacaklari, ipotek alacaklari vb.) araci kurulusa devredilir ve bu
alacaklar kargihginda araci kurulus menkul kiymet ihra¢ ederek s6z konusu
menkul kiymetleri yatirmcilara satar.®®* Bu sekilde yapilan bir menkul
kiymetlestirme isleminde verilen kredilerden dogan alacaklar bilango disina
cikariimakta ve s6z konusu alacaklardan dogan kredi riski, islemde yer alan
diger taraflara devredilmektedir. Menkul kiymetlestirme islemine iligkin birgok
uygulamada, OAV'lar, isleme konu varliklarin devredildigi taraf olarak

devreye girmektedir.*’

5.2.1.1.3. Ozel Amagh Varliklar

Gelismis mali piyasalara sahip Ulkelerde bir¢gok kurulus tarafindan yaygin
olarak kullanilan OAV'lar (special purpose entity), mali oranlarda iyilestirme
saglamak, daha iyi kosullarda finansman saglamak, risk yonetimi ve vergi
avantajl saglamak amagclari c¢evresinde olusturulmus, yapilandiriimis
finansman araclaridir. Bu cercevede OAV, belli bir amaca ulasmak icin tek bir
etkinlikte veya yine tek bir amac icin bir dizi faaliyette bulunmak Uzere
tasarlanmig; faaliyet suresi ve faaliyet alani, kurulugsu esnasinda
sinirlandiriimig; anonim ortaklik, limited ortaklik, kollektif ortaklik, trust vb. gibi

birgok hukuki form alabilen bir isletme tipi olarak tanimlanabilir.>?

*Nurcan OCAL: Tiirkiye'de Menkul Kiymetlestirme Uygulamasi, Etkileri, Sorunlar ve Coziim
Onerileri, SPK Yayinlari No:106, (Ankara, 1997), 111.

**Nurcan OCAL a.g.e., 12.

'Burak ARTUNC: Ozel Amach Varhklar (Special Purpose Entities) ve Bilanco Dis1
Muhasebelestirme Yontemi Olarak Kullammmlari, (Ankara 2002), 8.
32(http://energycommerce.house.gov/107/hearings/02142002Hearing490/Jenkins803.htm# ftn13),
14.02.2002.
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Bilango disi ipotek finansman sistemleri ise; ipotek varliklarinin krediyi
agan kurulusun bilangosunun disinda uzman bir ikincil piyasa kurulusu veya
dogrudan satislar vasitasiyla menkullestiriimesidir.**> Bilango Disi ikincil
Piyasa Sisteminde; Ipotek varhiginin tanimladigi risk menkul kiymet
yatirmcisina tam olarak yansitiimaktadir. Yani; krediyi veren Kkuruluslar
menkullestirilen ipotek varliginin temsil ettigi tim riskleri (kredi, erken 6deme,

piyasa riskleri) yatinmciya aktarmaktadir.

Bilango disi ikincil piyasalarin en gelismis oldugu ulke ABD’dir. Diger
ulkeler arasinda ise; Avustralya, Japonya ve Kanada sayilabilir. ABD’deki

sistem asagida 6zel olarak incelenmistir.

5.2.1.2. Amerikan ipotek Piyasasi

ABD gerek birinci el gerekse ikinci el bakimindan ¢ok gelismis bir konut
finansman piyasasina sahip oldugundan diger Ulkelere de model olmustur.
Konut finansman piyasasinda faaliyet gostermek Uzere kurulan kurumlarin
birinci ve ikinci el ipotek piyasasi Uzerinde, piyasalarin etkinligi agisindan,

onemli etkileri olmustur.>

Bilango disi menkul kiymetlestirme Amerikan ikincil ipotek piyasalarinin
temelini olusturmaktadir. ABD’de kamu destekli ikincil ipotek kuruluglarinin
ikincil ipotek piyasasi Uzerinde ¢ok dnemli etkisi bulunmaktadir. Bu kuruluglar
birincil piyasada kreditér kuruluslarca verilen kredileri satin alarak

menkullestirme yaparlar. *°

3Cem KARAKAS, Onur OZSAN: "Avrupa Birligi’ne Giris Siirecinde Tiirkiye’de ipotege Dayali
Menkul Kiymet Piyasalarinin Kurulmasina Yonelik Oneriler", VII. Ulusal Finans Sempozyumu, (22-
25 Ekim 2003).

Al ALP, Ufuk YILMAZ: “Konut ipotek Kredilerinin Sermaye Piyasalar1 Yoluyla Finansmani”,
Active Dergisi, (Eyliil 1999).

»Cem KARAKAS, Onur OZSAN: a.g.e.
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ABD’de yukselen refah seviyesinin de etkisiyle, 1800’lu yillardan itibaren
gayrimenkul talebi artmis ve ipotek karsiligi borglanma yaygin olarak
kullanilmaya baslanmistir. Ancak; 1920’li yillarda baslayan ve 1929'daki
bdylk buhrana yol agan ekonomik durgunluk bu sekilde bor¢lanan birgok
ailenin konutunu kaybetmesine ve dnemli bir sosyal problemin dogmasina yol
acmigtir. Bu kriz sonrasi konut piyasasinda finansman ihtiyaclarini
kargilanmasinda yasanan zorluklar nedeniyle konut finansman bankalari
kurulmus (Federal Home Loan Banks) ve bunlara hazineden kredi

saglanmistir.

Amerikan Hukumeti ilk olarak,1933 yilinda, “Ev Sahiplerinin Kredileri
Kurumu” nu (Home Owners’ Loan Corporation-HOLC) kurmus, bdylece
hiklimet garantili tahvil ihrag ederek ipotek borglularinin borglarini finanse
etmeyi ve ipotek piyasasini yeniden canlandirmayi amaclamistir.>® Bu kurum;
sorunlu ipotek kredilerini satin alarak yeni 6deme planlari olusturmus ve

sistemde olusan sorunlari ¢gdzmeye c¢alismistir.

1934 yilinda verilen kredilerin geri donugunu guvence altina almak
amaclyla “Federal Konut idaresi” (Federal Housing Administration-FHA)
kurulmustur. FHA, kredi kurumlarinin kullandirdiklari kredileri borglularin
bor¢larini 6édememeleri riskine kargi sigortalamakla goérevlendirilmigtir. Bu
kurum; sigortalayacagi konut kredilerine bir Ust sinir getirmis; belli bir limit
dahilinde ve belli bir faiz oranindaki kredileri sigortalamigtir. Kredi kullanan
Kisilerin satin aldiklari konut icin belli bir miktar pesinat ve sigorta primi
odemelerini istemigtir. FHA, ipotek kredilerini standart hale getiren ilk kurum

olmustur.®

FHA’in kredileri belli kosullar altinda sigortalamasi, 1944 yilinda “Eski

Muharipler idaresi” (Veterans Administration-VA) adl ikinci bir kurumun

*Michael J. LEA: “Innovation and the Cost of Mortgage Credit: A Historical Perspective”, Housing
Policy Debate, Volume 7, Issue 1, (1996), 7.
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kurulmasina neden olmustur. VA sigortalayacagi ipotek kredilerine bir Ust
sinir getirmemis, pesinat ve sigorta primi o6denmesi taleplerinde
bulunmamistir. VA borglularin da lehine olan bir takim dizenlemeler getirmis

ve kredi kurumlarinin daha rahat hareket edebilmelerini saglamistir.

FHA ve VA'in kurulugs amaci kullandirilan kredilerin temerrut riskine kargi
sigortalanmasidir. Bu kurumlar; kredilerin hikimet garantisi altina alinmasini

saglayarak, ikincil piyasalarin gelisiminde dnemli bir basamak olmuslardir.

FHA ve VA tarafindan sigortalanan iIKMK'in likit bir ikincil piyasada islem
gbérmesini saglamak amaciyla 1938'de Federal Mortgage Association
(FNMA) kurulmustur. FNMA; FHLB tarafindan verilen sigortali kredileri satin

alarak ona fon saglama goérevini Gstlenmistir

FNMA 1968’e kadar beklenen dizeyde bir ikincil piyasa olusumunu
gerceklestiremediginden (ABD’deki siki para politikasi donemi); FNMA ve
GNMA (Government National Mortgage Association) olarak iki ayri
organizasyona ayrilmigtir. Bu kurumlardan biri Fannie Mae, digeri ise Ginnie
Mae’dir.

Mevcut Fannie Mae; hisseleri borsada islem goéren ve bazi hikimet
duzenlemelerine tabi olan 0zel bir yonetim yapisina kavusturulmustur.
1970’de FNMA kongre tarafindan FHA ve VA tarafindan sigortalanmamis
olan, yani hikimet glvencesi tagimayan, IKMK'in de satin alinmasina

yetkilendirilmigtir.

FNMA; IKMK’i satin almakta, bunlari portféyiine eklemekte veya
havuzlayarak bu havuzlara dayali menkul kiymet ihra¢c etmekte ve bunlari

yatirimcilara satmaktadir.®®

"Frank J. FABOZZI: The Handbook of Mortgage Backed Securities, 4. Edition, Probus Publishing
Company (Chicago 1995), 14.
¥ Anthony DOWNS, a.g.e., 235.
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FNMA tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetlerin anapara ve faiz

O0demelerinin tam ve zamaninda yapilmasi FNMA’nin garantisi altindadir.

Ginnie Mae ise; tamamen Amerikan Hukimeti’'nin kontrolindedir.
HukUmetin tim glven ve kredisi ile ikincil piyasalarda faaliyet gostermektedir.
Bu kurumun asli gorevi ipotek piyasasini desteklemek ve likiditeyi arttirmak
amacilyla ipotege dayali menkul kiymet ihra¢ etmektir. 1970 yilinda, ilk defa
hikimet garantili 6deme aktarmali menkul kiymetleri halka arz ederek

menkul kiymetlestirme uygulamasini baglatmistir.

GNMA; FHA ve VA tarafindan sigortalanmis IKMK’i satin almakta, bunlari
havuzlamakta ve bu havuzlara dayali menkul kiymet ihra¢ etmekte, faiz ve
anaparanin zamaninda 6denmesini garanti etmekte ve bu menkul kiymetleri

yatirimcilara satmaktadir.*

Ginnie Mae bonolari Amerikan hazine bonolari gibi sifir risk
tasimaktadir.*® Cuinkii bu menkul kiymetlerin anapara ve faiz 6demeleri ABD

Hukumeti'nin tam guveni ve kredisi ile garanti altindadir.

Amerikan Kongresi 1970 yilinda, ikinci el ipotek piyasasini daha da
derinlestirmek amaciyla “Federal Konut Kredisi ipotek Sirketi’ni (Federal
Home Loan Mortgage Corporation-Freddi Mac-FHLMC) kurmustur.*!
FHLMC, FHA ve VA garantili ipoteklerin yani sira konvansiyonel (geleneksel
ya da hikimet garantisi tasimayan) ipoteklerin de menkul
kiymetlegtirilebilmesini saglamak amaciyla kurulmustur. Kurulus amaci
dogrultusunda ilk defa, 1971 yilinda, konvansiyonel ipotek kredileri ile

desteklenmis katilim sertifikalarini ihrag etmistir.*?

¥ Anthony DOWNS, a.g.e., 235.

“Cem KARAKAS, Onur OZSAN: a.g.e.

“Leon T. KENDALL, Michael J. FISHMAN: A Primer on Securitization, The MIT Press,
(Cambridge 1996), 2.

*Frank J. FABOZZI, Franco MODIGLiANia.g.e., 22.
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FNMA ve Freddie Mac (Goverment Sponsored Enterprises) satin aldiklari
IKMK’i havuzlayarak ve bu havuzu teminat gostererek menkul kiymet ihrag
etmislerdir. Ihrag ettikleri menkul kiymetler GNMA’dan farkl olarak yiizde ylz
hikimet garantisi tasimamaktadir. Bu kurumlarin ihra¢ ettikleri menkul

kiymetler “AAA” olarak derecelendirilmektedir.

Kamu kurulari tarafindan baglatilan ipotege dayali menkul kiymetlestirme
uygulamalari izleyen yillarda 6zel sektér kurumlari tarafindan da
benimsenmistir. 1977 yilinda Salomon Brothers ve Bank of America’nin
onculugunde federal hukumet garantisi olmayan konvansiyonel ipotek
kredileri ile desteklenmis 6deme aktarmali menkul kiymetler ihrag edilmis ve
bu alandaki menkul kiymetlestirme 06zel sektdérde de uygulanmaya

baglanmistir.

5.2.2.. Bilanco ici ikincil Piyasa Sistemi ve AB Ornegi

5.2.2.1. Bilanco gi ikincil Piyasa Sistemi

ipotek varhiginin ihraggi kurulusun bilangosunda tutulmasi ve bu varlig

teminat olarak degerlendiren menkul kiymetin tedavule ¢ikariimasidir.

Bu sistemde ipotek varli§i tarafindan temsil edilen gayrimenkul kredisinin
temerrat, erken oOdeme gibi riskleri menkul kiymetin yatirmcisina
devredilmemekte, krediyi veren ihraggi kurulusun bilangosunda kalmaktadir.
Dolayisiyla bu tip menkul kiymetlerin kredi risk derecesi bir dlgide menkul
kiymeti bilangosunda barindiran ihraggl kurulugun kredi riski ile iligkilidir.
Daha dusuk riskli bilango ici ipotege dayali menkul kiymetler, bilangco digi
ipotege dayali menkul kiymetlere oranla daha dusuk iskonto oranlari ile alinip

satilmaktadir. Avrupa Birligi Ulkeleri, Kita Avrupasi hukuk sistemine (Roma
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Germen) daha uygun olan bilango i¢i islemlere dayali ikincil ipotek
piyasalarina sahiptirler.*® Bu nedenle AB ikincil ipotek piyasasini incelemek

faydali olacaktir.

5.2.2.2. AB ikincil ipotek Piyasasi
Birincil ve ikincil piyasalar ABD’de AB’ne gore daha fazla ilerlemisgtir.

AB ulkelerinde de ABD’de oldugu gibi ipotek kredisi verme ve menkul
kiymetlestirme konularinda ipotek bankalari, yapi topluluklari, yapi tasarruf
sandiklari, ticari bankalar ve tasarruf bankalari gibi uzmanlagsmis finans
kurumlari bulunmaktadir. AB Ulkelerinde gecmisi ¢ok uzun yillar dncesine
dayanan ipotek bankacili§i sistemi yaygin olarak kullaniimaktadir.** Buna
karsin sistemin ABD’deki kadar gelismemis olmasinin en blyuk nedeni; AB
yasalarinin garanti seklindeki kamu destegini yasaklamasi sonucunda ilgili
ulkelerde kamusal ya da kamu destekli merkezi bir ikinci el kurulugunun
bulunmamasidir.® Bu hizmet bazi Avrupa ilkelerinde merkezi &zel

kuruluglarca verilmektedir.

Yukaridaki agiklamalardan dolayi, ABD’de ipotekli tahvilat hazine bonolari
ile ayni faize sahipken (sifir risk), AB’de bu oran devlet tahvillerinin %0.75-1.5
uzerindedir. AB’'de krediler, kreditor kuruluslarin finansal gugleri ve menkul

kiymetlerin kalitesi ile fonlanmaktadir.*®

“Cem KARAKAS, Onur OZSAN: a.g.e.

#Judith HARDT, David MANNING: “European Mortgage Markets: Structure, Funding and Future
Development”,  Eurepean = Mortgage  Federation,  Brussels, (Haziran  2000), 7.
http/hypo.org/Content/Default.asp?PagelD=63, 20 Mayis 2004.

# Adrian COLES, Judith HARDT: “Mortgage Markets: Why US and EU Markets Are So Different”,
Housing Studies, Volume 15, No 5, (2000), 778.

). HARDT, J.D LICHTENBERGER: The Economic and Financial Importance of Mortgage
Bonds in Europe, Housing Finance International, (2001), 19-30.
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6. IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMIS KREDILER
SISTEMININ OZELLIKLERI

IKMK sézlesmeleri kredi saglayan kurumu olasi finansal kayiplara kargl
koruyabilmek i¢in bazi 6zelliklere sahip olmalidirlar. Bu 6zellikler ipotek,

pesin 6deme tutari, 6zel IKMK sigortasi ve kredi alma yeterliligidir:

a. ipotek

IKMK sisteminin en tipik ozelliklerinden biri ipotektir. ipotek isleminin
temel fonksiyonu; konut alicisinin kredi veren kuruma gerekli 6demeyi
yapmamasi halinde, kredi veren kurumun gayrimenkule el koymasi ve
gerekirse satma hakkini kullanarak kredi bedelini tahsil etmesidir. Bu
fonksiyon konut kredilerinin ikincil piyasalarda satilabilmesinde, konut
finansman kurumlarinin uzun vadeli fon ihtiyaglarinin karsilanmasinda ve

risklerinin devredilmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir.

b. Pesin Odeme Tutari

Kredi alan kisi kredi saglayana satin alma bedelinin belli bir orana tekabdul

eden kismini pesin olarak 6demektedir.

c. Ozel IKMK Sigortasi

IKMK sigortasi kredi kurumunu olasi geri édememe kayiplarindan
korumak Uzere gelistiriimis bir sistemdir. Kaynak firma tarafindan borglunun
temerriide dismesi durumuna karsi yapilan “ipotek karsiligi gayrimenkul
kredisi sigortasi” ve bor¢lu tarafindan, genellikle hayat sigortasi sirketleri ile

yerine getirilen “kredi 6mriu” olmak Uzere iki sekilde uygulanmaktadir.



29

d. Kredi Alma Yeterliligi

IKMK kullandiran kuruluslarin kredi alan kisinin kredibilitesini de tahlil
etmeleri gerekmektedir. Bu tahlilde ipotek kredilerinin gelire orani (Payment
to Income Ratio-PTI) ve ipotek kredilerinin gayrimenkuliin degerine orani
(Loan to Value-LTV) oranlar dikkate alinmaktadir. Bu oranlarin dusuk
olmasi, IKMK’in  temerr(it  riskini  azaltmakta, sigortalanmasini

kolaylastirmakta ve dolayisiyla kalitesini artirmaktadir.

7. IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMIS KREDILER
SISTEMINE iLiSKIN RISKLER

ipotek kredileri ile ilgili olarak ortaya ¢ikan baslica riskler bes grupta

toplanmaktadir:

e Faiz Orani Riski

e Enflasyon Riski

e Erken Odeme Riski
e Odememe Riski

o Likidite Riski

a) Faiz Orani Riski

Faiz orani riski kredi kullandiran kurumun piyasa faiz oranlarindaki

degismelere bagl olarak ugradigi zarari ifade etmektedir.*’

*Richard FOLLOWILL: “An Analytical Comparison of The Durations and Price Sensitivities of
Fixed Rate, Constant Payment and Constant Amortization Mortgages”, International Review of
Financial Analysis, Volume 7, No:1, (1998), 51.
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Piyasa faiz oranlari yuUkseldigi takdirde kredi kullandiran kurumun
alternatif maliyetlerinde artis olacak ve bu da kurumun zarara ugramasina yol
acacaktir. Uzun vadeli ipotek kredileri Ozellikle finansal piyasalarinda

belirsizligin hakim oldugu Ulkelerde faiz orani riskini artirmaktadir.
b) Enflasyon Riski

Enflasyonun kredi ddemeleri Uzerinde olumsuz etkiye sahip bir ekonomik
olaydir. Enflasyon artisi nominal faiz orani Uzerinden hesaplanan geri
O0demelerin reel degerini azaltmakta ve kredi veren kurum agisindan yuksek

bir risk olusturmaktadir.
c) Erken Odeme Riski

IKMK kullanan kigiler, mevcut borglarini, herhangi bir erken 6deme
cezasina maruz kalmadan, vade tarihinden 6nce, 6denmesi gereken tutardan
daha fazla 6deme yaparak veya borcu tamamen 6deyerek kapatma hakkina
sahiptir.*® Nakit akimlarinda bu nedenle ortaya c¢ikabilecek belirsizlige erken
O0deme riski denmektedir.

Erken o6deme riski Ozellikle piyasa faiz oranlarinin distk oldugu
doénemlerde ortaya ¢ikmaktadir. Bu doénemlerde kredi kullananlar disik faiz
oranh yeni krediler kullanarak yeniden finansmana gitmektedirler. Bu riski
ortadan kaldirmak igin deg@isken faizli ipotek kredileri kullaniimakta ve Turkiye

gibi bazi uUlkelerde erken 6deme cezalari uygulanmaktadir.

*Rolf AUSTER:”When to Prepay a Home Mortgage?”, Real Estate Review, (Spring 1994), 70.
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d) Kredi Riski (Odememe Riski)

Kredi riski; kredi kullanan kiginin borcunu 6demede guglikle kargilagsmasi

durumunda olusabilecek bir risktir.*® Bu riskin ortadan kaldirilabilmesi icin:

1. ipotek sigortalari, kredi derecelendirme kurumlarinin ve gayrimenkul

degerlendirme sirketlerinin degerlendirmeleri dikkate alinmalidir.

2. ipotek kredilerinin kisinin gelirine orani (PTI) ve kullanilan kredi
tutarinin gayrimenkultin degerine orani (LTV) iyi degerlendiriimeli ve 6ncelikle

bu oranlari diguk olan kredi talepleri kargilanmalidir.

3. Kredinin geri 6denmemesi durumunda mevcut kredi bakiyesinin tahsili
icin ipotekli gayrimenkul satilacagindan, ulkedeki haciz proseduri goz

éniinde bulundurulmalidir.®

e) Likidite Riski

Likidite riski; satin alinmis olan ipotek kredilerinin acilen satiimasi
gerektiginde ve bu kredilere dayali olarak ihra¢ edilen menkul kiymetlerin
vadesinden énce nakde gevrilememesi durumunda ortaya ¢ikmaktadir. ikincil

piyasalarin gelistigi ulkelerde bu risk daha dusuktur.

IKMK  sisteminde bunlarin  disinda da bir takim risklerle
kargilagilabilmektedir. Satici risksiz alacaklari portfoyinde birakip riskli
alacaklarini menkul kiymetlestirebilmekte, acacagi kredilerin riskine dikkat
etmeyebilmektedir. IFK'nin zaman iginde ¢ok fazla biyiiyerek finansal

piyasalarda etkinligini artirmasi, para arzinin ve faiz oranlarinin

“Lisa L. POSEY, Abdullah YAVAS: “Adjustable and Fixed Rate Mortgages As a Screening
Mechanism for Default Risk”, Journal of Urban Economics, No:49, (2001), 75.

**Ronald GOLDSTIN:”Reforming the Residental Mortgage Foreclosure Process”, Real Estate Law
Journal, (Winter 1993), 286.
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belirlenmesinde Merkez Bankasi’'nin tekelligini ortadan kaldirmasi (ABD’de

FNMA 06rnegi) ise ayri bir risk unsurudur.

8. IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMIS KREDI
TURLERI

Dunyada uygulanan konut finansman sistemleri incelendiginde, temel
olarak iki model karsimiza gikmaktadir. Bunlar; konut finansmaninin ipotege
dayali menkul kiymetlerle finanse edildigi “Amerikan Modeli” (ipotek Merkezi)
ve dzellikle Almanya ve Danimarka'da basarili bir sekilde uygulanan “ipotek
Bankalari Modeli"dir.

Temel olarak bu iki modelden s6z etmek mumkin olmakla birlikte, hicbir
ulkenin konut finansman sistemi, bir diger Ulke ile bire bir értismemektedir.
Her Glke uygulamakta oldugu modeli kendi ihtiyaglari dogrultusunda
sekillendirmigtir. Hatta detaylara inildiginde, konut finansmanina yonelik

olarak ulke sayisi kadar model oldugu da sdylenebilir.

8.1. ipotek Bankalari

Bu modelde ipotek bankalari menkul kiymet ihrag edip fon toplamakta ve

bu fonlar ile gayrimenkul kredisi vermektedirler.

Sistem 1800’Iu yillarin basinda Danimarka’da uygulamaya konmustur ve

Avrupa’da hala kullanilan bir gayrimenkul finansman yontemidir.
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Bu sistemde, konut finansman piyasasina ipotek bankalari hakimdir.
ipotek bankalari verdikleri kredileri, menkul kiymet ihrag ederek finanse

ederler.

ipotek bankalari, Almanya Ipotek Bankalari (Pfanbrief Modeli) ve

Danimarka ipotek Bankalar olmak tizere iki grup halinde incelenebilir.

Pfanbrief Modeli’'nde; ipotek bankasinin bir tek ipotek havuzu vardir.
Verilen krediler menkul kiymet ihra¢ edilerek fonlanir. Menkul kiymet ihracina
konu olan krediler ipotek bankasinin bilangcosunda kalmaya devam
eder.Kredi riski ipotek bankasinin Uzerindedir. Kredi donemi boyunca

anapara 6demeleri yatirimcilara yansitilmaz, vade sonunda yapilir.

Danimarka ipotek Bankalar’nin Pfanbrief Modelinden en 6nemli farki;
ipotek bankalarinin tahvil ihraggisi degil aracisi olmasidir. ipotek bankalari
tuketici kredilerini bir araya getirerek tiketiciler adina tahvil ihracina aracilik
etmektedir. Benzer kredilerden olusan kredi havuzlari olusturup, her bir
havuz igin farkli seri halinde tahviller ihnrag etmektedirler. Bu sistemde ipotek
bankalari araci rolu Gstlenmeleri nedeni ile risk tagimamaktadir. Riskler tahvil
yatirimcilarina tuketiciler tarafindan satilmaktadir. Alman modelinde ise risk

ipotek bankalari tarafindan Ustlenilmektedir °'.

8.2. ipotek Merkezi

Bu sistemde konut finansman kurumlari (bankalar veya diger tasarruf
kuruluslan), kullandirdiklar konut kredilerini servis Ucreti keserek tum haklari

ile birlikte ikincil piyasa kuruluslarina, diger bir deyisle IFK’na devretmektedir.

31 Okan MUDERRISOGLU:“Oniimiizdeki Y1l Kirasini Odeyen Ev Sahibi Olacak”, Sabah Gazetesi,
(15 Kasim 2004).
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IFK’I bankalardan devraldiklari kredilere dayanarak menkul kiymet ihrac
etmektedir. Ornegin; tiiketiciye % 5 faiz orani ile kullandirilan konut kredisi
banka tarafindan % 0,25 servis (icreti kesilerek iIFK’'na devredilmekte, iIFK da

% 0,25 garanti Ucreti keserek krediyi kurumsal yatirimcilara devretmektedir.

Bu sistemin ipotek bankaciligi modelinden en onemli farklari; kredilerin
bilangco disina c¢ikarilmasi ve gelen nakit akimlarinin servis ve garanti

Ucretlerinin kesilerek aynen yatirimcilara aktariimasidir.

Sistem, 1970’li yillarin baginda Amerika’da uygulanmaya baslanmigtir.
Gayrimenkul kredilerinin bankalarin bilangolarindan ¢ikmasi bankalarin
risklerini devretmesini ve yeni krediler igin kaynak temin etmelerini
saglamistir. IFK’1 devraldiklari ipotek kredilerini kendi portfdylerinde
tutabilmekte ya da birlestirip kredi havuzu olugturarak menkul kiymet ihraci
yapabilmektedirler. IFK’1, satin aldiklari kredinin ddenmemesi riskini de
Uzerlerine almakta, ancak ihrac ettikleri ipotek tahviline bunu
yansitmamaktadirlar. ilk kredi veren kurulus, yani bankalar, édemeyi garanti

etmezken, ipotek merkezleri bunu garanti etmektedirler.

8.3. Diger ipotek Karsiligi Menkul Kiymetlestirilmis Kredi Tiirleri

a) Sabit Faizli ipotek Kredisi

Klasik ipotek kredisi olarak da adlandirilan sabit faizli ipotek kredisi,

1930'lu yillardan itibaren finans piyasalarinda uygulanmaktadir.®?

Bu krediler uygulamada uzun vadeli, sabit faiz oranl, esit geri 6demeli ve

tamamen amortize edilebilen (geri 6denen) krediler seklinde

*Frank J. FABOZZI, a.g.e., 14.
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kullandiriimaktadir.>®> Odemeler genellikle aylik olarak yapilmaktadir. Her
donemde 6denen anapara ve faiz toplami sabit kalmakta; 6denen faiz tutari

zamanla azalirken anapara tutari artmaktadir.

Bu IKMK tiirii konut alicilarina kredi ddemelerinin kredi édmrii boyunca

ylikselmemesi garantisini vermektedir.>*
b) Degisken Faizli ipotek Kredisi

Kredi veren kurumu faiz orani riskine karsi korumak amaciyla kredi 6mru
boyunca faiz oraninin belli bir endekse baglandigi ve bu endeksteki
degismelere bagli olarak faiz oranlarinin yeniden yapilandirildigi bir IKMK
taradar.

