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OZET
YUKSEK LISANS TEZi
KONUT FINANSMANI SiSTEMi (MORTGAGE) VE TURKIYE’DEKI
BANKACILIK UYGULAMALARI
Aynur ISIK
Damisman: Y. Dog. Dr. O. Berna iIPEKTEN
2010 - Sayfa: 90 + X

Jiiri: Yrd. Dog. Dr. O. Berna IPEKTEN
Doc. Dr. Bener GUNGOR
Yrd. Do¢. Dr. Hayati AKSU

Bu tez, Tiirkiye’de Konut Finansman Sistemine Iliskin Cesitli Konularda
Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda Kanun(Mortgage yasasi) oncesi ve sonrasi Tiirkiye’deki
konut kredilerinin degisimini ve gelisimini izlemeyi ve mortgage sisteminin gelecegi
hakkinda ¢ikarimlar yapmay1 amaglamaktadir. Caligmada mortgage (konut finansmani
sistemi) sisteminin gelisimi, isleyisi ve unsurlar1 tanmitilmistir. Bu sistemde kullanilan
kredi cesitleri Orneklerle acgiklanmigtir. Ayrica sistemin ikinci ayagi olan
menkulkiymetlestirme hakkinda yapilan aragtirmalar ¢alismaya yansitilmistir. Son
olarak, Tiirkiye’de konut finansmanini1 saglamak i¢in yapilan ¢alismalar aragtirilarak
caligmaya aktarilmistir. Mortgage sistemi dahilinde, Tiirkiye’de daha 6nce de uygulanan
konut kredilerinin 1989-2010 yillar itibariyle degisimi Tiirkiye Bankalar Birligi’'nden
elde edilen istatistiki bilgilere gore ortaya konmus ve yorumlanmustir. Istatistiki verilere
dayanilarak yapilan incelemede, Tiirkiye’de konut kredilerinin uluslar arasi ve ulusal
ekonomik dalgalanmalardan, faiz oranlarindan, bireylerin gelir diizeylerinden

etkilendigi sonucuna varilmistir.

Anahtar Kelimeler: Mortgage, Konut kredileri



ABSTRACT
MASTER’S THESIS
HOUSING FINANCE SYSTEM (MORTGAGE) AND BANKING
APPLICATIONS IN TURKEY
Aynur ISIK
Adyvisor: Assoc. Prof. Dr. O. Berna IPEKTEN
2010 - Pages: 90 + X

Jury: Assist. Prof. Dr. O.Berna iPEKTEN
Assoc. Prof. Dr. Bener GUNGOR
Assist. Prof. Dr. Hayati AKSU

This thesis aims to pursue the change and development of housing loans before
and after The Law(Mortgage Act) About Amending in Various Subjects Related to
Housing Finance System in Turkey and to deduce about the future of mortgage system.
The development, process and elements of mortgage (housing finance system) system
have been introduced in the study. The types of loans which are used in tihs system are
explained with examples. Besides, researches about securitization that is the second part
of the system have been reflected to the study. Finally, the studies which are carried out
in order to supply housing finance in Turkey have been transferred to the study by
searching. The change of housing loans between 1989-2010 applied before in Turkey
within mortgage system has been presented and interpreted according to the statistical
information obtained from the Banks Association of Turkey. By the research made
according to the statistical data, it is resulted that housing loans in Turkey are affected
by international and national economic fluctuations, interest rates and individuals’ level

of income.

Key Words: Mortgage, housing loans
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Calismamizin konusunu, insanlarin en énemli ihtiya¢larindan biri olan barinma
ihtiyacin1 karsilamak i¢in finansman imkani1 tamiyan ve son yillarda glindemimize
oturan mortgage (konut finansmani sistemi) olusturmaktadir. Bu sistemin Tiirkiye’deki
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GIRIS

Tirkiye’de yillardan beri siiregelen ve hala tam anlamiyla ¢6ziim bulunamamis
konulardan birisi insanlarin konut gereksinimidir. Kisiler konut ihtiya¢larini karsilamak
icin finansman yaratmakta sikint1 yasamaktadirlar. Ciinkii Tiirkiye’de 6zellikle orta ve
alt gelir grubunda yer alan insanlarin satin alma giicli sinirlidir ve konut finansmani igin
tasarruf imkanlar1 bulamamaktadirlar.

Bireylere konut finansman kaynaklar1 yaratmak icin devlet tarafindan giiniimiize
kadar c¢esitli ¢alismalar yapilmistir. Bu ¢aligmalarin bazilar1 basarisizlikla sonuglansa da
bir kismu TOKi gibi halen devam etmektedir. Ozel anlamda da insanlar kooperatif
yoluyla konut edinme imkani bulmuslardir. Ancak yapilan biitiin caligmalar
tilkemizdeki konut sikintistni tam anlamiyla bitirememistir. Bu asamada ticari
bankalarin da devreye girerek konut kredileri yoluyla konut finansmani yaratmasi
olduk¢a Onemlidir. Bu sebeple Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa iilkelerinde
insanlarin konut ihtiyacini karsilamak amaciyla uzun yillar 6nce uygulamaya konmus
ve denenmis mortgage sisteminin lilkemize adapte edilerek insanlarin uzun vadede ve
daha az maliyetli kredi kullanarak ev sahibi olmalar1 dogrultusunda 6nemli adimlar
atilmistir. 2007 yilinda 5582 Sayihh Konut Finansman Sistemine Iliskin Cesitli
Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkindaki Kanun (Mortgage Yasasi) ile ticari
bankalar tarafindan verilen kredilerin isleyisi ve bu kredilerin menkul kiymetlestirilerek
ikincil piyasasinin olusturulmasi i¢in zemin olusturulmaya caligilmistir. Bu baglamda,
mortgage yasasi ile birlikte kisilerin konut taleplerini karsilamak icin bagvurduklari
konut kredilerini kullanmada etkilendikleri diger unsurlar iizerinde de durulmalidir.

Bu kapsamda yapilan calismanin birinci boliimiinde, mortgage sisteminin
kapsamu, isleyisi ve unsurlar1 hakkinda bilgi verilmistir. Ikinci béliimde mortgage
sisteminin ikincil piyasasi olan menkul kiymetlestirme iizerinde durulmustur. Ugiincii
boliimde ise Tiirkiye’de mortgage yasasi oncesi konut finansmani konusunda yapilan
calismalardan bahsedilmis, konut kredilerinin mortgage yasasindan once ve sonra
kaydettigi gelismeler istatistiki degerlerle ifade edilerek, sistemin krediler tizerindeki

etkisi ile ilgili sonuglara varilmistir.



BIRINCIi BOLUM
MORTGAGE SiSTEMi VE UYGULANMASI

1.1. MORTGAGE SISTEMININ TANIMI VE TARTHCESI

Insanoglunun barinma ihtiyaci yiizyillardan beri varolagelmistir. Insanlarin bu
barinma ihtiyacim1 karsilayacak olan mekanlar da konut olarak adlandirilmaktadir.
“Konut, insanlarin saglikli, giivenli ve rahat bir sekilde barinma, beslenme, giyinme gibi
ihtiyaclarmi karsilayacaklart su, kanalizasyon, elektrik gibi altyapi tesisleri olan ve
fiziksel biiyiikliigii olan bir mekandir.”’

Konut insanlarin yasami igin vazgecilmez bir unsurdur. Insanlarin icinde
yasamini slirdlirme islevini yerine getirmesi yaninda kira ve sermaye geliri olarak da
ekonomik bir yarar saglamaktadir.

Konut ayrica Tiirk insani i¢in;

- manevi bakimdan ifade ettigi deger,

- gelecekteki ge¢im sorununa destek amacli olarak yarattig kira geliri imkana,

- ve gayrimenkuliin degerindeki yiikselis nedeniyle 1yi bir yatirim araci olmast
gibi sebeplerle Gnem arzetmektedir. >

Konut, 1948 tarihi itibariyle tiim diinya iilkelerince temel insan haklarindan
kabul edilmistir. Anayasamizda da, devletin konut gereksinimini karsilayacak tedbirleri
almas1 gerektigi vurgulanmistir. Devlet, sosyal devlet anlayisiyla gecmiste ¢esitli
modeller gelistirerek bu gorevini yerine getirmeye ¢alismustir.’ Ancak yapilan bazi
uygulamalar basarisizlikla sonuglanmis, bazilar1 da biraz olsun bu ihtiyaci karsilamistir.
Nitekim yapilan caligsmalarin yeterli diizeyde olmadig1 yapilan istatistiklerde agik bir
sekilde goriilmektedir.

Maliye Bakanliginin 2005 yili baz alinmak suretiyle gayrimenkul sermaye
iratlar1 ¢alismasi kapsaminda yapmis oldugu tespitlere gore; Tiirkiye’de toplam konut
sayisinin 16 milyon 969 bin olup, bunlarin 3 milyon 766 bininde kiracilarin oturdugu ve
halen kirada oturan 4 milyona yakin aileye ek olarak, niifus artis1 dolayisiyla da yilda
ortalama 300 bin civarinda ilave konut ihtiyaci dogdugu belirlenmistir. Ayn1 sekilde

Devlet Istatistik Enstitiisii tarafindan yapilan bir arastirmada 2000-2010 yillar1 arasinda

! Osman Oy, Tiirkiye 'de Mortgage Uygulamasi:Konut Finansman Sistemi ve Ana Hatlar: ile Gayrimenkul Mevzuat,
Beta Yayinlari, istanbul 2007,s.4.

2 Oy, Age., s.4.

3 Fatih Soyler, “Mortgage: Ipotekli Konut Finansmani”, Mimariik Dergisi, S.328, (Mart-Nisan 2006).



kentsel niifus artisinin 11 milyon olacagi ve bu niifusa bagli olarak bu donemde 2.9
milyon konuta ihtiya¢ olacagi éngoriilmiistir.* 2009 yili itibariyle 500 bin adet olan
konut ihtiyacinin 2015 yilinda ise 800 bin adetin iizerine ¢ikmasi tahmin edilmektedir. >

2000’11 yillarla birlikte azgelismis ve gelismekte olan {ilkeler kentlesme yolunda
ilerlemeye baglamislardar. Kentlesmeye yonelme bu iilkelerde gogle birlikte barinma
ihtiyacinin giderilmesi sorununu ortaya ¢ikarmustir.® Bu iilkelerden biri olan Tiirkiye’de
de niifus artig1, kdyden kente gb¢, evlenmemis insan sayisinin artisi, boliinen ve birey
sayis1 giderek azalan aileler, niteliksiz konutlarin varligi gibi nedenlerle konut
gereksinimi siireklilik gostermektedir.” Ulkemizde 50’1li yillardan bu yana koyden
kentlere yogun bir gé¢ yasandigi i¢in kirsal alanlardaki konutlarin biiyiik bir kismu kirk
yasin lizerinde, bakimsiz, hi¢gbir miihendislik hizmeti gérmeden yerel usta ve kalfalar
tarafindan yapilmig yapilardan olugsmaktadir. Yap1 malzemesi olarak moloz tas, kerpicg,
briket, tasiyici olmayan tugla kullanilarak yapildiklari i¢in, deprem giivenligi sinirli olan
yapilardir. %15°1 ise 50 yasin lizerinde ve cok bakimsiz olduklar1 igin sahipleri
tarafindan terkedilmis olup, yikilacak durumdadir. Kent merkezleri ve belediye
hudutlar1 igerisindeki yapilarin ise % 40’1 imar mevzuatina aykiri veya ruhsatsiz
(kagak), %30’u ise eski ve ciddi bakim ve onarima muhta¢ durumdadir. 1999 Izmit
Korfezi Depremi sonrasinda da yasal yapilarin biiyiik bir kismimin bile deprem
yonetmelikleri, yangin, 1styalitimi yonetmelikleri ve yapilarla ilgili diger yonetmeliklere
aykirt yapildigi goriilmiistiir.® Ayrica, yaklagik 17 milyonluk konut stogunun %55’
ruhsatsiz, %60°1 20 yasindan biiyiik ve ancak %70’i sahipli durumdadir.’ Kisiler bu
konutlar1 kendi kaynaklar1 veya kisisel iligkilerini kullanarak finanse etmekte, mali
piyasalar aracihiiyla ile konut finansmani ise ¢ok smirli diizeyde kalmaktadir. Ulkede
kisilerin kendi kaynaklar ile veya yakinlarindan 6diing almak suretiyle ev sahibi olma
orant %89’dur. Hane halkinin konut edinebilmek i¢in kurumsal bir sekilde finansman

sagladig1 tek alan, banka konut kredileridir. Konut kredilerinin konut aliminda

* 0y, Age., 5.5

> M. Ferit Kartal, “4BD Mortgage Krizi Tiirkiye i¢in Bir Firsat Olabilir mi?”, 2009, Erisim Tarihi: 10 May1s 2009,
Emlak Mimarlik, i¢ Mimarlik ve Tasarim Hakkinda Her Sey A§g Sitesi:
http://homevhome.blogspot.com/2009/04/abd-mortgage-krizi-turkiye-icin-frsat.html

6 Elif Karakurt Tosun, “Tiirkiye’de Konut Thtiyac1 ve Konut Finansmam”[Elektronik Siiriim], Paradoks Ekononomi,
Sosyoloji ve Politika Dergisi, 2(2),2006, s.1

7 Yiicel Ayrigay, Ufuk Yildirim, “Ipotege Dayali Konut Finansman Sistemi ve Son Diizenlemeler Isiginda Sistemin
Tiirkiye’de Islenisi”’[Elektronik Siiriim], Sel¢uk Universitesi Karaman I.LB.F Dergisi, 9(12), 2007, s.52.

8 Oktay Ergiinay, Tiirkiye 'de Yap: Uretiminde Cagdas Sigorta ve Finans Sistemleri, Erisim Tarihi: 02 Haziran 2009,
Prota Miihendislik Ag Sitesi:
http://www.prota.com.tr/prota_muhendislik/images/yayin_makaleler/cagdas_sigorta finans_sistemleri.pdf

® Konut Finansmani ve Mortgage, (t.y.). Erisim: 05 Haziran 2009, http:/istanbulkentsempozyumu.org



kullanilma orani ise yalnizca %3’tiir.'" Insanlarin konut ihtiyaclarinin karsilanmasi i¢in
simdiye kadar kullanilan konut finansman yontemlerinin yeterli olmadig1 anlasilmistir.
Bu sebeple Baskabakanlik tarafindan yayinlanan genel gerekcede agiklandigi gibi; hem
bireylerin konut ihtiyacinin karsilanmasi hem de ingaat ve finans sektorleri ile bunlarla
iligkili sektorlerin saglikli gelisimi i¢in konut finansman sorununun c¢agdas finansal
yontemlerle ¢oziilerek, konut sahipliginin artirilmasiyla birlikte sosyal ve ekonomik
kalkinmaya, planli kentlesmeye olumlu etkisi olacaktir. Ulkemizdeki kagak yapilasma,
niteliksiz konut iiretimi, plansiz kentlesme, kayit disilik, kiralarin yiiksekligi gibi
gayrimenkul sektorii ile ilgili olarak yasanan onemli sorunlart ¢ézmek ve deprem
tehlikesinin getirdigi risklerden kaginmak icin gerekli oldugu bilinmektedir. Ote yandan
vadesi kisa ve geri 6deme taksitleri yiiksek konut kredilerinin orta ve diisiik gelir
gruplarma hitap etmedigi bir gercektir. Ulkemizde olusturulacak konut finansman
sistemi tasarruf sahipleri ile konut alicilar1 arasinda koprii vazifesi gorerek, konut
alicilarinin daha yaygin bir sekilde ve daha uygun kosullarla borg¢lanabilmesini
saglayacaktir. Bu temel fonksiyonunun yani sira, gelistirilecek konut finansman sistemi
gayrimenkul sektorii ile ilgili olarak yasanan ve yukarida siralanan sorunlarin ¢éziimiine
yardimci olacak, finansal piyasalarin gelismesini ve insaat sektOriiniin canlanmasini
saglayarak, ekonomik kalkinmaya katkida bulunacaktir. Bu sistem diinyada uzun bir
siireden beri uygulanmakta olan Mortgage sistemidir.""

“Mort” Fransizca 6lii ve taginmaz anlaminda gelmektedir. “Gage” sozciigii ise
Alman hukukuna gore kaparo veya depozito anlamindadir. Bu sozciiklerin birlesimi
olan mortgage, bir taginmazin alinan bor¢ karsilig1 depozit, ipotek veya rehin olarak
verilmesidir.'> Mortgage aslinda bir kredi degil, hukuki bir dokimandir. Tiirkceye
“ipotekli emlak kredisi senedi” olarak gevrilebilir."

Gayrimenkule dayali en eski ipotek rnegi, M.O. 2000 yilinda Mezopotamya’da
goriilmiistiir. Gayrimenkuliin ekonomik degerinin tedaviilii yoluyla finansman
saglanmasi ise ilk defa Prusya’da Biiyiik Fredrich’in 29.08.1769 tarihli Emirnamesi ile
baslamistir. Isvigre’nin Cenevre Kantonu’nda, 31.01.1857 tarihli kanun ile baz1 kredi

kuruluglarina gayrimenkul teminati kargiliginda senet ihra¢ etme hakki verilmistir.

1 Karakurt Tosun, Agm.,, s.10.

' Konut Finansmani Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkindaki Kanun Genel
Gerekee,(2007), T.C Resmi Gazete, 5582, 12 Subat 2007.

12 Ercan Alptiirk, Soru ve Cevaplariyla Mortgage Sistemi: Tutsat, Yaklasim Yaynlari, Ankara 2007.

3 Onur Ozsan, “Mortgage Sisteminin Temelleri”[Elektronik Siiriim], Active-Finans Dergisi, S.43, 2005, s.2.



Almanya’da 13.07.1899 tarihinde Ipotek Bankalar1 Kanunu ve 21.12.1927 tarihinde
Ipotekli Senetler Kanunu ile ipotek senetleri finansman araglarina cevrilmistir.'*

Mortgage uygulamasi 1190 yilinin baslarinda ilk olarak ingiltere’de goriilmeye
baslamistir. O doénemde, Ingiltere’de kreditorler, konut satin almak isteyenlere kredi
verirlerken, konutun tapusunu, lizerlerinde tutarak borcun 6denmemesi halinde konutu
satarak paralarin1 geri alirlardi. Hatta, bu uygulamaya iliskin bir kanun Ingiliz
Hukukunda yer almaktaydi. Bu nedenle, ilk mortgage kredileri Ingiltere’de ve daha
sonra da Avrupa’da geliserek yayginlagmaya baslamistir. Daha sonra Avrupa’dan
ABD’ye olan goglerle birlikte, 1900’lu yillardan itibaren, mortgage sistemi ABD’de de
yayginlasmaya baslamistir."”> 1916 yilinda Federal Arazi Bankas: (Federal Land Banks)
ve Fedaral Konut Kredileri Bankas1 (Federal Home Loan Bank) faaliyete ge¢mistir.
1933 yilinda kurulan Konut Sahipleri Kredileri Birligi (Home Owners Loan
Corparation) ile Federal Ciftlik Kredileri Birligi (Federal Farm Loan Corparation)
tiyelerinden bazilari, aldiklar1 ipotekli kredileri 6deyememisler, birlikler de borglar
devralarak finansman kuruluslarina garantili tahviller vermislerdir.'® Bu durum bize
1930”larda  ABD’de ilk diizenli mortgage uygulamalarinin sigorta sirketlerinin
onciliiglinde basladigin1 gostermektedir. O yillar, ABD’de, 2 milyon insaat is¢isinin
igsiz kaldig1, mortgage kredilerinin konut tutarinin %50’si oraninda ve 3-5 yil vade ile
verildigi ve bu kredilerin cogunun geri 6denmedigi yillardir. ABD Kongresi ingaat ve
mortgage piyasalarindaki bu olumsuz durumu diizeltmek lizere 1934 yilinda FHA’y1
(Federal Housing Administration) kurmustur. FHA ’nin amaci, kreditorlerin verdikleri
mortgage kredilerinin geri donmeme riskini garanti altina almak i¢in mortgage sigortasi
yapmaktadir.'”

1938 yilinda FHA tarafindan sigortalanan kredilerin ikinci el piyasada alim-
satimin1 yapan Federal Ulusal Kredi Kurumu (Federal National Mortgage Association-
FNMA), 1968 yilinda, Hiikiimet Ulusal Ipotek Kurumu (The Government National
Mortgage Association-GNMA) ve 1970 yilinda kurulan Federal Konut Kredileri
Ipotekleri Birligi (Federal Housing Loan Mortgage Corparation) diisiik faizli uzun

'Y M.Tugay Nural, Mortgage Sistemi, Diinya Uzerindeki Uygulamalar: ve Tiirkiye 'deki Uygulanirhigi, (Yayimlanms
Yiiksek Lisans Tezi), Hali¢ Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, stanbul 2006.s.4.

' Suna Oksay, Tolga Ceylantepe, Batuhan Ozgiin, “Diinyada Uygulanan Mortgage Kredi Sigortas: Uriinleri ve
Tiirkiye”deki Mevecut Durum”, Once Kalite Dergisi, 13(94), (Agustos 2005).

16 Nural, Age., s.4.

17 Suna Oksay, Tolga Ceylantepe, Mortgage ve Mortgage Sigortalari, Sigorta Arastirma ve inceleme Yayinlari,
Istanbul 2006, s.9.



vadeli kredilerin finansmani igin ipotekli kredilerin toplandigi havuzlardaki fonlar
karsiliginda Katilma Senetleri (Mortgage Participation Certificates) veya ipotege dayali
menkul kiymetler (Mortgage- Backed Securities) ya da ipotekli tahviller (Mortgage
Bonds) ihra¢ etmektedirler. Avrupa iilkelerinde ise yapilan degisiklikler sunlardir: ilk
olarak Avrupa Toplulugu’nda, Roma Antlagsmast m.57 / II- 66 ve 12.12.1977 tarih 77/
780/ EEC sayili direktif uyarinca, kredi kurumlarinin ipotek kredisi alaninda faaliyet
serbestisini saglamak i¢in Ekonomik ve Sosyal Komisyon tarafindan 27. 05. 1985
tarthinde COM 87/ 225 sayili direktif Onerisi hazirlanmistir. Bu oneri, 6zellikle AT
Banka Danisma Kurulu tarafindan, g¢esitli elestirilere maruz kalmis ve aymi kurulca
direktifin takip edilmemesine karar verilmistir. Daha sonra kurulan ve gorevi Avrupa’y1
ipotek konusunda temsil etmek olan Avrupa Ipotek Federasyonu (European Mortgage
Federation- EMF) tarafindan, Avrupa Birligi lilkelerindeki ipotek bankalari, ticari
bankalari, mevduat bankalari, birlik (co-operative) bankalari, yap1 topluluklari (building
societies), semsiye sirketleri (umbrella companies) ve sigorta sirketleri gibi konut

sektoriinde ipotekle ilgili bulunan kuruluslar bir araya getirilmeye cahsiimugtir.'

1.2. MORTGAGE SISTEMININ ONEMI VE AMACI

Insanlarin yasayabilecekleri bir cevrede hayatlarini siirdiirme istegi diinya var
oldugundan beri énemli bir ihtiyactir. Ulkelerin ve toplumlarin tarihi, sosyal yasam ve
kiiltiirel yasami birbirinden farkli olsa da insanoglunun saglikli bir ¢evrede yasama
kaygisi hi¢ degismemistir. Insanoglu barmma ihtiyacina en kisa siirede ulasmaya
calisir.” Bu ihtiyaglarim karsilayacak finansmani bankalardan kredi yoluyla
almaktadirlar. Boylece tiiketiciler daha iyi kosullarda konut sahibi olabilmektedir. Bu
sistem, ipotege dayali konut kredileri kredi veren kuruluslar i¢in ikincil piyasalarda fon
imkan1 ve likidite avantaji saglamaktadir. Finansal piyasalarda kullanilan yatirim araci
cesitliligine ve kurum ¢esitliligine yol actigindan bu piyasalarin biiylimesini saglayarak

dolayistyla ekonomik bityiimeye de katki saglamaktadir.”

13 Nural, Age., s.5.

' Aysegiil Durmaz, Ipotekli Konut Finansman Sistemi(Mortgage) ve Bu Sistemi Uygulayan Ulkelerde Mortgage
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Mortgage sistemi birincil ve ikincil piyasalarin olusmasina neden olacak ve ihrag
edilecek tahvillerle piyasaya girmek isteyen yerli ve yabanci yatirimcilar ilkeye
getirecektir.”!

Gayrimenkul yatirimlarimin klasik yatirim araglari igerisinde yer almasi ve
yatirimcilarin riskten sakinmasi, gayrimenkule dayali sermaye piyasasi araglariin mali
piyasalarda islem gormesini kolaylastiracaktir. Gayrimenkul enflasyona karsi
korunmada en iyi yatiim alternatiflerinden biridir.** Finansal sektore ilave fon
saglanmasi yoluyla gayrimenkul yatirim ortakliklarinin daha saglikli biiytimesine yol
acilacak olmasi da sistemin avantajlari arasindadir. Gayrimenkul yatirim ortakliklar
sistemin saglayacagi kaynaklarla menkul kiymetlestirme veya sermaye artirimi yapmak
suretiyle halka arz miktarim1 artirabilecekler, bu sayede gayrimenkul yatirim
ortakliklarinin bliylimesi de gerceklesebilecektir.

Ayrica konut sektoriiniin finansal sektorle baglantisinin  kurulmasi ingaat
sektoriine ait vergi kayiplarmin azalmasina ve kayit dist gelirlerin ekonomiye
aktarilmasin1 saglayacaktir. Sisteminin islevsellesmesiyle birlikte, konut talebinde
olusacak artis ingaat sektoriinde ve buna bagli 200 den fazla alt sektdrde canlanmayi
yasatacaktir. Boylelikle sistem, ekonomik biiylimenin saglanmasinda ve igsizligin
azaltilmasinda onemli bir rol oynayacaktir. Uygulamanin yapi standartlarin1 zorunlu
hale getirmesi, kacak yapilasmayr ve niteliksiz konut iiretimini azaltacagi

diisiiniilmektedir.”

1.3. MORTGAGE SISTEMININ UYGULANMASI

Ipotege dayali uzun vadeli konut finansman teknigi olarak da bilinen Mortgage
Sistemi, diinya {izerinde iki model olarak uygulanmaktadir. Bunlar:

-Konut finansmanimin ipotege dayali menkul kiymetlerle finanse edildigi
Amerikan modeli,

-Almanya ve Danimarka’da uygulanan ipotek bankalaridir.

Mortgage siirecinde, kredi almak isteyen bireyler ya dogrudan ya da mortgage

brokerlik firmalar1 araciligiyla krediyi almak igin talep yaratmakta, miisteriye parayi

2! Sibel Belma Bolay Gergek, Mortgage, (Yaymlanmus Yiiksek Lisans Tezi), istanbul Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Istanbul 2007, s.2.

2 Nazim Ekren, Osman Giirbiiz, “Gayrimenkullerin Menkul Kiymetlestirilmesi”[Elektronik Siiriim]. Active Finans
Dergisi, S.5, 1999, s.1.

B Ayngay, Yildirim, Ipotege Dayali Konut Finansman Sistemi ve Son Diizenlemeler Isiginda Sistemin Tiirkiye de
Islenisi, s.54.



veren finansal kuruluslar da kredi karsiliginda imzalatilan sézlesmeleri, ya kendi
portfdyiinde tutarak ya da paketler haline getirerek ikincil piyasada satmaktadirlar.*

Mortgage sisteminde iki tip piyasada vardir:

-Birincil piyasa: Finans kuruluslarinin kisilere verdigi kredilerden olusur. Burada
teminat olarak ¢ogunlukla tiiketicinin 6deme giicii ve almak istedigi konut dikkate
alinmaktadir. Kredi almak isteyenlere 5-30 yila varan vadelerle kredi verilmekte,
krediyi alan vade bitimine kadar da kredi 6demesi yapmaktadir.

-Ikincil piyasa: Ipotek kredilerine dayali olarak cikarilan menkul kiymetlerin
almip satildi1 piyasadir. Ipotek kredilerini menkul kiymet ihra¢ eden kurumlara
bedelini tahsil ederek devretmektedirler. Boylece vermis olduklar1 ipotek kredilerini
vadeden Once nakite ¢evirerek yeni ipotek kredileri verebilmektedirler. Ipotek
kredilerini devralan kuruluslar da ipotek kredilerini karsilik gostererek menkul
kiymetlestirme yaparak, menkul kiymetleri yurt i¢i ve yurt dist yatirimcilara
satmaktadirlar.”” Bu durumu s6yle drneklendirebiliriz: Bir sahsa ait %8’lik mortgage
kredisinin %?7.5 ile ikincil piyasaya satildigini varsayalim; kurum kredi talep eden sahsa
136.000 $ vermistir ve 360 ay boyunca 1.000 $ alacaktir. Kurum bu sahistan
alacaklarin1 %7.5’ten ikincil piyasada satinca 143.000 $ girdi saglamis oldu. Kurumun
bu durumda 7.000 $ (143.000$-136.0008) geliri olmustur. Ayni kurum mortgage
kredilerini paketler halinde de ikincil piyasalara satabilir. Kurumun ayni ay icinde
verdigi kredilerin paket halinde toplam 5.000.000$ olarak satildigini diisiinelim. %8’lik
kredilerden olusan paketin %7.5 ile satilmasi durumunda kurumun getirisi 247.0003
olacaktir.”® Bu islemde alici olanlar, genellikle zenginler, emeklilik fonlari, sigortalar,
direkt miisteri ile iliski halinde olmayan toptan piyasadan kisiler olmaktadir. Ikinci el
piyasasi, finans kuruluslarinin likidite sorunu yasamasini engellemekte ve verdigi
kredilerin teminatin1 en cabuk sekilde geri almasinda yardimer olmaktadir.”’ kincil
piyasalar, birincil konut finansmani piyasasina fon saglamaktadir. Dolayisiyla ikincil
piyasanin iglerligi, diizglin isleyen bir birincil piyasayla ve ipotek konusu

gayrimenkuliin likiditesiyle yakindan iligkilidir.*®

2 Oy, Age., 5.95-96.
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Buraya kadar degindigimiz mortgage sistemi ile konut satin almak isteyen

kisilerin yapmalar1 gerekenler Tablo1’de ifade edilmistir.

Tablo 1.1. Mortgage ile Konut Satin Alma Siireci®

PIYASA YAPILAN ISLEMLER
Konut satin almak isteyen kisi satin almak iizere bir ev bulur ve
Birincil kredi veren bir kuruma giderek kredi bagvurusunda bulunur. Kredi
I Piyasa veren kurum, bagvurudaki bilgiler 1s1¢1nda kredi alan kisinin mal
varligini ve gelirini tespit eder ve bir 6n degerlemeye tabi tutar.
Kredi talep eden kisinin mal varlig1 ve geliri talep ettigi kredi
) Birincil miktar1 i¢in uygun bulunursa bagvuru isleme alinir ve konut
Piyasa degerinin, gayri menkul degerleme uzmanlari tarafindan tespit
edilmesi talep edilir ayrica tapu sicil kayitlar1 incelenir.
Birincil Kredi alan kisi konut degerinin belirli bir oranini pesin olarak
3. . verir. Bu oran iilkeden iilkeye degismekte hatta kimi {ilkelerde
Plyasa %100’e kadar ulagmaktadir.
Birincil Kredi veren tarafindan mortgage ile baglantili mortgage
+ Piyasa sigortalarinin yapilmasi talep edilir.
Birincil Kredi onaylanir ve kredi veren kurum, gayri menkul iizerine ipotek
> Piyasa koymak suretiyle konut almak isteyen kisiye kredi verir. (Ipotek)
Kredi veren kurum, kredi karsili§inda alinan ipoteklere dayali
Ikincil olarak ¢ikardig1 menkul kiymetleri ikincil piyasalarda fon fazlas
6. Piyasa olan yatirimcilara satar ve daha fazla bor¢ vermek i¢in para toplar.
(Menkullestirme)

1.3.1. Mortgage Sistemine Finansman Saglayan Kuruluslar

Mortgage sistemine finansman saglayan kuruluslar, kurumsal olmayan ve
kurumsal olan kuruluslar basliklar1 altinda incelenecektir. Gelismis tlilkelerde finansman
genelde para ve sermaye piyasalarindan saglanirken, gelismekte olan iilkelerde 6zel ve

kamu kuruluslar ile biitgeden tahsis edilen fonlardan saglanmaktadir.*

2 Oksay, Ceylantepe, Mortgage ve Mortgage Sigortalari, s.16.
30 Bozkir, Age., s.32.
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1.3.1.1. Kurumsal Olmayan Finansman Kuruluslar

Kurumsal olmayan finansman kaynaklarima sermaye piyasasit yeterince
gelismemis olan gelismekte olan iilkeler daha ¢cok yonelmektedir. Konut finansmaninda
kullanilan kurumsal olmayan kaynaklar1 su sekilde siralayabiliriz;

- Hanehalkinin cari gelirinden yapmis oldugu tasarruflar veya bu tasarruflarla
alinan altin gibi degerlerin satilmasiyla saglanan fonlardir.

- Yakin aile cevresi veya arkadaslardan saglanan kredilerdir. Bu fonlara faiz
uygulanmamaktadir.

- Isveren veya isyerinde ¢alisan meslektaslardan saglanan fonlar, genellikle faiz
uygulanmaktadir. Isyerindeki personel sandiklarindan saglanan kredilerdir.

- Gayri resmi kredi kuruluglarindan alinan kredilerdir. Bu kredilerin hem vadesi
diisiik hem de faiz oranlar1 yiiksektir.

- Tasarruf ve Kredi Birlikleri: Ortak deger ve amaglart tasiyan 50-150 arasi
katilme1 bir araya gelerek tasarruf yapmaktadirlar. Uyelerine, genelde piyasa faiz
oranlarindan daha diisiik, 5 y1l gibi orta vadeli kredi kullandirmaktadir.

- Miiteahhit firmalardan saglanan fonlar: Miiteahhit firma, Tiirkiye’de yap-satg1
olarak da tanimlanmaktadir, genellikle insaata baslarken, pesinattan sonra kalan bedele,
kendi belirledikleri vade ve vade farki kosullar1 ile konut alicisina kredi
kullandirmaktadirlar.

- Konut kooperatifleri: Konut kooperatifleri, konut isinde uzmanlasmislardir.
Uretilen konutlar, kooperatifin miilkiyetindedir. Insaat tamamlandiktan sonra konut
tiyelerin  miilkiyetine ge¢cmektedir. Kooperatifler, gelismekte olan iilkelerde
goriilmektedir.

- Isc¢i Evleri: Isverenin, calistirdigi iscilerin konutlarini finanse ettigi bir
sistemdir. Bu sistemde, isveren ¢alisanlarina, piyasa kosullarindan daha uygun
kosullarda kredi kullandirarak, konutlarin bedelinin tamamini veya bir kismini
karsilamaktadir. Bazi iilkelerde hiikiimetler, diisiik gelirli gruplarin konut sahibi

olabilmeleri i¢in igverenlere bazi tesvikler saglamaktadlr.31

31 Ali Alp, M.Ufuk Yilmaz, Gayrimenkul Finansman: ve Degerlemesi, IMKB Yaymlar, istanbul 2000, s.8-10.
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1.3.1.2. Kurumsal Finansman Kuruluslar:
Kurumsal finansman kaynaklar1 6zel ve kamu kuruluslari ile uluslar arasi

kuruluslar basliklari altinda incelenecektir.

1.3.1.2.1. Ozel Kurumsal Mortgage Finansmam
Ozel kurumsal konut finansmani, kurumsal sektér veya kamu otoriteleri
tarafindan piyasaya girisleri onaylanmis olan ve hukuki bir temele dayanan bir konut

oo e qee 32
finansman tiridiir.’

Kurumsal sektor; resmi, bilinen ve goriilen kurum ve
kuruluglardan olugmaktadir. Kamu tarafindan kurulan ipotek bankalar1 ve taginmaz
sirketleri, Ozel sektor tarafindan kurulan finansman kurumlari gibi uzman konut
finansman kurumlar ile ticari bankalar, sigorta sirketleri, sosyal gilivenlik kurumlari,
emeklilik fonlar1 gibi genel finansman kurumlari kurumsal finansmana 6rnek olarak
gosterilebilir.”> Uzman konut finansman kurumlarina érnek olarak, ingiltere’de faaliyet
gosteren Building Societies(Yap1 Topluluklari), A.B.D.’de faaliyet gosteren Loan and
Savings Associations (Kredi ve Tasarruf Birlikleri), Almanya’da faaliyet gdsteren
Bausparkassen’t ornek olarak  verilebilir.>* Tirkiye’de ise halihazirda sistem
islemediginden bu kuruluslara bir isim verilmemistir. Ayrica ABD’de faaliyet gdsteren
Fannie Mae, Ginnie Mae, Freddie Mae, Almanya’da faaliyet gosteren
Hypothekenbanken, Ingiltere’de Halifax, Nationwide, Bradfort Bingley, Leed
Permanent™ gibi ipotek bankalari da uzman konut finansman kurumlarindandir,
Tiirkiye’de ise faaliyetlerini sadece bu alana yogunlastirmigs finansman kurulusu
bulunmamaktadir. Bu kuruluslar yasal cercevelerde mevduat toplamakta ve konut
kredisi vermektedirler. Genel Finansman Kurumlar1 da ticari bankalar, sigorta sirketleri
ve emeklilik fonlaridir. Ticaret bankalart mevduat toplamakta ve bunlar1 satmaktadirlar.
Sigorta sirketleri ipotek kredilerini ya da ihra¢ edilmis ipotege dayalt menkul kiymetleri
satin alarak dolayl bir sekilde fon saglamaktadir. Emeklilik fonlar1 da ipotek kredileri

ve ipotege dayali menkul kiymetleri satin almaktadirlar.*®

32 Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi., s.10.

33 Hiilya Demir ve Vildan Kurt Palabiyik, “Konut Ediniminde Uzun Vadeli ipotek Kredisi Sistemi”[Elektronik
Stirlim], Jeodezi, Jeoinformasyon ve Arazi Yonetim Dergisi, S.92, 2005, s.6.

3 Serdar Gulamov, Ipotek Sisteminin Tiirkiye Sermaye Piyasasina Muhtemel Etkileri, (Yayimlanmus Yiiksek Lisans
Tezi), Uludag Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Bursa 2007, s.25.