Degigken faizli ipotek kredilerinde kullanilan kredi faiz oranlari Ulkenin
ekonomik durumuna bagli olarak 3-6 ay, 1-2-3-5 yil gibi ddnemlerde yeniden
ayarlanmaktadir. ABD ve Avrupa Ulkelerinde genellikle 2-3 yilda bir ayarlama
yapilirken Glney Amerika gibi istikrarsiz ekonomiye sahip ulkelerde 3-6 ayda

bir ayarlama yapilmaktadir.>®

Bu ipotek kredilerinde ayarlama donemleri boyunca uygulanacak olan faiz
orani kredi s6zlesmesinde esas alinan endeks oranina yine sdzlesmede
belirlenen sabit bir faiz oraninin eklenmesi ile elde ediimekte ve dénem faiz

orani olarak bu belirlenen tutar kullaniimaktadir.>®
c) Yiiksek Odemeli ipotek Kredisi
Bu IKMKde disik pesinath ve disik geri 6demeli bir plan

hazirlanmaktadir.  Odeme planinin  sdzlesmede belirtilen vadede

bitirilebilmesi icin bes ile yedi yilda bir yapilacak ara ddemelere veya vadenin

Frank J. FABOZZI, Franco MODIGLIiANi,a.g.e., 22.
*Joan P. WIEDEMER, a.g.c., 99.
>Ali ALP: Modern Konut Finansmani, SPK Yayinlari, Yaymn No: 51, 2. Baski, (Ankara 2000), 90.
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sonunda kalan borcun tek bir seferde ddenmesine ihtiyac duyulmaktadir.

Faiz orani sabittir, vade 20-30 yil arasinda degismektedir. >’

d) iki Asamal ipotek Kredisi

iki asamali ipotek kredisi sabit faizli ipotek kredisine benzemektedir.
Baslangigtaki faiz orani kredinin vadesi boyunca (genellikle yedinci yilin
sonunda) bir defa degismekte ve kalan vade boyunca yeni faiz orani
uygulanmaktadir. °®

e) Gegisli ipotek Kredisi

Degisken faizli ipotek kredilerinin sabit faizli ipotek kredileri ile

degistiriimesine imkan saglayan bir IKMK tiriidr.

f) Dereceli ipotek Kredisi

Zamanla gelirinin ve dolayisiyla yapabilecegi O0demelerin artmasini
bekleyen kisiler i¢in hazirlanmig, baglangigta dusuk olup sonraki donemlerde
kademeli olarak artan aylik geri 5demelere sahip bir IKMK tiridir.

g) Kazang Paylasimli ipotek Kredisi

Bu IKMK'de kredi veren kurum, kredilendirdigi gayrimenkulin kredi

vadesinden 6nce ya da sonra satimasi durumunda bundan saglanacak

gelire %30 ile %50 arasinda ortak olmaktadir.>®

Frank J. FABOZZI, a.g.e., 21.
>"Frank J. FABOZZI, Franco MODIGLIANi,a.g.e., 115.
*Frank J. FABOZZI, a.g.e., 25.
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h) Kaydirilabilen ipotek Kredisi

Bir gayrimenkul Uzerine alinan kredinin bor¢luya ait baska bir
gayrimenkule herhangi bir tcret 6denmeden yilda bir defa kaydirilabilmesini

ifade etmektedir. Ticari gayrimenkuller igin kullaniimaktadir.®°
i) iki Haftalik ipotek Kredisi

Sabit bir faiz oraninin uygulandigi, 6demelerin iki haftada bir yapildigi

IKMK tiiridiir. Hesaplamalar yillik 12 yerine 13 ay iizerinden yapilmaktadir.®’

9. IPOTEGE DAYALI MENKUL KIYMETLERE YONELIK PAZAR
TALEBI

ipotege dayali menkul kiymet pazarlarinin olusumu igin bu tir varliklara
talep olmasi gerekmektedir. ipotege dayali menkul kiymetle, ipotek
varliklarinin tabiati icabi nispeten uzun vadelere sahip, riski devletin ¢ikardigi
menkul kiymetlerden biraz fazla, getirisi de ayni oranda fazla olan

kiymetlerdir. Bu tur varliklara olan talep U¢ ana sebepten kaynaklanmaktadir:

a. Risk yonetim gereksinimleri: Bilangolarinin pasif kisminda uzun vadeli
yukUimlalikler tasiyan yatirnmcilarin, ¢agdas risk ydnetim prensipleri
cercevesinde benzer vadede aktiflere sahip olmalari gerekmektedir. Bu
nedenle, gelismig ekonomilerde ipotege dayali menkul kiymetlerin en buayuk

yatirimcilari sosyal guvenlik ve emeklilik kuruluglari ile sigorta sirketleridir.

*Frank J. FABOZZI, Franco MODIGLIANia.g.e., 115.

“Murat Bahadir TEKER: Sermaye Piyasasi Araclar1 Yoluyla Gayrimenkul Finansmam ve
Yatirimi, 2. Baski, SPK Yayinlari, Yaym No:43, (Ankara 2000), 18.

"Mustafa TURKKOT: “MORTGAGE”, Yaklagim Dergisi, (Ekim 2005).
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b. Mutlak sermaye miktari: ikincili menkul kiymet piyasalarinda
degerlendirilebilecek mutlak sermaye miktari ve devletin bu sermayenin ne
kadarini kendi bor¢lanmasi icin kullandigi, ipotege dayali menkul kiymet
piyasalarinin gelisimi igin gdéz énunde tutulmasi gereken énemli bir faktordur.
Devletin yurticindeki sermayenin buyuk kismini kendi borglanmasi igin
kullandigi durumlarda yurtdisi sermaye piyasalarinda menkullestirme
yapilmasi, buna yonelik finansal enstrimanlar gelistiriimesi gerekmektedir.

c. Alternatif yatinm araglarinin getirileri: Benzer vade ve risk yapisina
sahip yatirnm araglarinin getirileri, ipotege dayali menkul kiymetlere yonelik

talebin olusmasina etki edecek ana faktorlerdir.



UGUNCU BOLUM

TURKIYE’ DE iPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMIS
KREDi UYGULAMALARI

Tirkiye’de IKMK Sistemi ile ilgili ilk diizenleme 21.02.2002 tarihinde
Resmi Gazete’de yayimlanan “Konut Finansmani Sistemine iligkin Cesitli
Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun” ile yapilmigtir. Bu kanun
otuz yedi maddeden olugmakta ve ipotekli menkul kiymet piyasalari ile ilgili
cesitli esaslar getirmektedir. ITMK, IDMK ve Konut Finansmani Fonlarina

iliskin esaslar hakkindaki tebligler Uzerindeki caligmalar devam etmektedir.

“Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Kanun”un hazirlanmasindaki temel amag; ulkemizde

uygulanmasi planlanan IKMK Sistemi icin gerekli temelleri hazirlamaktir.

Kanun genel olarak; konut finansmani ve konut finansmani kuruluglarinin
tanimlanmasi, konut finansmanindan kaynaklanan ipotek teminath
alacaklarin takip sdrecinin hizlandirilmasi, konut finansmani kapsaminda
ihtiyac duyulan gayrimenkul degerleme faaliyetini ylrutecek kisi ve
kurumlarin dudzenlenmesi ve sektorin gelisiminin desteklenmesi, konut
finansmani kapsaminda kaynak kullanan tiketicilerin korunmasina yonelik
esaslarin belirlenmesi, konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin
menkul kiymetlegtirimesine yonelik olarak ipotekli sermaye piyasasi
aracglarinin ve konut finansmani kuruluglarina kaynak temin edecek ipotek
finansmani  kuruluslarinin  dizenlenmesi  konularinda  dizenlemeler

icermektedir.

Bu bélimde “Konut Finansmani Sistemine iligkin Cesitli Kanunlarda
Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun” esas alinarak ipotek piyasasinda yer

alan kurumlar, konut ve varlik finansman fonlari, ipotekli sermaye piyasasi
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araglari ve gayrimenkul degerlemesi ile ilgili temel bilgilere yer verilecek ve

kanun ile getirilen dizenlemeler agiklanacaktir.

1. iPOTEK PiYASASINDA YER ALMASI ONGORULEN KURUMLAR

1.1. Konut Finansmani Kurumlari

IKMK sisteminde konut finansmani; konut edinmeleri amaciyla tiiketicilere
kredi kullandiriimasi, konutlarin finansal kiralama yoluyla tlketicilere
kiralanmasi, sahip olduklari konutlarin teminati altinda tiketicilere kredi
kullandiriilmasi anlamina gelmektedir. Bu kapsamdaki kredilerin yeniden
finansmani amaciyla kullandirilan krediler de konut finansmani kapsamina
dahildir.??

IKMK sisteminde &énemli bir fonksiyonu bulunan konut finansman
kurumlari, her ulkede farkli kurumlardan olugmakla birlikte, genel olarak
konut finansmani icin gerekli kaynaklari konut alicisina aktaran kurumlar

toplulugunu ifade etmektedir.

“Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Kanun’da konut finansmani kuruluglarinin; konut
finansmani amaciyla dogrudan tiketiciye kredi kullandiran ya da finansal
kiralama yapan bankalar ile Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu
tarafindan konut finansmani faaliyetinde bulunmasi uygun goérulen finansal
kiralama girketleri ve finansman sirketlerinden olugmasi Ongoérulmagtur.

Ancak finansal kiralama sirketleri ve finansman sirketlerinin, 2499 Sayili

62«K onut Finansmami Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun”,
Madde 12.
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Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin yururlige girdigi tarihten
(21/02/2007) itibaren alti ay icerisinde konut finansmani faaliyetinde

bulunamayacagi belirtilmistir.

Kanun ile; Ulkemizde konut arzinin, konut talebini kargilayamamasi
sebebiyle olusan konut agiginin ve bununla iligkili yiksek konut fiyatlarinin
onune gegilebilmesi icin konut finansmani kuruluslarinin ikincil piyasa

imkanlarindan yararlanmalarina imkan verilmektedir.

1.2. ipotek Finansmani Kurumlari

Ulkemizde kurumsal bir konut finansmani sistemi olugturulmasina yénelik
olarak yulratilen c¢alismalar kapsaminda, basta bankalar olmak Uzere
tlketicilere dogrudan finansman saglayan birincil finansman kuruluslarina
kaynak saglayacak ipotek finansmani kurumlarinin duzenlenmesi gereqQi

ortaya ¢ikmistir.

ipotek finansmani  kurumlari; "Minhasiran 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.%®

“Konut Finansmani Sistemine lligkin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Kanun”da IFK; IKMK sisteminin uygulanmasinda énemli
bir rol Ustlenerek bu sistemin temel fonksiyonlarini yurlitecek, bankalarin

tasimakta oldugu riskleri devralarak bunlarin ortadan kaldirilmasina yardimci

K onut Finansmam Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun,
Madde 14.
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olacak, Sermaye Piyasasi Kanunu’'nda yer alan bir anonim sirket olarak

ongorulmustuar.

ipotek finansmani kurumlari likidite fonksiyonunun yani sira kredi
portfoylerini devralarak menkul kiymet ihra¢ edebileceklerdir. Bu
fonksiyonlardan  hangisinin  uygulanacagina iligkin  kararin  piyasa
mekanizmalarina ve yapilacak fizibilite galismalarina birakilmasi gerektigi

dusunutlmektedir.

ipotek finansmani kurumlarinin faaliyet konulari sunlardir:

a) Konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin devralinmasi,
yonetilmesi ve devredilmesi,

b) Konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin teminat alinmasi
suretiyle kaynak temini,

¢) Her tarlG finansman araci ihraci,

d) Faaliyetlerinin gerektirdigi risk yonetimi amagli islemlerin yarttilmesi,

e) Sermaye Piyasasi Kurulunca uygun gorulen diger faaliyet konulari.

Diger bir ifadeyle bu kurumun;

° ipotekli konut kredilerini satin alarak KFK’na kaynak temin etmesi,
bunlarin risklerini devralmasi ve bu sekilde IKMK piyasasinin
gelisiminde dncu rol tUstlenmesi

e Ipotek kredilerinden olusturulacak portféyl ydnetmesi

e ipotek fonu kurmasi

e Menkul kiymet ihrag etmesi

e IKMK sisteminde ortaya ¢ikan borglarin geri 6demelerini kismen ya da
tamamen garanti etmesi veya garanti edilmesine aracilik etmesi

e Risk yonetimi amagli islemleri yarutmesi

e Belirlenecek standartlara uyum ve diger bazi konularda faaliyet

gOstermesi
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gerekmektedir.

ipotek finansmani kurumlarinin temel amaci; uzun vadeli konut
kredilerinin satin alinmasi suretiyle KFK’na kaynak temin edilmesi ve bu
kurumlarin risklerinin devralinmasi olmalidir.

IFK’nin diger amaglari ise; **

a) ipotekli krediler igin kullanilacak kaynaklari artirmak, (kurumsal

yatirimci ve yabanci sermaye)
b) Kredi veren kuruluslarin fonlama riskini digtirmek,

c) Vadenin uzamasina yardimci olarak konut kredilerinin aylik

O0demelerinin dustrmek ve konut kredilerinin 6denebilirligini artirmak,

d) Yuksek hacimli ve kredibilitesi ylUksek bir ihraggi yaratarak hem

fonlama maliyetini digirmek hem de ulusal bono piyasasini olusturmak,

e) Ipotek portfoylinin yénetiimesinde olgek ekonomisi yaratmak ve

ihtisaslagmis bir kurum olarak sistemin etkin iglemesini saglamak,
f) Kredi verme standartlarinin belirlenmesinde 6nculik yapmak.
olmalidir.
“Konut Finansmani Sistemine lligkin Cesitli Kanunlarda Degisiklik

Yapilmasi Hakkinda Kanun”un IFK’yi diizenleyen14. maddesinde asagidaki

hususlara da yer verilmigtir:

M. Bahadir TEKER: “ipotege Dayali Konut Finansman Sistemi”, SPK Sunumu, (01.11.2004).
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ipotek finansmani kuruluslari faaliyetlerinin gerektirdigi risk yonetimi

amagli islemleri yarutebilirler.

ipotek finansmani kuruluslarinin nakden ve her tirlii muvazaadan Ari
olarak 6denmis sermayeleri 5411 sayili Bankacilik Kanununda
kalkinma ve yatinm bankalari igin ongorulen tutardan az olamaz.
Kurucularinin ve sermayelerinin veya oy haklarinin dogrudan veya
dolayh olarak yuzde on veya daha fazlasini teskil eden paylar ile bu
oranin altinda olsa dahi yonetim kurullarina Gye belirleme imtiyazi
veren paylarin sahiplerinin 5411 sayili Bankacilik Kanununda banka

kurucu ortaklari igin aranan sartlari tagimalari zorunludur.

Konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin ve diger varliklarin
teminat gosteriimesi suretiyle ipotek finansmani kuruluglarindan
kaynak temin edilmesi halinde, teminat gosterilen varliklar, bagka bir
amagla tasarruf edilemez, rehnedilemez, teminat gdsterilemez, kamu
alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak Uzere Uguncu sahislar
tarafindan haczedilemez, ihtiyati tedbir karari verilemez ve iflas

masasina dahil edilemez.

Kurul, Bankacilik Diuzenleme ve Denetleme Kurumunun uygun
gOrisunu almak suretiyle, teminat gosterilen varliklara iligkin kayitlarin

ayri bir kayit kurulugu nezdinde de tutulmasini zorunlu tutabilir.

ipotek finansmani  kuruluslarinin  kurulugsuna, faaliyet ilke ve
esaslarina, faaliyetler itibariyla izin esaslarina, tabi olacaklari
yukumlulUklere iligkin hususlar, Bankacilik Duzenleme ve Denetleme
Kurumunun uygun goérusund almak suretiyle, Kurul tarafindan
belirlenir. ipotek finansmani kuruluslarinin kurulus ve faaliyet izni
almak Uzere Kurula bagvurmasi sarttir. Ancak Bankacilik Duzenleme

ve Denetleme Kurumunun gozetim ve denetimine tabi olan
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kuruluglarin ylzde elli bir ve daha fazla paya veya ydnetim
hakimiyetine sahip oldugu ipotek finansmani kuruluglarinin ise kurulug
ve faaliyet izni almak Uzere Bankacilik Duzenleme ve Denetleme
Kuruluna basvurmasi sarttir. Bankacilik Duizenleme ve Denetleme
Kurumunun go6zetim ve denetimine tabi olan bir kurulugsun istirak
etmesi ongorulen ipotek finansmani kuruluglari igin kurulus izni
alinmak Uzere Kurula bagvurulmasi halinde, kurulus izni verilebilmesi
icin Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun gorisinin

alinmasi zorunludur.

IFK'nin KFK’na gerekli fonlari aktarmasi IKMK sisteminin gelisimi igin
oldukca énemlidir. Ancak bunun gerceklestirilebilmesi icin dncelikle IFK’'nin
cesitli fon kaynaklarina sahip olmasi gerekmektedir. iIFK bu fonlari ikincil
ipotek piyasalarinda menkul kiymet ihraci yolu ile elde edebilir. Ayrica,
Ulkemizde 6ngérilmemis olmakla birlikte, hazineden [FK'na kaynak

aktarilmasi sistemin gelisimi konusunda buyuk bir dnem tagimaktadir.

IFK’'nin kar amagli faaliyet gésterebilecek, menkul kiymet piyasalarinin
gelisimine hizmet edecek, bankalardan daha ucuz ve uzun vadeli fon temin
edebilecek, sosyal bir misyona sahip, sermaye piyasalarindan talep
gorebilecek, piyasalara glven verecek ve kurumsal yonetim ilkelerini
uygulamakta olan bir kurum olmasi uygun olacaktir. Baslangigta bir tek
IFK'nin kurulmasi yeterli olacaktir. Bu kurum bir 6zel sektor kurulusu
olabilecegi gibi, devlet tarafindan desteklenen bir kurum da olabilir. Ancak
Tarkiye gibi menkul kiymet piyasalarinin yeterince gelismedigi, finansal
piyasalarda giivenin olusmadigi, IKMK sistemi icin gerekli sartlarin tam
olarak saglanmadigi bir iilkede, IFK'nin devlet desteginde bir kurum olarak
drgltlenmesi daha uygun olacaktir. IFK'nin bir bdliminin bir kamu
kurumuna ait olmasi, kalani igin uluslararasi kurumlarin (6zellikle ABD ve
AB’de ikincil piyasada faaliyette bulunan kurumlar) ve Turkiye’de faaliyet
gosteren Ozel sektor kuruluslarinin ortakliga davet edilmesi uygun olabilir.

Bdylece bu kurum tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetlere guven
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duyulmasi saglanabilir, piyasalarin gelisimi hizlanir. Sistemin bir 6zel sektor
kurulusu onderliginde kurulmasi, su anki sartlar altinda, uygun
g6ziikmemektedir. Ikincil piyasalarin bir kamu kurumu 6nderliginde geligimi
sirasinda tamamen o6zel sektére ait yeni iFK'lar da kurulabilir. Piyasanin
gelisiminin tamamlanmasindan ve gerekli sartlarin olusumundan sonra; kamu
kurumunun ortaklik payi yavas yavas azaltiimali, zamanla iFK tamamen 6zel
sektore devredilmelidir. Ancak; bu suregte zamanlamaya, piyasalarin
verecegi tepkilere ¢ok dikkat edilmeli, ulusal ve uluslararasi piyasalardaki
gelismeler yakindan izlenmelidir. Clinkii IFK’lar cok biiyiik fonlara sahip olan,
dolayisiyla finansal piyasalari etkileyebilecek ve hatta gerektiginde piyasalari

fonlama gorevini Ustlenebilecek kurumlar olacaktir.

Ulkemizde uygulamaya konan iIKMK sistemi diisiik degil, orta ve Usti gelir
diizeyindeki ailelerin konut sahibi olmasini tesvik edici bir yéntemdir. IFK
gelecekte dusuk gelirli ailelerin konut sahibi olmalarinin saglanmasi igin

gerekli sosyal misyonu Ustlenmelidir.

Kurulacak IFK’nin temel katkisi, élcek ekonomisinden ve cesitli giivence
mekanizmalarindan faydalanarak temin ettigi uzun vadeli ve uygun maliyetli
kaynaklari kredi kuruluglarina aktarmak ve bu kuruluglarin tasidigi riskleri
azaltmak olacaktir. Boylece kredi kuruluslar tarafindan hane halkina yonelik
uygun kosullu konut kredileri verilebilmesi ve bu tur kredilerin surdurulebilir
olmasi saglanabilecektir. Diger yandan ihra¢ edilecek uzun vadeli ipotege
dayali menkul kiymetler sermaye piyasamizda vadelerin uzamasina ve artik
TL cinsinden enstrUmanlar igin de piyasa katilimcilarinin uzun vadeli

beklentiler olusturabilmesine katkida bulunacaktir.

Ayrica; IFK’nin ikinci el ipotek piyasasinin olusturulmasi igin uluslararasi
tecribeye sahip uzman danismanlarla birlikte ¢calismasi ve bu danismanlik
hizmetlerinin maliyetlerinin Duinya Bankasi, Uluslararasi Para Fonu ve bazi
Avrupa ulkelerinin katkilariyla olusturulmus uluslararasi bir fon olan FIRST

tarafindan karsilanmasi uygun olabilir.
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Tirkiye’de IFK tarafindan yerine getirimesi dngdriilen islevler ABD’de
FNMA, GNMA, Freddie Mac gibi kurumlar tarafindan yapilmaktadir.

2. KONUT FINANSMAN FONU VE VARLIK FINANSMAN FONU

“Konut Finansmani Sistemine lliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Kanun’da (madde 12) konut finansmani fonu; “ihrag
edilen ipotege dayali menkul kiymetler karsihginda toplanan paralarla,
ipotege dayali menkul kiymet sahipleri hesabina inangli milkiyet esaslarina

gore olusturulan malvarlhigi1” olarak tanimlanmigtir.

KFF; konut finansmani kuruluglari ve ipotek finansmani Kkuruluglar

tarafindan olusturulabilir.

Fon varliklari; konut ipotekli alacaklar, ipotege dayali menkul kiymetler,
ipotek teminath menkul kiymetler, konut finansmanindan kaynaklanan
alacaklara dayali ihra¢ edilen varlik teminath menkul kiymetler ile varliga
dayali menkul kiymetler, nakit benzeri kisa vadeli yatirimlar, rezerv hesaplari

ve tlirev arag sozlesmelerinden olusur. ®°

Fonun tlzel kisiligi yoktur, ancak malvarligi kurucunun mal varligindan

ayridir.

Kanun ile konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin menkul
kiymetlere baglanmasi ve bdylece sermaye piyasalarindan fon saglanmasi
éngdrulmistir. Diger bir deyisle; fonun temel amaci iDMK ihrag ederek konut

finansmani igin kaynak saglamak olacaktir.

6 Seda ONEN: a.g.e.
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Konut finansmani fonlarinin ihragc edecekleri ve olusturulan fon
portfoyunde pay hakki verecek olan ipotege dayali menkul kiymetlerin
kolayca alinip satilabilmesi likidite saglayacak ve nihai olarak konut

finansmani igin saglanan kaynagin maliyetini disurecektir.

Konut finansmani fonunu olusturan varliklar kurucunun malvarligindan
ayndir. Bunu amaci; kurucunun iflasi gibi bir durumda fon varliklarinin
korunmasidir. Boyle bir durumda, ilgili varliklar kurucunun bilangosundan
¢lkmis olacagindan, uguncu kisiler bu varliklar Uzerinde hak iddia
edemeyecek ve bu varliklar sadece ilgili konut finansman fonunun ihrag ettigi
ipotege dayali menkul kiymetlere yatirrm yapan yatirimcilarin haklarinin

odenmesi icin kullanilacaktir.

Konut finansmani fonlari menkul kiymet yatirrm fonlarina benzer bir
sekilde tasarlanmigtir. Ancak, menkul kiymet yatirrm fonlari katilma belgesi
ihrac ederken, konut finansman fonlari tarafindan ipotege dayali menkul
kiymetler ihrag edilecektir. Ayrica, menkul kiymet yatirrm fonlarindan farkl
olarak daha ¢ok tahvil ve bono gibi sabit getirili menkul kiymetlere benzer bir
sekilde konut finansman fonu tarafindan ihra¢ edilen ipotege dayali menkul
kiymetlerin vadeli ve kuponlu ihra¢ edilmesi ve borsalarda islem gormesi s6z
konusu olabilecektir. Ayrica, konut finansmani fonlarinin alacaklarinin belirli
kisimlari icin farkli siniflarda sermaye piyasasi araci ihra¢ edilebilecegi
ongorulerek yapilandiriimig finansman tekniklerinin uygulanmasina imkan
taninmistir. Ayni alacak havuzu igerisinde farkli alt havuzlar da olusturularak
farkh nitelikte sermaye piyasasi araglari gikarilabilecektir. Kurucular, ihrag

edilen ipotege dayali menkul kiymetlere yonelik garanti de verebilecektir.

“Konut Finansmani Sistemine lliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Kanun”da (madde 12) konut finansmani fonlari ile ilgili
olarak yer alan diger onemli hukamler sunlardir:

e Fon kuruculari, ihrag edilen ipotege dayali menkul kiymetlere yénelik

garanti verebilirler.
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Fon malvarhgi, ihra¢c edilen ipotege dayali menkul kiymetler itfa
edilinceye kadar, baska bir amagcla tasarruf edilemez, rehnedilemez,
teminat gosterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak
Uzere haczedilemez, ihtiyati tedbir karari verilemez ve iflds masasina

dahil edilemez.

Fon kurulu, ihrac edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin sahiplerinin
haklarini koruyacak sekilde fonu temsil eder ve yodnetir. Fon
portféyine alinan varliklarin kayitlarinin  dogrulugundan ve bu
varliklarin korunmasi ve saklanmasindan fon kurulu sorumludur. Fon
kuruluna iligkin gartlar ile fon varliklarinin yonetimine iligkin usdl ve

esaslar Kurulca belirlenir.

Kurul, fon portféyundeki varliklara iligkin kayitlarin ayri bir kayit

kurulusu nezdinde de tutulmasini zorunlu tutabilir.

ipotekle teminat altina alinmig bir kredi veya konusu gayrimenkul olan
bir finansal kiralama sdzlesmesinden kaynaklanan alacaklarin fon
portféyline alinmasi halinde, kredi veya alacadin fona devredildigi
hususu ilgili gayrimenkulun tapu sicilinde beyanlar hanesine kaydedilir.
Kurul, ipotekle teminat altina alinmig bir kredi veya konusu
gayrimenkul olan bir finansal kiralama sdzlesmesinden kaynaklanan
alacaklarin fon portfoyane alinmasi halinde, ipotegin veya mulkiyetin;

fon hesabina, kurucu adina tapuya tescil ettiriimesini zorunlu tutabilir.

Fon portfoyu farkh siniflara ayrilarak bu siniflar tzerine farkli haklar

iceren ipotede dayali menkul kiymetler ihrag edilebilir.

Kurucu veya fonun geri 6deme gugligine dusmesi halinde Kurul,
fonun yonetim ve temsilinin Yatirnrmcilari Koruma Fonu veya atanacak

diger bir fon kurulu tarafindan yuratiimesine veya fonun baska bir
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kurucuya devredilmesine karar verebilir. Bu durumda, kurucunun
garanti vermis olmasi halinde, ihra¢g edilen sermaye piyasasi
araclarinin geri 6demelerinin fon malvarligindan kargilanamayan
kKisminin tam ve zamaninda yapilmasina iligkin yukimlaligu devam

eder.

“Konut Finansmani Fonlarina Ve Ipotege Dayali Menkul Kiymetlerin
ihracina iliskin Esaslar Hakkinda Teblig Taslagi’nda; fonun Tirkiye
Cumbhuriyeti sinirlari icinde kurulmasi ve fona ve fondan yapilacak her turlt
0deme ve harcama igin bir banka nezdinde kurucunun diger hesaplarindan
ayri olarak fon adina bir hesap agilmasi gerektigi, fonun sureli veya suresiz
olarak kurulabilecedi ve dogrudan aktarim usull ile yonetilecegdi belirtilmistir.
Tebli§ Taslagr’'nda ile ayrica fon kurucularinin nitelikleri belirlenmis, fonun
organizasyonuna, kurulusuna, fon portfoyine ve bu portfOydeki varliklarin
kaydinin tutulmasina, fon varliklarinin kaydedilmesine, fonun vyeniden

yapilandiriimasi ve degerlemesine iliskin dizenlemelere yer verilmistir.