35 Ali Hepsen, Gelismis Ulkelerdeki Ipotege Dayali Menkul Kiymetlestirme Uygulamalari, 2008, Erisim Tarihi: 01
Temmuz 2009, Alomaliye ag sitesi: http://www.alomaliye.com/2008/ali_hepsen_gelismis.htm

3% Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, s.13-14.
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1.3.1.2.2. Kamu Mortgage Finansmani

Kamu konut finansmani, kamu tarafindan gerceklestirilen dolaysiz fon aktarimi
olarak kamu konutu ve kamuca insa edilen konut projeleri ile kamu desteklemeleri
(stibvansiyonlar) ve tesvikler (vergi indirimleri) gibi dolayli fon aktarimlarindan
olusmaktadir.”” Tiirkiye’de kamusal anlamda, devlet tarafindan konut sektoriine
finansman destegi saglamak amaciyla olusturulan kurumsal 6rgiitlenmeler; 1958 yilinda
kurulan Baymdirlik ve Iskan Bakanligi ve 1984 yilinda kurulan Toplu Konut
Idaresi(TOKI)’dir. Konut alicilarma finansman destegi saglayan mevcut kurumlardan
Sosyal Sigorta, Bag-kur ve Ordu Yardimlasma(OYAK) kurumlart hem konut insa
etmisler hem de konut edinmek isteyen iiyelerine konut kredisi saglamislardir. 1963
yilindan itibaren iiyelerine konut kredisi saglayan SSK, 1984 yilinda TOKI’ye bagh
Toplu Konut Fonunun kurulmasi ile birlikte yeni konut kredisi vermeyi durdurmus ve
tiyelerine yeni kredilerin fon araciligiryla verilmesini istemistir. Bag-kur, prim 6deyen
sigortalilarina 1976-1980 yillar1 arasinda ipotekli konut kredisi vermis, ancak kredi
olarak dagittig1 fonlarin yiiksek enflasyon karsisinda kisa siirede erimesi nedeniyle
finansman sorunlar1 yasayan kurum, 1980 yilinda kredi verme iglemini durdurmustur.
OYAK ise, 1963 yilindan bu yana iiyelerine ipotekli konut kredisi vermeyi
siirdiirmektedir.”®

ABD’de ise kamu destekli kurumlara Ginnie Mae firmas1 ornek gosterilebilir.
Bu kuruluglar ipotege dayali menkul kiymeti devlet garantisi altinda ihra¢ etmektedirler.
Bu sayede piyasada istikrar, kredi destegi ve yatirimcilart ¢ekmek icin gerekli

standardizasyon saglanmis olmaktadir.*’

1.3.1.2.3. Uluslar Arasi Kuruluslar

Uluslar arasi1 anlamda konut ihtiyacinin karsilanmasinin kaginilmaz bir gergek
oldugu anlasilmistir. Bu sebeple bu ihtiyacin giderilmesi i¢in finansman saglayan
uluslar aras1 kuruluslarin hizmet vermesi i¢in ¢aligmalar yapilmistir. Bu kuruluglardan

bazilar1 teknik yardim saglamakta, bazilar1 ise mali yardim saglamaktadir. Ozellikle

37 Demir, Kurt Palabiyik, Konut Ediniminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi, s.6.

38 Ali Hepsen, Tiirkiye "de Ipotekli Konut Kredilerini Geligimi, 2007, Erisim Tarihi: 01 Eyliil 2009, Alomaliye ag
sitesi: http://www.alomaliye.com/2007/ali_hepsen_turkiyede ipotekli.htm

3% Ali Hepsen, Ipotege Dayali Menkul Kiymetler, 2007, Erisim Tarihi: 30 Eyliil 2009, Alomaliye ag sitesi:
http://www.alomaliye.com/2007/ali_hepsen_ipotege dayali.htm
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gelismekte olan tilkelerde konut standartinin ylikseltilmesine yonelik mali yardimlar
saglanmaktadir.

Birlesmis Milletler biinyesinde olusturulan ve hizmet veren bir kurulus iiye
tilkelere konut iiretimi ve finansmani ile ilgili teknik yardim saglamakta; konut
finansmani saglamamaktadir. BM ile birlikte uluslar aras1 diizeyde gelismekte ve az
gelismis iilkelere teknik ve maddi yardimlarda onciiliik eden, Diinya Bankas1 (World
Bank) ve onun bagl kurulusu Uluslar aras1 Finans Kurumu (IFC), Avrupa Kalkinma ve
Yeniden insa Bankasi (European Bank for Reconstruction and Development), Uluslar
arast Para Fonu (International Monetary Fund), Uluslar arasi Amerika Birlesik
Devletleri Kalkinma Temsilciligi (United States Agency for International Development)
ve Avrupa Birligi (European Union) gibi aktif kuruluslar da uluslar arasi konut
finansman kaynaklar1 arasinda sayilmaktadir. Bu kuruluslar, konut ile ilgili olarak iiye
tilkelere teknik yardim saglamanin yaninda mali yardimda verebilmektedir. Ancak bu
mali yardimlar, gelismislik diizeyi ¢ok diisiik olan iilkelere oldukg¢a sinirli diizeyde
yapilmaktadir. Diinya Bankast mali kredi saglarken, kredinin verildigi iilkenin
garantisini istemektedir. Uluslar arast Finans Kurumu, genellikle iiye iilkelerdeki
finansal kuruluslara ortak yada bu kuruluslara belirli sartlarda kredi saglayarak fon
aktarmaktadir.® Avrupa Konseyi Kalkinma Bankasi’da, bu dogrultuda kredi
vermektedir. Gelismekte olan iilkelerde, gayrimenkul finansmaninin % 30'u uluslararasi
kurumlar tarafindan karsilanmaktadir.*!

Uluslar aras1 kuruluslardan edinilen izlenim, bu kuruluslarin yardimlarinin
teknik anlamda kaldigidir. Bundan sonra olusturulacak uluslar arasi gayrimenkul ihrag

piyasalarindan saglanacak fonlarla daha ¢ok mali destek edinilecektir.

1.4. KONUT FINANSMAN SISTEMLERI

Insanlarin  barmma ihtiyaglarmin karsilanmasi i¢in zaman iginde ¢esitli
gelismeler yasanmistir. Bu gelismelerin  bir kismi konut insalarinda teknolojik
altyapinin kullanilmasi ile ilgili olurken bir kismi da konut finansman sistemlerinin
cesitlendirilmesi ile ilgili olmustur. Her iki durumdaki yeniliklerin ve cesitliliklerin
temel amaci da insanlarin ihtiyaci olan konutlarin daha nitelikli olmas1 ve bu konutlara

kisa siirede sahip olabilmeleridir.

4 Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, s.19.
4 Bozkir, Age., s.19.
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Bu amagla uygulanan konut finansman sistemlerinin neler oldugu {izerinde
durulacaktir. Konut finansman sistemlerinin uygulanmasi iilkeler agisindan farkliliklar
gostermektedir. Kullanilan finansman yontemleri toplumlarin demografik yapisina,
tilkelerin gelismiglik diizeylerine, sermaye piyasast kurum, kural ve finansman
araglarinin etkinligi gibi ekonomik ve sosyal faktorlerine bagli olmaktadir.** Tiim
iilkeler tarafindan tercih edilmis evrensel bir konut finansman sistemi
bulunmamaktadir.*® Ornegin, ABD ve Ingiltere’de konut finansmaninda ipotek karsilig:
menkullestirilmis krediler baskin bir yontem olarak kullanilmaktadir. Almanya’da konut
finansmani alaninda tasarruf bankalar1 ve ihtisaslagsmis ipotek bankalar1 etkindir.
Italya’da ipotekli kredi piyasasi gelismemis ve konutlarin %70’inin kisisel tasarruflarla
finansman1 yoluna gidilmistir.** Tiirkiye’de ise konut alimlarmm %]1’inden daha az1
finansman sistemi yoluyla fonlanmaktadir.* Tiirkiye’de kurumsallasmamus konut
finansman yapis1 igerisinde konutlar, kisisel tasarruflarla ve ticari bankalarla
saglanmaktadir.*®

Bu baglamda uygulamada bes ayr1 konut finansman ydnteminin varligindan s6z
edilmektedir. Bunlar: dogrudan finansman sistemi, soOzlesme sistemi, mevduat
finansman sistemi, ipotek banka sistemi ve ipotek karsiligi menkullestirilmis krediler

sistemidir.*’

1.4.1. Dogrudan Finansman Sistemi

Bu sistemde, konut satin almak isteyenler ihtiya¢ duyduklari fonlari
yakinlarindan temin ederler. Bu sekilde kendi birikimlerine ekledikleri fonlarla konut
bedelini pesin ddemekte ya da ilk pesin ddemeyi gergeklestirmektedir.*® Sistemin en
onemli 6zelligi ihtiyag duyulan ek kaynagin aracisiz temin edilmesidir. Thtiya¢ duyulan

kaynak insanlarin yakin iligki i¢inde bulundugu aile bireyleri, akraba ve arkadas gibi

2 Kiirsat Yalginer, Ipotek Karsiligr Menkulkiymetlestirilmis Krediler, Gazi Kitabevi, Ankara 2006, s.5.

# Yal¢m Cebe, Ipotekli Konut Kredi Sistemi ve Tiirkiye Uygulamasi, (Yaymmlanmus Yiiksek Lisans Tezi), Gazi
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara 2007, s.22.

4 Yalciner, Age., s.6.

* Tiirkiye i¢in Planlanan Morigage Sistemi, (t.y.), Erisim: 02 Eyliil 2009, http://www.arkitera.com/g2-mortgage-
sistemi.html

4 Hepsen, Tiirkiye “de Ipotekli Konut Kredilerinin Gelisimi.

4 Yalginer, Age., s.10.

8 Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, s.25.
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yakin cevreden edilmektedir.* Bunun yani sira miiteahhitlere bor¢lanilarak ve yapi
kooperatiflerinden yararlanarak da konut icin finansman saglanabilmektedir.”

Sistem, konut sektoriiniin organize olmadig1 gelismekte olan iilkelerde bazen de
finansal kurumlarin mali stkintiya diistiigii gelismis tilkelerde kullamlmaktadir.”' Sonug
olarak sistemin kaynaklari sinirlt oldugu i¢in yaygin olarak kullanilan bir finansman

sistemi degildir.

1.4.2. Sozlesme Sistemi

Konut talebinde bulunanlarin birikimlerinin yetmedigi durumlarda, bu tutari
tasarruf sandiklarina 6deme yapmalar1 karsiliginda, piyasa kosullarinin disinda, diistik
faizle karsilamaya yonelik bir sistemdir. Sistemin yasamasi, konut edinmek isteyenlerin
sisteme aktardiklar1 tasarruflara ve odedikleri primlere baglidir. Tasarruf sandiklar
seklinde, konut edinmek isteyenlerin bizzat drgiitlenmeleri ya da devletin Onciiliiglinde
ortaya ¢ikan bir sistem olarak dikkati cekmektedir.

Bu sistem 6zellikle Almanya’daki Bausparkassen’ler (Yap: Tasarruf Sandiklari)
ile Fransa’daki tasarruf kurumlarinda gelismis bir sekilde uygulanmaktadlr.53 Bu
tilkelerde istikrarli bir fiyat seviyesinin olmasi, tasarruf donemi sona erdiginde, konutun
hemen satin alinmasini garanti eden tamamlayict kredilerin olmasi ve herhangi bir
donemde 6diing alandan daha fazla tasarruf sahibinin bulunmasi sebebiyle bu sistem
tercih edilmektedir.>® Sistem su sekilde ¢alismaktadir: Eger on kisi fiyat1 100.000 TL
olan konutlarin sahibi olmak istiyorsa ve her biri yilda sadece 10.000 TL
biriktirebiliyorsa, bu kisiler ancak 10 yil sonra konutlara sahip olabilir. Ancak on kisi
isbirligine giderse daha birinci yilda birinci kisi, ikinci yilda ikinci kisi ev sahibi
olabilmektedir. Sisteme yeni katilanlar, geri 6deme faizleri ve taksitlerle birlikte onuncu
kisi de 4-5 yilda ev sahibi olabilmektedir. Boylece konut edinmek isteyenler kendi
aralarinda bir sinerji yaratmis olmaktadirlar. Sandiklar iiyelerinden aldiklar1 tasarruflari,
tiyelerine konut edinme i¢in belli kosullar altinda vermektedir. Kredi, sandikla kisiler

arasindaki iligkiyi diizenleyen bir sozlesme cergevesinde verilmektedir. Yapilan

e Yalciner, Age., s.11.

30 (www.bahcesehir .gen.tr), Erisim Tarihi: 12 Ekim 2009.

>l Yalginer, Age., s.12.

32 Selim Kilig, “Konut Finansman Modeli Olarak Yap: Tasarruf Sandiklart; Almanya ve Tiirkiye’deki
Uygulamalari”’[Elektronik Siiriim], Celal Bayar Universitesi I.IB.F. Dergisi, 14(1), 2007, 5.233.

>3 Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, s.25.

54 Yalciner, Age., s.13.
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sozlesme ile her iki tarafa da belli yiikiimliiliikler getirmektedir. S6zlesme tasarrufcuya
belli bir miktarda paray1 sandiga yatirma, sandiga da kurulus amaglar1 dogrultusunda
toplanan paralari iiyelere dagitma zorunlulugu getirmektedir.”

Gelismekte olan iilkelerde, sozlesme yonteminin degisik versiyonlari
kullanilmaktadir. Ornegin; Tiirkiye’de bir dénem Emlak Kredi Bankasi'nda Yapi
Tasarruflar1 Boliimii  olusturularak tasarruf hesabir actirilmis  belirli  bir  siire

beklenildikten sonra, 15 yi1l vadeli, diisiik faizli konut kredisi kullandirilmusgtir.”

1.4.3. Mevduat Finansman Sistemi

Bu sistem, mevduat toplayan kurumlarin toplamis olduklar1 mevduatlarin bir
kismin1 ya da tamamini daha sonra konut finansmanina sevk etmesine dayanan bir
sistemdir. Ornegin ticari bankalar topladiklar1 mevduatlari gesitli alanlara plase ederler.
iste bu alanlardan biri de konut almak isteyenlere verilen konut kredileridir.”” Ornegin;
ABD’deki Loan and Savings Associantions (Tasarruf ve Kredi Birlikleri), Ingiltere’deki
Building Societies (Yapt Topluluklari) mevduat finansman kurumlaridir.®® Ayrica
Kolombiya’daki CAV’lar ve Brezilya’daki Cohabslar da tasarruflar1 toplayip, bunlari
odiing veren nitelikteki finansal kurumlardir. Tiirkiye’de ise bankacilik sistemi harig,
mevduat finansman sistemi vasitasiyla konut finansmani saglayan kurumsal bir yapi
bulunmamaktadir.” Tiirkiye’deki mevcut mevduat bankalar da kisa vadeli mevduat
yapistyla uzun vadeli konut finansman sistemini siirdiirememektedir. Ciinkii bankalarin
kredi kullandirabilmesi eldeki kaynaklarin fazla olmasi ile yakindan ilgilidir.

Bu sistemde finansal kurumlar, biliyiik miktarda mevduat havuzu biriktirerek, bu
mevduatin bir boliimiinii ya da tamamini tutar, vade uyumsuzlugu ve kredi riskini de

alarak ipotek kredisi olarak fon talep edenlere sunarlar.”’

> Kilig, Agm., 5.235-236.

56 Yalciner, Age., s.14.

37 Konut Finansman Sistemleri, (t.y.). Erisim Tarihi: 05 Eyliil 2009, http://www.veribaz.com/viewdoc.html?konut-
finansman-sistemleri-393356.html

%8 Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, 5.26.

> Yalginer, Age., s.16.

50 Neslihan Stime, Gayrimenkul Finansmamnda Ipotek Kredileri ve Ipotege Dayali Menkul
Kiymetlestirme,(Yayimlanmis Yiiksek Lisans Tezi), Yildiz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul
2007, s.6.
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1.4.4. ipotek Bankas Sistemi

Bu sistemde ipotek bankalari menkul kiymetler ihrag¢ edip fon toplamakta ve bu
fonlar ile gayrimenkul kredisi vermektedirler. Sistem 1800'1i yillarin baginda
Danimarka'da uygulamaya konmus ve gilinlimiizde de basar1 ile uygulanmaya devam
etmektedir. Bugiin bircok Avrupa iilkesinde ipotek bankaciligi modeli, gayrimenkul
finansman yontemi olarak kullanilmaktadir. Bu bankalar konut kredisi verdikleri gibi,
aynt zamanda biiylik ¢apli insaat projelerine veya kamu destekli projelere de kredi
verebilmektedir. Ipotek kredilerinin kosullar1 yasalarca ¢ok detayll sekilde
belirlenmistir. Bu piyasadaki faiz oranlar1 serbest olarak belirlenmektedir.®’

Sistem 2 sekilde islemektedir: Almanya’da uygulanan ipotek havuzunun
olusturuldugu, yeni krediler verilerek ve yeni tahvil ihra¢ edilerek krediler igin
finansman saglandig1 Pfanbrief modeli ve ipotek bankalarinin tahvil ihragcist degil
aracist olarak tliketici kredilerini bir araya getirip tiiketiciler adina tahvil ihracina
aracilik ettikleri Danimarka modelidir.”” Pfanbrief modelinde ipotek bankalarinda
tahviller kendi biinyelerinde kalmakta yani bilango i¢i menkullestirme yapilmaktadir.
Bilango i¢i menkullestirmede, sistemde ipotek varligi tarafindan temsil edilen
gayrimenkul kredisinin temerriit, erken Odeme gibi riskleri menkul kiymetin
yatirimcisina  devredilmemekte, krediyi veren ihra¢¢i kurulusun bilangosunda
kalmaktadir.”” Bu durumda bankalar bu tiir risklerin altina girmekte, Danimarka
modelinde ise tahviller yatirimeilara aktarildigindan bankalar risk altina girmemektedir.

Bu sistem tahvil piyasalar1 gelismis olan iilkelerde etkindir. Ihra¢ edilen bu
tahvilleri sigorta sirketleri, emeklilik fonlar1 ve bankalar gibi finansal aracilar satin
almaktadir.* ipotek bankaciligi modeli AB’de 6zellikle Almanya ve Danimarka’da
basarili bir sekilde uygulanmaktadir.® Brezilya, Arjantin gibi iilkeler de zamanla ipotek
Pazar modellerini benimsemislerdir. Ancak Ipotek sistemi, Tiirkiye’de ¢ok diizgiin
islememektedir. Cok az ev ipotekle finanse edilmektedir. Bunun {i¢ ana sebebi vardir.
Birincisi; Hazine kagitlarindaki faiz oranlarinin yiiksek olmasi ve biit¢e acig1 yiiziinden

bankalar gayrimenkul alimi ya da yatirini yerine hiikiimete bor¢ vermektedir. Ikincisi;

61 Adnan Olmez, “Ipotekli Konut Finansmani Mortgage: Hayal mi, Gergek mi?”, Zaman Gazetesi, (20 Kasim 2004).

62 Yalciner, Age., s.18-19.

83 Giiray Kiigiikkocaoglu, “Bireysel Emeklilik Baglantili Konut Finansman Sistemi”, Active Finans Dergisi, S.48,
2006, s.5. Erisim Tarihi: 10 Eyliil 2009, http://www.makalem.com

 Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, s.28.

65 Murat Goksin Berberoglu ve Suat Teker, “Konut Finansmam ve Tiirkiye’ye Uygun Bir Model Onerisi”[Elektronik
Siiriim], Istanbul Teknik Universitesi Dergisi, 2(1), 2005, s.59.
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Emlak Bankasi gibi devlet bankalari, hiikiimet politikasina gore para yardimi
yapmaktadir. Ancak bu sistem iilkenin yiiksek niifusu ve yogun ev ihtiyaglar yliziinden
iyi islememektedir. Ugiinciisii; daha biiyiik ©zel sektor bankalari, endiistriyel
holdinglerin pargalar1 ve kendi gruplarinin diger aktivitelerini finanse ettikleri i¢in su

anda ipotek isine girmek icin ¢ok hevesli degildirler.®®

1.4.5. ipotek Karsihg Menkulkiymetlestirilmis Krediler

1970’lerden itibaren ABD ve gelismis bir ¢ok iilkede konut kredileri, devlet
giivencesi kapsamindaki kurumlar tarafindan toplanarak, krediler menkul kiymete
dontstiiriilerek, konut finansmani yaratilmasi adina 6nemli adimlar atilmigtir.®’

Bu sistemde bankalar veya diger tasarruf kuruluslari kullandirdiklar1 konut
kredilerini servis ticreti keserek tiim haklar ile birlikte ikincil piyasa kuruluglarina diger
bir deyisle ipotek merkezlerine devretmektedirler. Ipotek merkezi kurulusu bankalardan
devraldiklar1 kredilere dayanarak ipotek tahvili c¢ikarmakta ve bunlar1 kurumsal
yatirimeilara garanti iicreti keserek ihrag etmektedirler. Ornegin tiiketiciye % 6 ile
kullandirilan konut kredisi banka tarafindan % 0,25 servis iicreti kesilerek ipotek
merkezine devredilmekte, ipotek merkezi de 0,25 garanti iicreti keserek kurumsal
yatirimcilara devretmektedir. Sonug¢ olarak kurumsal yatirimecinin getirisi % 5,5
olmaktadir. Bu sistem ipotek bankaciligi modeline benzese de en Onemli farklari;
teminatlarin bilanco disina ¢ikarilmasi ve gelen nakit akimlarinin servis ve garanti
ticretlerinin  kesilerek aynen yatirnmcilara aktarilmasidir. Tiiketicilere verilen
gayrimenkul kredilerinin bankalarin bilancolarindan ¢ikmasi nedeni ile sermaye
yeterliligi agisindan bankalar serbest sermayeye kavusmakta, diger yandan yeni krediler
i¢in kaynak temin etmektedirler. Ipotek merkezleri devraldig1 ipotek kredilerini kendi
portfoyiinde tutabilmekte ya da birlestirip kredi havuzu olusturarak ipotek tahvili ihract
yapabilmektedirler. Ipotek merkezleri satin aldig1 kredinin ddenmemesi riskini de
{izerine almakta, ancak ihrag ettigi ipotek tahviline bunu yansitmamaktadirlar.®®

[k kez, 1970 yilinda, Ginnie Mae garantisi ile ihra¢ edilen Ipotege dayali 6deme
aktarmalt menkul kiymetler (MPS), ipotege dayali menkul kiymet tiirleri igerisinde en

cok kullanilan menkul kiymet tiiriidiir. Onceleri sabit faizli ipotek kredilerinin menkul

5 (www.yiikselgayrimenkul.com), Erigim Tarihi: 5 Kasim 2009.
67 Berberoglu, Teker, Konut Finansmani ve Tiirkiye ye Uygun Bir Model Onerisi, $.59.
%8 Olmez, Agm.
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kiymetlestirilmesi ile baslayan MPS uygulamasi, daha sonra degisken faizli, artan tutarh
ve indirimli ipotek kredilerinin de menkul kiymetlestirilmesi ile genislemistir. Sistemde
bulunan yedd-i emin sayesinde saklanmaya alinan ipotek kredileri menkul kiymetler
icin teminat vazifesi gérmektedir. S6z konusu menkul kiymetleri satin alan yatirimcilar
ise ipotek havuzunun saglayacagi nakit akimlari {izerinde, satin alacaklari menkul
kiymet pay orani kadar miilkiyet hakkina sahiptirler. Bir bagka ifade ile havuzda yer
alan kredilerin geri 6denme planlarina gore yatirimcilara her ay sahip olduklar1 pay
oraninda anapara ve faiz 6demesi yapilmaktadir. Bu yapinin bir 6zelligi olarak, kredi
veren kurum, menkul kiymetlestirme igleminde kullanilacak kredilerini bilangosunun
disina ¢ikartmakta, dolayisiyla kredilere iliskin riskler de yatirimcilara transfer
edilmektedir. Dogal olarak ipotek kredilerine iligskin risklerin varligi, menkul kiymet
sahiplerinin eline gececek olan nakit akimlarinin tahmin edilmesini de engellemektedir.
Ginnie Mae’nin veya 6zel sektor kurumlari olan diger finansal kurumlarin MPS’leri
sigorta sirketleri, emeklilik fonlar1 ve risk almak istemeyen bireysel yatirimcilar

tarafindan talep edilmektedir.®®

1.5. MORTGAGE TURLERI
Mortgage kapsaminda konut almak isteyenlere kullandirilan 13 adet kredi tiirii
mevcuttur. Arastirmanin bu bdliimiinde mortgage kredileri tanitilacak ve en cok

kullanilan mortgage kredileri ile ilgili 6rnekler verilecektir.

1.5.1. Klasik Mortgage Kredisi-Sabit Faizli Mortgage Kredisi (Fixed Rate
Mortgage-FRM)

1970 oncesinde gelismis iilkeler de dahil bir¢ok iilkede kullanilan uzun vadeli,
sabit faizli, anapara ve faizi kapsayan sabit aylik 6demeli bir yontemdir. Aylik taksit
tutarlar1 esit olmasina ragmen taksit tutarim1 olusturan faiz ve anapara tutarlari esit
degildir. Aylar itibariyle taksitlerdeki anapara ve faiz paylar1 degismektedir. Kredinin
vadesi ve faiz oranlar ise sabittir.”

Bir 6rnekle agiklamaya calisirsak; 15 yil vadeli, %1 faiz oraniyla 110.000 TL’lik

kredinin hesaplamalar1 ve aylik 6demeleri sOyle olacaktir:

% Hepsen, Ipotege Dayali Menkul Kiymetler.
7 Yalciner, Age., s.109.
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Aylik faiz oram 10,01

Bugiinkii deger aniiite faktori : 83,32

BDAF @A+ =-1/fA+ )"
Vade : 15 y1l-180 ay

Toplam borg : 110.000

Aylik taksit (toplam bor¢/BDAF) :1.320,21

Ornege iliskin 6deme tablosu Ek-1’de verilmistir. Ek-1"de de goriildiigii gibi 2.
Ay faiz hesaplamasi 1. Ay anapara 6demesi diislildiikten hesaplanmistir. Aylar
itibariyle anapara 6demesi ayni1 kalmakta, faiz 6demeleri ise diismektedir. Son ayda faiz
O0demesi anapara 6demesinden daha az olacaktir.

Bu tip sabit faiz oranl kredilerde, piyasa faiz oranlar1 diiserse bor¢ alanin yeni
olusan diistik faizden yeniden bor¢lanabilmek amaciyla veya baska nedenlerle borcunu
kapatmasi imkan1 taninabilmektedir. Bu durumda bor¢ veren 6denmis bulunan taksitleri
hesaba katarak asagida yer alan formiile gore alacagmi tahsil edebilir.”!

Eger bor¢ 78’inci ayda kapatilmak istenmis ise asagidaki Formil 1.1

kullanilarak hesaplama yapilacaktir.

BDAF=(1+ )" 1 —1/f(1+ )"t (1.1)
n-t =102

F :0,01

N - 180

T .78

BDAF £ 63,76

Bakiye bor¢= aylik taksit*BDAF  : 84.177
78 ay boyunca toplam 6deme : 102.960
Erken bor¢ 6demede toplam 6deme : 187.137

Bu durum, bor¢ veren acisindan risk unsuru olusturmaktadir, zira kapatilan
kredinin yeniden pazarlanabilmesi ancak daha diisiik faiz oranindan miimkiin olacaktir.
Bu da borg¢ veren agisindan gelir kayb1 demektir. Faiz oranlar1 yiikseldiginde ise kimse

kredisini kapatmak istemeyecek ve bor¢ veren yiiksek maliyetle bu tip kredileri finanse

"' Leyla Dolun, Ipotege Dayali Konut Kredisi(Mortgage) (Rapor No:GA/07-06-29), Tiirkiye Kalkinma Bankas1
Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Miidiirliigii, Ankara 2007.
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etme durumda kalacaktir. Dolayisiyla sabit oranli krediler istikrarli ekonomilerde daha
kolay uygulanabilmektedir. Enflasyon ortamlarindaki belirsizlikler gerek bor¢ veren
gerek alan agisindan yiikselen maliyet ve geri 0denememe riskini beraberinde
getirmektedir.”

Bu kredi tiiri enflasyon oranlarinin ve faiz oranlarmin ¢ok degisken olmadig:
iilkelerde basarili bir sekilde uygulanmaktadir. Sabit oranli mortgage kredilerinin
uygulanan farkl sekilleri de mevcuttur. Yukarida 6rnegini verdigimiz sabit geri 6demeli
kredinin disinda, sabit anapara 0demeli ve kademeli artan geri 6demeli sekilde de
kullandirilmaktadir.”” Sabit faizli mortgage kredilerinde, krediyi vadesinden 6nce
kapatarak faiz indiriminden yararlanmak miimkiindiir. Ancak 6denecek tutarin %2’si
kadar erken 6deme ticreti 6denmek zorundadir.™

Diger sabit oranli mortgage kredi cesiti olan, sabit anapara taksidi ddemeli

kredileri agiklamak i¢in yukaridaki veriler kullanacaktir.

Aylik faiz orani :0,01
Vade : 15y1l-180ay
Toplam borg : 110.000

Sabit anapara taksidi : 611

Ornegin 6deme tablosu Ek-2’de gosterilmistir. Bu tiir kredilerde kredi anapara
tutar1 aylik esit taksitler halinde ddenirken faiz azalan bakiye {izerinden hesaplanir.
Dolayisiyla vade basinda Sdenen faiz tutart giderek azalir.”’Sabit taksit odemeli
kredilerde hesaplama ayni sekilde 1. Aydan sonra, anapara ddemesi diisiildiikten sonra
kalan tutardan faiz hesaplanmaktadir. Vade sonunda goriilecektir ki ddenen faiz tutari,
anapara 0demesinden daha az olacaktir.

Son olarak yukaridaki 6rnegin verileri ile kademeli artan geri 6demeli kredilerin
O0deme tablosu Ek-3’de yer almaktadir.

Aylik faiz oram : 0,01

Kademeli artis stiresi : 5 yil

Artig oran1 (yillik)  : 0,06

Vade : 15 y1l-180 ay

Toplam borg : 110.000

72 Dolun, Agr., s.6.

& Yalginer, Age., s.110.

™ Mustafa Topaloglu, “Mortgage Kredilerinde Erken Odeme Ucreti(Cezas1)[Elektronik Siirtim]. Gazi Universitesi
Hukuk Fakiiltesi Dergisi, 12(1-2), 2008, s.188.

75 Dolun, Agr., s.7.
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Bu tip kredilerin hesaplanmasinda kredi taksitlerinin kag y1l boyunca ve ne kadar
oranda artirilacagi, hangi donemden itibaren sabitlenecegi onemlidir. Hesaplamanin
daha iyi anlasilabilmesi i¢in yukaridaki 6rnek olayi ele alirsak ve 15 yillik (180 ay) bir
kredinin ilk 5 yilinda (60 ay) kademeli artis dngoriildiigli ve yillik artisin %6 oraninda
olacagi, faizin ise sabit olarak yillik %12 oldugu kabul edilirse, dncellikle ilk 5 yil i¢in
gecerli olan %6’lik artisin etkisini hesaplanacaktir. Oncelikle sabit kredi icin asagidaki

Formiil 1.2 kullanilacak, daha sonra hesaplamalar yapilacaktir.”

1

KS = (1.2)

BDAF; (N-T)12
: T 1%12+ %
BDAF joy1 5 1,(GDAF yo, 1) +(1+9) GDFj;m o

Esitlikteki bilinmeyenleri agiklayalim:

KS  :Kredi sabiti

BDAF : Bugiinkii deger aniiite faktorii
GDAF : Gelecek deger antiite faktori
GDF : Gelecek deger faktorii

T : Odemelerin artacag yil

N : Kredinin vadesi

g : Odemelerdeki kademeli artis orani

: Ipotek kredisi faiz orani

o

Hesaplamada dncelikle U degeri hesaplanacaktir.

U= ((1 + g)/GDFI'%/12,12) -1

U= [(1+0,06)/(1+0,01)2]-1=-0,05930379
Bu deger ile ilk bes yillik gelecek deger aniiite hesabs,

GDAFy; = (1 —0,059303796)° — 1/—0,0593037960 = 4,441101
BDAF; 1, = (1+0,01)'2 - 1/0,01(1 + 0,01)'2 = 11,255078

Bes yillik donem sonunda taksitler sabitleneceginden bakiye kalan 120 ay i¢in;

76 Dolun, Agr., s.7.
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BDAF; 159_60 = (1 +0,01)12° — 1/0,01(1 + 0,01)*2° = 69,7000522
GDFf g0 = (1+0,01)° — 1/0,01(1 + 0,01)° = 1,816697

Bu degerler formiile koyuldugunda;

KS= 1/[(11,255078)(4,441101)+(1,338225)(69,70522)/1,816697] =0,00986867

bulunur.

Bu kredi tiiriiniin ddeme tablosu Ek-3’de yer almaktadir. Ik yillarda taksit
O0denmesine ragmen anapara azalmamakta hatta artmaktadir, bu da ilk yillarda kredi
kullanan kisinin geliri beklendigi gibi giderek artmiyorsa veya tasinmazin degeri
diisiiyorsa risk unsurunu arttirmaktadir.”®

Genel olarak sabit geri 0demeli mortgage kredileri, finansman kurumlarin,
kredinin tasidigr risklerin biiylik bir kismini tstlendikleri, kredi alanlarin ise en az
diizeyde risk aldiklar1 kredi ¢esidi olmasindan dolay1 kredi alanlar icin en avantajli

secenektir.”’

1.5.2. Degisken Faizli Mortgage Kredisi (Variable Rate Mortgage- ARM)

Faiz ve geri 6demeleri, kredi sozlesmesinde belirlenen bir degisim endeksine
bagl olarak vade i¢inde belirli donemlerde yeniden degistirilen ipotek kredisidir.*” Bu
tiirde faiz orani ve aylik taksitler genelde sabit faizli konut kredisine gore daha diisiiktiir.
Ancak faiz oranit ve aylik 6demeleriniz yilda en az bir kere yeniden belirlenir ve
artabilir. Bu degisiklik bir finansal endekse baglidir. Kredi vadesi boyunca ana para ve
faiz 6demesi faiz oranlarindaki dalgalanmalara bagl olarak degisecektir.®' Faiz orani1 ve
aylik 6demelerdeki degisim her yil olabilecegi gibi ii¢ yilda bir veya her bes yilda bir
yapilabilir. 1ki faiz oram degisimi arasindaki siireye ayarlama dénemi denir. Bankalar
faiz oranindaki bu degisimi, endeks oranina baglarlar. Endeks oranlari, hazine bonosu,
devlet tahvili faiz orani, TUFE, LIBOR ve enflasyon orani1 vb. olabilmektedir. Bu

endeksler genelde faiz oranlarindaki genel harekete gore artar veya azalir. Eger endeks

" Yalcmer, Age., s.121-123.

78 Dolun, Agr., s.8.

7 Demir, Kurt Palabiyik, Konut Ediniminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi, s.7-8.
8 Demir, Kurt Palabiyik, Konut Ediniminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi, s.8.
81 Arif Ugur, Mortgage, Destek Yayinlar, Istanbul 2007.
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orani artarsa bir ¢ok durumda mortgage orani1 da artar. Diger taraftan endeks orani
diiserse aylik 6demeniz de diiser. Ayrica degisken faizli mortgage’da gecerli olacak
faizi belirlerken bor¢ verenler endekse bir ka¢ puan eklerler. Buna marj denir. Bu marj
her borg verene gore degisse de kredinin vadesi boyunca genellikle sabit kalir.**

Degisken faizli mortgage kredisi bir 6rnekle aciklanacaktir.

Faiz orani c11+1=12% 10+1=11% 13+1=14% 9+1=10% 9+1=10%
(1y1llik tahvil getirisi+1)

Lyl 2.1l 3.yl 4yil  5-10 yillar
Vade : 10y11-120ay
BDAF 169,71 68,34 57,38 59,47 59,47

Toplam bor¢ : 150.000

Yukaridaki verilere gore hazirlanan 6deme tablosu Ek-4’de gosterilmektedir. Bu
hesaplamada endeks olarak tahvil oran1 kullanilmisitr. Uygulanan marj oran1 da %]1’dir.
Bu kredi i¢in 1. Ayda 6denecek taksit tutar1 %12 faiz oraniyla 2.152 TL olacaktir.
Endekslere bagl faiz orani her yil degismektedir. 1. yilin sonunda tahvil faiz oranlari
%10’a diistiigiinde otomatik olarak taksit tutarlar1 da diismektedir.

Ancak sabit faizli mortgage kredi faizlerinden daha diisiik faiz 6demesinin
yapildig1 bu kredi tiirli, kredi alanlara cazip gelse de faiz orani riski hem kredi veren
kurulus i¢in hem de kredi alan i¢in mevcuttur.

Bunu su sekilde orneklendirebiliriz: Baz1 kredi kuruluslar1 tarafindan kredi
vadesinin ilk yillarinda iskonto orani denilen oranlarda mevut piyasa faiz oranlarindan
daha diisiik faiz oranlar1 uygulanmaktadir. Bu oran belli bir siire uygulanmakta ve siire
sonunda faiz orami artmaktadir. Aslinda yiiksek tutarli iskontolar1 evi satan karsilar.
Satic1 borg verene 6deme yapar ve boylece borg veren size baslangigta daha diistik bir
oran énerir. Satict da bunu evin fiyat yiikselterek karsilar. iskontolarin uygulanmasi
su sekildedir: Endeks + marjdan olusan degisken faiz oran1 %10 oldugu bir durumda
bor¢ veren ilk yil icin %8 gibi bir oran uygular. Bu sartlarda ilk yil i¢in aylik 6deme
tutariiz 476.95 TL oldugunu varsayarsak Ancak iskontolu oranla 6deme tutarimiz uzun

siireli olmayacaktir. Ikinci y1l %10 uygulandiginda édeme tutariniz 568.82 TL olacak,

82 Arif Ugur, Degisken Faizli Konut Finansman Sistemi(Mortgage) Nedir?, 2008, Erisim tarihi: 01 Agustos 2009,
Bilginin Adresi Ag Sitesi: http://www.bilgininadresi.net
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%12 uygulandiginda ise 665.43 TL olacaktir. Bu durumda ikinci yilda yapilan artiglar
O0deme tutarinizi ciddi bir sekilde artirmaktadir. Bu nedenle kredi kuruluslar: tarafindan
uygulanan iskonto oranlarina ilk etapta aldanmamak ve ilerideki faiz artislarininn
O0deme tutarlarim1 ne kadar artiracagini hesaplamak gerekmektedir. Ayrica iskonto
doneminde elde edilecek tasarrufun konut kredisinin vadesi boyunca olan artislar
karsilayip karsilamadigi veya bu indirimin evin fiyatina yansiyip yansimadigi da dikkat
edilmesi gereken hususlardandir.®

Ayrica degisken faizli mortgage kredilerinin vadeden Once krediyi alan
tarafindan 6denmesi halinde bankanin erken O6deme tiicreti alma hakki yoktur. Bu
sebeple ve uzun vadede faiz oranlarinda meydana gelen diisiislerin yarattig1 avantaj

dolayistyla gelismis mortgage piyasalarinda yaygin olarak tercih edilmektedir.**

1.5.3. Basamakh Odemeli Mortgage Kredisi (Tiered Payment Mortgage-
TPM)

Bu kredi tiirlinde kredinin faizi piyasa faiz oraninin altinda baslatilmakta,
sonraki donemlerde faiz oranlari artirilarak hesaplanan taksit miktarlariyla 6demeler
artirtlmaktadir. Bu yoniiyle degisken faizli mortgage kredisine benzemekle beraber
burada artirilacak faiz oranlar1 6nceden belirli bir 6deme planiyla sabitlestirilmesiyle
farkl1 bir kredi tiiriidir.*

Basamakli 6demeli mortgage kredisinin kredi alanlara sagladig1 avantaj, diigiik
bir 6deme tutariyla alinabilmesidir. Ayrica bu kredi yiiksek faiz oranlarinin piyasaya

hakim oldugu ve kredi taleplerinin azaldig1 donemlerde uygulanmaktadir.®

1.5.4. Dereceli Mortgage Kredisi (Graduated Payment Mortgage-GPM)

Bu tiir krediler, baslangigta diisiik daha sonraki donemlerde kademeli olarak
artan aylik geri 0demelere sahiptir. Kredi borglusunun kredinin baslangi¢ yillarinda
daha diisiik aylik 6deme yapmasini saglamaktadir. Odemeler ilk bes yildan yedi yila
kadar belli bir yiizde ile artmakta, kredinin geri kalan vadesi boyunca da sabit

kalmaktadir. Ancak bu Odemeler standart sabit faizli kredi 6demelerine goére daha

8 Ugur, Agm.

8 Degisken Faizli Mortgage Nedir?, (t.y.). Erisim Tarihi: 10 Ekim 2009,
http://www.tuketicifinansman.net/2008/08/degisken-faizli-mortgage-nedir.html

85 Ayhan Giirbiiz, Ipotekli Konut Kredileri ve Tiirkive Uygulamasi, (TCMB Uzman Yeterlilik Tezi), Ankara 2002,
s.33.

8 Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, s.91.
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yiiksektir.®” Bu sebeple, ilk defa ipotek kredisi almak isteyenler ile gelir diizeyleri yillar
gectike artacagina inanilan gayrimenkul alicilari icin iyi bir alternatiftir.*® Dereceli
mortgage kredisi ikincil piyasalarda fazla talep gormedigi i¢in degisken faizli krediler
kadar yaygin kullanilmamaktadir.