Dogrudan aktarim usulu ile yonetilecek fonlari temsilen ihra¢ edilecek
ipotege dayali menkul kiymetler, fon portfoyunde yer alan varliklarin 6deme
planina uygun olarak veya fon portfoyune 6deme plani diginda 6deme

yapilmasi halinde bu demeler tamamlandiktan sonra itfa edilir. °

Konut finansmani fonunun kurulmasi sayesinde; ihra¢ edilecek ipotege
dayali menkul kiymetler araciligiyla sermaye piyasalarindan fon saglanmasi
mumkun olacaktir. Olusturulan fon portféylinde pay hakki veren bu sermaye
piyasas! araclarinin kolayca alinip satilabilmesi likidite saglayacak ve nihai
olarak konut finansmani i¢in saglanan kaynagin maliyetini dusurecektir.
Konut finansmani fonu Sermaye Piyasasi Kanununa eklenen 38/C

maddesindeki varlik finansmani fonlarinin bir alt tiri olarak belirlenmektedir.
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3. iPOTEKLi SERMAYE PiYASASI ARAGLARI

“Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Kanun”da (madde 7) ipotekli sermaye piyasasi araglari,
“Ipotek teminath menkul kiymetler, ipotege dayali menkul kiymetler, ipotek
finansmani kuruluslari tarafindan ihrag edilen hisse senedi disindaki sermaye
piyasasi araglari ve konut finansmanindan kaynaklanan alacaklara dayall
olarak veya bu alacaklarin teminati altinda ihra¢ edilen diger sermaye

piyasasi araclar1” olarak tanimlanmistir.

ipotekli Sermaye Piyasasi Araclari “Teminatli Borgclanma Araglar” ve
“‘Menkul Kiymetlestirme Araglari” olmak Uzere iki grupta incelenebilir.
Teminath borglanma araglari; “ipotek teminatli menkul kiymetler” ve “Varlk
teminath menkul kiymetler” den; menkul kiymetlestirme araclari ise; “ipotege

dayali menkul kiymetler” ve “Varliga dayali menkul kiymetler” den olusur.

3.1. Teminath Borglanma Araglari

Bunlar bilancgo ici finansman aracidir.

Bilango i¢i finansman araci; ipotek varliginin ihraggr kurulusun
bilangosunda tutulmasi ve bu varligi teminat olarak degerlendiren menkul
kiymetin tedavule ¢ikariimasidir.

“ipotek teminatl menkul kiymetler’ ve “Varlik teminath menkul

kiymetler’den olusur.

%6Seda ONEN: “Tiirkiye’de Ipotekli Sermaye Piyasasi Araglari ve ikincil Piyasa Kuruluslari”,
Sermaye Piyasasi Kurulu, Bilgilendirme Sunumu, 15.11.2006
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3.1.1. ipotek Teminath Menkul Kiymetler

ipotek teminath menkul kiymetler; ihragcilarin  genel yikimlaliga
niteliginde olan ve olusturulan teminat havuzundaki varliklar kargilik

gosterilerek ihrac edilen borclanma senetleridir.®’

Sikhkla Kita Avrupasi’'nda kullanilan ve “Covered Bond” olarak
adlandirilan ipotek teminatli menkul kiymetlerin en énemli 6zellikleri; menkul
kiymetlestirilen konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin ihragginin
bilangosu icinde kalmasi ve menkul kiymetlere teminat gdsterilen varliklarin

kesin bir sekilde diger varliklardan ayrilabilmesidir.

Yurtdisi uygulamalari tzerinde yapilan ¢alismalar ve Bankalar Birligi’nin
gérusgleri gergevesinde, ipotek teminath menkul kiymetlerin yurtdiginda satis
basarisinda ve derecelendirme notunda onemli bir kistas olmasi nedeniyle
“Konut Finansmani Sistemine iligkin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Kanun”da ayrintili bir sekilde duzenlenmesi geregi ortaya ¢cikmistir.
Gerekli duzenlemeler konut finansmaninin gelismis oldugu Ulkeler ve
kurumsal bir konut finansman sistemi kurma ¢abasinda olan gelismekte olan

ulkelerdekine benzer sekilde yapiimigtir.

Kanunda ipotek teminath menkul kiymetlere iliskin madde ayrintili bir
bicimde duzenlenmis ve s6z konusu menkul kiymetlerde risk ydnetim
prensipleri (matching principles) belirlenmis olup, belirlenen bu kriterlere
uyumun kontrolu ile genel olarak onceki taslaklarla belirlenen diger gorev ve
sorumluluklari Ustlenecek olan teminat sorumlularina (cover monitor) iligkin

cezai mueyyideler siralanmigtir.

ipotek teminatli menkul kiymetler; bilango i¢i finansman aracidir. Bu

uygulamada ipotekli konut kredileri menkul kiymet sahiplerine
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rehnedilmektedir. Baska bir deyisle; ihracggi aktifinde tasidigi kredileri teminat
goOstererek menkul kiymet ihrag etmektedir.

ipotek teminatl menkul kiymetlerin en &énemli 6zellikleri; menkul
kiymetlestirilen konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin ihragginin
bilangosu iginde kalmasi ve menkul kiymetlere teminat gosterilen varliklarin

kesin bir sekilde diger varliklardan ayrilabilmesidir.®®

Bankalar ve IFK’lari portfdylerinde tasidiklari kredi alacaklarini teminat
gostererek ITMK ihrag edebilecektir. ITMK tanimi geredi yapi kullanma izinli
konutlar icin verilen krediler karsihginda ihra¢ edilebilecektir. Finansal

Kiralama sirketleri ve tiiketici finansmani sirketleri ITMK ihra¢ edemeyecektir

“Konut Finansmani Sistemine lligkin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Kanun”a (Madde 8) gore:

e ihracgilar, ipotek teminath menkul kiymetlerin teminati olan varliklari,
diger varliklarindan ayri olarak, olusturacaklari teminat havuzu
icerisinde izlemekle yukumlidir. teminat havuzuna dahil edilen
varliklara iligkin kayitlarin tutulmasina iliskin usul ve esaslar Bankacilik
Duzenleme ve Denetleme Kurumunun uygun gorusu alinmak suretiyle
Kurulca belirlenir. Kurul, Bankacillk Duzenleme ve Denetleme
Kurumunun uygun goérusu alinmak suretiyle, teminat havuzuna dahil
edilen varliklara iligkin kayitlarin ihragginin yani sira ayri bir kayit
kurulusu nezdinde de tutulmasini zorunlu tutabilir.

e Teminat havuzu; yapr kullanma izni alinmig konut ve diger
gayrimenkuller Uzerine ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina

alinmig alacaklar, ikame varliklar ve bunlarin riskten korunmasi

7K onut Finansmami Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun,
Madde 8. .

%Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun,
Madde 8.
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amaciyla yapilan sézlegsmelerden olusur. Bunlar diginda kalan varlik

ve alacaklar teminat havuzuna dahil edilemez.

Yapi kullanma izni alinmis konutlar Uzerine ipotek tesis edilmek
suretiyle teminat altina alinmis alacaklarin ilgili konutun degerinin
yuzde yetmis besini, yapi kullanma izni alinmig diger gayrimenkuller
Uzerine ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina alinmis alacaklarin
ise ilgili gayrimenkulin degerinin yuzde ellisini asan kismi, teminat
degerinin hesaplanmasinda dikkate alinmaz. Kurul bu kapsamda
yapilacak degerlemenin bu Kanun uyarinca yetki verilmis kigi veya
kurumlarca ve Kurulca belirlenen usul ve esaslara gére yapilmasini
zorunlu tutabilir. Teminat havuzuna dahil edilecek yapi kullanma izni
alinmig konut ve diger gayrimenkuller Uzerine ipotek tesis edilmek
suretiyle teminat altina alinmis alacaklarin vadesi gelmis tum

o0demelerinin yapilmis olmasi sarttir.

ikame varliklar nakit, devlet i¢c borglanma senetleri, hazine kefaletiyle
ihra¢g edilen menkul kiymetler, Ekonomik isbirligi ve Kalkinma
Tegkilatina Uye ulkelerin merkezi yonetimleri ile merkez bankalarinca
ya da bunlarin kefaletiyle ihra¢ edilen menkul kiymetler ile Kurulca

uygun gorulen benzer nitelikteki varliklardan olusur.

Teminat havuzundaki tum varliklar icerisinde yapi kullanma izni
alinmis diger gayrimenkuller Gzerine ipotek tesis edilmek suretiyle
teminat altina alinmis alacaklarin ve ikame varliklarin payi ayri ayri
yiizde on besi agsamaz. ihraggilar, teminat havuzundaki varliklarin faiz,
kur, kredi ve benzeri risklerden korunmasi amaciyla sodzlesmeler
yapabilir. Teminat havuzunda yer alan varliklarin riskten korunmasi

amaciyla yapilmis sozlesmeler de teminat havuzuna dahildir.”
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ipotek teminatli menkul kiymetlerin itfasina kadar olan siire boyunca;®®

a) Teminat havuzundaki varliklarin nominal degerinin ipotek teminatl

menkul kiymetlerin nominal degerine esit ya da fazla olmasi,

b) Teminat havuzundaki varliklarin getirisinin en az ipotek teminath

menkul kiymetlerin getirisine esit ya da fazla olmasi,

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

odemeleri karsilamasi,

d) Teminat havuzunda yer alan varliklarin net buginki degerinin ipotek
teminath menkul kiymetlerin net bugunki degerinden yuzde ikisi oraninda

fazla olmasi,
zorunludur.

Ayni maddeye gore; makul bir gerek¢ce olmasi durumunda, ihraggilar,
teminat sorumlusunun onayini alarak, teminat havuzuna dahil edilmis bir
varligi teminat havuzundan ¢ikartabilir veya teminat havuzunda bulunmayan

bir varlik ile degistirebilirler.

ipotek teminatl 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 uzere haczedilemez, ihtiyati tedbir karari verilemez ve iflas

masasina dahil edilemez.”®

%Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun,
Madde 8.

Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun,
Madde 8.
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Teminat havuzunda yer alan varliklarin riskten korunmasi amaciyla
yapilacak olan sozlesmelerde, teminat havuzu ve ipotek teminath menkul
kiymetler tasfiye edilinceye kadar, ihrag¢inin iflasi durumunda sézlesmenin

tek tarafli olarak feshedilemeyecegine iliskin hitkkiim bulunmasi zorunludur.”

ihragginin  ipotek  teminath  menkul  kiymetlerden  kaynaklanan
yukumllUluklerini  vadesinde vyerine getirememesi, yoOnetiminin kamu
kurumlarina devredilmesi, faaliyet izninin kaldiriimasi veya iflasi halinde
teminat havuzundaki varliklardan elde edilen gelir dncelikle ipotek teminath
menkul kiymet sahiplerine ve teminat havuzunda yer alan varliklarin riskten
korunmasi amaciyla yapiimis olan sbézlesmelerin karsi taraflarina yapilacak

odemelerde kullanilir.”?

Kredi ve erken ddeme riski ihraggl, piyasa riski ise yatirimci Uzerindedir.

Teminat havuzunu olusturan varliklar kredi kurulusunun bilangosunda
kalir. Sahip olduklari iITMK karsiligi olarak yatirrmcilara yapilacak édemeler
ihragginin genel nakit akisi ile karsilanir. Yatirnmcilar ihragginin diger
alacakhlarinin 6nundedir. Bu nedenle; ihragginin iflasi halinde teminat
g6sterilen varliklar éncelikle ITMK sahiplerinin alacaklarini éddenmesinde
kullanilir. Ancak; yatinmcilar teminat havuzundan karsilanmayan haklari igin
kredi veren kurulugsun diger varliklari Uzerinde diger alacaklilarla egit hakka
sahiptirler. Ayrica; Ihragcinin  ipotek teminath menkul kiymetlerden
kaynaklanan 0Odeme yukumluligunu yerine getirememesi ve teminat
havuzlarina dahil edilen varliklarin menkul kiymet sahiplerinin alacaklarini
kargilamaya yetmemesi halinde, alacagi teminat havuzundaki varliklarla
kargilanmayan ipotek teminath menkul kiymet sahipleri ihragginin diger

malvarligina basgvurabilir.

""Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun,
Madde 8. .

"Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun,
Madde 8.
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“ipotek Teminatli Menkul Kiymetlere iliskin Esaslar Teblig Taslagi’nda
ITMK’in sabit veya degisken faizli, i1skontolu veya primli,Tirk Lirasi veya
yabanci para birimi cinsinden ihrag edilebilmesi 6ngorulmas, ihrag edilmeyen
menkul kiymetler icin “ipotek teminath menkul kiymet”, “ITMK” veya esdeger
ifadelerin  kullanilamayacagi  belirtilmistir.  “ihraccilarin  Nitelikleri” ve

“Ihragginin Risk Yonetim Sistemi” konulari diizenlenmistir.

3.1.2. Varlik Teminath Menkul Kiymetler

“Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik
Yapilmasi Hakkinda Kanun®’a (madde 9) gore varlik teminathi menkul
kiymetler; ihracgilarin genel yukimluligu niteliginde olan, alacaklar ve duran

varliklarin teminati altinda ihrac edilen bor¢glanma senetleridir.

Ayni maddeye gore;

“Varlik teminath menkul kiymet ihra¢ edecek kuruluslar, ihrag limiti, ihrac
sartlari, teminat goOsterilebilecek alacak ve varlik tdrleri, teminat
gOsterilebilecek varliklara iligkin sinirlamalar, teminat gosterilen alacak ve
varliklarin degerlenmesi ve raporlanmasina iligkin usdl ve esaslar Kurulca

belirlenir.

Teminat gosterilen alacak ve varliklarin kayitlarinin tutulmasina iligkin
ustl ve esaslar Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulunun uygun

gOriusu 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
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belirlenecek usll ve esaslar gergevesinde, ihraggiya ve Kurula bilgi vermekle

yukumladdar.

Teminat sorumlusu ihraggidan, kayit kurulusundan ve gerek gorilen
durumlarda tapu sicil madurluklerinden teminat havuzunda yer alan varliklara
iligkin her tarlu bilgi ve belgeyi istemeye, ilgili kayitlari incelemeye ve
calisanlardan bilgi almaya yetkilidir. ihraggilar, kayit kurulusu ve tapu sicil
muadarlUkleri teminat sorumlusunun talep ettigi bilgi ve belgeleri vermekle
yukimltuduar. Teminat sorumlusu, talep ettigi bilgi ve belgelere ulagsmasinin

engellenmesi halinde, durumu derhal Kurula bildirmekle yukuamluddar.

Varlik teminath 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 Uzere haczedilemez ve ifldas masasina dahil edilemez, ayrica

bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari verilemez.

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

Teminat sorumlusunun sahip olmasi gereken nitelikler Kurulca belirlenir.
Kurul, varlik teminatli menkul kiymet sahiplerinin haklarinin korunmasi
amacilyla teminat sorumlusunun degigtiriimesini istemeye veya teminat

sorumlusunu resen degistirmeye yetkilidir."

VTMK bilango i¢i finansman aracidir. Konut finansmani kuruluglar ve

IFK’lar portfoylerindeki her tirlii varlik ve alacadi teminat géstererek VTMK
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ihrag edebilecektir. Proje halindeki konutlara verilen krediler VTMK'ya konu

edilebilecektir.”

3.2. Menkul Kiymetlestirme Araglari

Bilanco disi finansman aracidr.

Bilango disi finansman araci; ortakliklarin faaliyetlerini sdrdirmek
amaciyla bilangolarinin aktif ve pasifini etkilememek kaydiyla finansman

bulmalarini ifade eder.”

Bilango digi ipotek finansman sistemleri ise; ipotek varliklarinin krediyi
acan kurulusun bilangosunun diginda uzman bir ikincil piyasa kurulusu veya

dogrudan satislar vasitasiyla menkullestiriimesidir.

Menkul kiymetlestirme araglari; ipotege dayali menkul kiymetler ve

varliga dayali menkul kiymetlerden olugur.

3.2.1. ipotege Dayali Menkul Kiymetler

Bilango digi finansman aracidir. ipotekle teminat altina alinmis konut
finansmanindan kaynaklanan alacaklarin portfoye dahil edilerek menkul

kiymetlestiriimesi amaciyla kullanilir. Konut ipotekli kredilerin 6zel amagl

Seda ONEN: a.g.e.

"Richard H. Gamble: ‘Shrewd (and Ethical) Tactics in Off-Balance-Sheet Financing’, Controller
Magazine, (Ekim 1997).

Cem KARAKAS, Onur OZSAN: a.g.e.
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kuruluslara (konut finansmani fonlari) satisini igerir. Avrupa Uulkelerinde

diizenlemesi bulunmamaktadir.”®

IDMK ihracinda; teminat havuzunda yer alan KFF tarafindan satin alinir;
yani ihraggl KFF'dir. Yatirrmcilara yapilacak 6demelerin kaynagi teminat
konusu varliklarin nakit akigidir. Kredi, erken 0deme ve piyasa riskleri

yatirimcinin Uzerindedir.
Yatirimcilar KFF’'nu olugturan varliklarin tek hak sahibidir.

Kredi veren kurulusun iflasi fonu etkilemez. Yatirnmcilar kredi veren

kurulustan hak talep edemezler.
Kredi kalitesi KFF’nu olugturan varliklarin kalitesine baghdir.

Kredi kalitesinin artiriimasi i¢in disaridan garanti temin edilebilir veya

menkul kiymetler farkli siniflara ayrilarak st siniflarin kalitesi artirilabilir.””

“Konut Finansmani Fonlarina Ve ipotege Dayali Menkul Kiymetlerin
Ihracina iliskin Esaslar Hakkinda Teblij Taslagi’nda (madde 15) IDMK'in
sahiplerine fon portfoyuandeki varliklardan elde edilen nakit akimlarina, fon
ictuzagu hukumleri uyarinca katilim hakki verecegi ve Fon ictuzigunde
hidkim bulunmak sarti ile, Fon kurulunun talebi ve ilgili borsanin uygun

gormesi Uzerine menkul kiymet borsalarinda iglem gorebilecegi belirtiimigtir.
Ayni maddede su hususlara da deginilmistir:
“Fon kurulu tarafindan, IDMK ihraglari, farkli vade, risk ve ddeme

dzelliklerine gore farkli haklara sahip olan siniflardan olusturulabilir. IDMK

siniflarinin olusturulmasinda asagidaki kriterler esas alinir:

Seda ONEN: a.g.e.
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a)Varliklarin vadesi,

b)Varliklarin anapara veya faiz 6deme zamanlari veya Odemede
oncelikler,

c)Tasfiye prosedurtne iligkin haklar,

d)Kredi riski,

e)Kurulca uygun gorulecek diger kriterler.

IDMK, farkli fiyat ve vadelerde ihrag edilebilir, ancak Fona iade edilemez.

IDMK sahiplerine asgari olarak aylik deme yapilir. Odemeler esas olarak
sadece fon portféylnde yer alan varliklardan kaynaklanan nakit akimlarindan
kargilanir. Nakit akimlarindan karsilanamayan bolumdnin 6denmesi igin

kurucu veya uguncu kisilerce kismen veya tamamen garanti verilebilir.

IDMK’nin itfasi sonunda, fon portfdylinde yer alan varliklardan elde edilen
nakit akiminin, yatirnrmcilara yapilan toplam édemeleri ve fondan yapilan
diger harcamalari asan kisminin, IDMK sahiplerine paylari oraninda
dagitiimasina, yedek hesaplara aktariimasina veya diger herhangi bir amagla
kullanilmasina dair karar alma yetkisi fon kuruluna aittir. Fon kurulunun bu

konuda alacagi karara Fon izahnamesinde yer verilmesi sarttir.

IDMK’nin vadesi, ihra¢ tarihinde temsil ettigi sinifta yer alan en uzun

vadeli varligin vadesinden azami 30 gun fazla olabilir”.

3.2.2. Varhga Dayali Menkul kiymetler

Bilango disi finansman aracidir. Her tirla varlik ve alacak portfoye dahil

edilerek menkul kiymetlestirilebilecektir. ipotekle teminat altina alinmamig

"’Seda ONEN: a.g.e.
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konut kredileri (proje halindeki konutlar igin verilen) bu yolla menkul

kiymetlestirilebilecektir.

VDMK’ler “Varlik Finansman Fonlari” tarafindan ihrac edilecektir. Varlik

finansmani fonu, ihra¢ edilen varliga dayali menkul kiymetler karsiliginda

toplanan paralarla, varliga dayali menkul kiymet sahipleri hesabina inangh

mulkiyet esaslarina gore olusturulan malvarligidir.

Asagidaki tabloda teminatli borclanma araclarindan iITMK ve menkul

kiymetlestirme araclarindan IDMK karsilastiriimistir.

ITMK iDMK
ihraggl ITMK'i satisa sunan banka veya IFK'dir | Konut finansmani fonudur
Teminat Havuzunu ihragginin  bilangosundan  ¢ikar,

Olusturan Varliklar

ihragginin bilangosunda yer alir

KFF'na devredilir

Yatinmcilara yapilacak

Tum teminat konusu varliklarin nakit

odemelerin kaynagi ihragginin genel nakit akisi akisi
Kredi Riski ihrage! Yatirimei
Erken Odeme Riski ihragei Yatirimci
Piyasa Riski Yatirimci Yatirimci
Yatinmcilar yasa geregi ihraccinin diger
alacaklilarinin  éniindedir. ihracgi iflas
ederse teminat gosterilen varliklar
oncelikle yatinmcilarin haklarinin | Yatinmcilar ~ Konut Finansmani
6denmesinde  kullanilir.  Yatinmcilar | Fonunu olusturan varliklarin tek hak
teminat havuzundan karsilanmayan | sahibidir. Kredi veren kurulusun iflasi
haklari i¢in kredi veren kurulugun diger | Fonu etkilemez. Yatinmcilar kredi
Yatinmcilar  agisindan | varliklar Uzerinde diger alacaklilarla esit | veren kurulustan hak talep
iflas riskinden korunma | hakka sahiptirler. edemezler.

Kredi Kalitesi

Teminat havuzundaki varliklarin yanisira
ihracgl kurulusun mali glcune ve yasal
Kredi

artinimasi i¢in disaridan garanti temin

altyapiya baglidir. kalitesinin

edilebilir.

Konut finansmani fonunu olusturan

varliklarin kalitesine baghdir. Kredi

kalitesinin artiriimasi igin disaridan

garanti temin edilebilir veya menkul

kiymetler farkli siniflara ayrilarak Ust

siniflarin kalitesi artirilabilir.
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Sekil 5: ITMK ve IDMK "

4. GAYRIMENKUL DEGERLEMESi

Degerleme Uzmani ve Degerleme Uzmanligi konularinda Tuarkiye'deki tek
dizenleyici kurul olan Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) konuyla ilgili iki teblig
hazirlamis ve bu tebligler Resmi Gazetede yayinlanarak 14-15 Agustos 2001

tarihinde yururlige konmustur.

Bu tebliglerden birisi "Sermaye Piyasasinda Faaliyette Bulunanlar icin
Lisanslama ve Sicil Tutmaya iliskin Esaslar Hakkinda Teblig", digeri ise
"Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar

Hakkinda Teblig"dir.

Sermaye Piyasasi Mevzuati Cercevesinde Degerleme Hizmeti Verecek
Sirketlere ve Bu Sirketlerin Kurulca Listeye Alinmalarina iliskin Esaslar

Hakkinda Teblig’de asagida agiklanan hususlara yer verilmistir:

Gayrimenkul Degerleme Sirketi; “Bir gayrimenkulin, gayrimenkul
projesinin veya bir gayrimenkule bagli hak ve faydalarin belli bir tarihteki
muhtemel degerinin bagimsiz ve tarafsiz olarak, bu degeri etkileyen
gayrimenkulun niteligi, piyasa ve ¢evre kosullarini analiz ederek uluslararasi
alanda kabul gormus degerleme standartlari gercevesinde yazili olarak
raporlayabilecek dizeyde bilgi ve tecribe sahibi degerleme uzmanlari
vasitasiyla takdir edilmesi konusunda faaliyet gosteren ve Kanunda ekspertiz

kurumu olarak ifade edilen hizmet sirketidir.”

"#Seda Onen, a.g.e.
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Degerleme Uzmani ise; “Bir gayrimenkulln, gayrimenkul projesinin veya
bir gayrimenkule bagli hak ve faydalarin degerlemesini yapacak gayrimenkul
degerleme sirketleri tarafindan istihdam edilen, sirketin faaliyet konusunu
yakindan ilgilendiren insaat mihendisligi, harita ve kadastro muhendisligi,
isletme, ekonomi, mimarlik ve sehir ve bolge planlamasi gibi alanlarda asgari
4 yillik Universite mezunu ve gayrimenkul degerlemesi alaninda en az 3 yil
tecrubesi olan ve Kurulun lisanslamaya iliskin dizenlemeleri ¢ergevesinde

kendilerine Degerleme Uzmanhgi Lisansi verilen Kisileridir”.

Tasinmaz icin kiymet takdiri veya bilirkisi incelemesi, Sermaye Piyasasi
Kanununun 22 nci maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi uyarinca
gayrimenkul degerleme faaliyeti konusunda vyetki verilmis Kkisi veya

kurumlarin yani sira diger uzman bilirkisiler marifetiyle de yapilabilir.

Sermaye piyasasi mevzuati gergevesinde degerleme hizmeti verebilmek

amaciyla kurul listesine alinmak Uzere basvuracak sirketlerin;

a) Anonim girket olmalari,

b) Esas sozlesmelerinin Turk Ticaret Kanunu hukumlerine uygun olmasi,

c) Odenmis sermayelerinin en az 300 milyar TL olmasi(her yil Maliye
Bakanliginca ilan edilen yeniden degerleme orani dikkate alinarak Kurulca
yeniden belirlenebilir),

d) Odenmis sermayelerini temsil eden hisse senetlerinin tamaminin nakit
karsiligi ¢ikarilmig olmasi,

e) Hisse senetlerinin tamaminin nama yazili olmasi,

f) Odenmis sermayesinin asgari %20’sinin, en az iki sorumlu degerleme

uzmanina ait olmasi,
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g) Sorumlu degerleme uzmanlari dahil en az 5 adet degerleme uzmaninin

istihdam edilmesi,

h) Faaliyetlerini surdurebilmek icin yeterli mekan, personel ve donanima

sahip olmasi,

zorunludur.

Gayrimenkul degerleme sirketlerinin  listeye alinmalari, listeden

cikariimalart ile ilgili islemler Kurul (SPK) tarafindan verilir.

Gayrimenkul degerleme sirketleri ve degderleme raporunu imzalayan
sorumlu degerleme uzmani hazirlanan raporda ulasilan sonuglar dolayisiyla

sorumludurlar.

Degerleme uzmanlarinin bu konu ile ilgili lisansi alabilmeleri ve SPK
tarafindan "Gayrimenkul Degerleme Uzmani" olarak taninabilmeleri igin;
konuyla ilgili 4 yillik Universitelerden mezun olmalari, en az 3 yillk ig
tecrubesine sahip olmalari, SPK tarafindan yapilan “Degerleme Uzmanhgi”
sinavini basari ile tamamlamalari, birden fazla gayrimenkul degerleme
sirketinde calismamalari, emlak komisyonculugu faaliyetinde bulunmamalari,
badimsiz ve objektif olmalari, meslekleri ve meslek onurlariyla bagdasmayan
davraniglarda bulunmamalari gibi prensipler belirlenmigtir. 3 yillik tecribe
kosulu Degerleme Uzmanhgr Sinavi basvurusunda degil, lisans belgesi

verilmesi asamasinda aranmaktadir.

2499 sayili Kanuna 40/C maddesinden sonra gelmek Uzere eklenen 40/D
maddesi Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi hakkinda duzenlemeler
icermektedir. Gayrimenkul degerleme uzmanlgi lisansina sahip olan kisilerin
bu dernege Uye olmalari gerekmektedir. Ancak; bir gegis sureci olacagi
dikkate alinarak Birlik Statusunun olusturulmasi ve Birlige tyelik igin u¢ yillik

bir stire ongorulmustar.



66

Ayrica, Gayrimenkul Degerleme Sirketleri'nin degerleme faaliyeti disinda
gayrimenkullerle ilgili piyasa arastirmasi, fizibilite galismasi, gayrimenkul ve
buna bagl haklarin hukuki durumunun analizi, bos arazi ve gelistiriimis proje
degeri analizi, en yuksek ve en iyi kullanim degeri analizi gibi alanlarda
danismanlik faaliyetlerinden baska herhangi bir faaliyette bulunamayacaklari

da belirtilmistir.

5. KONUT FINANSMAN SISTEMINE IiLISKIN DIGER KANUN
DEGISIKLIKLERI

IKMK sisteminin iilkemizdeki isleyisinin anlagilmasi agisindan; “Konut
Finansmani Sistemine lliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Kanun” ile getirilen diger dizenlemelerden konut finansmanindan
kaynaklanan ipotek teminatli alacaklarin takip surecinin hizlandiriimasi ve
konut finansmani kapsaminda kaynak kullanan tuketicilerin korunmasina

yonelik esaslarin belirlenmesi konularina da deginilmesi uygun olacaktir.

a) ipotek Teminath Alacaklarin Takip Siirecinin Hizlandiriimasi

Kapsaminda Yapilan Degisiklikler

Konut finansmanindan kaynaklanan rehinle temin edilmis alacaklar (konut
edinmeleri amaciyla tiketicilere kredi kullandiriimasindan, konutlarin finansal
kiralama yoluyla tuketicilere kiralanmasindan, sahip olduklari konutlarin
teminati altinda tlketicilere kredi kullandiriimasindan ve bu kapsamdaki
kredilerin yeniden finansmani amaciyla kullandirilan kredilerden kaynaklanan
alacaklar) ile Toplu Konut idaresi Bagkanh@inin rehinle temin edilmis
alacaklarinin takibinde, rehinin paraya ¢evrilmesi yoluyla takip yapilabilir veya

haciz yoluna bagvurulabilir.”

"« onut Finansmani Sistemine [liskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmas:1 Hakkinda Kanun”,
Madde 1.
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Ayni alacaklarin takibinde, satisi istenen tagsinmaz igin kiymet takdiri SPK

tarafindan yetki verilmis kisi veya kurumlara yaptlrlr.80

b) Konut Finansmani Konusunda Kaynak Kullanan Tuketicilerin
Korunmasina Yonelik Esaslarin Belirlenmesi Kapsaminda Yapilan

Degisiklikler

Kanun ile Tuketicilerin Korunmasi Hakkinda Kanunda vyapilan

degisikliklerle;

e Degisken faizli konut kredilerine imkan taninmasi,

e Sabit faizli konut kredilerinde kredi veren tarafindan erken
odeme ucreti alinabilmesine imkan taninmasi,

e Tuketicilere konut finansmani saglamaya yodnelik finansal
kiralama islemlerinin 4077 sayili Tuketicilerin Korunmasi
Hakkinda Kanun kapsamina alinmasi ve finansal kiralama ile
konut finansmani saglayan tuketicilerin de kredi kullanan

tuketicilere benzer dizenlemelere tabi tutulmasi

amaglanmis, tiketicilerin finansman kuruluslari tarafindan bilgilendiriimesi

ongorulmus ve belirli standartlara baglanmistir.

c) Cesitli Vergi Tesvikleri ile Sistemin Desteklenmesi Kapsaminda

Yapilan Degisiklikler

Tasarruf  sahiplerinden saglanan kaynaklarin  konut alicilarina

aktariimasina kadar olan asamalarda ortaya cikabilecek her bir maliyet

80K onut Finansmani Sistemine [liskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmas:1 Hakkinda Kanun”,
Madde 2.
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unsuru, tasarruf sahiplerinden saglanan kaynagin maliyetine eklenecek ve

konut alicisi tarafindan karsilanmak zorunda kalacaktir.

Ekonomik kalkinmadan, kagak yapilasmanin énlenmesine kadar birgok
olumlu etki yapabilecek olan iIKMK sisteminin tesvik edilmesi amaciyla ipotek
finansmani kuruluglarina yonelik tesvikler getirilmeli, konut finansman

fonlarinin vergisel saydamligi saglanmalidir.

Vergisel tesvikler getiriimesi, sistemin hayata gecebilmesi igin yagsamsal
onem arz etmektedir. Bu tegvikler getiriimezse, konut kredisi piyasasinin
gelisimi saglanamayacagi gibi, ipotekli konut finansmani kurulusunun ihrag
edecedi menkul kiymetler de agir vergi yuklerine tabi olacagindan, sistem 6lu

dogmus olacaktir.

6. IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMiIS KREDILER
SISTEMININ GETIRECEGI FAYDALAR

IKMK sistemi konut kredisi talep edenler, kredi verenler, kamu ve genel
ekonomiye katkilari olan; sermaye piyasalarinin gelismesi ve derinlesmesi

acisindan 6nem tasiyan bir sistemdir.

IKMK sistemi sayesinde llkemizde hali hazirda faaliyette bulunulan birincil
piyasalarin gelisimi hizlanacak ve gayrimenkul piyasasinda faaliyette
bulunulabilecek ikincil bir piyasa olugsacaktir. Atil bulunan gayrimenkul
yatirmlari sisteme dahi edilecek, daha likit hale gelecek ve finans
piyasalarinda teminat araci olmanin disinda yeni fonksiyonlara sahip olarak

ikincil piyasalarda onemli bir yatirrm konusu haline gelebilecektir.

Finansal piyasalarda 6zellikle uzun vadeli igslemlerde yasanan gelismeler

tlrev piyasalarin gelisimine olanak saglayacaktir.
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Ulkemizde bankalarin, tasidiklari uzun vadeli kredi yiki nedeniyle, aktif ve
pasifleri arasinda ciddi bir uyumsuzluk s6z konusudur. Aktifte yer alan
kredilerin vadeleri on yila kadar ulagirken pasifte 6nemli bir kaynak kalemi
olarak gdzikken mevduatlarin vadesi ortalama (¢ aydir. IKMK sistemi
bankalarin aktifte tasimakta olduklari uzun vadeli kredi yikini IFKya
devretmesini saglayacaktir. Boylece bankalarin uzun vadeli fon kaynaklari
temin etmeleri ve konut piyasasinda daha aktif bir rol oynamalari

saglanacaktir.

Ulkemizde devlet i¢ borglanma senetleri faiz oranlari oldukga yiiksektir. Bu
durum; ipotekli sermaye piyasasi araglarina olan yurtici talebi kisitlayacaktir.
Ancak bu kagitlarin uluslararasi piyasalarda satiimasi; bankalarin tasidiklari
riskleri devretmeleri ve uluslararasi fonlarin Ulkemize daha fazla girmesi

anlamina gelecektir.

Sistem ayrica; konut finansmani sorununun ¢agdas finansal yontemlerle
¢ozulmesine, uzun vadeli konut kredilerinin verilebilmesine ve bodylece
surdurulebilir ve kalici bir konut finansman sisteminin uygulanmasina, kredi
faizlerinin zamanla dugsmesine, kagak yapilagsma ve niteliksiz konut Gretiminin
onlenmesine, sehir planlamaciligin etkin bir noktaya gelmesine, ekonominin
lokomotifi olarak kabul edilen insaat sektorinidn gelismesine, istihdamin
artmasina, ipotekli sermaye piyasasi araclari ile tasarruflarin tesvik
edilmesine ve dolayisiyla enflasyonist baskinin hafifletimesine, vergi

gelirlerinin artmasina olanak saglayacaktir.

7. TURKIYE'DE IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMIS
KREDILER SiSTEMININ UYGULANABILMESI iCiN GEREKLI SARTLAR

IKMK sisteminin uygulamada islerlik kazanabilmesi igin ekonominin genel

seyri blyluk 6nem tasimaktadir. Enflasyonun makul ve kabul edilebilir bir
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duzeyde olmamasi halinde o6zellikle uzun vadeye yayilmis bulunan 6deme
programi sekteye ugrayabilir?’ Bu nedenle; ekonomik acidan diisiik
enflasyon oranlarinin ve ekonomik istikrarin saglanmasi sistemin etkin bir
sekilde calisabilmesi igin gerekli olan sartlardan biridir. Sistem igslemeye
bagladiginda oncelikle ekonomik istikrarin kalici olup olmadigi test edilecek,
sistem oturacak ve bu slrecin sonunda verimli ve saglkh iglemeye

baglayacaktir.

Sistemin uygulanmasi sirasindaki bir istikrarsizlik buyUk krizlere yol
acabilir. Sistemle ilgili altyapi galigmalarinin tamamlanmasindan ne kadar
uzun bir sire sonra uygulamaya gegilirse; ekonomik istikrarin surekliliginin
ongorilmesi bakimindan o kadar buylUk bir avantaj elde edilecektir. Bu da
sistemden uzun vadede daha iyi ve verimli sonuglarin alinmasina yardimci

olacaktir.

Hazine kdkenli yatirm araclarinin faizlerinin yiiksekligi IKMK sisteminin
basariya ulasmasinda 6nemli engellerden biridir. Clnku, elde edilen getirinin
buyuklugu kargisinda g¢ok az miktardaki fonun sisteme yonelmesi dogal
olacaktir.2? Bu nedenle; faiz oranlarinin diisiik seviyelerde olmasi sistem igin

onemlidir.

Ulkemizde devlet ic borglanma senetleri en cazip yatirim araglarindan
biridir ve yeterli sermaye birikimi saglanamamigtir. Bu nedenle bazi Ulkelerde
oldugu gibi Ulkemizde de bireysel emeklilik fonlari, igsizlik fonu gibi 6zellikli

fonlara belli oranda ipotek tahvili yatirimi zorunlulugu getirilebilir.

IKMK sisteminin uygulanmasi sirasindaki bir istikrarsizlik blyik krizlere
yol acabilir. Reel faizler ile enflasyon arasinda olugsabilecek yuksek

farklihklarin sisteme zarar vermesi kaginilmazdir.

%'Ercan ALPTURK: “Finansal ve Vergisel Boyutlariyla Mortgage Modeli”, Yaklasim Dergisi,
(Mayzis 2005).
%Ercan ALPTURK: a.g.m.
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IKMK sisteminin yerlesmesi ve yatirimcilarin sisteme etkin katiliminin
saglanmas! icin vergisel tesvikler devrede olmaldir. ipotege dayali

finansman modellerinin vergi avantajlari yaratiimadikga ilgi toplamasi zordur.

ipotege dayali bir finansman modeli olan IKMK sisteminin islemesi ve
basariya ulasmasi igin elbette bankalarin vermis oldugu konut kredilerinden
daha cazip kosullar icermesi gerekir. Aksi halde, gelir duzeyi yuksek
kesimler bu olanaktan yararlanacaktir. Bu uygulamaya girecek konutlarin
tapu, ruhsat ve imar sorunu olmamasi gerektiginden buyUuk sehirlerde
uygulama kosullarinda oldukga buyuk sorunlar c¢ikacagi agiktir. Ayrica
binalarin depreme dayaniklihgi gibi faktorlerin de g6z onune alindigi bu

sistemde insa edilecek konutlarin yer se¢imi de 6nem tasimaktadir.®®

Sistemin etkin bir gekilde igleyebilmesi igin ¢esitli konularda yasal
dizenlemelere ihtiya¢c duyulmaktadir. Hukuki altyapi olarak kredinin agilmasi
ve devri, menkul kiymetlestiriimesi ve takibi asamalarinin didzenlenmesi
gerekmektedir.®® Bu konudaki calismalar Sermaye Piyasasi Kurulu
tarafindan yiritilmektedir. “Konut Finansman Sistemine iligkin Cesitli
Kanunlarda Degisiklik Yapiimasina iligkin Kanunu” ile icra ve iflas Kanunu,
Sermaye Piyasasi Kanunu, Tuketicinin Korunmasi Hakkinda Kanun, Finansal
Kiralama Kanunu ve gesitli vergi kanunlarinda degisiklikler 6ngoérilmektedir.
Yapilan degigsiklikler ile mevcut durumda sinirli bir buyuklige ulasmis olan
birincil konut kredisi piyasasinin geligtirimesi ve birincil piyasaya destek
olacak bir ikincil piyasa olusturulmasi amaglanmaktadir. Ayrica; Tapu sicil
dairelerinin teknik altyapilarinin modernize edilmesi, ipotek ve fen islemlerinin

hizlandirilmasi gerekmektedir.

Gayrimenkul degerleme sirketleri ve sigorta sirketlerinin sisteme hizli bir

sekilde dahil edilmesi gerekmektedir. Lisansli gayrimenkul degerleme

% Ercan ALPTURK: a.g.m.
% Hidayet MAT, Filiz KULAK, Yasemin Esra GOVDELI: “Ipotek Bankaciligi (Ipotege Dayali
Konut Finansman Modeli-Mortgage)”, Yaklasim Dergisi, (Subat 2005).
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sirketlerinin ve gayrimenkul degerleme uzmanlarinin sayilari hizla
artinlmalidir. Surecin islemeye basglamasi ile birlikte kredi derecelendirme

kuruluslarinin 6nemi de daha fazla artacaktir.

ipotekli konut finansmani sistemi en iyi ifadesini gelismis Ulkelerde
bulmakta; gelismekte olan Ulkelerde ise, ancak bu Ulkeler ekonomik istikrari
ve dusuk faiz ortamini yakaladiklari olgude basarili olabilmektedir.
Dolayisiyla Ulkemizde bu sistemin hayata gecirilmesi, ancak istikrarin ve
disuk faiz ortaminin sureklilik kazanmasi ve yerlesmesiyle muimkin
olabilecektir. Sistem piyasa kosullarinda dogacak ve piyasa kosullarinda
nefes alip verecektir. Bu nedenle, IKMK sisteminin faaliyete gecebilmesi ve

faaliyetini siirdiirebilmesi ekonomik gelismelerle dogrudan ilgili olacaktir.®®

%Sermaye Piyasast Kurulu Ve Gayrimenkul Yatiim Ortakligi Dernegi Tarafindan Diizenlenen
“Konut Finansmani1 Ve Tiirkiye” Konferansi A¢ilis Konusmasi (Dogan Cansizlar, Sermaye Piyasast
Kurulu Bagkani, 09 Kasim 2004).



DORDUNCU BOLUM

IPOTEK KARSILIGI MENKUL KIYMETLESTIRILMiIS KREDILER
SISTEMINE iLISKIN MUHASEBE UYGULAMALARI

1. ULUSLARARASI UYGULAMALAR

IKMK islemlerine iliskin ilk standart 1982 yilinda yayimlanan ve hala bazi
degisikliklerle uygulanmakta olan 65 no.lu “ipotek Bankaciligi Aktivitelerinin
Muhasebelestiriimesi” finansal raporlama standardidir (FAS 65). Bu
standartta ilk degisiklik 1993 yilinda 115 numarali finansal raporlama
standardi ile yapilmigtir. Degisiklik ve ilaveler 122 ve 134 numaral
standartlarla devam etmistir. Standart, Ozellikle degerleme esaslarina ve
kayitlama zamanlarina iliskin bilgiler icermektedir. Bu nedenle, IFK'nin
yapacagl muhasebe kayitlari ile ilgili temel 6nerilerde bulunulmasi planlanan
bu calismada; Turkiye’de uygulanan THP ve temel muhasebe kavramlari
cercevesinde hareket edilecektir. FAS 65 Ek 1'de ayrica agiklanacaktir.

2. TURKIYE iGIN MUHASEBE UYGULAMASI ONERILERI

Ulkemizde IKMK kredisi islemlerinin muhasebelestiriimesi konusunda
mevcut bir uygulama bulunmamaktadir. “Konut Finansmani Sistemine iligkin
Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun’da bu konunun
BDDK ve SPK tarafindan duzenlenecegi ve kayitlarin ayri bir kurum
tarafindan tutulmasinin da dusundlebilecedi belirtiimistir. Bu nedenle
muhasebe uygulamalari konusunda iki turlt bir kayit sistemi dusunalebilir: a)
Kayitlarin kurumun kendi bunyesinde tutulmasi b) Kayitlarin Merkezi Kayit

Kurulusu veya bu sekilde drgutlenecek bir bagka kurum tarafindan tutulmasi.
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Bu calismada; menkul kiymet ihracinin iIFK tarafindan yapilmasi ve
kayitlarin  kurumun kendi bunyesinde tutulmasi durumunda yapilmasi
Onerilen islemler; bilango i¢i ve bilango disi sisteme gobre ayri ayr

gOsterilmistir.

IFK ikincil piyasada faaliyette bulunan bir banka disi mali kurumdur,

finansman sirketidir.

Banka disi mali kurumlar igin, temelde 22.06.2002 tarih ve 24793
(Mikerrer) sayili Resmi Gazete’de yayimlanan ve ulkemizdeki tum bankalar
tarafindan uyulmasi zorunlu olan “Tekdiizen Hesap Plani ve izahnamesi
Hakkinda Teblig” ile benzer olan ancak hesaplar bazinda farkhliklar iceren,
‘Banka Disi Mali Kurumlarca Uygulanacak Tekduzen Hesap Plani Ve
izahnamesi Hakkinda Tebli§ Taslag’” hazirlanmigtir. iFK'da muhasebe

kayitlarinin bu teblig taslagr hukimlerine gore yapilmasi uygun olabilir.

Turkiye'de faaliyette bulunan butin bankalar “Tekdizen Hesap Plani ve
izahnamesi Hakkinda Teblig” hiikiimlerine tabidir. Tirkiye'de faaliyette
bulunan faktoring, finansal kiralama ile finansman sirketleri ve banka harici
kart cikaran kuruluglarin ise, henlz taslak halinde olan, “Banka Disi Mali
Kurumlarca Uygulanacak Tekdiizen Hesap Plani Ve izahnamesi Hakkinda
Teblig’e tabi tutulmasi planlanmaktadir. Bu tebligin amaci; tum banka digi
mali kurumlar i¢in muhasebelestirme ve finansal raporlama agisindan
tekdlzeni saglama, tek tip bilango ve gelir tablosunun dogrudan elde
edilmesi, denetim ve gozetim icin gerekli olan bilgilerin dogrulanabilir ve
denetlenebilir bir sekilde dogrudan ve saglikh olarak elde edilmesi,
ekonominin izlenmesi ve yonlendiriimesi icin yetkili mercilerin ihtiyag duydugu
bilgilerle, diger istatistiki bilgilere dogrudan ulagilmasi, finansal analiz, risk
analizi, verimlilik analizi gibi g¢esitli analiz ve yorumlar icin ihtiya¢ duyulan

bilgilerin standart bir sekilde elde edilmesini saglamaktir.
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Sonug olarak; IFK bir banka disi mali kurum oldudu igin; muhasebe
kayitlarinin “Banka Digi Mali Kurumlarca Uygulanacak Tekdizen Hesap
Plani Ve izahnamesi Hakkinda Tebli§”e gére yapilmasi uygun olabilir. Ayrica;
IKMK sisteminde mali tablolarin (¢ ayda bir hazirlanmasi ve IFK'nin
badimsiz denetime tabi tutulmasi, sistemin seffafiginin saglanmasi ve
kamuoyunun bilgilendiriimesi suretiyle risklerin azaltilmasi agisindan faydali

olacaktir.

IKMK islemlerinin muhasebelestiriimesi konusuna girmeden énce banka
muhasebesi ve banka disi mali kurumlar icin hazirlanan tekdizen hesap

plani hakkinda kisaca bilgi vermek uygun olacaktir.

Banka muhasebesi; bankalarin faaliyet konularina yoénelik islemlerin belirli
bir hesap plani esas alinarak muhasebelestiriimesini esas alan bir 6zel
muhasebe dalidir. Banka muhasebesinin konusunu bankalarin ¢alisma

konularini olusturan islemlerin muhasebelestiriimesi teskil eder.

Bankalarda merkez muhasebesi ve sube muhasebesi olmak Uzere iki ana

islem merkezi bulunur.

Bankalar; bankacilik islemlerinin muhasebelestirimesinde kendine 6zgu
hesaplari bunyesinde bulunduran ayri bir hesap plani kullanirlar. Bankalarda

uygulanan Tekduzen Hesap Plani, asagida belirtilen gruplardan olusur;

Doénen Degerler

Krediler

Yatirnrm Amacl Degerler Ve Diger Aktifler
Mevduat Ve Diger Yabanci Kaynaklar
Ozkaynaklar

Faiz Gelirleri

Faiz Giderleri

~N OO o AW N =~ O

Faiz Digi Gelirler
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8 Faiz Disi Giderler

9 Nazim Hesaplar
0-4 bilango, 5-8 gelir tablosu hesaplaridir.

Her grup igerisinde yer alan hesaplar, Turk parasi ve yabanci para olarak
ikiye ayrilmigtir.

Hesap numaralama sistemi, belirli hesaplar haric 6 haneden olugsmustur.
istisnai hesaplar ise yedi haneden olusmaktadir. Hesap numaralarinin

hanelere gore gosterimi asagida belirtildigi sekildedir:

123 4 56
ABCDEF

A - Grup numarasini tanimlar,
BC - Defteri kebir hesap numaralarini tanimlar,
DE - Yardimci hesap numaralarini tanimlar,

F - Alt hesap numaralarini tanimlar.

Tekdlzen Hesap Planr’nda Turk parasi ve yabanci para islemler igin
calisan hesaplar, 012 Yoldaki Paralar — Turk Parasi, 013 Yoldaki Paralar —
Yabanci Para orneginde oldugu gibi defteri kebir seviyesinde ayriimigtir.
Defteri kebir hesaplarinin son hanesi ¢ift numarali ise Turk Parasrni, tek

numarall ise yabanci para ile galisan hesaplari ifade eder.

Banka digi mali kurumlarda muhasebelegtirme islemleri icin uygulanan
yontem de bu sekildedir. Ancak hesaplar bazinda bazi farklliklar ortaya
cikmaktadir. Bu kurumlarda uygulanmasi dustnulen Tekdlzen Hesap Plani,

asagida belirtilen gruplardan olusur;

0 Donen Degerler
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Krediler

Yatinnm Amacli Degerler Ve Diger Aktifler

Bankalardan Kullanilan Krediler Ve Diger Yabanci Kaynaklar
Ozkaynaklar

Faiz Gelirleri

Faiz Giderleri

Faiz Digi Gelirler

Faiz DisI Giderler

© 0O N O OO A W N =

Bilang¢o Dig1 Hesaplar

0-4 bilango, 5-8 gelir tablosu hesaplaridir.

2.1 ipotek Karsihgi Menkul Kiymetlestiriimis Kredi iglemlerinin

Muhasebelestiriimesinde Kullanilacak Hesaplarin Belirlenmesi

Bu bdlimde; IFK'nin IKMK’i satin aldiktan sonra kullanmasi ©nerilen
hesaplara, bilango igi ve bilango disi ikincil piyasa sistemlerine gore ayri ayri,

yer verilecektir.

2.1.1. Bilango igi ikincil Piyasa Sistemine Gore Muhasebelestirme
(ITMK ihraci)

Bu bdliimde; ITMK ihraci sirasinda kullaniimasi énerilen hesaplara yer

verilecektir.

Konut Finansmani Kurumlari Tarafindan Verilen Kredinin iIFK Tarafindan

Satin Alinmasi:
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Konut finansmani kurumlari tarafindan verilen kredinin iFK tarafindan
satin alinmasi durumunda; iIFK kredinin iginde bulunulan déneme ait kismini
banka disi mali kurumlar igin hazirlanmakta olan THP’'da “1 Krediler”
grubunda yer alan “128 Kisa Vadeli Teminatli Finansman Kredileri’, izleyen
donemlere ait kismini ise “148 Orta ve Uzun Vadeli Teminath Finansman

Kredileri" hesabinin borcunda izleyebilir:

“128 Kisa vadeli Teminath Finansman Kredileri
128.20 Tuketici Kredileri
128.20.3 Konut Kredileri”

Ve

“148 Orta ve Uzun Vadeli Teminatlh Finansman Kredileri
148.20 Tiketici Kredileri
148.20.3 Konut Kredileri”

Bu durumda yevmiye kayitlari asagidaki sekilde yapilmahdir:

128 Kisa vadeli Teminatli Finansman Kredileri

128.20 Tuketici Kredileri

128.20.3 Konut Kredileri

148 Orta ve Uzun Vadeli Teminath Finansman Kredileri
148.20 Tuketici Kredileri

148.20.3 Konut Kredileri

0 ilgili Dénen Degerler Hesabi

e Kredinin Satin Alinmasi Sirasinda KFK’na Komisyon Odenmesi:
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Uygulamada; IFK KFK'dan IKMK'i satin alirken belli bir miktarda
komisyon 6demesi yapar. Faiz disi bir gider olan bu 6demenin, banka disi
mali kurumlar i¢in hazirlanmakta olan THP’da “8 Faiz Digi Giderler” grubunda
yer alan ve banka digi mali kurumlarin diger ortaklik ve kuruluslardan
sagladigi Turk parasi yabanci kaynaklar ile faktoring borglari ve diger
islemler nedeniyle 0dedigi komisyon ve Uucretlerin izlenmesi amaciyla
kullaniimasi planlanan “840 Verilen Komisyon Ve Ucretler” hesabinin

borcunda izlenmesi uygun olabilir:

“8 Dis1 Giderler
840 Verilen Komisyon Ve Ucretler”

Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:

840 Verilen Komisyon Ve Ucretler
0 ilgili Dénen Degerler Hesabi

e Gayrimenkul ipoteklerinin Nazim Hesaplarda izlenmesi

IFK ipotekli konut kredisini KFK'dan satin aldiginda konut ipotegi de
IFK’'ya devrolur. Mali tablo kullanicilarini  bilgilendirmek amaciyla bu
ipoteklerin nazim hesaplarda izlenmesi uygun olacaktir. Bu durumda; séz
konusu gayrimenkule ait ipotegin banka disi mali kurumlar igin hazirlanmakta
olan THP’'da “9 Bilango Dis1 Hesaplar’ grubunda yer alan “982 Emanet ve
Rehinli Kiymetler” hesabinin borcunda, “982.10 Rehinli Kiymetler’ yardimci

hesabinda, “Gayrimenkul ipotekleri” adi altinda izlienmesi uygun olabilir:

“9 Bilango Dis1 Hesaplar
982 Emanet ve Rehinli Kiymetler
982.10 Rehinli Kiymetler
982.10.4 Gayrimenkul ipotekleri”
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Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:

982 Emanet ve Rehinli Kiymetler
982.10 Rehinli Kiymetler
982.10.4 Gayrimenkul ipotekleri

984 Emanet ve Rehinli Kiymet Birakanlar

e Kredi Geri Odemeleri:

IFK kredi taksitlerini tahsil ettiginde, yapilan ddemenin anapara ve faiz
kisminin ayri hesaplarda izlenmesi uygun olacaktir. Tahsil edilen tutarin
anapara kismi “128 Kisa Vadeli Teminath Finansman Kredileri” hesabinin
alacaginda izlenmelidir. Faiz kisminin ise banka digi mali kurumlar igin
hazirlanmakta olan THP’da “5 Faiz Gelirleri” hesap grubunda, “520
Finansman Kredilerinden Alinan Faizler” hesabinin alacaginda izlenmesi
uygun olabilir. Bu faiz geliri ipotekli konut kredisinin kisa vadeli durumda
bulunan kismina ait oldugundan, “ 520.01 Kisa Vadeli Teminatl Finansman

Kredileri” yardimci hesabinda yer almaldir:

“1 Krediler

128 Kisa vadeli Teminatli Finansman Kredileri
128.20 Tuketici Kredileri

128.20.3 Konut Kredileri”

Ve
“5 Faiz Gelirleri

520 Finansman Kredilerinden Alinan Faizler

520.01 Kisa Vadeli Teminath Finansman Kredileri”
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Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:

0 ilgili Dénen Degerler Hesabi
128 Kisa Vadeli Teminath Finansman Kredileri
128.20 Tuketici Kredileri
128.20.3 Konut Kredileri
520 Finansman Kredilerinden Alinan Faizler

520.01 Kisa Vadeli Teminath Finansman Kredileri

e Donem Sonunda Kredinin Kisa Vadeli Hale Gelen Kisminin ilgili

Hesaptan Cekilmesi:

Dénem sonunda IFK'nin portfdylinde bulunan [IKMK’in uzun vadeli
kisminin ilgili doneme ait olan kismi, donemsellik ilkesi geregi, “148 Orta ve
Uzun Vadeli Teminatli Finansman Kredileri” hesabindan “128 Kisa Vadeli

Teminath Finansman Kredileri” hesabina ¢ekilmelidir.

Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:

128 Kisa vadeli Teminath Finansman Kredileri

128.20 Tuketici Kredileri

128.20.3 Konut Kredileri
148 Orta ve Uzun Vadeli Teminath Finansman Kredileri
148.20 Tuketici Kredileri
148.20.3 Konut Kredileri

e ITMK’lerin Bastirilarak Satisa Sunulmasi:
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IFK, ITMK ihra¢c ederken IKMK'i aktifinde tutmaya devam etmekte, bu
krediyi hra¢ ettigi menkul kiymetlere teminat gostermektedir. Kredinin haklari
ve alacaklari IFK (izerinde kalmakta ve para hareketi yaratiimamaktadir. Bu
nedenle; s6z konusu kredinin nazim hesaplarda izlenmesinin dogru bir

yaklagim olacagi dusunulmektedir.

ITMK’ler bastirilarak satisa sunuldugunda, bu durumun éncelikle bilango
disI hesaplarda gosterilmesi uygun olacaktir. Uygulamada; banka disi mali
kurumlar icin hazirlanmakta olan THP’da “9 Bilango Disi Hesaplar®” hesap
grubunda yer alan “996 Diger Bilango Digi Hesaplardan Alacaklar” hesabi ve
bu hesapla karsilikli olarak c¢alismasi 6ngorulen “998 Diger Bilango Disi

Hesaplardan Borglar” hesabi kullanilabilir:
“9 Bilango Dis1 Hesaplar
996 Diger Bilango DigiI Hesaplardan Alacaklar
996.01 Stoktaki ITMK”
Ve
“9 Bilango Dis1 Hesaplar
998 Diger Bilango Digi Hesaplardan Borglar

998.01 Satisa Verilen ITMK”

Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:

996 Diger bilango DisI Hesaplardan Alacaklar

996.01 Stoktaki ITMK
998 Diger Bilango Digi Hesaplardan Borglar
998.01 Satisa Verilen ITMK
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e ITMK’in Satisi

IFK’ nin satin almis oldugu krediyi teminat gdstererek menkul kiymet ihrag
etmesi durumunda, ihrag edilen menkul kiymetler taslak halindeki Banka Digi
Mali Kurumlarca Uygulanacak Tekduzen Hesap Plan’'nda yer alan “3
Bankalardan Kullanilan Krediler Ve Diger Yabanci Kaynaklar” grubunun “376
ihrag Edilen Menkul Kiymetler” hesabinin bir yardimci hesabi olarak agilacak

“376.03 ipotek Teminatli Menkul Kiymetler” hesabinin alacaginda izlenebilir.