1.5.5. Yalmz Faiz Odemeli Mortgage Kredisi (Payment Interest Only
Mortgages)

1987 yilinda Fannie Mae tarafindan ¢ikartilan yalniz faiz /yalniz anapara
O0demeli menkul kiymetler, en ¢ok tercih edilen menkul kiymet tiirlidiir. Adindan da
anlasilacag1 gibi, bunlar ayni ipotek havuzunun teminat ve nakit akimina dayanmakla
birlikte havuzdan gelen anapara ddemelerinin bir tahvil grubuna, faiz 6demelerinin ise
bir diger tahvil grubuna tahsis edildigi menkul kiymetlerdir.”’

Aylik taksit tutarlarin1 herkesin 6deyebilecegi bir diizeye getirmek i¢in, ¢ogu
kredi kurulusu ilk yillarda faiz 6demelerinde 6deme kolayliklar1 sunmaktadir.
Geleneksel konut kredisinde her ay ana para ve faizi iceren taksit Odemesi
yapilmaktadir. Borg¢lanilan ana para vade boyunca azalir. Ancak sadece faiz 6demeli
kredide belirli bir donem siiresince sadece faiz 6demesi yapilmaktadir. Bundan sonra da
ana para ve faizi ddenmeye baslanmaktadir. Ornegin 5 yil sadece faiz 6demeli 30 yil
vadeli mortgage kullanildiysa, ilk bes yil sadece faiz, sonraki 20 yilda anapara ve faiz

6demesi yapilmak zorundadir.”

1.5.6. Kaydirilabilir Mortgage Kredisi

Ticari gayrimenkul alim-satiminda uygulanan bu kredi tiirii, bir gayrimenkuliin
tizerine alman kredi bakiyesinin baska bir gayrimenkule herhangi bir ekstra iicret
O0demeden kaydirilabilmesi seklinde ger¢eklesmektedir. Kaydirma iglemi yilda bir kez
yapilabilmekle birlikte vade sonuna kadar birden fazla yapilabilmektedir.”' Ornegin bir

daireyi biiro olarak kullanim amagcli satin alan yatirimci-borglu, bu biiroyu daha merkezi

87 Bolay Gergek, Age., 5.29.

8 Ali Hepsen, Gayrimenkul Piyasalarinda Diger Konut Kredisi Tiirleri, 2007, Erisim Tarihi: 30 Eyliil 2009,
Alomaliye ag sitesi: http://www.alomaliye.com/2007/ali_hepsen_digerkonut.htm

% Sevim Yildiz, Mortgage Backed Securities( Ipotege Dayali Menkul Kiymetler), 2008, Erisim Tarihi: 05 Ekim 2009,
Blogcu ag sitesi: http://sevim1983.blogcu.com/ipotege-dayali-menkul-kiymetler/3646774

% (www.mortgagetr.org/haber/030.php), Erisim Tarihi: 22 Kasim 2009.

! Murat Bahadir Teker, Sermaye Piyasasi Araclar: Yoluyla Gayrimenkul Finansmani ve Yaturimi, SPK Yaynlari,
Ankara 2000, s.19.
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bir isyeri-plazadaki daha pahal bir biiro ile degistirmek isteyebilir.”> Bu ve benzeri yeni
gayrimenkule krediyi transfer ederken gegen siire igerisinde meydana gelebilecek faiz
artiglarindan etkilenmemektedir. Bu kredi tiiriinti, 6deme kredibiliteleri yiliksek olan ve

6deme giivencesi verebilen kredi borglulart kullanabilmektedir.”

1.5.7. Kazan¢ Paylasimh Mortgage Kredisi (Shared Appreciation
Mortgage)

Krediye konu olan gayrimenkuliin satilmasi durumunda bor¢ veren kurulusun,
gayrimenkuliin satisindan pay almasi karsiliginda kredi faiz oraninda indirim yapmasi
seklinde gerceklesmektedir. Bu tiir kredilerde vade en fazla 10 yildir. Eger gayrimenkul
10 yildan daha kisa bir silirede satilirsa satig fiyati esas alinmaktadir. 10 yil iginde
gayrimenkul satilmamis ise fiyati piyasada arastirilarak tespit edilmekte ve satis
bedelinin kredi veren kuruma diisen pay1 6denmektedir. Eger kredi bor¢lusu bu miktarin
tamamini karsilayamiyorsa kalan kisim i¢in yeni bir kredi agilmaktadir. Bu mortgage
kredi tiirii pek yaygin degildir ve temlik edilmesi pek kolay degildir.”* Bu kredi tiiriiniin
en Onemli avantaji, yliksek enflasyon durumunda aylik O6demeler, klasik mortgage

kredisi diizeyinin altinda kalir.”

1.5.8. Balon Mortgage Kredisi (Balloon Mortgage)

Geri 0deme giicii ve tarihgesi zayif, dolayisiyla kredi riski yiiksek kisi ve
gruplara verilen mortgage kredileridir. Kisilerin kredi gecmisi iyi degilse ama yine de
ev sahibi olmak istiyorsa ve gelecekte daha fazla gelir elde edecegini diisliniiyorsa ve bu
durumda biraz daha riskli miisterilerle ¢alisan, daha yiiksek faiz 6demek zorunda oldugu
sirketlerden kredi almaktadir. Bu durumda alinan ev deger kazanmakta, kredi veren
kurulugsun menkul kiymetlerini satin alan yatirnmcilar riski yiiksek oldugu igin daha

yuksek faiz getirisi elde etmektedir. Ancak gayrimenkul fiyatlarindaki durgunluk ve

°2 Sibel Bayraktar, Ipotege Dayali Menkul Kiymetler, ABD ve Tiirkive Uygulamalari, ABD ve Avrupa Ulkeler I¢in
Ekonometrik Bir Iliski Calismasi (Yayimlanmis Doktora Tezi), Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Istanbul 2007, s.9.

% Jack Guttentag, The Mortgage Encyclopedia, McGraw-Hill, Newyork USA 2004, p.156.

% Teker, Age., s.19.

% Frank J. Fabozzi, The Handbook of Mortgage-Backed Securities, McGraw-Hill, Newyork USA 2005, p.125.
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pekcok bolgesel piyasada fiyat gerilemeleri yasanmaya baslarsa bu krediyi almak pek

de cazip olmamaktadir. *°

1.5.9. Artan Net Varhk Mortgage Kredisi (Growing Equity Mortgage-

GEM)

Faiz oraninin vade boyunca sabit kaldigi, ancak kredi sozlesmesinde belirlenen
donemlerde, enflasyon ve gelir artis oranlar1 dikkate alinarak belirlenen bir orana gore
kredi geri 6deme tutarlarimin artirildig: ipotek kredisi tiiriidiir.”” Her ay kredi 6demesi
artirtlarak anapara daha hizli geri ddenmektedir. Ornegin, 30 yillik % 9.5 faiz oranh
100.000$ tutarinda GEM kredisinin baglangicta ki aylik 6demesi 840.85 $°dir. Bu tutar
klasik mortgage kredisi ile aynidir. Fakat, bu kredi tiirii ile aylik 6demesi zamanla artar
ve tamami 15 yilda ddenebilir. Bu krediler menkullestirilmistir. Bu kredi tiirii, Dereceli
Mortgage Kredisine benzemektedir. Fakat baslica farki, baslangi¢ 6demesi klasik sabit

faizli kredi ile ayn1 olurken dereceli kredide daha disiiktiir.”®

1.5.10. Karma Mortgage Kredisi (Hybrid Mortgage Loans)

Geri 6demeler belli bir siire sabit kaldiktan sonra faiz orani, kredi s6zlesmesinde
belirlenen endekse gore yeniden belirlenerek degisken oranli olarak devam ettirildigi
kredi tiiridiir. Kredi i¢in belli bir siireli§ine sabit faiz orani tahsis edilip, bu siireden
sonra belirlenen endekse gore degisken faiz orani ile devam edilmektedir.

Karma ipotek kredileri, kredi veren kuruluslar1 gelecekte olusacak faiz orani
riskine kars1 koruyan kredilerdir.”” Bu krediler, kredi alanlara ise baslangictaki 6deme
tutarlar1 esit geri 6demeli ipotekli konut kredisine gore daha diisiik diizeyde oldugundan

cazip gelmektedir.'”

1.5.11. Yeniden Mortgage Kredisi (Re-Mortgage Loans)
Kredi alanlarin faiz maliyetini azaltmak ve nakit elde etmek amaciyla eski
krediyi kapatip yeni kredi kullanmalar1 seklinde uygulanmaktadir. Bu durumda yeni

kredi i¢in yaypilan masraflar krediyi alan i¢in maliyet olusturmaktadir. Bu sebeple

% Selguk Hakan, Subprime Mortgage Nedir?, 2007, Erisim Tarihi: 10 Ekim 2009, Ekonomi Tiirk A Sitesi:
http://ekonomiturk.blogspot.com/2007/03/subprime-mortgage-nedir.html

7 Demir, Palabuyik, Konut Ediniminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi, s.8.

%8 Fabozzi, Age., p.124.

% Alp, A., Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, $.90.

100 Cepe, Age., s.96.
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krediyi alan, kredi veren kurumun masraf tutarini incelemeli, piyasadaki diger fiyatlar

almali ve mevcut kredi veren kuruma teklif gotiirmelidir. !

1.5.12. Ikinci Mortgage Kredisi (Second Mortgage Loans)

Kredi bor¢lusunun geri 6dememe durumunda gayrimenkuliin ikinci derecede
ipotek hakkina sahip olan mortgage kredisidir. Sabit veya degisken faizli olabilir.
Yeniden finansman amacgl kullanilabilir. Ikinci mortgage kredisi veren kurum geri
0deyememe durumunda birinci kredi kurumundan geriye kalani alabilir. Dolayisi ile

risk yiiksek oldugundan faiz oram birinci mortgage kredisine oranla yiiksektir.'®

1.5.13. iki oranh Mortgage Kredisi (Dual Rate Mortgage)

Klasik ipotek kredisine benzeyen bu kredi ¢esidinde faiz oranlar1 vade boyunca
bir kez degistirilebilir.'” Ornegin, 30 yil vadeli, ilk 7 y1li boyunca yillik %10 faizli bir
ipotek kredisinin faiz oran1 7. Y1ilin sonunda 6nceden belirlenen bir endeks baz alinarak
degistirilmekte ve kredinin 7. Yilin sonundaki bakiyesi iizerinden artik yeni faiz orani
ile geri O6deme tutarlar1 hesaplanmakta ve kredinin vade sonuna kadar bu oran

1% fpotek kredisinde yapilan faiz ayarlamasi sayesinde kredi veren

uygulanmaktadir.
kurum zaman icginde karsilasabilecegi faiz orani riskini de azaltmaktadir.'Kredi
alanlara da baslangigta piyasadaki faiz oranlarma gore daha diisiik bir faiz orani

sunulmaktadir.'®

%" Guttentag, Age., p.18.

12 Guttentag, Age., p.208.

19 Demir, Kurt Palabiyik, Konut Ediniminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi, s.8.

19 Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, 5.92.

195 Ali Hepsen, Gayrimenkul Piyasalarinda Diger Konut Kredisi Tiirleri, 2007, Erisim Tarihi: 03 Ocak 2010,
Alomaliye ag sitesi: http://www.alomaliye.com/2007/ali_hepsen_digerkonut.htm

1% Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, $.93.
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IKINCI BOLUM
MENKULKIYMETLESTIRME VE iPOTEGE DAYALI MENKUL
KIYMETLER

Aragtirmanin konusunu ipotekli konut kredileri olusturdugundan, bu boliimde
menkul kiymetlestirmeye, mortgage sisteminin bir parcasit oldugu icin kisaca

deginilecektir.

2.1. MENKUL KIYMETLESTIRMENIN TANIMI VE GELIiSIMi

Varlik Dayali Menkul Kiymetler (VDMK) veya menkul kiymetlestirme
(securitization), bor¢lanma araci olarak banka kredilerinin yerini alan ciro edilebilir
enstriimanlarin gelismis halidir. Bir bagka ifadeyle menkul kiymetlestirme, likit
olmayan aktiflerin ihrag edilebilecek ve sermaye piyasalarinda alim satim yapilabilecek
menkul kiymete doniistiirilmesidir. Bu kapsamdaki aktifler arasinda ikametgah amaclh
ipotekler, otomobil kredileri, kredi karti alacaklar1 ve kira 6demeleri yer almaktadir.'"’
Menkul kiymetlestirme ile ticari faaliyetlerden elde edilen varliklar ve gelecekteki
gelirleri karsihk gosterilerek borglanma senedi ihrag edilmektedir.'”™ Menkul
kiymetlestirme ile kurumsal ve bireysel yatirimcilardan toplanan sermaye, finansal
varliklar, menkul kiymetlere doniistiiriilerek tekrar yatirimcilara satilmaktadir. Bu
menkul kiymetlerin satisindan elde edilen gelir, yeni ipotek kredileri ya da diger tiir

kredilerin fonlanmasmda kullanilmaktadir.'”

Daha oOnce de degindigimiz gibi
gayrimenkul risksiz bir yatirnm araci oldugundan ipotek kredilerinin menkul kiymete
dontstiiriilerek piyasalarda yer almasi yatirimcilar tarafindan her zaman talep
gorecektir.

1970°’1i yillarin ikinci yarisindan itibaren ve Ozellikle 1980’11 yillar boyunca
uluslararasi finans sistemini etkileyen gelismelere paralel olarak finans diinyasi bircok
yenilikle tanismistir. 1980°li yillarda forward, future, swap, option ve varliga dayal
menkul kiymet uygulamasi gibi bilango dis1 finansman teknikleri gelismeye

baslamustir.''® Geleneksel bankaciligin yerini menkul kiymetlestirme olgusu almustir.

Ilk olarak, 1970 yilinda ABD’de baslayan menkul kiymetlestirme, 1977°de o6zel

197 Pelin Ataman Erdénmez, “Aktif Menkul Kiymetlestirmesi”[Elektronik Siiriim], Bankacilar Dergisi, S.57, 2006,

s.75.

(www. tiiketicifinansman.net), Erisim Tarihi: 03 Ocak 2010

109 Stime, Age., s.35. )

"9 Nursen Vatansever, “Varliga Dayali Menkul Kiymet Uygulamasi”[Elektronik Siiriim], Mugla Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, 1(1), 2000, s.1.
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sektorlerin piyasaya girmesiyle devam etmistir. 1980’11 yillarin ortalarina kadar konut
kredileri olarak hiikiimet destegiyle gelisimini slirdiirmiis ve 1985 yilinda bilgisayar
leasing alacaklarinin menkul kiymete doniistiiriilmesiyle ipotege dayali menkul
kiymetlerin ihraci ger¢eklesmistir.''!

ABD’de baslayan ipotege dayali menkul kiymet ihract Danimarka, Fransa,
Almanya ve Ingiltere gibi gelismis iilkeler de basvurulan bir yontemdir.''? Avrupa
ilkelerinde, 1985 yilinda yasalasan mortgage menkul kiymetlere iliskin uygulamalar
1989 yilindan itibaren uygulamaya gegmistir.'> ABD ve Avrupa’daki gayrimenkul
finansmanina yonelik ipotekli krediler ile gayrimenkul finansmani karsilastirildiginda,
sistem ve organizasyon agisindan en biiylik fark, kredi saglamada devletin etkinligidir.
ABD’de ipotek kredisi piyasasi federal ipotek bankalari ile sadece ipotek piyasasini
yonlendirmek i¢in devlet tarafindan kurulmus kuruluslar tarafindan kontrol edilmekte
iken, Avrupa’da merkezi olmayan, sadece ulusal anlamda devletlerin kurmus oldugu
kuruluslar yaninda cok cesitli kredi saglayicilarinin etkinligi goriilmektedir.'"*

1970’1lerde ve 6zellikle 1980’lerde ikinci piyasalarin dogusu ipotek havuzlarinin
biiylik cogunlukla ii¢ kurulus tarafindan standartlagtirilmasiyla gergeklesmistir. The
Federal Home Loan Mortgage Corporation (Freddie Mac), the Federal National
Mortgage Association (Fannie Mae) ve devlet tarafindan ihra¢ edilen krediler i¢in the
Government National Mortgage Association (Ginnie Mae). Bu kurumlar devlet garantili
ipoteklerin satin alinmasi ve bunlarin menkul kiymet ihrag etmek suretiyle
fonlanmasina aracilik etmislerdir. 1970°de Ginnie Mae yeni bir kredi piyasasi araci
ihra¢ etmistir. Boylelikle, menkul kiymetlestirme ortaya ¢ikmistir. Amerika’da menkul
kiymetlestirmede en 6nemli itici gii¢ hiikiimetin ev sahipligini 6zendirmesidir. Bu amaci
gerceklestirmek iizere ipotek piyasalari i¢in ikincil piyasalar olusturulmustur.

1970 yilinda ortaya c¢ikan menkullestirme siireci, 2008 yili ikinci g¢eyrek
itibariyle 10,2 trilyon ABD Dolar1 ve Avrupa’da ise yaklasik 2,3 trilyon ABD Dolar1
rakamlari ile 6nemli bir finansman kaynagi durumuna erigmistir. 2005 yili itibariyle

ABD’nde ihrag¢ edilen VDMK tutar1 1,9 trilyon ABD Dolari, hisse senedi ihrag tutari ise

" Erdem Alptekin, “Menkul Kiymetlestirme ve Kiiresel Finans Krizindeki Rolii”, Ar-Ge Biilten, (Nisan 2009), s.13.

12 Alp, A. ve Yilmaz, U., “Konut Ipotek Kredilerinin Sermaye Piyasas: Yoluyla Finansmani”, Active Finans Dergisi,
S.8, 1999, s.2.