“3 Bankalardan Kullanilan Krediler Ve Diger Yabanci Kaynaklar
376 ihrac Edilen Menkul Kiymetler
376.03 ipotek Teminatli Menkul Kiymetler”

ITMK’in bastirilarak satisa sunulmasi sirasinda bilanco disi hesaplar
kullanilarak yapilan kaydin satis tutarina tekabul eden kismi da ters kayitla

kapatiimalidir.

Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:

0 ilgili Dénen Degerler Hesabi
376 ihrag Edilen Menkul Kiymetler
376.03 ITMK

998 Diger bilango DisI Hesaplardan Borglar

998.01 Satisa Verilen iITMK
996 Diger bilango DisgI Hesaplardan Alacaklar
996.01 Stoktaki ITMK

ITMK’in nominal degerinin altinda ihra¢ edilmesi durumunda ise; ITMK

hesabi menkul kiymetin nominal degeriyle alacaklandirilir. ihrac tutari ilgili
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doénen degerler hesabinin borcuna kaydedilir. Bu iki deger arasindaki fark
ise; “378 ihrag Edilen Menkul Kiymetler ihrag Farklari (-)” hesabinin yardimci
hesabi olarak agilan “378.03 Ipotek Teminati Menkul Kiymetler” yardimci
hesabinin borcuna kaydedilir. ihrag farkinin dénem sonuna kadar sézi edilen
hesapta izlenmesi, donem sonunda ise ilgili sonu¢ hesabina alinarak kar

zarar ile iliskilendirilmesinin uygun olacagi dugunulmektedir:
“3 Bankalardan Kullanilan Krediler Ve Diger Yabanci Kaynaklar
378 ihrac Edilen Menkul Kiymetler ihrag Farklari (-)

378.03 ipotek Teminatl Menkul Kiymetler”

Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:

0 ilgili Dénen Degerler Hesabi
378 ihrag Edilen Menkul Kiymetler ihrag Farklari (-)
378.03 ITMK
376 ihrac Edilen Menkul Kiymetler
376.03 ITMK

e Satilamayarak iptal Edilen iTMKin Nominal Tutarlari Uzerinden

Kaydedilmesi:
ITMKin satilamayan kismi, bunlarin bastirilarak satisa sunulmasi
sirasinda bilangco digi hesaplar kullanilarak yapilan kaydin ters gevrilmesi

suretiyle gosterilir.

Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:
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998 Diger Bilango Digi Hesaplardan Borglar

998.01 Satisa Verilen iITMK
996 Diger bilango DisgI Hesaplardan Alacaklar
996.01 Stoktaki ITMK

e ITMK’in Bedellerinin Odenmesi:

ITMK sahiplerine yapilacak faiz ddemelerinin “6 Faiz Giderleri” grubunda
yer alan “630 ihra¢c Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler’ hesabinin

borcunda izlenmesi uygun olabilir:
“6 Faiz Giderleri
630 ihra¢ Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler

630.03 iITMK Faizleri”

Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:

630 ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler
630.03 ITMK Faizleri
0 ilgili dénen Degerler Hesabi

e Vade Sonunda ihrac Edilen ITMK Hesabinin Kapatiimasi
ITMK'in vadesi sona erdiginde; “376 ihra¢g Edilen Menkul Kiymetler-
376.03 ITMK” hesab ilgili dénen degerler hesabinin alacadi karsiliginda

borcglandirilarak kapatilir.

Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:
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376 ihrag Edilen Menkul Kiymetler
376.01 iITMK

0 ilgili dénen Degerler Hesabi

2.1.2. Bilango Disi ikincil Piyasa Sistemine Gére Muhasebelestirme
(iDMK ihraci)

Bu uygulamada, dnceki konularda ayrintili olarak aciklandigi gibi, IFK
tarafindan bir konut finansmani fonu olugturulur. Fonun ayri bir tazelkisiligi
yoktur ancak malvarligi IFK'nin malvarligindan ayridir. Krediler bu fona
devredilir ve IDMK’ler fon tarafindan ihra¢ edilir. ihra¢ islemi fonun

kayitlarinda izlenir.

IFK kredilerini fona devrettiginde satis kaydi; ilgili dénen degerler
hesabinin borcuna karsilik, taslak halindeki Banka Disi Mali Kurumlarca
Uygulanacak Tekdizen Hesap Plani’'nda “7 Faiz Disi Gelirler” grubunda “790
Diger Faiz Digi Gelirler” hesabinin yardimci hesabi olarak yer alan “790.05
Aktiflerimizin Satisindan Elde Edilen Gelirler” hesabinin alacaklandiriimasi
yolu ile yapilabilir. Bu satis isleminin yevmiye kaydi asagida gosterildigi

sekilde yapilmahdir:

0 ilgili dénen Degerler Hesabi
790 Diger Faiz Disi Gelirler
790.05 Aktiflerimizin Satisindan Elde Edilen Gelirler
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Satis maliyeti kaydi icin; taslak halindeki Banka Disi Mali Kurumlarca
Uygulanacak Tekdizen Hesap Planrnda, “8 Faiz Digi Giderler” grubunda,
IKMK’in satis maliyetlerinin izlenmesi igin bir hesap agiimasi gerekmektedir.
Bu hesap; “812 ipotek Karsihg Gayrimenkul Kredileri Satis Maliyetleri”
olarak gosterilebilir. Maliyet kaydi; bu hesabin borglu, kisa ve uzun vadeli

IKMK hesaplarinin alacakli gésterilmesi yolu ile yapilabilir.

Bu durumda yapilmasi gereken yevmiye kaydi asagida gosterilmigtir:

8 Faiz Disi Giderler
812 ipotek Karsiligi Gayrimenkul Kredisi Satis Maliyetleri
128 Kisa Vadeli Teminatli Finansman Kredileri
128.20 Tuketici Kredileri
128.20.3 Konut Kredileri
148 Orta ve Uzun Vadeli Teminath Finansman
Kredileri
148.20 Tuketici Kredileri
148.20.3 Konut Kredileri

2.2 Bilango igi ikincil ipotek Sistemine Gére Muhasebelestirme (ITMK

ihraci islemlerinin Muhasebelestirilmesi) Ornegi

Ornek:

01.01.2007 tarihinde; 100.000 YTL tutarinda, geri ddemeleri henuz
baslamamis bir IKMK, iFK tarafindan kredi tutari ve %1 komisyon édenerek
Ziraat Bankas’’'ndan satin alinmistir. Komisyon ve kredi tutari IFK'nin is

Bankasr’'ndaki vadesiz YTL hesabindan 6denmistir. Kredinin vadesi 10 yil,
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yilhk faiz orani %1.55tir. Krediyi veren banka tarafindan konut Uzerinde
125000 YTL tutarinda ipotek kurulmustur. Kredi geri ddemeleri her ayin
sonunda IFK’nin Ziraat Bankasi'ndaki hesabina yatirilacaktir. IFK 01.08.2008
tarihinde bu krediyi teminat gdstererek 50.000 YTL tutarinda, %1 faizli, yilda
iki kez kupon ddemeli iITMK ihraci karari almis ve ayni tarihnte bu menkul
kiymetlerin yarisini nominal degerleri Uzerinden nakden satmistir. Kupon
ddemeleri her yil aralik ve haziran ayl sonunda IFK’nin Ziraat Bankasr’ndaki

hesabindan yapilacaktir.

istenen:

a) Kredi geri 6deme tablosunu hazirlayiniz.

b) Gerekli muhasebe kayitlarini yapiniz.

Cevap:

a) Kredi Geri Odeme Tablosu

Aylik Anapara Geri
Aylar | Aylik Faiz Odemesi | Odemesi Kalan Anapara Tutari
100.000,00 TL
1 129,17 TL 770,95 TL 99.229,05 TL
2 128,17 TL 771,95 TL 98.457,10 TL
3 127,17 TL 772,95 TL 97.684,15 TL
4 126,18 TL 773,94 TL 96.910,21 TL
5 125,18 TL 774,94 TL 96.135,26 TL
6 124,17 TL 775,95 TL 95.359,32 TL
7 123,17 TL 776,95 TL 94.582,37 TL
8 122,17 TL 777,95 TL 93.804,42 TL
9 121,16 TL 778,96 TL 93.025,46 TL
10 120,16 TL 779,96 TL 92.245,50 TL
11 119,15 TL 780,97 TL 91.464,53 TL
12 118,14 TL 781,98 TL 90.682,55 TL
13 117,13 TL 782,99 TL 89.899,56 TL




14 116,12 TL 784,00 TL 89.115,56 TL
15 115,11 TL 785,01 TL 88.330,55 TL
16 114,09 TL 786,03 TL 87.544,53 TL
17 113,08 TL 787,04 TL 86.757,48 TL
18 112,06 TL 788,06 TL 85.969,43 TL
19 111,04 TL 789,08 TL 85.180,35 TL
20 110,02 TL 790,10 TL 84.390,25 TL
21 109,00 TL 791,12 TL 83.599,14 TL
22 107,98 TL 792,14 TL 82.807,00 TL
23 106,96 TL 793,16 TL 82.013,84 TL
24 105,93 TL 794,19 TL 81.219,65 TL
25 104,91 TL 795,21 TL 80.424,44 TL
26 103,88 TL 796,24 TL 79.628,20 TL
27 102,85 TL 797,27 TL 78.830,94 TL
28 101,82 TL 798,30 TL 78.032,64 TL
29 100,79 TL 799,33 TL 77.233,31 TL
30 99,76 TL 800,36 TL 76.432,95 TL
31 98,73 TL 801,39 TL 75.631,56 TL
32 97,69 TL 802,43 TL 74.829,13 TL
33 96,65 TL 803,47 TL 74.025,66 TL
34 95,62 TL 804,50 TL 73.221,16 TL
35 94,58 TL 805,54 TL 72.415,62 TL
36 93,54 TL 806,58 TL 71.609,03 TL
37 92,50 TL 807,62 TL 70.801,41 TL
38 91,45 TL 808,67 TL 69.992,74 TL
39 90,41 TL 809,71 TL 69.183,03 TL
40 89,36 TL 810,76 TL 68.372,27 TL
41 88,31 TL 811,81 TL 67.560,46 TL
42 87,27 TL 812,85 TL 66.747,61 TL
43 86,22 TL 813,90 TL 65.933,71 TL
44 85,16 TL 814,96 TL 65.118,75 TL
45 84,11 TL 816,01 TL 64.302,74 TL
46 83,06 TL 817,06 TL 63.485,68 TL
47 82,00 TL 818,12 TL 62.667,56 TL
48 80,95 TL 819,17 TL 61.848,39 TL
49 79,89 TL 820,23 TL 61.028,15 TL
50 78,83 TL 821,29 TL 60.206,86 TL
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51 77,77 TL 822,35 TL 59.384,51 TL
52 76,70 TL 823,42 TL 58.561,09 TL
53 75,64 TL 824,48 TL 57.736,62 TL
54 74,58 TL 825,54 TL 56.911,07 TL
55 73,51 TL 826,61 TL 56.084,46 TL
56 72,44 TL 827,68 TL 55.256,79 TL
57 71,37 TL 828,75 TL 54.428,04 TL
58 70,30 TL 829,82 TL 53.598,22 TL
59 69,23 TL 830,89 TL 52.767,33 TL
60 68,16 TL 831,96 TL 51.935,37 TL
61 67,08 TL 833,04 TL 51.102,33 TL
62 66,01 TL 834,11 TL 50.268,22 TL
63 64,93 TL 835,19 TL 49.433,03 TL
64 63,85 TL 836,27 TL 48.596,76 TL
65 62,77 TL 837,35 TL 47.759,41 TL
66 61,69 TL 838,43 TL 46.920,98 TL
67 60,61 TL 839,51 TL 46.081,47 TL
68 59,52 TL 840,60 TL 45.240,87 TL
69 58,44 TL 841,68 TL 44.399,19 TL
70 57,35 TL 842,77 TL 43.556,41 TL
71 56,26 TL 843,86 TL 42.712,55 TL
72 55,17 TL 844,95 TL 41.867,61 TL
73 54,08 TL 846,04 TL 41.021,56 TL
74 52,99 TL 847,13 TL 40.174,43 TL
75 51,89 TL 848,23 TL 39.326,20 TL
76 50,80 TL 849,32 TL 38.476,88 TL
77 49,70 TL 850,42 TL 37.626,46 TL
78 48,60 TL 851,52 TL 36.774,94 TL
79 47,50 TL 852,62 TL 35.922,32 TL
80 46,40 TL 853,72 TL 35.068,60 TL
81 45,30 TL 854,82 TL 34.213,78 TL
82 44,19 TL 855,93 TL 33.357,85 TL
83 43,09 TL 857,03 TL 32.500,82 TL
84 41,98 TL 858,14 TL 31.642,68 TL
85 40,87 TL 859,25 TL 30.783,43 TL
86 39,76 TL 860,36 TL 29.923,07 TL
87 38,65 TL 861,47 TL 29.061,60 TL
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88 |37,54TL 862,58 TL 28.199,02 TL
89 36,42 TL 863,70 TL 27.335,32 TL
90 |35,31TL 864,81 TL 26.470,51 TL
91 [34,19TL 865,93 TL 25.604,58 TL
92 [33,07TL 867,05 TL 24.737,53 TL
93 [3195TL 868,17 TL 23.869,37 TL
94 30,83 TL 869,29 TL 23.000,08 TL
95 [29,71TL 870,41 TL 22.129,67 TL
96 28,58 TL 871,54 TL 21.258,13 TL
97 |27,46TL 872,66 TL 20.385,47 TL
98 26,33 TL 873,79 TL 19.511,68 TL
99 25,20 TL 874,92 TL 18.636,76 TL
100 [24,07 TL 876,05 TL 17.760,72 TL
101 22,94 TL 877,18 TL 16.883,54 TL
102 21,81 TL 878,31 TL 16.005,22 TL
103 [20,67 TL 879,45 TL 15.125,78 TL
104 [19,54 TL 880,58 TL 14.245,20 TL
105 [18,40 TL 881,72 TL 13.363,48 TL
106 17,26 TL 882,86 TL 12.480,62 TL
107 16,12 TL 884,00 TL 11.596,62 TL
108 |14,98 TL 885,14 TL 10.711,48 TL
109 [13,84 TL 886,28 TL 9.825,19 TL
110 12,69 TL 887,43 TL 8.937,76 TL
111 [11,54 TL 888,58 TL 8.049,19 TL
112 10,40 TL 889,72 TL 7.159,46 TL
113 [9,25TL 890,87 TL 6.268,59 TL
114 [8,10TL 892,02 TL 5.376,57 TL
115 [6,94 TL 893,18 TL 4.483,39 TL
116 |5,79TL 894,33 TL 3.589,06 TL
117 4,64 TL 895,48 TL 2.693,58 TL
118 | 3,48 TL 896,64 TL 1.796,94 TL
119 2,32TL 897,80 TL 899,14 TL
120 (1,16 TL 899,14 TL 0,00 TL

b) Muhasebe Kayitlar
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e Kredinin iFK tarafindan satin alinmasi

100.000 YTL/10 YiI=10.000 YTL/Y1l

92

01/01/2007
128 Kisa vadeli Teminath Finansman Kredileri
128.20 Tuketici Kredileri
128.20.3 Konut Kredileri
148 Orta ve Uzun Vadeli Teminath Finansman Kredileri
148.20 Tuketici Kredileri
148.20.3 Konut Kredileri
022 Yurtici Bankalar
022.00 Vadesiz Hesap
022.00.1 Ozel Mevduat Bankalari
022.00.11 is Bankasi

10.000

90.000

100.000

e Komisyon Ucretinin 6denmesi

100.000 YTL* %1=1.000 YTL

01/01/2007

840 Verilen Komisyon Ve Ucretler
022 Yurtici Bankalar
022.00 Vadesiz Hesap
022.00.1 Ozel Mevduat Bankalari
022.00.11 is Bankasi

1.000
1.000
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e Gayrimenkul ipoteginin kaydi

01/01/2007
982 Emanet ve Rehinli Kiymetler 125.000
982.10 Rehinli Kiymetler
982.10.4 Gayrimenkul
984EmanetveRehinli Kiymet Birakanlar 125.000

Kredinin tim geri 6demeleri tamamlandiginda bu hesaplar ters kayit

yapilarak kapatiimaldir.

e QOcak ayi kredi geri 6demesi

31/01/2007
022 Yurtici Bankalar 900,12
022.00 Vadesiz Hesap
022.00.0 Kamu Mevduat Bankalari
022.00.01 Ziraat Bankasi
128 Kisa Vadeli Teminatli Finansman Kredileri 770,95
128.20 Tuketici Kredileri
128.20.3 Konut Kredileri
520 Finansman Kredilerinden Alinan Faizler 129,17

520.01 Kisa Vadeli Teminath Finansman Kredileri

Bu kayit, yukaridaki kredi geri 6deme tablosundaki degerler esas alinrak,

on yil boyunca her ayin sonunda yapilir.
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e ITMK ihraci kaydi

01/01/2008
996 Diger bilango DisI Hesaplardan Alacaklar 50.000
996.01 Stoktaki ITMK
998 Diger bilango DigiI Hesaplardan Borglar 50.000
998.01 Satisa Verilen iTMK

e [TMK’in nominal degerleri lizerinden satig|

010 Kasa 25.000
376 ihrag Edilen Menkul Kiymetler 25.000
376.03 ITMK

998 Diger Bilango DigiI Hesaplardan Borglar 25.000

998.01 Satisa Verilen iITMK
996 Diger Bilango Digi Hesaplardan Alacaklar 25.000

996.01 Stoktaki ITMK

e Satilamayarak Iptal Edilen ITMK’in Nominal Tutarlari Uzerinden

Kaydedilmesi:

998 Diger bilango DisI Hesaplardan Borglar 25.000

998.01 Satisa Verilen iITMK
996 Diger bilango Disgi Hesaplardan Alacaklar 25.000
996.01 Stoktaki ITMK




95

e ihrag edilen ITMK’in 2008 yili igindeki kupon édemeleri

25.000%0,01/2=125 YTL (Yilda iki kez kupon 6demesi)

31/06/2008
630 ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler 125
630.01 ITMK Faizleri
022 Yurtici Bankalar 125
022.00 Vadesiz Hesap
022.00.0 Kamu Mevduat Bankalari
022.00.01 Ziraat Bankasi
31/12/2008
630 ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler 125
630.01 ITMK Faizleri
022 Yurtici Bankalar 125
022.00 Vadesiz Hesap
022.00.0 Kamu Mevduat Bankalari
022.00.01 Ziraat Bankasi

Bu kayitlar itfa suresi boyunca her yil yapilir. 31/12/2012 tarihinde asagidaki
kayit yapilarak iTMK hesabi kapatilir.
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31/12/2012
376 ihrag Edilen Menkul Kiymetler 25.000
376.01 ITMK
630 ihrag Edilen Menkul Kiymetlere Verilen Faizler 125
630.01 iITMK Faizleri
022 Yurti¢i Bankalar 25.125

022.00 Vadesiz Hesap
022.00.0 Kamu Mevduat Bankalari
022.00.01 Ziraat Bankasi

e Donem sonunda kredinin kisa vadeli hale gelen kisminin ilgi hesaptan
cekilmesi

31/12/2008
128 Kisa vadeli Teminath Finansman Kredileri 10000
128.20 Tuketici Kredileri
128.20.3 Konut Kredileri
148 Orta ve Uzun Vadeli Teminath Finansman Kredileri 10000
148.20 Tuketici Kredileri
148.20.3 Konut Kredileri




SONUG

IKMK sistemi; konut finansman sistemlerinde uzun yillardir siren
gelismenin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmigtir. Bu sistemin temel amaci; artan
konut ihtiyacinin, birincil piyasalarda atil olarak duran gayrimenkullerin ikincil
piyasalarda tedaviulunin saglanmasi ve likit hale getiriimesi yolu ile

saglanmasidir.

Sistemin gelisimi ig¢in birincil ve ikincil piyasalarin gelisimi ve iyi bir
koordinasyon icinde c¢aligmalari sarttir. Birincil piyasalardaki talep ve
beklentiler ikincil piyasayi olusturacak, ikincil piyasalarda yasanan hareketlilik
de birincil piyasalarin iglerligini artiracaktir. Bu piyasalarin etkin bir bicimde
calisabilmesi; gerekli yasal dizenlemelerin yapilmasi, kurumlarin kurulmasi
ve ekonomik istikrarin saglanmasi gibi temel sartlarin olusturuimasina

baghdir.

Tirkiye’de IKMK sistemi igin gerekli sartlar henliz olusmamistir ancak,
gayrimenkul sektord Glkemizdeki lokomotif sektdrlerden biridir. Sistemde atil
durumda bulunan gayrimenkullerin  menkul kiymetlestirilerek piyasaya
kazandirilmasi menkul kiymet piyasalarinin gelisimini hizlandiracak,
tasarruflarin artiriimasi suretiyle enflasyonu disuricu etkide bulunacak, uzun
vadede konut arzini artirarak fiyatlarda disls saglayacak, bu &énemli
sektorde kayit disiligi ve carpik kentlesmeyi ortadan kaldiracak ve cesitli

sosyal faydalar saglayacaktir.

Birincil piyasalarda uzun vadeli kredi kullandiran bankalarin tagimakta
olduklari risk oldukcga fazladir. Bankalar yeni uzun vadeli kredi kullandirimi
icin gerekli kaynaklari bulmakta zorlanmakta, risklerini devretmek
istemektedirler. IKMK sisteminin etkin bir sekilde islemesi igin; bu riskleri

devralarak bankalarin kaynak ihtiyaclarini kargilayacak, kredileri menkul
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kiymetlegtirerek sermaye piyasalarinin gelisimine katkida bulunacak

kurumlara, ipotekli finans kurumlarina, ihtiya¢ vardir.

IFK’'nin kar amach faaliyet gésterebilecek, menkul kiymet piyasalarinin
gelisimine hizmet edecek, bankalardan daha ucuz ve uzun vadeli fon temin
edebilecek, sosyal bir misyona sahip, sermaye piyasalarindan talep
gorebilecek, piyasalara glven verecek ve kurumsal yonetim ilkelerini
uygulamakta olan bir kurum olmasi uygun olacaktir. Baslangigta bir tek
IFK’'nin kurulmasi vyeterli olacaktir. Bu kurum bir &ézel sektér kurulusu
olabilecegi gibi, devlet tarafindan desteklenen bir kurum da olabilir. Ancak
Turkiye gibi menkul kiymet piyasalarinin yeterince gelismedigi, finansal
piyasalarda giivenin ve IKMK sistemi icin gerekli sartlarin tam olarak
olusmadigi bir ilkede, IFK'nin devlet desteginde bir kurum olarak
orgitlenmesi uygun olacaktir. IFK'nin bir kamu kurulusu &nderliginde
kurulmasi, bir boluma igin uluslararasi kurumlarin (6zellikle ABD ve AB’de
ikincil piyasada faaliyette bulunan kurumlar) ve Turkiye’de faaliyet gdsteren
Ozel sektor kuruluglarinin ortakliga davet edilmesi uygun olabilir. Boylece bu
kurum tarafindan ihrag edilen menkul kiymetlere glven duyulmasi
saglanabilir, piyasalarin geligsimi hizlanir. Sistemin bir 6zel sektor kurulusu
onderliginde kurulmasi, su anki sartlar altinda, uygun goézukmemektedir.
ikincil piyasalarin bir kamu kurumu énderliginde gelisimi sirasinda tamamen
dzel sektore ait yeni IFKlar da kurulabilir. Piyasanin gelisiminin
tamamlanmasindan ve gerekli sartlarin olusumundan sonra; kamu
kurumunun ortaklik pay! yavas yavas azaltiimali, zamanla IFK tamamen 6zel
sektore devredilmelidir. Ancak; bu suregte zamanlamaya, piyasalarin
vereceqi tepkilere ¢ok dikkat edilmeli, ulusal ve uluslararasi piyasalardaki
gelismeler yakindan izlenmelidir. Ciinkii iFK’lar ¢ok biiyiik fonlara sahip olan,
dolayisiyla finansal piyasalari etkileyebilecek ve hatta gerektiginde piyasalari

fonlama gorevini Ustlenebilecek kurumlar olacaktir.
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Piyasalari riskten korumak icin sistemde seffafigin saglanmasi
gerekmektedir. Bu da ancak; mali tablo kullanicilarinin yeterli diuzeyde
bilgilendiriimeleri ile  mumkdn olabilir. Mali tablolar G¢ aylik olarak

dizenlemeli, yayimlanmali ve bagimsiz denetime tabi olmalidir.

ipotekli menkul kiymetlerin Tlrkiye gibi ekonomik istikrarini tam olarak
saglayamamig, devlet tahvillerinin faiz oranlarinin son derece yuksek oldugu
bir Ulkede bireysel ve hatta kurumsal yatirimcilara satilmasi oldukg¢a zordur.
Bu nedenle; ipotekli menkul kiymetler uluslararasi piyasalarda satilmali,
emekli sandiklari, sigorta sirketleri gibi uzun vadeli kaynak ihtiyaci duyan
kurumlarin portfoylerinin belirli bir yUzdesinin bu menkul kiymetlerden

olusturulmasi kanunla zorunlu tutulmalidir.

ipotek karsih@i gayrimenkul kredisi sisteminde, borglunun temerriide
dusmesi halinde 6demelerin yapilamamasi riskinden korunmak igin, borglarin
sigorta sirketleri tarafindan teminat altina alinmasi uygun olacaktir. Bu
sirketlerin faaliyet sureci, calisma esaslari ve ortaklik yapilari SPK tarafindan
belirlenmelidir. Gerekirse sadece bu alanda faaliyet gosterecek 6zel sigorta

sirketleri kurulmahdir.

IKMK sisteminin gelismesi konusunda diger iki onemli nokta ise;
gayrimenkul degerlemesi ve kredi derecelendirme faaliyetleridir. Bu alanlarda

faaliyet gOsteren sirket sayisi artirilmali, gerekli elemanlar yetistiriimelidir.

Sistemin saglam temeller Uzerine oturtulabilmesi i¢in gerekli kurumlar
kurulmali, personel yetistiriimeli, kanun degisiklikleri yapilmali ve kamuoyu

konu ile ilgili olarak bilgilendirilmelidir.

Bu calismada; sistemin saglam temeller Gzerine kurulmasinda énemli bir
rol Ustlenecek olan IKMK islemlerinin muhasebelestirimesi konusu
incelenmis, bir hesap plani gelistiriimis, muhasebelestirmede 6nem arz eden

hususlara, bilango i¢i ve bilango disi ikincil piyasa sistemi agisindan ayri ayri,
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deginilmistir. Bunlar; IKMK’in iFK tarafindan satin alinmasi, komisyon
O0demesi, gayrimenkul ipotekleri, kredi geri ddemeleri, menkul kiymet ihraci
ve IKMK’in KFF’na devri iglemleridir. Bu olaylarin muhasebelestirimesine
iliskin, henlz taslak halinde olan, “Banka Disi Mali Kurumlarca Uygulanacak
Tekdiizen Hesap Plani Ve izahnamesi Hakkinda Tebli§” ve banka
muhasebesinin temel ilkeleri dikkate alinarak bir hesap plani gelistiriimis ve

yapilmasi dnerilen kayitlar bir 6rnek olay Uzerinde gosterilmigtir.

Bu tezde ayrica; sistemin temel esaslari, dunya ve Turkiye uygulamalari
ile ilgili ¢esitli bilgiler verilmistir. Bu tez; Glkemiz igin oldukga yeni bir konu
olan IKMK sistemi hakkinda yapilmasi gereken pek cok bilimsel g¢alisma

oldugunu gostermektedir. izleyen dénemlerde;

e [KMK Sisteminde Sigortacillk Faaliyetleri ve Muhasebe
Uygulamalari

e IKMK Sisteminde Tirev Piyasa Islemleri

e Konut Finansman Fonlari ve Muhasebe Uygulamalari

e [KMK islemlerinin Vergisel Boyutu

e Gayrimenkul Degerlemesi

e [KMK islemlerinin Finansal Boyutu (Kredi Derecelendirme
islemleri, Kredi Riski Analizleri Havuzlama-Pooling ve

Standardizasyon)

konularinda galigmalar yapilabilir.



101

KAYNAKCA

AKDOGAN, Nalan ve TENKER Nejat; Finansal Tablolar ve Mali Analiz
Teknikleri, Ankara, 1998.

ALP, Ali; Modern Konut Finansmani, Ankara 2000.

ALP, Ali ve YILMAZ, Ufuk; “Konut ipotek Kredilerinin Sermaye Piyasalari
Yoluyla Finansmani1”, Active Dergisi, Eylul, 1999.

ALP, Ali ve YILMAZ, Ufuk. Garimenkul Finansmani ve Degerlemesi.
istanbul, 2000.

ALPTURK, Ercan; “Mortgage Turkiye’de Uygulanabilir mi?”, Yaklagim
Dergisi, Haziran, 2004.