113 Oksay, Ceylantepe, Diinya 'da Uygulanan Mortgage Kredi Sigortasi Uriinleri ve Tiirkiye deki Mevcut Durum.

"4 Burak Adigiizel, Ipotekli Sermaye Piyasasi Araglari, Beta Yayinlari, istanbul 2008, s.16.
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18,2 trilyon ABD Dolar’dir. VDMK ihraglar1 Hisse Senetleri’nin yaklasik % 11°1

diizeyindedir.'"”

2.1.1. ikincil Ipotek Piyasalarinin Gelisimi ve ipotege dayah Menkul
Kiymetlestirme

Ilk ikinci el ipotek piyasasinin gelisimi ABD’de kurulan cesitli kurumlar
sayesinde baglamistir. 1929’daki Biiyiilk Buhran doéneminden sonra ikinci el ipotek
piyasasinin gelismesi i¢in bazi yasal diizenlemeler yapilmistir. Bu sebeple 1934 yilinda
yirilirliige giren Ulusal Konut Kanunu cergevesinde yapilan ilk degisiklik birinci ve
ikinci el ipotek piyasasinda konut miilkiyetinin artisin1 desteklemek i¢in kamu destekli
kurumlarin olusturulmasidir. Bu amacgla kurulan Federal Merkez Bankasi (Federal
Reserve Bank) iskontolu olarak ticari bankalara likidite saglamistir. Uzman Konut
Finansman kurumlari (Tasarruf ve Kredi Birlikleri, Tasarruf Bankalari) i¢in likitide ise,
Federal Konut Kredi Bankalar1 (Federal Home Loan Banks) kurularak yaratilmistir. Bu
kurumlara hazineden bor¢lanma imkani taninmistir. Daha sonra sabit geri 6demeli, sabit
faizli ve tamamen amortize klasik ipotek kredilerinin kullanimini tesvik etmek igin
krediyi sigortalayarak yatirrmcinin kredi riskini {istlenen Federal Konut idaresi (Federal
Housing Administration-FHA) kurulmustur. Yatirimcilarin temerriit riskine karsilik,
mortgage kredilerinin %10’unu sigorta yaparak riski azaltmistir. FHA’dan sonra 1944
yilinda Emekliler Idaresi (Veterans Administration-VA) da kredileri sigorta altina alan
kurulus olarak kurulmustur.

FHA ve VA tarafindan sigorta edilmis ipotek kredilerini yatirim amaciyla satin
alarak ikinci el ipotek piyasasim1 olusturmak {izere ABD Hiikiimeti tarafindan
desteklenen Federal Ipotek Birligi (Federal National Mortgage Association-FNMA)
kurulmustur. FNMA’nin bu piyasada hazine tarafindan yeterince desteklenmemesi ve
dolayisiyla ipotek kredilerini satin alamamasi sebebiyle 1968°de bu kurumun etkinligini
artirmak amaciyla mevcut FNMA (Fannie Mae) ve Hiikiimet Ipotek Birligi (Goverment
Mortgage Association, Ginnie Mae-GMA) olarak ikiye ayrilmistir.

Fannie Mae, ABD’nin konut kredilerine fon saglayan en biiyiikk kurulusudur.
Kredi kurumlar1 ya kredileri dogrudan Fannie Mae’ya satarlar ya da Fannie Mae

garantili mortgage kredilerine dayali menkul kiymetlerden kredi havuzlari olustururlar.

1s Alptekin, Agm., s.13.
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Mortgage kredileri satin almakla beraber, Fannie Mae fon yaratmak amaciyla daha 6nce
satin aldig1 mortgage kredilerini satabilir. Kredi satislar1 Fannie Mae tarafindan biiyiik
sigorta sirketlerine, emeklilik fonlarina ve uluslar arasi yatirimcilara yapilmaktadir.
Geleneksel olarak Fannie Mae’nin rolii diisiik ve orta gelir diizeyinde ki vatandasa
konut saglamak iizere konut finansman piyasasiyla sinirli kalmaktadir. Ozel sirket
olarak hissedarlarinin karlarin1 maksimum seviyelere ¢ikarma yiikiimliiliigii vardir.

Ginnie Mae, Amerikan hiikiimetinin tam giiveni ve kredisiyle FHA ve VA’nin
sigorta ettigi ipotek kredilerini satin alarak, konut kredisi piyasasini desteklemektedir.
Kredi veren kurum ayni faiz oranindan ve benzer vadelerden olusan FHA, VA veya
FmHA konut kredilerinden bir havuz olusturduklarinda Ginnie Mae’ya basvuru
yaparlar. Bu havuzlarin igerisindeki krediler toplami en az 1 Milyon USD olmalidir.
Kredi kurumunun basvurusu kabul edildigi takdirde, kurum havuzdaki krediler tutari
kadar menkul kiymet veya tahvil diizenleyebilir. Ginnie Mae, bu menkul kiymet
alicilar1 icin anapara ve faiz 6demelerine garanti verir.''®

Ayrica 1970 yilinda FHA, VA tarafindan sigorta edilen ipotek kredileri ile
belirleyecegi standartlar1 tasiyan klasik ipotek kredilerini satin alan Federal Konut
Ipotek Kredisi Sirketi (Federal Home Loan Mortgage Corporation, Freddie Mac-
FHLMC) kurulmustur. Bu sirkette federal garanti tasimayan klasik veya geleneksel
denen ipoteklere ikinci pazar olusturma ve likiditeyi arttirarak kredi arzini ¢ogaltma

isini yapmaktadur.'"”’

2.1.2. ipotekten Gecen Menkul Kiymetler

Diinya iizerinde yaygin olarak uygulanmakta olan bilang¢o dis1 ve bilanco i¢i diye
adlandirilan, iki ana ikincil piyasa sistemi bulunmaktadir. Bilanco dis1 ikincil piyasa
sistemleri, ipotek varliklarinin krediyi acan kurulusun bilangosunun disinda uzman bir
ikincil piyasa kurulusu veya dogrudan satiglar vasitasiyla menkullestirilmesidir. Bilango
dist1 islemlerde krediyi veren kuruluslar menkullestirilen ipotek varliginin temsil ettigi
temerriit, erken 6deme gibi tiim riskleri menkul kiymetin yatirimcisina aktarmaktadir.
S6z konusu risk aktarimi sebebiyle bilanco dist menkul kiymetlere ipotekten gecen
(mortgage pass-through) menkul kiymetler denilmektedir. Yaygin olarak kullanilan

standart bilanco dis1t menkul kiymet enstriimanlar1 ipotek havuzlari ile teminat altina

16 Alp, Yilmaz, Konut Ipotek Kredilerinin Sermaye Piyasasi Yoluyla Finansmant, s.2-4.
"7 Adigiizel, Age., s.14.
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alinmistir. Kredi veren kuruluslar 6zel bir sirket araciligi ile ipotek teminathi menkul
kiymet ihra¢ edebilecekleri gibi, ipotek teminath alacak havuzlarini menkullestirme
islemini yapacak uzman bir kurulusa satabilirler. Kreditdr kurulus, bu satistan nakit
girigi saglayabilecegi gibi, nakit yerine riski ayarlanmis menkul kiymetlerden de
alabilir. Bu sekilde uzun vadeli diisiik riskli bir nakit akisi da saglamis olur. Bu modelde
satilan ipotek teminathi alacaklar, kreditoriin bilangosundan c¢ikarak, yatirinmcinin

bilangosuna ge¢gmektedir. 18

2.2. IPOTEGE DAYALI MENKUL KIYMET CESIiTLERi

Ipotek edilen gayrimenkuliin satin almmasi1 amaciyla verilen kredilerin bir araya
getirildikten sonra menkul kiymete doniistiiriilmesinde farkli yapilar kullanilmaktadir.
Ipotege dayali menkul kiymet (Mortgage Backed Securities-MBSs) yapilarini su sekilde

siralamak mimkiindiir;

2.2.1. Odeme Aktarmah Kiymetler (Mortgage Pass Through Securities-
MPSs)

Ipotege dayal: 6deme aktarmali menkul kiymetler (MPS), ipotek kredilerinden
olusan bir havuzun sahiplik hakkini ve bunlardan saglanan 6demeleri temsil etmektedir.
Ilk kez, 1970 yilinda, Ginnie Mae garantisi ile ihra¢ edilen MPS’ler, IDMK tiirleri
icerisinde en ¢ok kullanilan menkul kiymet tiiriidiir. Onceleri sabit faizli ipotek
kredilerinin menkul kiymetlestirilmesi ile baslayan MPS uygulamasi, daha sonra
degisken faizli, artan tutarli ve indirimli ipotek kredilerinin de menkul
kiymetlestirilmesi ile geniglemistir. 19

GNMA (Government National Mortgage Assosication) ve diger 2 kamu destekli
ipotek kurumu olan FNMA (Federal National Mortgage Assosication), FHLMC (The
Federal Home Loan Mortgag Corporation), yatirimcilara anapara ve faiz 6demelerinin
zamaninda yapilacagini garanti eder. Bu garanti karsiliginda belirli bir iicret alir. Ipotek

kredilerinin faiz oraniyla bu kredilere dayali olarak ¢ikarilan menkul kiymetlerin faiz

oranlar1 arasinda %0,5 oraninda bir farklilik vardir. Bu fark GNMA'nin garanti iicreti ile

"8 Onur Ozsan, ve Cem Karakas, “Tiirkiye”de, Dogu Avrupa Ulkelerinde Ipotege Dayali Menkul Kiymet
Piyasalarinin Durumu”, Active Finans Dergisi, S.36, 2006, s.3. Erigim Tarihi: 01 Subat 2009,
http://www.makalem.com

"9 Ali Hepsen, Ipotege Dayali Menkul Kiymetler, 2007, Erisim Tarihi: 30 Eyliil 2009, Alomaliye ag sitesi:
http://www.alomaliye.com/2007/ali_hepsen_ipotege dayali.htm
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ipotek kredisi saglayan kurumun servis iicreti olmaktadir. Ipotek kredisini diizenleyen
kurumlar kredinin geri 6demelerini tahsil edip, hizmet ve diger iicretleri diistiikten sonra
kalan tutar1 menkul kiymet sahiplerine transfer ederler.'*’Odeme Aktarmali Menkul
Kiymetler (Mortgage Pass-Through Securities) de menkul kiymetlerin ihraggist konut
kredisi kullanan kisilerden aylik 6demeleri tahsil etmekte ve elde edilen nakitle
yatirmeinin aylik faiz geliri 6demeleri yapilmaktadir.'*!

Bu menkul kiymetlerin anapara ve faiz 6demelerinde hiikiimet garantisi olmasi
dolayistyla likiditesi yiiksek ve riski diisiiktiir. Bu nedenle Odeme Aktarmali Menkul
Kiymetler, ipotege dayali menkul kiymetler arasinda en yiiksek ihra¢ hacmine
sahiptirler.

Ancak bazi durumlarda bu menkul kiymetler i¢in ipotek havuzundaki kredilerin
bazilar1 erken 6demeye konu olabilir. Bu durumda menkul kiymetin fiyati ve getirisini

olumsuz etkileyen erken 6deme riski ortaya ¢ikar.'*

2.2.2. Teminath Ipotek Yiikiimliiliikleri (Collatreralized Mortgage
Obligations- CMO)

Uzun vadeli yatirnm yapmak isteyen yatirimeilar igin erken 6deme riskini
azaltmak amaciyla 1983 yilinda FNMA tarafindan ipotege dayali menkul kiymetlerin
diger bir tiirii olan teminath ipotek yiikiimliiliikleri (collateralized mortgage obligations-
CMO) gelistirilmistir.

Teminatli ipotek yiikiimliiliikklerinde bir araya getirilen birden fazla ipotek; vade
yapilari, riskleri ve getirileri agisindan simiflandirilip gruplara ayrilmakta ve her bir
grubu temsil eden teminatli bor¢lanma senetleri ihra¢ edilmektedir. Teminatli ipotek
yiikiimliiliiklerinin getirdigi baslica yenilik, ipoteklerin kisa vadeli ve uzun vadeli
menkul kiymetler seklinde siniflandirilmasiyla nakit akisindaki diizensizligi ortadan
kaldirmasidir. Degisik risk, getiri ve vade ozelliklerine gore ihra¢ edildiklerinden farkli
planlari ve tercihleri olan yatirimer gruplarinin beklentilerini karsilamaktadir.'>

Teminath ipotek ylikiimliiliikleri, CMO, seriler (tranches) halinde ihra¢ edilen
menkul kiymetlerden olusur. CMO'larda ipotek kredilerinin olusturdugu havuzdan

saglanan nakit akimlari, seriler arasinda Onceden belirlenmis kurallar dahilinde

120 Pabozzi, Age., p.156.
121 Cebe, Age., s.110.

122 Teker, Age., s.42.

123 Berbercuma, Age., s.24.
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paylastirilir. Genelde CMOQ'larda 4 seri vardir. Bu seriler A,B,C ve Z serileri olarak
adlandirilir. A serisi bu seriler i¢inde en kisa vadeli ve en diisiik getirili menkul
kiymettir. Z serisi ise en uzun vadeli ve en yiiksek getiri oranin1 vaat eden menkul
kiymettir. Yatirimcilara dnceden planlanan takvimde tiim faiz 6demeleri yapilmaktadir.
[lk seriye yalniz anapara demesi yapilmaktadir. Ikinci serideki yatirimer, ilk seriye ait
anapara 0demesi tamamlanincaya kadar sadece faiz almaktadir. Ugiincii dilimdeki
yatirime1 da birinci ve ikinci serideki anapara ddemeleri tamamlanincaya kadar sadece
faiz almaktadir. Dordiincii dilim yani Z smifindaki yatirimcilar, onceki dilimlerdeki
odemeler tamamlanincaya kadar ne faiz ne de anapara édemesi alamazlar. Ilk serinin
ortalama 6mrii 2-3 yil, ikinci dilimin 5-7 yil, tiglincii dilimin 10-12 yil, ve Z diliminin
ortalama Omrii 15-20 yildir. Geri 6demelerde en yiiksek getiriyi dordiincii dilim

almaktadir. '%*

2.2.3. Getirisi Ayrilan ipotege Dayali Menkul Kiymetler (Stripped
Mortgage Backed Securities- SMBs)

1986 yilinda FNMA tarafindan piyasaya sunulan bu menkul kiymet tiirii, ipotek
havuzunda yer alan ipotek kredilerinin faiz kisimlar1 ve/veya anapara nakit akimlarinin
birbirinden ayrilarak iki veya daha ¢ok SBMS ihracina dayanak teskil etmek lizere
yeniden dagitimi1 yoluyla yatirimcilarin erken 6deme ve faiz oranlarina karsi iyi bir
pozisyon almalarini saglamistir. SBMS’lerde her seri ayr1 bir 6zellige sahip olarak ihrag
edilmektedir. Bir seri sadece teminatlardan gelen faizlere dayanilarak ihra¢ edilirken
diger seri sadece anapara doniislerine dayanmaktadir. '*

SBMS’ler c¢esitlendirilmis olmalar1 nedeniyle farkli tiirlerdeki yatirimer
ihtiyaclarina cevap vermektedirler. SBMS’ler temelde yapay getirili menkul kiymetler
ve yalniz faiz/yalniz anapara 6demeli menkul kiymetler olmak iizere iki farkli sekilde
ihra¢ edilmektedir. Ilk ihragta teminat havuzunda yer alan ipotek kredilerinin faiz ve
anaparalarindan sabit oranlar alinarak bu nakit akiglarina dayali olarak ihra¢ edilen

yapay getirili menkul kiymetlere smifina girmektedir. Ipotek havuzunda yer alan

124 Gokben Altas, “Ipotekli Konut Finansman Sistemi”, Sermaye Piyasasinda Giindem, S.60, 2007, .20, Erisim
Tarihi: 10 Mart 2010, SPK Arac1 Kuruluslari Birligi Sitesi: www.tspakb.org.tr
125 Teker, Age., s.55.
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kredilerin sirasiyla yalniz faizinden ve yalniz anapara nakit akiglarindan pay alinan ise

yalniz faiz/yalniz anapara 6demeli menkul kiymetlerdir.'*®

2.2.4. ipotege Dayal Tahviller (Mortgage Backed Bonds- MBBs)

Ipotege dayali tahviller (Mortgage Backed Bonds-MBB) ipotek kredilerine
dayali olarak ihra¢ edilen ve diger menkul kiymet tiirlerine gore daha basit yapidaki
menkul kiymetlerdir.'”” Ipotege dayali tahvil ihracinin 6demeleri ipotek kredilerinden
olusan bir havuzla teminat altina alinmakta ve bu teminat tutar1 ihra¢ edilen tahvil
tutariin iki katmma kadar olabilmektedir. MBB’lerin vadeleri 5-12 yila kadar
olabilmekte, faizleri genellikle 6 aylik donemlerde, anapara ise vade sonunda

128

O0denmektedir. ©° Burada amag¢ geri 6denmeme durumunda yatirimcinin korunmasini

saglamaktir. Bu 6zelliklerinin disinda klasik bir tahvilin her tiirlii 6zelligine sahiptirler.

2.2.5. Katilma Belgeleri Participation Certificates- PCs)

Ingilizce literatiirde “Participation Certificates, PCs” olarak adlandirilir. Bu
belge satin alinan ipotek gruplar igin gelistirilmistir ve degeri oraninda diizenlenmis
oldugu ipotek grubu iizerinde ortaklik hakki verir. Bu belgenin gesitleri Freddie Mac

tarafindan ihrag edilir. Altin Katilim sertifikasi bunlarin en bilinenidir.'”

2.2.6. Ticari ipotege Dayali Menkul Kiymetler (Commercial Mortgage
Backed Securities)

Ingilizce literatiirde “Commercial MBS” olarak adlandirilir. Ticari ipotege
dayali menkul kiymetler, ticari gayri menkul ile giivence altina alinmig krediler
tarafindan teminatlandirilan tahviller veya diger bor¢ enstriimanlaridir. Ticari
gayrimenkuller, ekonomik kar amaci giidillerek yonetilen, gelir getiren
gayrimenkullerdir. Daireler, toplu konutlar, oteller, restaurantlar, toptan ve ya perakende

satis birimleri ve ofis binalari bu gayrimenkul ¢esidinin kapsamindadir.”'*

126 Teker, Age., s.56.

127 Alp, Yilmaz, Gayrimenkul Finansmani ve Degerlemesi, s.128.

128 Bir Finanslama Yontemi Olarak Menkul Kiymetlestirme: Ipotege Dayali Menkul Kiymetlestirme ve Tiirkiye
Uygulamast, Istanbul Ticaret Odas1 Yayinlari, Istanbul 2005, 5.102.

129 Bayraktar, Age., s.54.

130 Bayraktar, Age., s.55.
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2.3. IPOTEGE DAYALI MENKUL KIYMETLERIN AVANTAJLARI VE
DEZAVANTAJLARI

Ipotege dayali menkul kiymetlerin avantajlar1 sunlardir:

- Varliklarin biiyiik bir kism1 alacaklardan olusan kurumlar i¢in alacaklarinin
vadelerinden Once paraya ¢evrilmelerini saglayarak likiditeyi artirmaktadir.

- Portfoy cesitlendirmesi sayesinde portfOy riskini azaltmaktadir.

- Devlet garantisi tasimalar1 nedeniyle diger yliksek getirili menkul kiymetlerle
karsilagtirildiginda iflas riski yoktur.

- Menkul kiymetlestirme sayesinde kredi veren kurumlar arasinda olusan
rekabet sayesinde kredi kullanicilar1 daha ucuza fon kullanabilme imkanina sahip
olabilmektedir."”’

Ipotege dayali menkul kiymetlerin dezavantajlari ise sunlardir:

- Yatirimcilarin ellerindeki menkul kiymetler, borglularin borglarini erken
0deme yapmalar1 durumunda riskle karsi karsiya kalmaktadir. Erken 6deme esnasinda
piyasa faiz oranlar1 diismiis ise, yatirimcilar diislik getiri elde etmektedirler.