ALPTURK, Ercan; “Finansal ve Vergisel Boyutlariyla Mortgage Modeli”
Yaklasim Dergisi, Mayis, 2005.

ALPTURK, Ercan; Soru ve Cevaplariyla Mortgage Sistemi, Ankara, 2007.

ARTUNC, Burak; Ozel Amagh Varliklar (Special Purpose Entities) ve
Bilango Disi Muhasebelestirme Yontemi Olarak Kullanimlari, Ankara,
2002.

AUSTER, Rolf; “When to Prepay a Home Mortgage?”, Real Estate Review,
Spring, 1994.

AYDIN, Yasin; “Konut Finansmani ve Ulkemiz Kosullarina Uygun Bir Konut

Finans Sistemi”, Sermaye Piyasasi Kurumu Yeterlilik EtGdu.



102

BERBEROGLU, Murat Goéksin ve TEKER, Suat; “Konut Finansmani ve
Turkiye’ye Uygun Bir Model Onerisi”, ITU Dergisi, Aralik, 2005.

BOLEAT, Mark; National Housing Finance Systems: A Comparative
Study, London, 1985.

BRUEGGEMAN, William B; Real Estate Finance and Investments, Boston,
2005.

CANSIZLAR, Dogan; Sermaye Piyasasi Kurulu Ve Gayrimenkul Yatirim
Ortakhgi Derne@i Tarafindan Duzenlenen “Konut Finansmani Ve Turkiye”

Konferansi Acilis Konusmasi, 9 Kasim 2004.

COLES, Adria; “Mortgage Possesions and Money Advice-Building Society
Views”, Housing Review, Vol: 39. No:4, July-August, 1990).

COLES, Adrian ve HARDT, Judith; “Mortgage Markets: Why US and EU
Markets Are So Different”, Housing Studies,Volume 15, No 5, 2000.

DOWNS, Anthony; The Revolution in Real Estate Finance, \Washington,
1985.

DURKAYA, Mehmet ve YAMAK Rahmi; “Turkiye’de Konut Piyasasinin talep

Yénlii Analizi”, igletme ve Finans Dergisi, Nisan, 2004.

FABOZZi, Fank J; The Handbook of Mortgage-Backed Securities,
Chicago lllinois, 1988 ve 1995.

FABOZZI, Modigliani; Mortgage and Mortgage Backed Securities
Markets, Boston, 1992.



103

FABOZZi F. ve YUEN D; Managing MBS Portfolios, Frank J. Fabozzi
Associates. PA, 1998.

FOLLOWILL Richard; “An Analytical Comparison of The Durations and Price
Sensitivities of Fixed Rate, Constant Payment and Constant Amortization
Mortgages”, International Review of Financial Analysis, Volume 7, No:1,
1998.

GAMBLE, Richard H; “Shrewd (and Ethical) Tactics in Off-Balance-Sheet

Financing”, Conroller Magazine, Ekim, 1997.

GOLDSTIN Ronald; “Reforming the Residental Mortgage Foreclosure

Process”, Real Estate Law Journal, Winter, 1993.

GURBUZ, Ayhan; “ipotekli Konut Kredileri ve Tirkiye’de Uygulamasi”, TCMB
Uzmanlik Tezi, Ankara, 2002.

GUVENER, Remzi; Sermaye Piyasasi Araci Olarak ipotekli Borg Senedi
ve irat Senedi, Ankara, 1994.

HARDT , Judith ve LICHTENBERGER, J.D; “The Economic and Financial
Importance of Mortgage Bonds in Europe”, Housing Finance International,
2001.

HARDT, Judith ve MANNING, David; “European Mortgage Markets:
Structure, Funding and Future Development’, Eurepean Mortgage
Federation, Brussels, (Haziran 2000).
(http/hypo.org/Content/Default.asp?PagelD=63, 20 Mayis 2004.)

HINES, M.A; Financing Real Estate With Securities, Canada,1988.



104

“Housing: Enabling Markets to Work”, A World Bank Policy Paper, The World
Bank, (Washington, 1993).

KARAKAS, Cem ve OZSAN Onur.;“Avrupa Birligine Giris Siirecinde
Tirkiye’de Ipotege Dayali Menkul Kiymet Piyasalarinin Kurulmasina Yénelik

Oneriler", VII. Ulusal Finans Sempozyumu, (22-25 Ekim 2003).

KENDALL Leon T. ve FISHMAN Michael J. A; Primer on Securitization.
Cambridge, 1996.

KOCAK, Aysun; “Menkul Kiymetlestirme”, Yaklagim Dergisi, Subat, 2006.

LEA Michael J; “Innovation and the Cost of Mortgage Credit: A Historical
Perspective”, Housing Policy Debate, Volume 7, Issue 1, 1996.

MELICHER, Ronald W. ve UNGER, Maurice A.; Real Estate Finance, USA,
1989.

MADURA, J.; Financial Markets and Institutions, USA,1989.
MAT, Hidayet ve KULAK, Filiz ve GOVDELI ,Esra; “ipotek Bankaciligi
(ipotege Dayali Konut Finansman Modeli-Mortgage)”, Yaklasim Dergisi,

Subat, 2005.

MUDERRISOGLU Okan; “Oniimiizdeki Yil Kirasini Odeyen Ev Sahibi
Olacak”, Sabah Gazetesi, (15 Kasim 2004)

OCAL, Nurcan; “Turkiye'de Menkul Kiymetlestirme Uygulamasi, Etkileri,
Sorunlar ve Cézim Onerileri”, SPK Yayinlari No:106. Ankara, 1997.

ONEN, Seda; “Tirkiye'de ipotekli Sermaye Piyasasi Araglari ve ikincil Piyasa

Kuruluslar”, Sermaye Piyasasi Kurulu, Bilgilendirme Sunumu, 15.11.2006.



105

OZEN, Necati; “Konudan Konuta:Mortgage (ipoteje Dayali Konut
Finansmani) Sistemi”, Yaklagim Dergisi, Ocak, 2005.

PEYNIRCIOGLU, Nevin; Konut Sorununun Géziimlenmesinde Uygulanan
Finans Metodlari, DPT Yayinlari, Mart 1981.

POSEY Lisa L. ve YAVAS Abdullah; “Adjustable and Fixed Rate Mortgages
As a Screening Mechanism for Default Risk”’, Journal of Urban
Economics, No:49, 2001.

RENAUD Bertrand; “Housing and Financial Institutions in Developing
Countries”, A World Bank Staff Working Paper, No:658, (Washington, 1984).

SIRMANS, C. F; Real Estate Finance. New York ,1989.

STRUYK, R.J ve TURNER, M.A; Guidelines for Creating a Housing
Finance in a Developing Country, Washington D.C., 1987.

TAFF, L.; “Investing in Mortgage Securities”, Amacom, Washington 2002.

TEKER, Murat Bahadir; “Sermaye Piyasasi Araglari Yoluyla Gayrimenkul
Finansmani ve Yatirnmi”, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlari No:43, Ankara,
1996.

“Ipotege Dayali Konut Finansman Sistemi”, SPK

Bilgilendirme Sunumu, 1 Kasim 2004.

TELGARSKY, Jeffery P. ve MARK, Katharine; “Alternative Mortgage
Instruments in High Inflation Economies”, The Urban Institute, Washington
D:C, July,1991.



106

TOPAL, Kadir; “Konut Finansmaninda Global Egilimler: Konut Finansman
Sistemlerinin Sermaye Piyasalarina Eklemlenmesi”, iktisat igletme Ve
Finans Dergisi, Agustos, 2005.

Turkkot, Mustafa; “Mortgage”, Yaklagsim Dergisi, Ekim, 2005.

VILLANI, Kevin E.; “The Secondary Mortgage Markets”, Housing and New
Financial Markets, 1987.

WEBB, Bruce G; “Borrower Risk Under Alternatie Mortgage Instruments”,
The Journal Of Finance, Vol. 37, No:1, March, 1982.

WIEDEMER, John P.; Real Estate Finance, New Jersey, 1995.
YILMAZ, Ufuk M.; “Ipotege Dayali Menkul Kiymetler Merkezinin Kurulmas!”,
Yayinlanmamis Yeterlilik Etidl, Sermaye Piyasasi Kurulu Kurumsal

Yatirimcilar Dairesi, Ankara.

YALCINER, Kiirsat; ipotek Karsiigi Menkullestirilmis Krediler, Ankara,
2006.

YETGIN Feyzullah; Mortgage Sistemi:Tiirkiye, istanbul, 2007.

“Housing: Enabling Markets to Work”, A World Bank Policy Paper, The World
Bank, Washington D.C, 1993.

“‘Housing Finance for Developing Countries: A methodology for Designing
Housing Finance Institutions”, United Nations Center for Human Settlements
(Habitat), Training Material Series, (Nairobi 1991).

(http://energycommerce.house.gov/107/hearings/02142002Hearing490/Jenki
ns803.htm#_ftn13), 14.02.2002.



107

Banka Disi Mali Kurumlarca Uygulanacak Tekdlizen Hesap Plani Ve

izahnamesi Hakkinda Teblig Taslag

Tekdiizen Hesap Plani Ve izahnamesi Hakkinda Teblig

FAS: Finansal Raporlama Standartlari

icra ve iflas Kanunu

Konut Finansmani Sistemine iligkin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapiimasi
Hakkinda Kanun

Konut Finansmani Fonlarina Ve ipotege Dayali Menkul Kiymetlerin ihracina

iligkin Esaslar Hakkinda Teblig Taslag

ipotek Teminatli Menkul Kiymetlere iliskin Esaslar Teblig Taslagi

2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu.

Turkiye Muhasebe Standartlari

Uluslararasi Muhasebe standartlari

Vergi Usul Kanunu
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EKLER

Ek-1: 65 No.lu Finansal Raporlama Standardi (FAS 65), ipotek

Bankaciligi Aktivitelerinin Muhasebelestiriimesi

Bu standardin ana bélumleri Ozet, Giris, Kapsam Ve Uygulanabilirlik,
Finansal Muhasebe Ve Raporlama Standartlar’'ndan olusur. Bunlari gesitli

ekler izlemektedir.

OZET

Bu standart; 74-12 no.lu “ipotek Bankacili§i Endiistrisinde Muhasebe
Uygulamalari” ve 76-2 no.lu “Kurulug Maliyetleri Ve Ipotek Bankaciligi
Endistrisinde  Kredi Ve Taahhiit Ucretlerinin @ Muhasebelestiriimesi”
konumundaki AICPA ifadelerinin muhasebe ve raporlama prensiplerini ve
uygulamalarini 6zetler ve ipotek bankaciligi aktivitelerinin muhasebe ve

raporlama standartlarini kurar.

Satis icin elde tutulan ipotek kredileri ve ipotege dayali menkul kiymetler
maliyet bedeli veya piyasa degerinden dusuk olan ile raporlanir. Borglulardan
alinan kredi basvurulariyla ilgili olusum maliyetleri donem gideri olarak
muhasebelestirilir. Kredi servis hakki i¢cin 6denen pirimler bu hakki elde

etmenin maliyeti olarak aktiflestirilir.

Bu standart ayrica birkag farkl tipte kredi ve taahhut komisyonlari igin
muhasebe ve raporlama standartlarini kurar. Kredi olusum komisyonlari kredi
verildiginde gelir olarak kabul edilir. Kredi taahhut komisyonlari krediler
surekli yatirimcilara satildiginda gelir veya harcama olarak kabul edilir.

Uglinct kisiler tarafindan yerine getirilen hizmetlerin Gcretleri ve kredi
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plasman ucretleri tum onemli hizmetler yerine getirildiginde gelir kabul edilir.
Arsa arazi alimi, gelisimi ve yapilandirma kredisi komisyonlari ve destek
kredisi ve aclk taahhit Ucretleri birlestirilen taahhut ve kredi dénemleri

boyunca gelir kaydedilir.

1. GIRIS
ipotek bankaciligi aktiviteleri iki ayri fakat birbiriyle ilgili aktiviteyi icerir:

a) Ipotek kredilerinin olusumu veya alinmasi ve kredilerin sirekli

musterilere satiimasi

b) Kredilerin sonraki ve uzun dénem hizmetleri. ipotek kredilerinin siirekli

yatirimcilara satilmak igin gesitli kaynaklardan satin alinmasi.

Bir ipotek bankaciligi sirketi genellikle surekli mugterilere sattigi ipotek
kredileri ile ilgili hizmet verme hakkini elde tutar. Hizmet komisyonlari
genellikle ipotek kredisinin anaparasinin belirli bir ylzdesine dayanir ve bu
komisyon kredinin ¢esgitli fonksiyonlarini yerine getirir. Hizmet komisyonlari
verilen hizmetin degerini astigi takdirde bir ekonomik deger olugur. Bu deger

nedeniyle ipotek kredisi servis hakki alinir ve satilir.

2. Kapsam ve Uygulanabilirlik

Bu standart ipotek bankaciigl sirketlerinin muhasebe ve raporlama

standartlarini kurmaktadir.
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3. Finans Ve Raporlama Standartlari

- ipotek Kredileri ve IDMK

Satis icin elde tutulan ipotek kredileri ve IDMK bilango tarihinde maliyet
bedeli veya piyasa degerinden duguk olani ile kayitlanir. Maliyetin piyasa
degerini asan kismi degerleme indirimi olarak muhasebelestirilir. Degerleme
karsiliklarinda ortaya ¢ikan degismeler degisikligin meydana geldigi doneme

ait net kar hesaplanirken dikkate alinir.

ipotek kredileri ve IDMK’in alis iskontolari kredi veya menkul kiymetin

satis icin elde tutuldugu dénem boyunca faiz geliri olarak amorti edilemez.

Uzun vadeli yatinm sinifina dahil edilen ipotek kredileri veya IDMK dahil
edilme tarihindeki maliyet bedeli veya piyasa degerinden dusuk olani ile bu
sinifa alinir. Bir ipotek kredisi veya IDMK ipotek bankaciligi sirketi kredi veya
IDMK’i yakin bir gelecekte veya vadeye kadar elde tutma yetenegi ve

niyetine sahip olmadigi surece uzun vadeli yatirim olarak siniflandiriimaz.

Resmi ya da gayri resmi repo sdzlesmeleri ile transfer edilen ipotek
kredileri veya IDMK’ler “Teminat Altina Alinan Finansal Sézlesmeler” olarak
muhasebelestirilebilir veya transfer eden tarafindan “Satis icin Elde Tutulan”

olarak raporlanmaya devam edilebilir.

Bu boélimde ayrica 6édeme garantisi olmayan ipotek kredilerinin nasil
muhasebelestirilecedine ve piyasa veya maliyet bedelinden dusuk olaninin
nasil tespit edilecegine iliskin hikimlere yer verilmistir.

- Servis Ucretleri

ipotek kredileri hizmet bedeliyle beraber satilirsa ve muayyen servis

komisyon orani normal servis komisyonu oranindan farkliysa satis fiyati takip
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eden yillardaki kazang ya da kaybin tayini amaciyla duzeltilir. Boylece izleyen
yillardaki normal servis Ucretinin tahakkuku saglanir. Dizeltmenin miktari
gergek satis fiyati ile normal servis Ucretinin belirtiimesi halinde elde edilen

satis fiyati arasindaki fark olabilir.

- Baglh Sirketle iglemler

Bagl sirkete satilacak olan ipotek kredileri veya iIDMK'in bakiyeleri
yonetimin satisa karar verdigi tarihteki kredinin veya iDMK’in maliyet bedeli
veya piyasa degerinin dusuk olani ile duzeltilir. Herhangi bir dizeltmenin

miktari gelir olarak hesaba gegirilebilir.

Eger ipotek kredilerinin belirli bir tiri veya tum krediler sadece bir bagli
sirket icin ¢ikarilirsa ihraggi; bagh sirketin bir temsilcisi olarak faaliyet gosterir
ve kredi transferleri ihragginin devralma maliyeti olarak muhasebelestirilir.
Eger ihraggi kredilere sahip olunmasiyla ilgili tim riskleri alirsa; bdyle bir
temsilcilik iligkisi rughan hakki s6zlesmeleri veya benzer turdeki anlasmalar

veya taahhutlerde mevcut olmaz.

- Kurum igi Olusum Maliyetleri

Direk olarak borg¢lunun kredi basvurusu ile iligkili maliyetler (kurum igi
olusum maliyetleri) donem maliyeti olarak gider gosterilir. Bu maliyetler
a) personel, finansman ve pazarlama gibi direk maliyetleri ve b) kiralama

maliyetleri gibi genel ve ydnetimle ilgili maliyetleri icerir.

- GNMA Menkul Kiymetlerinin ihrag Maliyetleri

icsel rezerv metodu kullanan GNMA menkul kiymet ihracggilarinin bir
yediemine o6demeleri gereken bir aylik faiz maliyeti aktiflestirimeli ve
amortize edilmelidir. Aktiflestiriimis toplam miktar gelecekteki net hizmet

gelirlerinin simdiki degerini gegmemelidir.
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- Servis Kullandirma Haklari

Bir isletmenin kendi hesabi haricinde ipotek kredileri kullandirma hakki,
bir ipotek kredisi aliminda ya da sirket birlesmesinde ayri olarak elde edilmesi

gereken soyut bir varliktir.

Eger islem baglatildiginda ipotek kredisi satisinin agiklayici bir plani
varsa, ipotek kredisi satisinda kredi kullandirma hakki elde etmis bir ipotek
bankaciligi isletmesi, o hakkin elde edilme maliyetini temsil eden alis fiyatinin
o hakki elde etmenin maliyeti ile temsil edilen kismini aktiflestirmelidir. Eger
a) lIpotek bankaciliyi isletmesi satin alma tarihinden 6nce sirekli
yatirmcilardan ipotek kredisi ya da iligkili IDMK'leri alma taahhiidii almigsa
ya da uygun bir dénem (genelde satis tarihinden 30 gln sonrasini
gegirmeyecek sekilde) icinde kesin yatirimcilarla ya da sigortacilarla ipotek
kredileri ya da iligkili IDMK’lari satma taahhidi yapiliyorsa ve b) Plan alis ve

satis fiyatlarini iceriyorsa agiklayici bir plan var demektir.

ipotek kredisini kullandirma hakki olarak aktiflestirilen tutar servis
maliyetinin simdiki degeri ile hizmet karinin simdiki degeri arasindaki farki
asmamalidir. Gelecek hizmet geliri tahminleri gecikmis 6demeleri ve diger tali
gelirleri asamaz. Beklenen gelecek servis maliyeti tahminleri hizmeti ifa
etmekle iligkili direk maliyetleri ve diger maliyetlerin uygun tahsislerini kapsar.
Simdiki de@eri belirlemek igin kullanilan oran uygun uzun dénem faiz orani

olmalidir.

ipotek kredisi servis hakki olarak aktiflestirilen tutar ve GNMA hisselerinin
ihraggilar tarafindan aktiflestirilen tutar, dngorilen net servis gelirine gore ve

ongorilen net servis geliri ddneminde amortize edilmelidir.
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- Kredi ve Taahhiit Komisyonlari

ipotek bankacih@i kurumlari, geri ddemesiz kredi ve cesitli servisler igin
tazminat olarak alinan taahhlit komisyonlarini alir veya oAdeyebilirler. Bu
komisyonlar; kredinin faiz oraninin ayarlanmasi, fonun belirlenmesi karsihgi
alinan Ucret veya kredi olusum maliyetlerinin mahsup edilmesi gibi bolimler

icerebilir.

- Kredi Olusum Komisyonlari

ipotek bankaciigi kurumlarinin; ipotek kredi uygulamalari sureci,
gayrimenkullerin kanuni mulkiyet hakkinin gézden gegciriimesi ve diger kredi
baglangici prosedurlerinin geri 6deme komisyonlari kredi gergeklestigi tarihte
gelir olarak alinmalidir. Baslangig maliyetleri tam olarak tahmin edilemiyorsa,
komisyonlarin belli bir bélimi — Sehir ve iskan Kalkinma Bolimi ve Gazi
Bakimevi tarafindan izin verilen miktari asmamak sartiyla- kredi
gercgeklestiginde gelir olarak kaydedilir; ¢unkd bu oranlara baglh olan

komisyonlar genelde kredi baslangi¢ maliyetini gegcmez.

Uglinc kisiler tarafindan krediyi baglatmayla ilgili servislerin maliyetlerinin
geri ddemesi, hizmet gerceklestigi zaman gelir olarak kaydedilir. Ornegin:

ekspertiz Ucreti.

- Satis icin Elde Tutulan Kredilerle ilgili Komisyonlar

Borglulara, muteahhitlere ingaatcgilara verilen ipotek kredilerinin
finansmanini garantilemek icin alinan komisyonlar ve surekli yatirmcilarin
kredilerin kesin satiglarini garantilemesi igin ddenen komisyonlar, krediler
surekli yatinmcilara satildigi zaman veya taahhudun kullaniimayacagi belli
oldugu zaman gelir veya gider olarak kaydedilir. Cunkl bireysel kredi

hareketlerinin sonucu olarak gelir ve gider olarak kaydedilen kredi ve
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komisyon bloklari ile alakali konut kredisi taahhut komisyonlari, bireysel kredi

miktarinin toplam taahhut miktarina oranina baghdir.

Surekli bir yatinnmci ve bir borglu arasindaki dogrudan taahhit saglama
komisyonu butin 6nemli hizmetler yapildiginda gelir olarak kaydedilir. Ek
olarak, eger ipotek bankaciligi kurumu surekli bir yatirrmcidan taahhudun ilgili
borcluya yapilmasindan o6nce ve ilgili taahhddin yapiimasi sirasinda

taahhudu alirsa ve borgluya taahhat :

a) Yatinmciya es zamanl taahhut

b) Yatirrmcidan alinan miktarin borgluya es zamanh transferini
gerektiriyorsa, ilgili komisyonlar da kredi plasman komisyonu olarak

muhasebelestirilir.

Arsa, arazi almak ve gelistirmek veya gelir saglayici veya iskan saglayici
emlak ingsa etmek amacl ipotek kredilerinin finansmanini garantileyen
komisyonlar, taahhut ve kredi suresinin tamaminda (en iyi tahminle), gelir
olarak kaydedilir. Komisyon gelirini kaydederken taahhit suresince es payl
amortisman metodu kullanilir. Kalan komisyon gelirini kaydederken kredi
suresince faiz amortisman yontemi kullanilir. Kredi doéneminde faiz
amortisman yontemi uygulanamiyorsa, es payli amortisman yontemi
kullanilir. Eger, birlesik kredi ve taahhut donemleri ciddi bir sekilde revize
edildiyse kalan taahhut Ucreti yeni belirlenen donem Uzerinden gelir olarak
kaydedilir. Donemdeki degisiklikler sonucu elde edilen ek komisyonlar revize

edilen donem suresince gelir olarak kaydedilir.

- Yedek Taahhiit Ve Ara Taahhiit Komisyonlari

Ara dénem ve yapi finansmani amaglariyla yedek ve ara kredileri finanse

etmek icin c¢ikarilan yedek taahhit ve ara taahhut komisyonlari birlesik

taahhut ve kredi donemleri suresince gelir kaydedilir. Taahhlt sUresince es
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payli metot, kredi déneminde faiz metodu kullanilir. Eger faiz metodu
kullaniimiyorsa es payli metot kullanilir. Elde edilen ek komisyonlar kredi
doneminde gelir olarak kaydedilir.

- Siiresi Ge¢mis Taahhiitler Ve Kredi On Odemeleri

Eger kredi veriimeden kredi taahhUt suresi dolarsa veya kredi 6ngorulen
geri 6deme tarihinden 6nce ddenirse, gergeklesmeyen komisyonlar o tarihte
gelir veya gider olarak kaydedilir.

- Bilango Siniflandiriimasi

Siniflandiriimis veya siniflandiriilmamis bilango kullanan ipotek bankacihgi

kurumlari su ikisi arasinda ayrim yapmalidir:

a) ipotek kredileri ve satis amagli tutulan ipotek teminatli menkuller ve

b) ipotek kredileri ve uzun dénem yatirim amach kullanilan ipotek teminati

menkuller.
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Ek 2: Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda

Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun

(5582 sayili “Konut Finansmani Sistemine lligkin Cesitli Kanunlarda
Degisiklik Yapiimasi Hakkinda Kanun” 06 Mart 2007 tarih ve 26454 sayili

Resmi Gazete’de yayimlanarak yururlige girmistir.)

MADDE 1 — 9/6/1932 tarihli ve 2004 sayili icra ve iflas Kanununun 45 inci

maddesine birinci fikrasindan sonra gelmek Uzere asagidaki fikra eklenmigtir.

"2499 sayili Sermaye Piyasasi 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 gevrilmesi yoluyla takip yapilabilir veya

haciz yoluna bagvurulabilir."

MADDE 2 — 2004 sayili Kanunun 128 inci maddesine ikinci fikrasindan

sonra gelmek Uzere asagidaki fikra eklenmistir.

"icra dairesi, 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin
birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile
Toplu Konut idaresi Baskanhginin rehinle temin edilmis alacaklarinin
takibinde, satigi istenen tasinmaz igin kiymet takdirini, ayni Kanunun 22 nci
maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi uyarinca yetki verilmis Kigi veya

kurumlara yaptirir."

MADDE 3 — 2004 sayili Kanunun 128/a maddesine birinci fikrasindan

sonra gelmek Uzere asagidaki fikra eklenmistir.
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"2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci
fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu
Konut idaresi Baskanliginin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde,
birinci fikra uyarinca yaptiriimasina karar verilen bilirkisi incelemesi, ayni
Kanunun 22 nci maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi uyarinca yetki verilmis

kisi veya kurumlara yaptirilir."

MADDE 4 — 2004 sayili Kanunun 134 Gncu maddesine ikinci fikrasindan

sonra gelmek tzere asagidaki fikra eklenmistir.

"2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci
fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu
Konut idaresi Baskanliginin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde,

ikinci fikrada yer alan oran ylzde yirmi olarak uygulanir.”

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

eklenmistir.

"2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci
fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu
Konut idaresi 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 odenir.
Alacaklinin satis talebinden sonra takdir edilen ve kesinlesen kiymete gore,
merhunun alacagi kargilamayacag! anlagilirsa kalan tutar teminatin geriye
kalan kismindan kargilanir, varsa teminatin kalan kismi teminati yatirana

iade edilir."

MADDE 6 — 2004 sayili Kanuna agagidaki gecgici madde eklenmigtir.

"GECIiCi MADDE 8 — Bu Kanunun 128 inci maddesinin Gglinci fikrasi ile

128/a maddesinin ikinci fikrasinin yurarluge girmesini izleyen uguncu yilin
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sonuna kadar 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin
birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile
Toplu Konut idaresi Baskanhginin rehinle temin edilmis alacaklarinin
takibinde, tasinmaz icin kiymet takdiri veya bilirkisi incelemesi, Sermaye
Piyasasi Kanununun 22 nci maddesinin birinci fikrasinin (r) bendi uyarinca
gayrimenkul degerleme faaliyeti konusunda vyetki verilmis kisi veya

kurumlarin yani sira diger uzman bilirkisiler marifetiyle de yapilabilir."

MADDE 7 - 28/7/1981 tarihli ve 2499 sayih Sermaye Piyasasi

Kanununun 3 Uncu maddesine asagidaki bent eklenmigtir.

"k) Ipotekli Sermaye Piyasasi Araci: ipotek teminatli menkul kiymetler,
ipotege dayali menkul kiymetler, ipotek finansmani kuruluglari tarafindan
ihrag edilen hisse senedi digindaki sermaye piyasasi araglari ve konut
finansmanindan kaynaklanan alacaklara dayali olarak veya bu alacaklarin

teminati altinda ihrag edilen diger sermaye piyasasi araglaridir."

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

"ipotek teminatli menkul kiymetler

MADDE 13/A — ipotek teminath menkul kiymetler, ihraccilarin genel
yukumluligu niteliginde olan ve olusturulan teminat havuzundaki varliklar
karsilik gdsterilerek ihrag edilen borclanma senetleridir. ipotek teminatli
menkul kiymetler bankalar ve bu Kanunun 39/A maddesinde tanimlanan

ipotek finansmani kuruluslari tarafindan ihrag edilebilir.

ihraggilar, ipotek teminatl menkul kiymetlerin teminati olan varliklari,
diger varliklarindan ayri olarak, olusturacaklari teminat havuzu igerisinde
izlemekle yukumladir. Teminat havuzuna dahil edilen varliklara iligkin
kayitlarin tutulmasina iligkin usil ve esaslar Bankacilik Duzenleme ve

Denetleme Kurulunun uygun gorusu alinmak suretiyle Kurulca belirlenir.
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Kurul, Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulunun uygun gortsu alinmak
suretiyle, teminat havuzuna dahil edilen varliklara iligkin kayitlarin ihragginin

yani sira ayri bir kayit kurulugu nezdinde de tutulmasini zorunlu tutabilir.

Teminat havuzu; yapi kullanma izni alinmis konut ve diger gayrimenkuller
uzerine ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina alinmis alacaklar, ikame
varliklar ve bunlarin riskten korunmasi amaciyla yapilan sdzlesmelerden

olusur.