- Kredi veren kurum, agmis oldugu kredileri satacagi diisiincesiyle bunlar i¢in
yeterli analiz yapmamasi kurum agisindan sakinca yaratabilmektedir.'*

- Menkulkiymetlestirme yapabilmek amaciyla kredi veren kurumlarin, konut
kredilerinde kredi yeterliliklerini g6z ardi etmeleri 2008 yilinda ABD’de mortgage

krizine neden olmustur.

3! Bir Finanslama Yontemi Olarak Menkul Kiymetlestirme: Ipotege Dayali Menkul Kiymetlestirme ve Tiirkiye
Uygulamas:, Istanbul Ticaret Odasi1 Yayinlari, Istanbul 2005, s.46-48.

132 Bir Finanslama Yontemi Olarak Menkul Kiymetlestirme: Ipotege Dayali Menkul Kiymetlestirme ve Tiirkiye
Uygulamast, Istanbul Ticaret Odas1 Yayinlari, Istanbul 2005, 5.49-50.
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE”DE KONUT FINANSMANI SiSTEMi VE BANKACILIK
UYGULAMALARI

3.1. TURKIYE’DE MORTGAGE SISTEMININ YAPISI

Tirkiye’de yasayan insanlarin yillardir var olan konut ihtiyaglarin1 temin
etmelerini saglayacak bir finansman sistemine gerek oldugu goriilmektedir. Ciinkii
biliylik bir c¢ogunluk konut alimimi kendi birikimleriyle ger¢eklestirmektedir. Bu
cogunlugu da genellikle orta ve yiiksek gelirli kesim olusturmaktadir. Bu nedenle
ozellikle dustik gelirliler i¢cin uzun vadeli bir konut finansman sistemi olusturmanin
zamaniin geldigine inamilmaktadir. Tirkiye’de, ileride ayrintili bir sekilde
bahsedilecegi gibi yillar itibariyle insanlarin konut ihtiyacini karsilamalart i¢in hem
kamu kurumlart ile hem de o6zel kurumlar aracilifiyla finansman saglanmaya
calistlmistir. Ancak yapilan caligmalar bugiin itibariyle iilkenin konut ihtiyacini tam
anlamiyla kargilamaya yetmemistir.

Yillar itibariyle yiiriitiillen calismalar sonucunda halen Tirkiye’deki konut
finansman sisteminde, ipotek kredileri ve stireklilik arz eden kredi tipleri heniiz tam
olarak yerlesememistir. Yiiksek enflasyon oranlari nedeniyle kiigiik hacimli (2000 yil1
itibariyle 1,5 milyar TL (2794 $) ile 100 milyar TL (186289 $) arasinda degisen) ve
sabit faizlerde 2-3 yil vadeli krediler verilebilmistir. Birkag ticari banka ve TOKI,
degisken faizlerde 8-20 yil vadeli krediler verse de, Subat 2001 ekonomik krizi
sonrasinda bunlarin da vade siiresi kisaltilmistir.'>> Ancak enflasyonun ve faizlerin
diismesi sonucu olusan ekonomik diizelmenin etkisiyle yeni bir konut finansman
sisteminin uygulanmas1 miimkiin olabilecektir.

Ulkemizde, gelismekte olan bir¢ok iilkede oldugu gibi, uzun yillar siiren yiiksek
faiz ve enflasyon ortami yliziinden, gayrimenkul sektoriine ve konut finansmanina
gereken Onem verilememistir. Hizli niifus artisi, kdylerden kentlere gog, diisiikk gelir
seviyeleri, gelir dagilimindaki bozukluklar ve kurumsallasmamig bir finansman sistemi
nedeniyle gayrimenkul sektorii olumsuz sartlarla karst karsiya kalmigtir. Bunun sonucu
olarak, uygunsuz ve yasal olmayan yapilasma ve gecekondulagsma artmis, sagliksiz ve

kalitesiz konutlar {iretilmis, carpik kentlesme kontrolden ¢ikmis ve konut sorunu

133 Demir, Kurt Palabiyik, Konut Ediniminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi, s.8.
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giderek bliytimiistiir. Gegmisteki konut politikalar1 ve uygulamalar da konut sorununu
¢6zme konusunda yetersiz kalmistir.

Konut sorununu ¢ézmek icin denenen konut politikalar1 6zellikle son yillarda
hem kamusal hem de 6zel anlamda konut finansman modellerinin gelistirilmesine
yonelmistir. Ancak, 2004 yilina kadar Tiirkiye ekonomisinin en belirgin 6zelliklerinden
biri olan siirekli ve yiiksek oranli enflasyon, orta ve uzun vadeli finansman sistemine
ihtiya¢ duyan konut finansmanini da olumsuz yonde etkilemistir. Tiirkiye’de, bireysel
birikimlerin kisilerin gelirleri dogrultusunda yetersiz kalmasi ve yiiksek enflasyon kredi
maliyetlerini artirmaktadir. Bankalarin kaynaklarini, sadece topladiklart kisa vadeli ve
yuksek faizli mevduatlardan saglamalar1 da ayn1 sekilde kredi maliyetlerini
yiikseltmektedir. Bdylece, ozellikleri geregi diisiikk faizli, orta veya uzun vadeli
sunulmasi gereken konut kredileri, yliksek faiz oranlar1 nedeniyle kiigiik hacimli ve en
cok bes yil vadeli sunulabilmistir. Bu durumda hem bor¢lanma ve geri 6deme yoniinden
kredi kullanan, hem de kredinin geri doniigiinii saglama yoniinden kredi veren
kurumlarin riskleri artmaktadir. Bu nedenle, Tiirkiye’de mevcut ipotek kredileri ile
konut finansman sisteminde stireklilik sunan kredi ¢esitleri heniiz yerlesememistir.l34

Tiirkiye, bes ayr1 donem siiresince konuta yonelik kurumsallagmanin saglanmasi
ve sorunlarin ¢dziimiine yonelik olarak Toplu Konut Idaresi (TOKI), Tiirkiye Emlak
Bankasi, kooperatifler, Arsa Ofisi Genel Miidiirliigii, yap: tasarruf hesabi, gayrimenkul
sertifikalar1, Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar gibi gerekli yapilanmalari kurmus, ancak
dogru bir zamanlama ile birbirleriyle esglidiim i¢inde ¢alistirmasini ve degisen kosullara
uygun yeni diizenlemelerin yapilmasini saglayamamistir. Konu, yillarca kamu destekli
program ve uygulamalarla ¢oziilmeye calisilmis, piyasa mekanizmasina bagli ¢oziimler
iretilememistir.

Konut sektoriine saglanan kaynaklar (vergiler), kaynak dagitimindaki yanliglar
(kisilerin degil insaatin kredilendirilmesi), stratejik planlama hatalar1 (konut satin alma
istemi hacminin dikkate alinmamasi), kalici ve siirdiiriilebilir mekanizmalarin (menkul
kiymetlestirme) kurulamamasi, ekonomik istikrarsizlik ve hiikiimetlerin taginmaz ile
ilgili popiilist politikalar1 (hazine arazilerinin satigi, gecekondu politikalari, Orman
Kanunu’nun 2/B uygulamalari, 50 yilda yirmiye yakin imar affi) gibi nedenlerle konut

finansmam  Tiirkiye’de hala ¢oziilememis bir sorundur. Ulkemizde yeterince

134 Demir, Kurt Palabiyik, Konut Ediniminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi, s.3-4.
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kurumsallasmis bir konut finansman sisteminin olmamasindan dolay1, konut finansmani
cogunlukla hane halklarinin kendi birikimleri, yakinlarina veya konut yapimcilarina
bor¢lanmalar1 yoluyla saglanmaktadir.'*

Tiirkiye’de ancak yakin tarihteki gelismeler sonucu konut finansmaninda uzun
vadeli ipotek kredisi icin yasa degisikligi tartisitlmaya baslanmistir. Bu konuda
kanunlarda bazi eksiklikler mevcuttur. Tasinmaz satis1 ve kredi iliskisi, Tiirk hukukunda
yasal temeli olan islemlerdir. Bu konudaki eksiklik, tasinmaz kredilerinin tiiketicinin
korunmasi hakkindaki kanuna bagli olmamasindadir. Ayrica, Tiirk hukukunda ipotegin
paraya cevrilmesindeki hukuki siireg, sisteme gegisin yayginlagsmasini zorlastiracak
niteliktedir. Sistem i¢in gerekli olan, bor¢lunun 6demelerde zorlanmasi halinde ortaya
cikacak sigorta, Tiirk Ticaret Kanunu’nda mevcut olup, uygulamasi bulunmamaktadir.
Ekonomide donem dénem olusan iyilesmeler ve faiz oranlarin diigmeye baslamasi da bu
degisikligi tetiklemistir.'*®

Bu gelismeler sonucunda Amerika’da ve Avrupa’da uygulanan mortgage (konut
finansmani sistemi) sisteminin uygulanmasina olanak veren sistem Subat 2007°de 5582

sayili kanunla kabul edilmistir."’

3.2. TURKIYE’DE MORTGAGE SISTEMININ GELiSiMi

Ulkemizde, T.C. Bagbakanlik Konut Miistesarlig1 tarafindan yapilan konut
ithtiyaci arastirmasinin verileri 1s1ginda, 2010 y1l1 sonunda 13 milyona yakin yeni konuta
ihtiya¢ duyuldugu hesaplanmistir."*® DPT verilerine gére, Tiirkiye’de 2.5 milyon konut
ac¢11 bulunmakta ve her y1l 150.000 adet artmaktadir.'

Ikinci Diinya Savas1 yillaria kadar ulusal diizeyde sistemli bir konut politikasi
izlenmemis; ancak 1950°li yillarla birlikte hizli kentlesmeye bagli olarak agirlasan
konut sorununu ve yasanan finansman problemlerini ¢6zmek amaciyla, gesitli konut
politikalar1 izlenmis ve yeni kurumlar olusturulmustur.”'*® Ik olarak halkin konuta
yonelik girisimlerini desteklemek ve gerekli kredileri saglamak amaciyla 1926 yilinda

Emlak ve Eytam Bankas1 kurulmustur. 1946 yilinda bankanin, Emlak Kredi Bankasi ad1

135 Demir, Kurt Palabiyik, Konut Ediniminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi, s.6.

136 Demir, Kurt Palabiyik, Konut Ediniminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi, s.8.

37 Murat Berberoglu, “Mortgage- ipotekli Konut Finansman Sistemi ve Bu Sistemin Tiirkiye’de
Uygulanabilirligi”[Elektronik Siiriim], Uluslar arast Iktisadi ve Idari Incelemeler Dergisi, 1(1), 2009, 125-126.

138 Ali Hepsen, Tiirkiye "de Ipotek Piyasasi, 2008, Erigim Tarihi: 3 Ocak 2010, Alomaliye ag sitesi:
http://www.alomaliye.com/2008/ali_hepsen_turkiyede ipotek.htm

139 Ekren, Giirbiiz, , Gayrimenkullerin Menkul Kiymetlestirilmesi, s.1.

10 Hepsen, Tiirkiye "de Ipotek Piyasast.
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altinda yeni bir kimlikle bir konut finansman kaynagi olarak orgiitlenmesi
gerceklesmistir.  1950°li  yillarda kentlesmenin hizlanmis, gecekondu sorununun
baslamistir. Bu donemde, konut iiretimini artirmak i¢in yeni yapilan konutlar 10 y1l siire
ile bina vergisinden bagisik (muaf) tutulmus, bireysel krediler ile konut edinimi
Ozendirilmigtir. 1958 yilinda, bolge, sehir, kasaba ve koylerin planlamasi, konut
politikalar1 belirlemek ve uygulamak, konut yapmak veya yaptirmak, yapi malzemesi
konular1 ile ugrasmak, afetlerden once ve sonra gerekli Onlemleri almak, kentsel
altyapryr gerceklestirmek amaciyla Imar ve Iskan Bakanhigi kurulmustur. 1961
Anayasasinin kabul edilmesiyle birlikte 49. Maddesinde yoksul ya da dar gelirli
ailelerin saglik kosullarina uygun konut gereksinimlerinin karsilanmasi i¢in devletin,
sosyal devlet anlayis1 dogrultusunda gerekli dnlemleri almasi yiikiimliligii getirilmistir.

1960 yilin1 takiben Devlet Planlama Teskilatinin kurulmasi ile birlikte kalkinma
planlar1 hazirlanmistir. Birinci, ikinci ve {iglincii bes yillik kalkinma planlar
donemlerinde konut sorununa bir ¢6ziim olarak kredili destekleme diisiinceleri ile toplu
konutun artis1 saglanmaya c¢alisilmistir. Dordiincii bes yillik (1978-1983) kalkinma
planinda ise sosyal anlamda, niifus artigi, ailelerin kiigiilme egilimi ve yenilenme
faktorii dikkate alinarak konut gereksinimi hesaplanmistir. Kamu arazi ve arsalarinin
konut iiretmek i¢in kamu kredi kurumlar ile yerel ydnetimlere verilmesi ve
kooperatifler yoluyla konut edinimi Ongoriilmiistiir. Ayrica arsa fiyatlarindaki asir
artiglar1 Onleyebilmek amaciyla devlet tarafindan ucuz arsalar satin alinmasi ve bu
arsalarin altyapr tesisleri yapilarak konut, sanayi ve turizm alanlari i¢in ayrilmasi
benimsenmis, bu amagla 1969 yilinda Arsa Ofisi Genel Miidirligii kurulmustur.
1980’11 yillarda konut agig1 sorunu en yiiksek diizeye c¢ikmistir. Bu sebeple Bakanlar
Kurulu, 1980 yilinda konutsuzlara konut edindirme amaciyla Milli Konut Politikas1
belirlemistir ve 1981 yilinda 2,5 yil yiiriikliikte kalacak olan 2487 sayili Toplu Konut

' Ancak biitceden pay aktariminda yasanan sorunlar gibi

Yasast c¢ikarilmigtir.'
nedenlerle kanun 1984 yilinda yirtrliikten kaldirilmis ve yerine 2985 sayili Toplu
Konut Kanunu getirilmistir. Bu kanunla Kamu Konut Fonu, Toplu Konut Fonuna
doniistiiriilmiis ve bazi mal ve hizmetlerden alinan kesintiler, katki paylar ile fonun

kapsami genisletilmeye calisilmis, Toplu Konut Idaresi kurulmustur. Toplu Konut

Y1 Demir, Kurt Palabiyik, Konut Ediniminde Uzun Vadeli Ipotek Kredisi Sistemi, s.5.
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Idaresi gerek toplu konut insaatinda gerek finansmaninda bankalar aracilig1 ile katkida
bulunmak suretiyle konut sektdriiniin i¢inde yer almistir. '*?

Ayrica Tiirkiye”de donem donem g¢esitli kurumlar konut finansman
saglamiglardir. 1963 yillarinda konut kredisi saglamaya baslayan Sosyal Sigorta (SSK),
1984 yilinda TOKi’ye bagli Toplu Konut Fonu’nun kurulmastyla konut kredisi vermeyi
durdurmustur.'® Sosyal Sigortalar Kurumu, 1963-80 yillar1 arasinda 6zel konut
yatirimlarina %10’u kadar krediyi saglamistir."** Bag-Kur, prim 6deyen sigortalilarina
1976-1980 yillart arasinda ipotekli konut kredisi vermis; ancak kredi olarak dagittig
fonlarin yiiksek enflasyon karsisinda kisa siirede erimesi nedeniyle finansman sorunlari
yasayan kurum, 1980 yilinda kredi verme islemini durdurmustur.'*> Bag-Kur 1976-80
yillar1 arasi 6zel konut yatirrmlarina %2.7°si tutarmda kredi saglamustir. '*® OYAK ise,
1963 yilindan bu yana iiyelerine ipotekli konut kredisi vermeyi siirdiirmektedir.'*’Ordu
Yardimlasma Kurumu, 1963-92 aras1 55.000 adet konuta kredi kullandirmustir.'**Ticari
Bankalar ise 1989 yilindan itibaren Pamukbank’in onciiliiglinde konut kredisi alanina
girmislerdir. 1958 yilinda Bakanlar Kurulu’nun aldig1 karar uyarinca T.Emlak Bankasi,
T.Ogretmenler Bankas1 ve T.Vakiflar Bankas1 disinda kalan bankalarm 1979 yilma
kadar ipotekli konut kredisi agmalar1 engellenmistir. 1979 yilindan sonra ise, ucuz konut
kredisi vermek cazip olmadig: i¢cin T.Emlak Bankas1 disindaki diger ticari bankalar, bu
alana ilgi gostermemislerdir. Ancak, 1989 yilindan sonra bankalar, tiiketici kredisi
cercevesinde riski dagitmak ve yeni kaynak yaratmak amaciyla kisa vadeli konut kredisi
vermeye baslamiglardir. Ticari bankalar tarafindan verilen bu kredilerde vadeler en fazla
3 yil, geri 6demeler aylik bazda ve genellikle doviz cinsinden olmustur. Kredilerin bu
sekilde verilmesindeki temel amag; yiiksek olan enflasyon ve faiz oranlari nedeniyle
bankalarin kendilerini faiz oram1 ve doviz kuru risklerine kars1 korunmak
istemeleridir.'*’

1992 yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan varliga dayali menkul

kiymetler ile ilgili ¢ikarilan tebligle, menkul kiymetlestirme konusunda bir adim

atilmigtir. 31 Temmuz 1992 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan, Sermaye Piyasasi

2 Dolun, Agr., s.16.

'3 Hepsen, Tiirkiye "de Ipotek Piyasast.

144 Feyzullah Yetgin, Gayrimenkul Yatirum Ortakliklarinin Performans Degerlemesi ve Tiirkive Uygulamasi, IMKB
Yaynlari, Istanbul 2002, s.38.

15 Hepsen, Tiirkiye "de Ipotek Piyasast.

146 Yetgin, Age., 5.38.

T Hepsen, Tiirkiye “de Ipotek Piyasast.

148 Yetgin, Age., s.38.

' Hepsen, Tiirkiye "de Ipotek Piyasast.
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Kurulu'nun Seri IIl.,, No.14 Varliga Dayali Menkul Kiymetlerin Kurul Kaydina
Almmmasma ve Genel Finans Ortaklarinin Kurulus ve Faaliyet ilkelerine Dair Esaslar
Tebligi ile uygulamaya girmistir. Varliga dayali menkul kiymetler, 1990'larin ikinci
yarisinda iilkemizde kullanilmaktayken, giiniimiizde fazla tercih edilmemektedir.
Tiirkiye’deki VDMK uygulamasi, gelismis iilkelerle karsilastirildiginda {ilkemizde
yapilan VDMK ihrac¢larinin daha ¢ok bankacilik kesimi tarafindan yapildigi buna karsin
biiylik sirketler ve genel finans ortakliklarinin s6z konusu ihraglarda etkin olmadiklari
dikkati ¢ekmektedir. Tiirkiye’de VDMK uygulamasinin gelismis iilkelerdeki gibi basari
kazanabilmesi icin daha etkin bir hale getirilmesi gerekmektedir. ° 22.07.1995
tarithinde 22351 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Seri:VI, 7 no’lu teblig ile
Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar’nin kurulusu ve isleyisi ile ilgili temeller atilmistir.
Bu teblig ile gayrimenkul sertifikalari iilkemiz ekonomisine bir yatirim aract olarak
kazandirilmig ancak halen uygulama olanagi bulamamistir. Konut finansmaninin
sermaye piyasalar1 i¢inde yer almasina altlik olacak yapilanmalarin bu kadar gecikmis
olmasi, konut finansmaninda sorunlarin ¢6ziimiinii de geciktirmistir. 1995°de
yaymmlanan Toplu Konut Tasarruf Sistemi ve Konut Kredileri Yonetmeligi uyarinca
yap1 tasarruf hesabi ile bireysel tasarruflarin tesvik edilmesi getirilmistir. Toplu Konut
Idaresi tarafindan, 1984 yilindan 2003 yili Agustos sonuna kadar kredi agilan konut
sayis1 1.048.310’dur. Bunlardan 1.018.084’i tamamlanmustir.'!