Bunlar diginda kalan varlik ve alacaklar teminat havuzuna dahil edilemez.

Yapi kullanma izni alinmis konutlar Uzerine ipotek tesis edilmek suretiyle
teminat altina alinmig alacaklarin ilgili konutun degerinin yluzde yetmis besini,
yap! kullanma izni alinmis diger gayrimenkuller Uzerine ipotek tesis edilmek
suretiyle teminat altina alinmig alacaklarin ise ilgili gayrimenkulin degerinin
yuzde ellisini asan kismi, teminat degerinin hesaplanmasinda dikkate
alinmaz. Teminat havuzuna dahil edilecek yapi kullanma izni alinmis konut
ve diger gayrimenkuller Uzerine ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina

alinmig alacaklarin vadesi gelmis tum 6demelerinin yapilmig olmasi sarttir.

ikame varliklar nakit, devlet ic borglanma senetleri, hazine kefaletiyle
ihrag edilen menkul kiymetler, Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Teskilatina (iye
ulkelerin merkezi yonetimleri ile merkez bankalarinca ya da bunlarin
kefaletiyle ihra¢ edilen menkul kiymetler ile Kurulca uygun goérulen benzer
nitelikteki varliklardan olusur.

Teminat havuzundaki tum varliklar igerisinde yapi kullanma izni alinmis
diger gayrimenkuller Gzerine ipotek tesis edilmek suretiyle teminat altina

alinmis alacaklarin ve ikame varliklarin payi ayri ayri yuzde on begi asamaz.

ihraggllar, teminat havuzundaki varliklarin faiz, kur, kredi ve benzeri

risklerden korunmasi amaciyla s6zlesmeler yapabilir. Teminat havuzunda yer
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alan varliklarin riskten korunmasi amaciyla yapilmis sozlesmeler de teminat
havuzuna dahildir.

ipotek teminatli menkul kiymetlerin itfasina kadar olan siire boyunca;

a) Teminat havuzundaki varliklarin nominal degerinin ipotek teminatl

menkul kiymetlerin nominal de@erine egit ya da fazla olmasi,

b) Teminat havuzundaki varliklarin getirisinin en az ipotek teminath

menkul kiymetlerin getirisine esit ya da fazla olmasi,

c) Teminat havuzundaki varliklardan elde edilen gelirin tutar ve 6deme
doénemleri bakimindan ipotek teminath menkul kiymet sahiplerine yapilan

odemeleri karsilamasi,

d) Teminat havuzunda yer alan varliklarin net bugunku degerinin ipotek
teminatli menkul kiymetlerin net buglnki degerinden ylzde ikisi oraninda
fazla olmasi, zorunludur. Bu fikranin uygulanmasina iliskin usdl ve esaslar

Kurulca belirlenir.

llave menkul kiymet ihraci veya sekizinci fikrada belirtilen kosullarin
saglanmasi amaciyla teminat havuzuna yeni varliklar dahil edilebilir. Makul
bir gerekge olmasi durumunda, ihraggilar, teminat sorumlusunun onayini
alarak, teminat havuzuna dahil edilmis bir varligi teminat havuzundan
cikartabilir veya teminat havuzunda bulunmayan bir varlik ile degistirebilirler.
ihragcinin Kurulun onayini almak suretiyle bir teminat sorumlusu belirlemesi
zorunludur. Teminat sorumlusunun sahip olmasi gereken nitelikler Kurulca
belirlenir. Kurul, ipotek teminatli menkul kiymet sahiplerinin haklarinin
korunmasi amaciyla teminat sorumlusunun degistiriimesini istemeye veya

teminat sorumlusunu re’sen degistirmeye yetkilidir.

Teminat sorumlusu, bu madde kapsaminda;
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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,

c) Kurul tarafindan zorunlu tutulmasi halinde teminat havuzuna dahil
edilen varliklara iliskin kayitlarin ihragginin yani sira ayri bir kayit kurulusu

nezdinde de tutulmasini,

d) Sekizinci fikrada sayilan sartlara uygunlugu, izlemek, tespit ettigi
hususlar hakkinda, Kurulca belirlenecek usll ve esaslar gergevesinde

ihracgilya ve Kurula bilgi vermekle yakimladar.

Teminat sorumlusu ihraggidan, kayit kurulusundan ve gerek gorulen
durumlarda tapu sicil madurliklerinden teminat havuzunda yer alan varliklara
iliskin her tarlG bilgi ve belgeyi istemeye, ilgili kayitlari incelemeye ve
calisanlardan bilgi almaya yetkilidir. ihraccilar, kayit kurulusu ve tapu sicil
mudurlukleri teminat sorumlusunun talep ettigi bilgi ve belgeleri vermekle
yukumladuar. Teminat sorumlusu, talep ettigi bilgi ve belgelere ulagiimasinin
engellenmesi halinde, durumu derhal Kurula bildirmekle yikimltdir. 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 Uzere
haczedilemez ve iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda

intiyati tedbir karari verilemez.

Teminat havuzunda yer alan varliklarin riskten korunmasi amaciyla
yapilacak olan sdzlesmelerde, teminat havuzu ve ipotek teminath menkul
kiymetler tasfiye edilinceye kadar, ihragginin iflasi durumunda sézlesmenin

tek tarafli olarak feshedilemeyecedine iliskin hikim bulunmasi zorunludur.
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ihraccinin  ipotek  teminath  menkul  kiymetlerden  kaynaklanan
yukumluluklerini  vadesinde vyerine getirememesi, yoOnetiminin kamu
kurumlarina devredilmesi, faaliyet izninin kaldiriimasi veya iflasi halinde
teminat havuzundaki varliklardan elde edilen gelir dncelikle ipotek teminath
menkul kiymet sahiplerine ve teminat havuzunda yer alan varliklarin riskten
korunmasi amaciyla yapiimis olan soézlesmelerin karsi taraflarina yapilacak

odemelerde kullanilir. Bu durumda Kurul;

a) Tedavuldeki ipotek teminath menkul kiymetlerin erken itfa edilmesi,
teminat havuzundaki varliklarin nakde donusturilmesi ile bunlara iligkin
islemleri yurttecek bir idareci atanmasi veya teminat havuzundaki varliklarin
tedrici tasfiyesi ile tedrici tasfiyeye iliskin islemlerin Yatirrmcilari Koruma

Fonu tarafindan yuratilmesi,

b) Teminat havuzundaki varliklarin, ipotek teminatli menkul kiymetlerden
kaynaklanan her tlrli yakamlulagua Ustlenecek ihraggi niteligini haiz bir baska

kurulugsa devredilmesi,

c) ipotek teminath menkul kiymetlerden kaynaklanan yikimlilikleri
ustlenmeksizin, teminat havuzundaki varliklarin idaresi ve bu havuzdan elde
edilen gelirin ipotek teminatli menkul kiymet sahiplerine 6denmesi islemlerini
yurutecek 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 6édemenin hesaplanmasina iligkin

usul ve esaslari belirlemeye yetkilidir.

ihragcinin ipotek teminatll menkul kiymetlerden kaynaklanan édeme
yukimlaligunu yerine getirememesi ve teminat havuzlarina dahil edilen
varliklarin menkul kiymet sahiplerinin alacaklarini karsilamaya yetmemesi
halinde, alacagi teminat havuzundaki varliklarla kargilanmayan ipotek

teminatli menkul kiymet sahipleri inragginin diger malvarligina bagvurabilir.
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ipotek teminatl menkul kiymetlerin ihracinda 13 (incii maddede belirtilen
limitler uygulanmaz. ipotek teminatli menkul kiymet ihrag limiti, ihrag sartlari,
teminat havuzundaki varliklarin riskten korunmasi amaciyla yapilabilecek
sozlegsmeler ve bu menkul kiymetlerin Kurul kaydina alinmasina iligkin usadl
ve esaslar ile ipotek teminatli menkul kiymetlerle ilgili diger hususlar Kurulca

belirlenir."

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

"Varlik teminath menkul kiymetler

MADDE 13/B — Varlik teminatli menkul kiymetler; ihraggilarin genel
yukumlaligu niteliginde olan, alacaklar ve duran varliklarin teminati altinda
ihrag edilen borglanma senetleridir. Varlik teminath menkul kiymet ihrag
edecek kuruluglar, ihrag limiti, ihrag sartlari, teminat gosterilebilecek alacak
ve varlik turleri, teminat gosterilebilecek varliklara iligkin sinirlamalar, teminat
gosterilen alacak ve varliklarin degerlenmesi ve raporlanmasina iligkin usdl

ve esaslar Kurulca belirlenir.

Teminat gosterilen alacak ve varliklarin kayitlarinin tutulmasina iligkin
ustl ve esaslar Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulunun uygun
gorusu alinmak suretiyle Kurulca belirlenir.

Kurul ihracginin 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 usdll ve esaslar ¢ergevesinde, ihraggiya ve Kurula bilgi vermekle

yukumludar.
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Teminat sorumlusu ihraggidan, kayit kurulugsundan ve gerek gorilen
durumlarda tapu sicil muadurltklerinden teminat havuzunda yer alan varliklara
iliskin her tarlG bilgi ve belgeyi istemeye, ilgili kayitlari incelemeye ve
calisanlardan bilgi almaya yetkilidir. ihragcilar, kayit kurulusu ve tapu sicil
mudurlukleri teminat sorumlusunun talep ettigi bilgi ve belgeleri vermekle
yukumladuar. Teminat sorumlusu, talep ettigi bilgi ve belgelere ulagsmasinin

engellenmesi halinde, durumu derhal Kurula bildirmekle yukuamludar.

Varlik teminath menkul kiymetler itfa edilinceye kadar teminat
havuzlarinda yer alan varliklar, teminat amaci diginda tasarruf edilemez,
rehnedilemez, teminat gosterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da
dahil olmak Uzere haczedilemez ve ifldas masasina dahil edilemez, ayrica

bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karari verilemez.

Kurul, Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulunun uygun goérusu
alinmak suretiyle teminat havuzuna dahil edilen varliklara iligkin kayitlarin
ihragcinin yani sira ayri bir kayit kurulugsu nezdinde de tutulmasini zorunlu
tutabilir.

Teminat sorumlusunun sahip olmasi gereken nitelikler Kurulca belirlenir.
Kurul, varlik teminatli menkul kiymet sahiplerinin haklarinin korunmasi
amaclyla teminat sorumlusunun degigtiriimesini istemeye veya teminat

sorumlusunu re'sen degistirmeye yetkilidir."

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

"r) Gayrimenkullerin degerlemesini yapabilecek degerleme kurumlarindan
sermaye piyasasinda degerleme faaliyetinde bulunacaklara iliskin sartlar
belirlemek ve bu sartlara uyan degerleme kurumlarini listeler halinde ilan
etmek; bu Kanunun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut

finansmanindan kaynaklanan alacaklarin takibinde ve 38/A maddesinin
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doérdincu fikrasi gergcevesinde yapilacak degerlemelerde, ilgili tagsinmaz igin
degerleme yapacak kisi ve kurumlara iligkin sartlari belirlemek ve bu sartlara

uyan kisi ve kurumlari listeler halinde ilan etmek,"

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

"ipotek teminath menkul kiymetler teminat havuzunun, varlik teminatl
menkul kiymetler teminat havuzunun, konut finansmani fonunun, varlk
finansmani fonunun ve yatirim fonunun Gger aylik donemlerin son isgununde,
net varlik degerlerinin yiz binde besini agmamak Uzere hesaplanacak kayda
alma Ucreti, izleyen on isgiini icerisinde Ozel Hesaba yatirilir. Bu paragrafta
belirtilen orani asmamak kaydiyla kayda alma Ucretinin orani Bakanlar

Kurulunca belirlenir."

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

"Konut finansmani

MADDE 38/A — Konut finansmani, konut edinmeleri amaciyla tiketicilere
kredi kullandiriimasi, konutlarin finansal kiralama yoluyla tlketicilere
kiralanmasi, sahip olduklari konutlarin teminati altinda tuketicilere kredi
kullandiriimasidir. Bu kapsamdaki kredilerin yeniden finansmani amaciyla

kullandirilan krediler de konut finansmani kapsamindadir.

Konut finansmani kuruluslari konut finansmani amaciyla dogrudan
tuketiciye kredi kullandiran ya da finansal kiralama yapan bankalar ile
Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan konut finansmani
faaliyetinde bulunmasi uygun goérilen finansal kiralama sirketleri ve

finansman sirketleridir.
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Hazine Mustesarligi konut finansmanina iliskin sigorta sézlesmeleri ile
ilgili usul ve esaslari Turkiye Sigorta ve Reasurans Sirketleri Birligi'nin,
Sanayi ve Ticaret Bakanhgi ise konut finansmani kapsamindaki kredilerin
yeniden finansmanina iliskin usul ve esaslari Turkiye Bankalar Birliginin

goruslerini alarak belirlemeye yetkilidir.

Kurul, ihrag edilecek ipotekli sermaye piyasasi araglarinin dayanagi veya
teminati olan kredi ve finansal kiralama alacaklari i¢in, kredi agilmasi veya
finansal kiralama s6zlesmesi yapilmasi, bu alacaklarin konut finansman fonu
portfoyine alinmasi ya da ipotek teminath menkul kiymetlere dayanak
olusturan teminat havuzuna dahil edilmesi veya fon portfdyline alinan ya da
teminat havuzuna dahil edilen alacaklarin yeniden degerlenmesi
asamalarinda, konut degerlemesinin gayrimenkul dederleme faaliyeti
konusunda yetki verilmis kisi veya kurumlar tarafindan yapilmis olmasini

zorunlu tutmaya yetkilidir.

Konut finansmani fonu

MADDE 38/B — Konut finansmani fonu, ihrag edilen ipotege dayali menkul
kiymetler karsiliginda toplanan paralarla, ipotede dayali menkul kiymet

sahipleri hesabina inangl mulkiyet esaslarina gére olusturulan malvarhgidir.

Fon kuruculari, fon portfoylinde yer alan kredilerin ve bunlarla baglantili
islemlerin 6demelerine aracilik edenler, fon kurma limiti, portfdylin riskten
korunmasi veya kredi degerliliginin artirlmasi amaciyla yapilan sézlesmeler
dahil fon portféyline alinabilecek varlik tirleri, portféy sinirlamalari ile ipotege
dayali menkul kiymetlerin ihrag ve Kurul kaydina alinmasina iligkin usdl ve
esaslar Kurulca belirlenir. Kurucular, ihra¢ edilen ipotege dayali menkul

kiymetlere yonelik garanti verebilirler.

Fonun tlzel kisiligi yoktur, ancak malvarligi kurucunun mal varligindan

ayndir. Fon malvarligi, ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetler itfa
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edilinceye kadar, baska bir amagcla tasarruf edilemez, rehnedilemez, teminat
goOsterilemez, kamu alacaklarinin tahsili amaci da dahil olmak Uuzere
haczedilemez, ihtiyati tedbir karari verilemez ve ifldas masasina dahil

edilemez.

Fon kurulu, ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin sahiplerinin
haklarini koruyacak sekilde fonu temsil eder ve yodnetir. Fon portfoylne
alinan varliklarin kayitlarinin dogrulugundan ve bu varliklarin korunmasi ve
saklanmasindan fon kurulu sorumludur. Fon kuruluna iligkin sartlar ile fon

varliklarinin yonetimine iligkin usul ve esaslar Kurulca belirlenir.

Kurucu, fon kurulu ve ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin
sahipleri arasindaki iligkilere bu Kanunda ve ilgili mevzuatta hukim
bulunmayan hallerde Borg¢lar Kanununun vekélet akdi hukumleri uygulanir.
Kurul, fon portfoyandeki varliklara iliskin kayitlarin ayri bir kayit kurulusu

nezdinde de tutulmasini zorunlu tutabilir.

ipotekle teminat altina alinmig bir kredi veya konusu gayrimenkul olan bir
finansal kiralama sozlesmesinden kaynaklanan alacaklarin fon portfoyune
alinmasi halinde, kredi veya alacagin fona devredildigi hususu ilgili
gayrimenkulin tapu sicilinde beyanlar hanesine kaydedilir. Kurul, ipotekle
teminat altina alinmis bir kredi veya konusu gayrimenkul olan bir finansal
kiralama sozlesmesinden kaynaklanan alacaklarin fon portféyine alinmasi
halinde, ipotegin veya mdulkiyetin; fon hesabina, kurucu adina tapuya tescil

ettirilmesini zorunlu tutabilir.

Fon igtlzugu, ipotege dayali menkul kiymetlerin sahipleri, kurucu ve fon
kurulu arasinda, fon portfoylinun inangh mdalkiyet esaslarina gore
saklanmasini ve vekalet akdi hukimlerine gére yonetimini konu alan iltihaki

bir sozlesmedir.
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Fon ictiztgu ve Kurulca belirlenecek diger belgelerle birlikte, fon
kurulusuna izin verilmesi ve ihra¢ edilecek ipotege dayali menkul kiymetlerin

kayda alinmasi talebiyle Kurula bagvurulmasi zorunludur.

Fon portfoyu farkli siniflara ayrilarak bu siniflar tGzerine farkh haklar iceren
ipotege dayali menkul kiymetler ihrag edilebilir. Farkli ipotege dayali menkul
kiymet ihraglari ile ihrag edilen ipotege dayali menkul kiymetlerin sahiplerine

verdigi haklara iligkin esaslarin fon ictizigunde belirlenmesi sarttir.

Kurul, portfoydeki varliklarin degerleme esaslarina, fonun faaliyet ve
yonetim ilkelerine, birlesmesine, sona ermesine ve tasfiyesine, fon i¢tizugu,
fon ybnetim sbézlesmesi ve saklama sodzlesmesinin  kapsamina,

degistiriimesine, tescil ve ilanina iliskin usdl ve esaslari belirlemeye yetkilidir.

Kurucu veya fonun geri 6deme gugliugune dismesi halinde Kurul, fonun
yonetim ve temsilinin Yatirnrmcilari Koruma Fonu veya atanacak diger bir fon
kurulu tarafindan yUrdtilmesine veya fonun baska bir kurucuya
devredilmesine karar verebilir. Bu durumda, kurucunun garanti vermig olmasi
halinde, ihra¢c edilen sermaye piyasasi araglarinin geri 6demelerinin fon
malvarligindan karsilanamayan kisminin tam ve zamaninda yapilmasina
iliskin yukumlulugi devam eder. Kurul, atanacak fon kuruluna veya
Yatirimcilari Koruma Fonuna bu fikra kapsamindaki hizmetleri karsiliginda
fon malvarligindan 6deme yapilmasi hususunda karar vermeye ve yapilacak

0demenin hesaplanmasina iligkin usul ve esaslari belirlemeye yetkilidir.

Fon kurucusunun iflasi veya tasfiyesi veya fon kurulu Uyelerinin iflasi

halinde Kurul, gerekli tedbirleri almaya yetkilidir.

Varlik finansmani fonu
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MADDE 38/C — Varlik finansmani fonu, ihrag edilen varliga dayali menkul
kiymetler karsihginda toplanan paralarla, varliga dayali menkul kiymet

sahipleri hesabina inanglh mulkiyet esaslarina gore olusturulan malvarhgidir.

Varlik finansmani fonu portféylerine alinabilecek varliklar Kurulca

belirlenir.

Bu Kanunun 38/B maddesinin birinci fikra hUkmuU disindaki diger fikra

hiakumleri, varlik finansmani fonlari igin de uygulanir.”

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

"MADDE 39 — Diger sermaye piyasas! kurumlari; kurulus ve faaliyet
esaslari Kurulca belirlenen, sermaye piyasasi araglarinin takas ve
saklanmasi, derecelendiriimesi, ihraggillarin ve sermaye piyasasi
kurumlarinin denetlenmesi ile ugrasan kuruluglar, yatirm danigmanligi,
portfOy yonetimi gibi sermaye piyasasi faaliyetlerini yerine getiren girketler,
varlik yonetim girketleri, ipotek finansmani kuruluglari, konut finansmani
fonlari, varlik finansmani fonlari, risk sermayesi yatirrm fonlari, risk sermayesi
yatinm ortakliklari, vadeli islemler aracilik sirketleri, sermaye piyasasinda
faaliyette bulunacak gayrimenkul degerleme kurumlari ve portfdy saklama

sirketleridir."

MADDE 14 — 2499 sayih Kanunun 39 uncu maddesinden sonra gelmek

uzere asagidaki 39/A maddesi eklenmisgtir.
"ipotek finansmani kuruluslari
MADDE 39/A - Iipotek finansmani kuruluslari, minhasiran konut

finansmanindan kaynaklanan alacaklarin devralinmasi, devredilmesi,

devralinan alacaklardan olusan varliklarin yonetimi ve alacaklarin teminat
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olarak alinmasi suretiyle kaynak temini amaciyla kurulan, sermaye piyasasi
kurumu niteligini haiz anonim ortakliklardir. ipotek finansmani kuruluglari

faaliyetlerinin gerektirdigi risk yonetimi amacli islemleri yurutebilirler.

ipotek finansmani kuruluslarinin nakden ve her tiirli muvazaadan ari
olarak 6denmis sermayeleri 5411 sayili Bankacilik Kanununda kalkinma ve
yatirnnm bankalari i¢in ongorulen tutardan az olamaz. Kurucularinin ve
sermayelerinin veya oy haklarinin dogrudan veya dolayli olarak ytzde on
veya daha fazlasini teskil eden paylar ile bu oranin altinda olsa dahi yonetim
kurullarina Uye belirleme imtiyazi veren paylarin sahiplerinin 5411 sayili
Bankacilik Kanununda banka kurucu ortaklari icin aranan sartlari tasimalari

zorunludur.

Konut finansmanindan kaynaklanan alacaklarin ve diger varliklarin
teminat gosterilmesi suretiyle ipotek finansmani kuruluslarindan kaynak
temin edilmesi halinde, teminat gdsterilen varliklar, baska bir amacla tasarruf
edilemez, rehnedilemez, teminat gosterilemez, kamu alacaklarinin tahsili
amaci da dahil olmak Uzere Uguncu sahislar tarafindan haczedilemez, ihtiyati
tedbir karari verilemez ve iflas masasina dahil edilemez. Kurul, Bankacilik
Duzenleme ve Denetleme Kurulunun uygun gorusini 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 yukamluliklere iliskin
hususlar, Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulunun uygun gorusunu
almak suretiyle, Kurul tarafindan belirlenir. ipotek finansmani kuruluslarinin
kurulug ve faaliyet izni almak Uzere Kurula basvurmasi sarttir. Bankacilik
Duzenleme ve Denetleme Kurumunun gbzetim ve denetimine tabi olan bir
kurulusun istirak etmesi dngorilen ipotek finansmani kuruluslari igin kurulus

izni alinmak uzere Kurula bagvurulmasi halinde, kurulus izni verilebilmesi igin
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Bankacilik Duzenleme ve Denetleme Kurulunun uygun gorusunin alinmasi

zorunludur."

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

"Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi

MADDE 40/D - Gayrimenkul degerleme uzmanli§i lisansina sahip
olanlar, tuzel kisiligi haiz kamu kurumu niteliginde bir meslek kurulugu olan
Tarkiye Degerleme Uzmanlari Birligine Uye olmak igin basvurmak

zorundadirlar.

Lisans sahibi, lisans almaya hak kazandiginin kendisine tebliginden
itibaren U¢ ay iginde gerekli basvuruyu yapmakla yukimludir. Anilan

yukUimlulige uymayan kimselerin lisansi Kurulca iptal edilir.

Turkiye Degerleme Uzmanlar Birligi, gayrimenkul piyasasinin ve
gayrimenkul degerleme faaliyetlerinin  gelismesini saglamak Uzere
arastirmalar yapmak, egitim ve sertifika vermek, Birlik Gyelerinin dayanisma
ve meslegin gerektirdigi 6zen ve disiplin igerisinde c¢alismalarina yonelik
meslek kurallarini ve degerleme standartlarini olugturmak, haksiz rekabeti
onlemek amaciyla gerekli tedbirleri almak, kendisine mevzuatla verilen veya
Kurulca belirlenen konularda duzenlemeler yapmak, yurutmek, denetlemek,
Birlik Statlsunde éngdrulen disiplin cezalarini vermek, ilgili konularda Uyeleri
temsilen ilgili kuruluslarla isbirligi yapmak, mesleki gelismeleri, idari ve yasal

duzenlemeleri izleyerek bu konuda Uyeleri aydinlatmakla gorevli ve yetkilidir.

Birlik, bolgesel ve ulke genelinde gayrimenkul degerleri konusunda
istatistikler olusturur ve yayinlar. Konut finansmani kapsaminda yapilan
degerlemelere iliskin bilgilerin, Birlik tarafindan belirlenecek usil ve esaslara

gore Birlige iletilmesi zorunludur.
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Birlik, alacagi kararlarda ve yapacagi duzenlemelerde, bu Kanuna, Kurul

yonetmelik, teblig ve kararlarina ve ilgili diger mevzuata uymakla yakumludur.

Uyeler, Birlik Statiisine ve Birlikce alinacak kararlara uymak
zorundadirlar.
Birlik, 40/C maddesindeki hukumlere tabidir."

MADDE 16 — 2499 sayili Kanunun 46/A maddesinin birinci fikrasindan

sonra gelmek tzere asagidaki fikra eklenmistir.

"Kurul, 46 nci maddenin birinci fikrasinin (h) bendi uyarinca tedrici
tasfiyesine karar verilmesi halinde ipotek finansmani kurulusunun tedrict
tasfiyesinin Fon tarafindan yurutilmesine, ayrica ihragginin yaktumlaltklerini
vadesinde yerine getirememesi, yukumlulUklerinin toplam degerinin
varliklarinin - toplam degerini asmasi, yonetiminin kamu kurumlarina
devredilmesi, faaliyet izninin kaldiriimasi veya iflasi halinde ipotek teminath
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 guglugune digmesi halinde
konut finansmani fonu ve varlik finansmani fonu malvarliklarinin tedrici
tasfiyesinin veya idaresinin Fon tarafindan yaratilmesine 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 Uzere
asagidaki 46/C maddesi eklenmisgtir.

" ipotek finansmani kuruluglarinin tedrici tasfiyesi

MADDE 46/C — Bu Kanunun 46 nci maddesinin birinci fikrasinin (h) bendi

uyarinca yetkileri kaldirilan ipotek finansmani kuruluglarinin tedrici
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tasfiyelerine Kurulca karar verilebilir. Bu kurumlarin tasfiye islemleri

Yatinmcilart Koruma Fonu tarafindan yuaratalur.

Tedrici tasfiyenin amaci, ipotek finansmani kuruluslarinin mal varligini isin
niteligine gore aynen veya nakde ¢evirmek suretiyle elde edilen bedeli tahsis
ederek tasfiye etmektir. Tedrici tasfiye karar ve islemlerinde 6762 sayih Turk
Ticaret Kanunu, 2004 sayil icra ve iflas Kanunu ve diger mevzuatin tasfiye
ile ilgili hikimleri uygulanmaz. ipotek finansmani kuruluslarinin tedrici

tasfiyelerinin uygulama usul ve esaslari Kurulca belirlenir.

Tedrici tasfiye karari verildikten sonra, ipotek finansmani kurulusunun
yasal organlarinin goérev ve vyetkileri, tasfiye sonuglanincaya kadar
Yatirimcilari Koruma Fonu tarafindan yerine getirilir. Ancak, 46 nci maddenin

birinci fikrasinin (h) bendi hUkmu sakhdir.

Hakkinda tedrici tasfiye karari verilen ipotek finansmani kurulusunun
odemeleri durur ve konut finansmani fonlari, varlik finansmani fonlari
malvarliklari ile varlik teminatli menkul kiymetler ve ipotek teminatli menkul
kiymetler teminat havuzlari hari¢ tum mal varligi Gzerinde, bu karar tarihi
itibariyla sadece Fon tarafindan tasarruf edilebilir. Fon, ipotek finansmani
kurulusunun aktif ve pasifini tespit eder. ipotek finansmani kurulusunun,
tasfiye kapsaminda yer alan yukimlualtklerinden, nakit borglari, tedrici tasfiye
kararinin verildigi tarihteki anapara ve islemis faizleri toplami Uzerinden
hesaplanir. ipotek finansmani kurulusunun tedrici tasfiye kararinin
verilmesinden sonra vadesi gelen menkul kiymetlerinden dogan hak ve
borglari da, vadeleri itibariyla belirlenir. ipotek finansmani kurulusunun, vadeli
borglarina vadeden, diger borglarina ise tedrici tasfiye tarihinden itibaren
3095 sayili Kanuni Faiz ve Temerriit Faizine iligkin Kanunun 2 nci
maddesinin Uguncu fikrasinda o6ngorilen kanuni temerrat faizi yurGtalar.
Mevzuat uyarinca ipotek finansmani kurulusu tarafindan verilmis teminatlar

da, aktifin hesabinda dikkate alinir.
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Fon, ipotek finansmani kurulusunun tasfiye kapsaminda yer alan gergek
hak sahiplerini ve alacak tutarlarini, Kuruldaki kayitlar, ipotek finansmani
kurulugunun kayitlari, bu kurulugun ilgili oldugu diger resmi ve 0ozel
kurumlarin kayitlar ile guvenilir bulunan diger bilgi ve belgelere dayanarak
tespit eder. icra ve iflas Kanununun 278, 279 ve 280 inci maddelerinde yazili

hallerin varligi halinde, Fon tarafindan iptal davasi agilabilir.

ipotek finansmani kurulusunun malvarhg, tasfiyenin amaci kapsaminda
yer alan hak sahiplerinin alacaginin 6édenmesinde kullanilir. Ancak, tasfiye
bakiyesi bu alacaklarin tamaminin karsilanmasina yetmezse, O0demeler
garameten yapilir. Bu alacaklar tamamen karsilandiktan sonra artan
kisimdan, Oncelikle kamu alacaklari ve kalandan Fonun yaptigi tasfiye
giderleri nedeniyle dogan alacagi odenir. Bakiye, diger alacaklilara tahsis
edilir. ipotek finansmani kurulugunun aktifleri, tasfiyenin amaci kapsamindaki
hak sahiplerinin alacaklarini, Fondan yapilan 6demeleri ve tasfiye giderlerini
kargilamaya yetmezse, Fon, Kurulun uygun gorlUsuyle ipotek finansmani

kurulusunun iflasini isteyebilir."

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

"5. Sermaye piyasasi 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 igin veya teminat olarak veyahut her ne
nam altinda olursa olsun, kayden veya fiziken tevdi veya teslim edilen
sermaye piyasasi araclari, nakit ve diger her turli kiymeti kendisinin veya
bagkasinin menfaatine satan veya rehneden veya her ne sekilde olursa olsun
kullanan, gizleyen yahut inkar eyleyen veyahut bu amaca ulagsmak ya da bu
fiillerini gizlemek icin bilgisayar ortaminda tutulanlar dahil kayitlari tahvil ve

tagyir eden ilgili gercek kigilerle tlzel kisilerin yetkilileri,"
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"C) Bu Kanunun 6 nci maddesinin ikinci fikrasina, 7, 9, 10, 10/A, 11, 12
nci maddelerine, 13 Uncu maddesinin besinci fikrasina, 13/A maddesinin
ikinci, Gguncul, dorduncu, besinci, altinci, sekizinci, dokuzuncu, onuncu, on
birinci, on ikinci, on Uclncl, on dordinci ve on besinci fikralarina, 13/B
maddesinin Uguncl, doérdincu ve besinci fikralarina, 14 Gncd maddesinin
Uclncu fikrasina, 15 inci maddesinin birinci, ikinci, Gg¢lncu, dordunclu ve
besinci fikralarina, 16, 16/A maddelerine, 25 inci maddesinin (a) bendine, 28
inci maddesinin (b) bendine, 34 Uncli maddesine, 38 inci maddesine, 38/A
maddesine, 38/B maddesinin tg¢lncu, dordincu, yedinci, dokuzuncu, onuncu
ve on ikinci fikralarina, 38/C maddesi kapsaminda 38/B maddesinin Gguncu,
dordincu, yedinci, dokuzuncu, onuncu ve on ikinci fikralarina, 39/A
maddesine, 40/B ve 40/D maddelerine, 45 inci maddesine, 46 nci
maddesinin ikinci ve besinci fikralarina, 46/A, 46/B ve 46/C maddelerine

aykiri hareket edenler bin iki yuz elli gin adli para cezasi ile cezalandirilirlar."

MADDE 19 — 2499 sayili Kanunun 47/A maddesine dorduncu fikrasindan

sonra gelmek tzere asagidaki fikra eklenmistir.

"Kanunun 40/D maddesinin besinci fikrasindaki yukumlulige uymayan
uyelere, Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligi Yonetim Kurulunca bin YTL'den
begbin YTL'ye kadar para cezasi verilir. Birlik, verdigi cezalar 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 — Tirkiye Degerleme Uzmanlari Birligi Statiisii bu
Kanunun yurarluge girdigi tarihten itibaren azami iki yil iginde yururluge
konulur. Gayrimenkul degerleme uzmanligi lisansina sahip olanlar, bu sure
icerisinde Turkiye Degerleme Uzmanlari Birligine Uye olmak igin Kurula

basvurmakla yukumludurler.
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Bu Uyelik basvurulan Kurul tarafindan sonuglandirilir. Kurul, Birlik
Statusunun yururlige girmesini izleyen bir ay iginde Birlik Gyelerini ilk genel
kurul toplantisina caginir. ilk genel kurula ait masraflar, Birlik organlari

olustuktan sonra Kurula geri 6denmek Uzere Kurul tarafindan karsilanir.

GECICIi MADDE 11 — Bu maddenin yirirlige girmesinden 6énce
dizenlenmig bulunan ve bu Kanunun 38/A maddesinin birinci fikrasinda yer
alan konut finansmani tanimina uyan kredi ve finansal kiralama
s6zlesmelerinin tarafi olan tlketiciler, bu maddenin yurirlige girmesini
takiben Ug¢ ay icerisinde, s6zlesmenin yapilmis bulundugu konut finansmani
kurulusuna basvuruda bulunarak, sézlesme konusu islemin, bu Kanunun
38/A maddesinde yer alan konut finansmani tanimi kapsami disinda
degerlendiriimesi talebinde bulunabilirler. Siresi iginde talepte bulunmayan
tuketicilerin, bu maddenin yururlige girmesinden 6nce duzenlenmis bulunan
s6zlesmeleri, bu Kanunun 38/A maddesinin birinci fikrasi kapsaminda kabul
edilir. Bu maddenin yarurlige girmesinden 6nce 4077 sayili Tuketicinin
Korunmasi Hakkinda Kanuna gore akdedilen sozlesmelerde, her halukarda
borcun vadesinden oOnce Odenmesi durumunda 4077 sayili Tuketicinin
Korunmasi Hakkinda Kanunun 10 uncu maddesinin dordincu fikrasi

hakumleri uygulanir.

GECICIi MADDE 12 - Finansal kiralama sirketleri ve finansman sirketleri,
bu Kanunun 38/A maddesinin yururlige girdigi tarihten itibaren alti ay

icerisinde konut finansmani faaliyetinde bulunamaz."

MADDE 21 — 23/2/1995 tarihli ve 4077 sayih Tuketicinin Korunmasi
Hakkinda Kanunun 3 Uncu maddesine asagidaki bent eklenmistir.

"r) Konut finansmani kurulusu: 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun

38/A maddesinin ikinci fikrasinda belirtilen kuruluslari,"
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MADDE 22 — 4077 sayili Kanunun 4 Gncli maddesinin tglncu fikrasi
asagidaki sekilde degistirilmistir.

"imalatgi-Uretici, satici, bayi, acente, ithalatgi ve 10 uncu maddenin
besinci fikrasina veya 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina goére kredi
veren, ayipli maldan ve tuketicinin bu maddede yer alan segimlik haklarindan
dolayl muteselsilen sorumludur. 10/B maddesinin dokuzuncu fikrasina gore
kredi veren konut finansmani kurulusunun sorumlulugu teslim tarihinden
itibaren 1 yil sire ve kullandirdigi kredi miktari ile sinirhdir. 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. Ayipli malin neden oldugu zarardan dolayi birden fazla kimse
sorumlu oldugu takdirde bunlar muteselsilen sorumludurlar. Satilan malin

ayiph oldugunun bilinmemesi bu sorumlulugu ortadan kaldirmaz."

MADDE 23 — 4077 sayih Kanunun 7 nci maddesinin UGglncu fikrasi
asagidaki sekilde degistirilmistir.

"llan ve taahh(t edilen mal veya hizmetin teslimatinin veya ifasinin hic ya
da geregi gibi yapilmamasi durumunda, satici, saglayici, bayi, acente,
imalatgi-Uretici, ithalatgi 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 goére kredi veren konut finansmani kurulusu, satici,
sagdlayicl, bayi, acente, imalatgi-Uretici, ithalatgi ile birlikte, kullandirdigi kredi
miktari kadar muteselsilen sorumludur. Konut finansmani kuruluglari
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 Uzere
asagidaki 10/B maddesi eklenmistir.

"Konut Finansmani Soézlesmeleri

MADDE 10/B — Konut finansmani kuruluslari tuketicilere sozlesme
oncesinde kredi veya finansal kiralama islemleri ile ilgili genel bilgiler vermek
ve tlketiciye teklif ettikleri kredi veya finansal kiralama sdézlesmesinin
kosullarini iceren Sdzlesme Oncesi Bilgi Formu vermek zorundadir. Tuketici

teklifi kabul edip etmemekte serbesttir.

Konut finansmani kuruluslari tarafindan verilecek genel bilgilerin kapsami
ve Sodzlesme Oncesi Bilgi Formunun standartlari ilgili birliklerin gérisu
alinmak suretiyle Bakanlik tarafindan belirlenir. Sozlesme Oncesi Bilgi
Formunun tiketiciye verilmesini takip eden bir is gund gegcmeden imzalanan

s6zlesme gecersizdir.

Konut finansmani so6zlesmelerinin yazili olarak yapilmasi ve bu
s6zlesmenin bir nishasinin tuketiciye verilmesi zorunludur. Taraflar arasinda
akdedilen sdzlesmede ongorilen sartlar, sdzlesme suresi igerisinde tuketici
aleyhine degistirilemez.

Borclunun temerride dismesi halinde konut finansmani kurulusu
borcluya temerrGt tarihinden itibaren bes is gunu icerisinde iadeli taahhutli
posta yoluyla bildirimde bulunmakla yukumluddr. Konut finansmani kurulusu,
geri 6demelerin yapilmamasi halinde kalan borcun timuinin ifasini talep
etme hakkini sakli tutmussa, bu hak ancak tuketicinin birbirini izleyen en az

iki 6demede temerride dusmesi halinde kullanilabilir.

Konut finansmani kurulusunun bu hakkini kullanabilmesi igin en az bir ay

sure vererek muacceliyet uyarisinda bulunmasi gerekir.
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Finansal kiralama iglemlerinde, tiketicinin muacceliyet uyarisinda verilen
surenin sona ermesini takiben, konut finansmani kurulusu kalan borcun
tamamini ifa etme hakkini kullanmak Uzere finansal kiralama sézlesmesini
feshettigi takdirde, konutu derhal satisa c¢ikarmakla yUkimludar. Konut
finansmani kurulusu satis 6ncesinde konut igin 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 guinu once tuketiciye bildirilir. Konut finansmani kurulusu
takdir edilen kiymeti dikkate alarak basiretli bir tacir gibi davranmak suretiyle

konutun satigini gergeklestirir.

Tuketici, konut finansmani kurulusunun zararinin konutun satisindan elde

edilen bedeli asan kismindan sorumludur.

Konutun satisindan elde edilen bedelin kalan borcu agmasi halinde asan
kisim tuketiciye 6denir. Konut finansmanina yonelik finansal kiralama
islemlerinde 3226 sayili Finansal Kiralama Kanununun 7, 25 ve 31 inci

maddeleri uygulanmaz.

Konutun satiginin gergeklestirimesi ve elde edilen bedelin kalan borcu
asan kisminin tuketiciye ©6denmesini takiben tlketici veya zilyedligin
devredilmis olmasi halinde zilyedligi elinde bulunduran Uguncu sahislar
konutu tahliye etme yukumluligu altindadir. Konutun tahliye edilmemesi
halinde konut sahibi 2004 sayili icra ve iflas Kanununun 26 nci ve 27 nci
maddeleri uyarinca tuketici veya zilyedligin devredilmis olmasi halinde

zilyedligi elinde bulunduran dguincu sahislar aleyhine icra yoluna basvurabilir.

Kullanilan finansmanin teminati olarak sahsi teminat verildigi hallerde,
konut finansmani kurulusu asil borgluya ve diger teminatlara basvurmadan,

kefilden borcun ifasini isteyemez.
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2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci
fikrasinda tanimli konut finansmanindan kaynaklanan iglemlerde kredi veren
konut finansmani kurulusu, krediyi belirli bir konutun satin alinmasi ya da
belirli bir satici ile yapilacak satis s6zlesmesi sarti ile vermesi durumunda,
konutun hi¢ ya da zamaninda teslim edilmemesi halinde kredi veren satici ile
birlikte, tuketiciye karsi, kullandirilan kredi miktari kadar muteselsilen sorumlu
olur. Konut finansmani kuruluglari tarafindan verilen kredilerin ipotek
finansmani kuruluglarina, konut finansmani fonlarina veya ipotek teminath
menkul kiymet teminat havuzlarina devrolmasi halinde dahi, kredi veren
konut finansmani kurulusunun sorumlulugu devam eder. Krediyi devralan

kurulus bu madde kapsaminda sorumlu olmaz.

Konut finansmani kurulusunun édemeleri bir kiymetli evraka baglamasi ya
da kiymetli evrak kabul etmek suretiyle teminat altina almasi yasaktir. Bu
yasaga ragmen tuketiciden bir kiymetli evrak alinacak olursa, tuketici bu
kiymetli evraki konut finansmani kurulusundan geri isteme hakkina sahiptir.
Ayrica, konut finansmani kurulusu kiymetli evrakin baskasina devri sebebiyle

tuketicinin ugradig zarari tazmin etmekle yukumludur.

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

Sozlesmede belirtiimek suretiyle konut finansmanina yonelik kredilerde ve
finansal kiralama iglemlerinde faiz orani sabit, dedisken veya ayni kredi icin
her iki yontem esas alinmak suretiyle belirlenebilir. Oranin sabit olarak
belirlenmesi halinde s6zlesmede baslangigta belirlenen oran her iki tarafin
ortak rizasi diginda degistirilemez. Oranin degisken olarak belirlenmesi
halinde ise, baslangigta sdzlesmede belirlenen oran, donemsel geri 6deme
tutar yine baslangicta s6zlesmede belirlenecek olan azami dénemsel geri
odeme tutarini agsmamak kosuluyla ve yine sozlesmede belirlenecek yurt
icinde veya yurt disinda genel kabul gérmus ve yaygin olarak kullanilan bir

endeks baz alinarak degigtirilebilir. Oranlarin degisken olarak belirlenmesi
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halinde bu yontemin muhtemel etkileri konusunda tuketicilerin
bilgilendiriimesi sarttir. Bu amaglarla kullanilabilecek referans faizler ve
endeksler Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, tlketicilerin bilgilendiriime

yontemlerine iligkin usdl ve esaslar ise Bakanlik tarafindan belirlenir.

Tuketici, konut finansmani kuruluguna borglandigi toplam miktari 6nceden
Odeyebilecegi gibi ayni zamanda bir ya da birden ¢ok 6demeyi vadesinden
once yapabilir. Her iki durumda da konut finansmani kurulusu, vadesinden
once oOdenen taksitler icin gerekli faiz indirimini yapmakla yukimladar.
Odenen miktara gére gerekli faiz indiriminin ve kredinin tiketiciye yillik
maliyet oraninin hesaplanmasinda Bakanlik tarafindan c¢ikartilan ilgili

yonetmelik hukumleri uygulanir.

Faiz oraninin sabit olarak belirlenmesi halinde, sdzlesmede yer verilmek
suretiyle, bir ya da birden fazla 6demenin vadesinden &6nce yapilmasi
durumunda konut finansmani kurulusu tarafindan tiketiciden erken 6deme
Ucreti talep edilebilir. Erken 6deme Ucreti gerekli faiz indirimi yapilarak
hesaplanan ve tuketici tarafindan konut finansmani kurulusuna erken 6denen
tutarin yuzde ikisini gegemez. Oranlarin degisken olarak belirlenmesi halinde

tuketiciden erken ddeme Ucreti talep edilemez.

Konut finansmani s6zlesmelerinde asgari olarak asagidaki unsurlara yer

verilmesi zorunludur:

a) Konut kredisi sozlesmeleri icin kredi tutari, finansal kiralama

sozlesmeleri icin toplam kira bedeli,

b) Kredi sbdzlesmeleri igin Uzerine ipotek tesis edilen konuta, finansal
kiralama sozlesmeleri igin finansal kiralamaya konu olan konuta iligkin

bilgiler,
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c) Yillik faiz orani ve yillik maliyet orani (degisken faizli s6zlesmelerde
yillik faiz orani ve yillik maliyet orani baglangi¢c ve azami faiz orani igin ayri

ayri hesaplanir),

d) Toplam bor¢ tutarinin anapara, faiz ve diger giderler itibariyla dagihmi
(degisken faizli sozlesmelerde baslangig faiz orani veya kira bedeli ve azami

faiz orani veya kira bedeli esas alinarak hesaplanacak toplam borg tutarlari),

e) Degisken faizli s6zlesmelerde baz alinan endeks ve faiz oranindaki

veya kira bedellerindeki degismenin hesaplanma yontemi,

f) ilk yil icin dénemsel olarak, kalan yillar icin yillik olarak hazirlanan,
O0denen anapara, 6denen faiz, diger giderler, kalan anapara, ilgili ddnemler
icin geri 6deme veya kira bedellerinin yer aldigi 6deme plani (Degigken faizli
sOzlesmelerde, baslangi¢ ve azami faiz oranlar kullanilarak iki ayri 6deme

plani olusturulur.),

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

ve son 6deme tarihleri,

h) istenecek teminatlar,

i) Odemelerde temerriide distlmesi halinde, kredi sdzlesmeleri igin akdi
faiz oraninin (degisken faizli sdzlesmelerde cari faiz oraninin) ylizde otuz
fazlasini gegmemek lizere gecikme faizi orani, finansal kiralama sézlesmeleri

icin uygulanacak gecikme faiz orani,

j) Borglunun temerride dismesinin hukuki sonuglari,
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k) Kredi geri ddemelerinin veya kira 6demelerinin vadesinden oOnce
yapilmasina iligkin sartlar ve sabit faizli s6zlesmelerde erken 6deme Ucreti

ongorulmekte ise hesaplanmasina iliskin esaslar,

l) 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 iligskin sartlar,

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

n) Varsa s6zlesmeye konu olan konuta iliskin sigorta bilgileri.

Tuketiciye gonderilecek donemsel 6deme dekontlarinda 6demelerin on
besinci fikranin (d) bendinde yer aldigi sekliyle dagihmina ve kalan borg

miktarina yer verilir.

Bu maddenin uygulanmasinda, konut yapi kooperatiflerinin gercek Kkisi

ortaklari tiketici kabul edilir."

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

maddesinde," ibaresi eklenmistir.

MADDE 26 - 10/6/1985 tarihli ve 3226 sayih Finansal Kiralama

Kanununun 15 inci maddesine asagidaki fikralar eklenmigtir.

"Ancak, tuketicilerin konut edinmesine veya yatirmlara finansman
saglayan finansal kiralama islemlerinde kiraci, kiracilik sifatini ve/veya
s6zlesmeden dogan hak ve/veya yukumlalUklerini, kiralayandan yazili izin
alinmasi kaydiyla devredebilir. is bu devir nedeniyle finansal kiralama
sOzlesmesinde vyapilan kiraci degisikligi, bu Kanunun 8 inci maddesi

cercevesinde tescil edilir veya serh olunur.
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Konut finansmani kapsaminda yapilan finansal kiralama iglemlerinde
kiraci, kiralayana bilgi vermek, diger finansal kiralama islemlerinde ise
s6zlesmede hikim 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.

"EK MADDE 10 — Toplu Konut idaresi Baskanh@inin 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 paylari (kurucu hisse senetleri ve diger
intifa hisse senetlerine verilen kar paylari ve pay sahiplerine hazirlik donemi
icin faiz olarak veya baska adlarla yapilan her turld 6demeler ile Sermaye
Piyasasi Kanununa gore kurulan yatirim fonlari katiima belgelerine 6denen
kar paylari ile konut finansmani fonlarini temsilen ihra¢ edilen ipotege dayali
menkul kiymetlere ve varlik finansmani fonlarini temsilen ihrag edilen varliga

dayali menkul kiymetlere 6denen faiz, kér payi veya benzeri gelirler dahil.);"

"5. Her nevi tahvil (ipotek finansmani kuruluglari ve konut finansmani
kuruluslan tarafindan ihra¢ edilen ipotege dayali menkul kiymetler haric
ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminath menkul kiymetler dahil) ve
Hazine bonosu faizleri ile Toplu Konut idaresi, Kamu Ortakh§ idaresi ve
Ozellestirme idaresince c¢ikarilan menkul kiymetlerden saglanan gelirler
(Doviz cinsinden yahut ddvize, altina veya bagka bir degere endeksli menkul

kiymetlerin itfasi sirasinda olusan deger artislari irat sayilmaz.);"
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MADDE 29 — 193 sayili Kanunun 94 inci maddesinin birinci fikrasinin (7)
numarali bendinin (e) alt bendinden sonra gelmek Uzere asagidaki alt bent

eklenmis ve mevcut (f) alt bendi (g) alt bendi olarak teselsul ettirilmistir.

"f) ipotek finansmani kuruluglari ve konut finansmani kuruluslari
tarafindan ihrag edilen ipotekli sermaye piyasasi araglarindan elde edilen kar

pay! ve faiz gelirlerinden,"

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

maddeye asagidaki bent eklenmigtir.

"i) Emeklilik sozlesmeleri, hayat sigortalari (hayat sigortalarinda ferdi
kaza, hastalik sonucu maluliyet ve tehlikeli hastaliklar teminatlarinin da ek
teminat olarak verildigi sdzlesmeler dahil) ve saglik sigortalari 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 Uzerinden alinan paralar”

"u) Bankalar, sigorta sirketleri, emeklilik sirketleri ve ipotek finansmani
kuruluglarinin kuruluglarinda veya sermayelerini artirdiklari sirada gikardiklari
hisse senetlerinin itibari degerlerinin Uzerinde elden ¢ikarilmasi sonucu kendi

lehlerine kalan paralar,”

"y) ipotek finansmani kuruluslarinin, konut finansmani kuruluglarinin ve
konut finansmani fonlarinin, 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A
maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan konut finansmani kapsaminda

yaptiklari tum islemler dolayisiyla lehe alinan paralar.”

MADDE 31 — 2/7/1964 tarihli ve 492 sayili Harglar Kanununun 59 uncu

maddesinin birinci fikrasina asagidaki bentler eklenmistir.
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"0) Konut finansmani kuruluslari ve ipotek finansmani kuruluslari
tarafindan 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinde

tanimlanan konut finansmani kapsaminda tesis olunacak ipotek islemleri,

p) 2499 saylli Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinde
tanimlanan konut finansmani amaciyla yapilacak finansal kiralamalarda

kiralanan konutlarin kiraciya deuvri,

r) Toplu Konut idaresi Baskanlidi tarafindan konut satislari nedeniyle tesis

olunacak ipotek iglemleri."

MADDE 32 — A) 492 sayili Kanuna bagli (1) sayil tarifenin "(A) Mahkeme
Harglar" bashkh bolimdnin "lll Karar ve ilam harci" bashkh fikrasinin "1.
Nispi harg" baslikli bendinin, (e) alt bendinden sonra gelmek Uzere asagidaki

alt bent eklenmistir.

"f) Konusu belli bir degerle ilgili bulunan davalarda ve 2499 sayil
Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci fikrasinda tanimlanan
konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu Konut idaresi
Bagkanliginin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde, ihalenin feshi
talepleri ile ilgili olarak esas hakkinda karar verilmesi halinde hikim altina

alinan anlasmazlik konusu deger uzerinden Binde 54

Bakanlar Kurulu, dava gesitleri itibariyla birlikte veya ayri ayri olmak Uzere
bu alt bentte yazili nispeti binde 10'a kadar indirmeye veya Kanunda yazili

nispete kadar ¢ikarmaya yetkilidir."

B) 492 sayili Kanuna bagli (1) sayili tarifenin "(B) icra ve iflas harclari"
béliminin "l-icra harglar” baslikli fikrasinin "3. Degeri belli olan icra
takiplerinde tahsil harci, deger Uzerinden:" baslikli bendinin sonuna asagidaki

alt bent eklenmistir.



147

"h) 2499 sayili Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinin birinci
fikrasinda tanimlanan konut finansmanindan kaynaklanan alacaklar ile Toplu
Konut idaresi Baskanliginin rehinle temin edilmis alacaklarinin takibinde, bu

bentte belirtilen tahsil harglari dortte biri oraninda uygulanir.”

MADDE 33 — 492 sayih Kanuna bagh (8) sayil tarifenin "XlI. Finansal

faaliyet harclan™ bolumanan (10) numarali fikrasi yarurlikten kaldiriimigtir.

MADDE 34 — 1/7/1964 tarihli ve 488 sayili Damga Vergisi Kanununa bagl
(2) sayih tablonun "IV-Ticari ve medeni iglerle ilgili kagitlar" baglikli bolimune
asagidaki (36) numarah fikra, "V-Kurumlarla ilgili kagitlar" bashkh bolumune

ise asagidaki (23) ve (24) numarali fikralar eklenmigtir.

"36. Sermaye piyasas! araglarinin ihracina iligkin olarak duzenlenen
makbuz ve kagitlar, konut finansmani kuruluslarinin konut finansmani
islemleri ve bu kuruluslarin ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminatli
menkul kiymetler ve varlik finansmani fonlarini temsilen menkul kiymet ihraci

ve bu ihraca konu teminatlarla ilgili olarak dizenlenen makbuz ve kagitlar."

"23. Ipotek finansmani kuruluslari ile konut finansmani fonlarinin kurulus
ve ipotekli sermaye piyasasi araglari, varlik teminatli menkul kiymetler ve
varlik finansmani fonlarini temsil eden menkul kiymetlerin ihraci ve ihraca
konu teminatlardan kaynaklananlar dahil her turlu islemleri ile ilgili olarak
dizenlenen ve damga vergisi bu kuruluglar veya fonlar tarafindan édenmesi

gereken makbuz ve kagitlar.

24. Toplu Konut idaresi Bagkanliginin menkul kiymet ihraci ve ihraca
konu teminatlardan kaynaklananlar dahil her turlu islemleri ile ilgili olarak
dizenlenen ve damga vergisi bu kurulus tarafindan 6denmesi gereken

makbuz ve kagitlar."
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MADDE 35 — 25/10/1984 tarihli ve 3065 sayili Katma Deger Vergisi
Kanununun 17 nci maddesinin (4) numaral fikrasina asgagidaki bent
eklenmistir.

"s) 2499 sayil Sermaye Piyasasi Kanununun 38/A maddesinde
tanimlanan konut finansmani amaciyla teminat goOsterilen veya ipotek
konulan konutun, konut finansman kuruluslari, Toplu Konut Idaresi
Bagkanligi, ipotek finansmani kuruluslari ya da uglncu Kkisilere teslimi
(mUzayede mahallinde yapilan satiglar dahil) ile bu sekilde alinan konutun,
konut finansman kuruluslari, Toplu Konut idaresi Bagkanligi veya ipotek
finansmani kuruluglar tarafindan teslimi (mizayede mahallinde yapilan satigi
dahil)."

MADDE 36 — Bu Kanun yayimi tarihinde yuruarluge girer.

MADDE 37 — Bu Kanun htukumlerini Bakanlar Kurulu yuratar.
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OZET

(inam Onal Esil), (ipotek Karsiligi Menkul Kiymetlestirilmis Krediler ve
Muhasebe Uygulamalar), (YUksek Lisans Tezi), Ankara, (2008).

Konut finansmani sorunu her donem 6nemini koruyan bir konu olmustur.
IKMK sistemi bu sorunun piyasa kosullarinda ¢dzUmi igin kullanilan en

gelismis yontemdir. Sistem 6zellikle ABD’de uzun yillardir uygulanmaktadir.

IKMK iglemlerinin yapildi§i piyasada yer alan kurumlar, zamanla énemli
ekonomik roller Ustlenmektedir. Son dénemde ABD’de iIKMK piyasasinda
meydana gelen krizlerin global piyasalarda yarattigi etkinin boyutu bu

durumu acgikga ortaya koymaktadir.

Ulkemizde bu konu ile ilgili galismalara yeni baslanmis ve “Konut
Finansmani Sistemine lliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasi

Hakkinda Kanun” ¢ikarilimistir.

isbu calismada IKMK sistemi incelenmis, ipotekli finans kurumlarinin

kullanacagi muhasebe sistemine iliskin dnerilerde bulunulmustur.
Anahtar Sézcukler:
ipotek

Kredi

Konut

> nh -

Gayrimenkul



150

ABSTRACT

(inam Onal Esil), (Mortgage and Accounting Applications), (Master's
Thesis), Ankara, (2008).

The problem of house financing has always been an important case.
Mortgage is the most developed system which is used to solve this problem
in market conditions. This system is used especially in the USA for many

years.

Institutions in the market where mortgage obligations are performed have
special economic roles as time passes. The effect of the crisis in mortgage

market of the USA on global markets brings up this situation clearly.

In our country, studying on this subject has just begun and “The Act of

Changing Some Laws Related to Housing Finance System” has enacted.

In this thesis, mortgage system has been studied; moreover an
accounting system that could be used by mortgage finance institutions has

been suggested.
Key Words
1. Mortgage

2. Credit
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