Tiirkiye’de, koyden kente gdc, yash niifus, evlenmemis insan sayisinin artisi,
boliinen ve birey sayist giderek azalan aileler, konut isteminde artisa neden olmustur.
VII. Bes Yillik Kalkinma Plani’nda 1996-2000 dénemi icin 2.540.000 adet konut
gereksinimi saptanmis ve bu donem sonunda yaklasik olarak 1.300.000 konut insa
edilebilmistir. VIII. Bes Yillik Kalkinma Plant doneminde ise, niifusu 20.000 ve istii
olan yerlesme yerlerinde, demografik gelismelerden dogacak yeni konut gereksiniminin
2.714.000 adet olacag1 varsayiminin yaninda, yenileme ve afet konutlar1 olarak birikmis
gereksinimler de dahil, her y1l 72.200 olmak iizere, bes yilda toplam 361.000 konutun
yapilmasi gerekmektedir. Bu durumda, Plan déneminde kentlesme ve niifus artis1 ile

yenileme ve afetten kaynaklanan toplam konut gereksinimi 3.075.000 adet olarak

150 Alptekin, Agm., s.13.
15! Devlet Planlama Teskilati, VIII Bes Yillik Kallkanma Plani 2001-2005, Subat 2003, Erisim Tarihi: 14 Nisan 2010,
http://ekutup.dpt.gov.tr/plan/viii/konut/konut.htm
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belirlenmistir."** Tirkiye Istatistik Kurumunun 2009 yilinda yaymlamis oldugu
istatistiklere bakildiginda, 2008 yili itibariyle yap1 ruhsati alinan konut sayis1 503.565
adet, yap1 kullanma izni alinan konut sayis1 357.286 adet oldugu goriilmektedir. '
Buna karsilik DIE’niin tahminlerine gére 2000-2010 déneminde kentsel niifus artis1 10
milyon 970 bin 493 olarak ongoriilmektedir. Bu durumda, hane halk: biiytikliikleri ve
niifusa bagli olarak 2 milyon 860 bin 343 konuta ihtiya¢ duyulacag: hesaplanmustir.'>

Tiirkiye’de kisilerin daha 6nce de ifade edildigi gibi satin alacaklar1 konutlar
kendi kaynaklar1 veya yakinlarindan edinerek finanse etmektedir. Halen kisilerin kendi
kaynaklar1 ile veya yakinlarindan 6diing almak suretiyle ev sahibi olma oran1 %89 dur.
Konut edinmek i¢in finansman sagladiklar1 tek alan ise konut kredileridir.

Konut finansmani i¢in kullanilan konut kredilerinin, Tiirkiye’de kullanilma oran1
2006 il i¢in yaklasik %2,5 seviyesinde kalmis olmasina karsilik gelismis iilkelerden
ABD’de %53, AB iilkelerinde ortalama %43 seviyesindedir.'”> Ayni zamanda GSMH
icerisindeki pay1r Hollanda’da % 85, Danimarka’da % 81, ABD’de %70 olan ipotekli
konut kredileri tilkemizde ise % 2,5’a ulasmis, yani 2005 sonu itibariyle 12,5 milyar TL
olarak bankacilik sektorii konut finansmani saglamistir. Bu oran, konut sektdriimiiziin
yeterince gelismedigi ve ekonomiye katkisinin istenen diizeyde olmadigi anlamina
gelmektedir. Bu sektdr icin yapilmas: gerekenlerin oldugunu gostermektedir.' ®Tiirkiye,
diinyanin en kalabalik 20 {ilkesinden biridir ve niifus artis hiz1 diinya niifus artis hizi
ortalamasiin {istiindedir. Ulkemizin 2000-2025 yillar1 arasinda toplam niifus artis
hizinim % 22 olacagi, konut sahipligi ihtiyacinin odak noktasi olan 20-59 yas
araligindaki artis tahminin ise % 40 olacagi tahmin edilmektedir."”’ Bu baglamda
1950’lerden itibaren artmaya baslayan konut acigi, kamunun = destekleri
(stibvansiyonlar1) ve kamusal kurumlarin olusturdugu fonlar ile kapatilamamustir.

Tiirkiye’nin cografi acgidan %380’inin deprem bolgesi kapsaminda olmasi

sebebiyle 6zellikle yasanan depremlerden sonra konut kalitesinin artirilmasi gereklilik

12 Devlet Planlama Teskilati, VIII. Bes Yillik Kalkinma Plani 2001-2005, Subat 2003, Erisim Tarihi: 14 Nisan 2010,
http://ekutup.dpt.gov.tr/plan/viii/konut/konut.htm

153 Tiirkiye Istatistik Kurumu, Istatistiklerle Tiirkiye, Aralik 2009, Erisim Tarihi: 15 Nisan 2010,
http://www.tuik.gov.tr/Kitap.do?metod=KitapDetay&KT ID=0&KITAP ID=5

154 Tiirkiye Nitelikli Konut Fakiri, (t.y.). Erisim Tarihi: 02 Mayis 2010, http://www.yapi.com.tr/Haberler/turkiye-
nitelikli-konut-fakiri_2007.html

155 Oksay, S., Ceylantepe, T., Mortgage Sigorta Uriinleri Konut Finansmani Kanun Tasarisinin Degerlendirilmesi,

Tiirkiye Sigorta ve Reasiirans Sirketleri Birligi Yayinlari, Istanbul 2006, s.106.

Siikrii Cicioglu ve Fatih Giimiis , Mortgaga(Tutulu Satis) Konut Finansman Sistemi, 2008, Erisim Tarihi: 20

Nisan 2010, http://www.uyurgezer.net/mortgage-tutulu-satis-konut-finansman-sistemi-t80114.html

157 Ercan Alptiirk, Alternatif Finansman Yontemi: Mortgage, 2006, Erisim Tarihi: 14 Mayis 2010, Ceteris Paribus Ag
Sitesi: http://www.ceterisparibus.net/arsiv.htm
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arzetmektedir. Bu sebeple gayrimenkul sektorii 1999 yili Agustos ayinda ve 2000
Kasim ayinda meydana gelen iki biiylik deprem nedeniyle eskiye gore daha fazla
bilinglenmis, kurumsal ve kalitesini ispat etmis firmalarin 6ne c¢ikmasina neden
olmustur.'”™® Ayrica iilkemizde, uzun yillardan sonra politik ve ekonomik istikrar
saglanmis, Avrupa Birligi’ne liyelik slirecinde piyasalarda gliven olusmus, enflasyon tek
haneli rakamlara diismiis ve faiz oranlar1 gerilemistir. Son 3 yildir ortalama yiizde 8
oraninda biiyiiyen milli ekonomide, ayn1 dénemde insaat sektorii yillik bazda yilizde
20’ler seviyesinde artis kaydederek diinyanin en hizli gelisen piyasalarindan birisi
haline gelmistir. Ekonomideki iyilesmeye paralel olarak yeni bir konut finansman
sistemi uygulanabilme imkani dogmustur. Bu olumlu konjonktiir i¢inde, mortgage
sisteminin 2007'nin ilk ceyreginde kanunlasarak devreye girmesi, etkin isleyen ve
kurumsal bir konut finansmani sisteminin ilk adimlarini olusturmustur. Diinya da uzun
yillardir basar1 ile uygulanan ve vatandasa “kira 6der” gibi ev sahibi olma olanagi
getiren sistem olarak ifade edilen, Mortgage (ipotege dayali konut finansmani)
sisteminin iilkemizde de uygulamaya gegirilmistir.'>

Ozetle, Tiirkiye’de uzun yillar konut sorununun ¢dziimii yapilan ¢aligmalar,
niifus artis1, kentlere asirt go¢ sonucu ¢arpik kentlesme, yiiksek enflasyon, yeterli konut
finansman kurulusunun olmamasi ve yasal diizenlemelerin yapilmamasi ve finansman
kuruluglarinin  kaynaklarinin kisitli olmasi gibi sebeplerden otiirii tam anlamiyla

amacina ulagamamustir.

3.3. TURKIYE’DEKI BANKALARDA YILLAR ITIBARIYLE KONUT
KREDILERININ DAGILIMI
1989 yilina kadar Pamukbank’in 6nderliginde verilen konut kredileri, sadece
Toplu Konut Fonu’ndan kooperatif, kooperatif birlikleri ve sosyal yardimlasma
kurumlarina agilan toplu konut kredisi kullanimina aracilik gérevini tstlenmistir. Kredi
kaynaklarindan konut finansmanina katki saglayan ilk 6zel banka bu uygulamaya
01.07.1989 tarihinden itibaren konut alicilarina Konut destek kredisi acarak

0

baslamustir.'®® Bu sekilde 1990°li yillarla birlikte tamamlanmis konutlarin el

degistirmesinde finansman saglanmasi amaciyla bireysel kredi enstriimani olarak Konut

18 Yetgin, Age., 5.34.

159 (www.genbilim.com), Erisim Tarihi: 15 Nisan 2010.

10 Belgin Akgay, “Bankacilik Sistemi i¢inde Konut Finansmanmm Yeri”, Planlama Dergisi, 1(4), 1996, 5.42, Erisim
Tarihi: 1 Mayis 2010, http://www.spo.org.tr/resimler/ekler/137fdd1£79d56¢7_ek.pdf
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11 Daha sonra eklenen bankalar ile birlikte konut

Kredileri de yer almaya baglamistir.
almak isteyen fertlerin birikimlerine ilaveten konutun rayi¢ bedelinin bir kismi kadar
kredi verilmistir. 1995 yilina kadar bu anlamda konut kredisi veren bazi bankalar ve
limitleri tablo halinde gosterilmistir.

Tabloda da belirtildigi gibi, bu donemlerde dikkati ¢eken nokta faiz oranlarinin
yuksekligidir. Faiz oranlarmin yiiksek olmasiyla birlikte verilen konut kredilerinin

vadeleri de oldukca kisadir.

Tablo 3.1. 1995 Yilina Kadar Konut Kredisi Veren Mevduat Bankalar1'®?

Kredi Konut
Vermeve Satinalma Kredi Faiz
Bankalar Ba lanzfa Degerini Limitleri Oram Vade
T:rihi Karsilama (TL) (%)
Oram (%)
Kamusal Sermayeli Bankalar
T.Emlak Bankas1 1947 80 5 milyar 6,25-6,75 | 3-5yi
T.Halk Bankas1 1991 60 500 milyon 8,5-9 1-2 yil
T.Vakiflar Bankasi 1992 70 1.5 milyar | 7,5-9,25 1-3 yil
Ozel Sermayeli Bankalar
Akbank 1990 60 2 milyar 7,25-7,75 | 12y
T.is Bankas1 1991 75 Limitsiz 7,75-8,5 1-2 yil
TL-
Limitsiz 9,5 1-3 yil
Pamukbank 1989 60 DM- 1,6 1-3 yil
Limitsiz 1,6 1-3 y1l
$-Limitsiz

Aragtirmanin bu boliimiinde konut kredilerinin yillar itibariyle seyri incelenecek,

artis ve azaliglarda nelerin rol oynadigi ile ilgili yorumlar yapilacaktir.

3.1.1. 1989-1995 Yillar1 Arasinda Konut Kredilerinin Degisimi
Tiirkiye Bankalar Birliginden alinan verilere gore 1989-1990 yillar1 arasinda

tiikketiciler tarafindan talep edilen konut kredileri asagidaki gibi ger¢eklesmistir.

1611 event iseri, “Konut Finansmamnda Bankalarin Roli” [Bildiri], 09-12 Mart 2006 Tiirkiye Milli Kooperatifler
Birligi Manavgat/Antalya Kogresi Konusma Metinleri, Mart 2006, Antalya.
162 Akgay, Agm., 5.43.
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Tablo 3.2. 1989-1995 Yillar1 Kullanilan Konut Kredileri'®?

YILLAR Kullanilan Konut Kredi Tutar1 (MILYON TL) Kisi Sayis1
1989 6.345 3.044
1990 265.982 43.559
1991 168.456 5.138
1992 700.976 17.944
1993 4.896.901 49.150
1994 5.378.173 19.120
1995 2.635.317 36.093

TOPLAM 14.052.150 174.048

Tabloda yer alan veriler, Mart-Haziran-Eyliil 1990 donemlerinde konut kredisi
veren 12 bankanin toplam konut kredi tutarlari, Aralik1990-Mart-Haziran 1991
déneminde 16 bankanin toplam kredi tutarlari, Eyliil 1991 déneminden sonraki biitiin
donemlerde ise 19 bankanin toplam kredi tutarlarini kapsamaktadir.

Konut kredilerinde, 1990°da Korfez krizi etkisini hissettirmis ve 1991 yilinda
kriz etkisini siirdiirmiistiir. 1990°da GSMH’de %7,6 oraninda bir artig gézlenirken, 1991
yilinda %0,3 oraninda bir artis olmustur. Kredi faiz oranlari yiliksek seyretmistir. 1993
yilinda kredilerde artis sozkonusudur. GSMH’de %8,1 oraninda biiylime
gerkceklesmigtir. 1990-1993 yillarinda 6zellikle dovize endeksli krediler daha ¢ok
kullanilmigtir. TL kredilerinde geri 6deme taksitlerinin yiiksekligi talebi azaltmistir. 5
Nisan 1994’de TL’yi degerlendirme adinan ekonomik kararlar dogrultusunda yapilan
develiiasyonun etkisiyle TL kredilerinde artis s6z konusu olmustur. Bu asamada, dovize
endeksli kredi alanlar olumsuz etkilenmis, magdur olmus ve konutzedeler olmustur. Bu
donemde sadece mevduat toplama isi yapan ayni zamanda topladiklar1 mevduatin %15°1
kadar yasal yiikiimliiliigii olan bankalarin, likit sikintilarina diistiiklerinde destekleyecek

bir garantdr olmaksizin konuta uzun vadeli ve diisiik faizle kredi olanagi sunmalari

' Tiirkiye Bankalar Birligi, (http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki Raporlar.aspx), Erisim
Tarihi: 10 Mayis 2010.
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zordur. 1995 yilinda ancak yiiksek gelirli kesimin konut kredilerini kullanmalari
miimkiin olmustur. '
Tablodaki verileri grafige doniistiiriince goriiyoruz ki 1994 yilinda konut kredi

tutarlari, bu yillar i¢inde en yiiksek seviyede gergeklesmistir.

1989-1995 Yillarinda Konut Kredilerinin
Dagilimi

6.000.000

5.000.000

_~\
4.000.000 /[ \\
3.000.000 \
/ = Kredi Tutarlari
2.000.000 /
1.000.000 /\/
0

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995

Kredi Tutari ( milyon TL)

Grafik 3.1. 1989-1995 Yillarinda Konut Kredilerinin Dagilimi

Ekonominin biiyiik bir sikinti i¢inde oldugu 1995 yillarinda ticari bankalar
tarafindan kullandirilan konut kredilerinin hacminde ciddi daralmalar olmustur.'®

Konut kredilerinin degerlendirilmesinde kisi basma diisen konut kredisi
miktarlar1 da Onemlidir. Kisi basina diisen konut kredisi tutarlari, tam anlamiyla
enflasyondan arindirilmig rakamlar olmasa da giivenilir sonuglar vermektedir. 1989-
1995 yillart itibariyle kisi basina diisen konut kredisi tutarlari, Tiirkiye Bankalar

Birliginden alinan verilerden hesaplanarak asagidaki tabloda gosterilmistir.

164 Akcay, Agm., 5.43-44.
'S Hepsen, Tiirkiye "de Ipotekli Konut Kredilerinin Geligimi.
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Tablo 3.3. 1989-1995 Yillar1 Kisi Basia Diisen Konut Kredisi Tutarlar

Yillar Kisi Basina Diisen Konut Kredisi
Tutar1 (milyon TL)

1989 2,08

1990 6,10

1991 32,78

1992 39,06

1993 99,63

1994 281,28

1995 73,01

Tablo 3.3.71 grafige doniistiiriirsek asagidaki gibi olacaktir.

1989-1995 Yillari Kisi Basina Diisen Konut
Kredisi Tutarlan

B Kisi Basina Diisen Konut Kredisi
Tutar

1989 1999 1991 1995

Grafik 3.2. 1989-1995 Yillar1 Kisi Basina Diisen Konut Kredisi Tutarlar1 Grafigi

1989 yilinda kisi basina diisen konut kredisi tutar1 2,08 milyon TL iken, 1990
yilinda 6,10 milyon TL’ye artmistir. 1991 yilindan sonra diizenli bir sekilde artis
gosteren tutarlar 1993 yilinda agir1 bir artis géstermis, 1995 yilinda ise ciddi tutarda bir

azalis gostermistir.
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Tiirkiye Bankalar Birligine {iye bankalar tarafindan alinan bilgiler dogrultusunda

bankalarin 1996-2000 yillarinda donemler itibariyle kullandirdiklar1 konut kredi

tutarlar1 agagidaki gibi gerceklesmistir.

Tablo 3.4. 1996-2000 Yillart Dénemleri itibariyle Kullanilan Konut Kredi Tutarlari'®

Villar Kullanilan K(;li;l::redl T;:;rj:; -(mllyoilg l;l;ll;)- T QPL AM
Ocak-Mart Haziran Eyliil Aralhik (milyon TL)

1996 932.383 2.075.101 1.888.379 1.133.864 6.029.727
1997 5.769.000 9.205.000 | 10.516.000 | 14.509.000 | 39.999.000
1998 12.723.000 | 15.423.000 | 20.796.000 | 20.030.000 | 68.972.000
1999 7.314.000 9.628.000 9.185.000 | 20.381.000 | 46.508.000
2000 103.774.000 | 185.665.000 | 206.569.000 | 176.816.000 | 673.204.000
TOPLAM | 130.512.383 | 212.368.101 | 248.954.379 | 232.869.864 | 834.712.727

1995 yilindan itibaren yiikselmeye baslayan faizlerin 1996 Ocak ayinda en
yiiksek diizeye ulagsmasi sebebiyle 1995’in son donemine gore konut kredilerinin
kullanimi, 1996 yilinda % 57 oraninda azalmistir. Bunun sebebi 1995 yili sonunda
erken se¢imin piyasalarda yarattig1 belirsizlik olabilir. 1996 yilina kadar 19 bankanin
verdigi kredi tutarlari baz almirken 1997 yili verilerinde 26 bankanin verileri
kullanilmigtir. 1997 yilindaki artisin bir kismi banka sayisinin artmasindan da ileri
gelebilir. 1997 yilinda donemler itibariyle diizenli bir sekilde artis izleyen konut

kredilerini grafik tizerinde de su sekilde gorebiliriz.

1% Tiirkiye Bankalar Birligi, (http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki Raporlar.aspx), Erisim:
10 Mayis 2010.
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1996-2000 Yillari Konut Kredileri Degisimi
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Grafik 3.3. 1996-2000 Yillar1 Konut Kredilerinin Dagilimi

1998 yilina kadar uygulanabilen anti-enflasyonist ekonomi politikast ile
bankacilik ve finansman kesiminde enflasyonun diisecegine olan inan¢ ve hiikiimetin
uyguladigi sabite yakin doviz kuru garantisi inanci nedeniyle, bankalardan kullandirilan
tiikketici kredilerinde asir1 bir artis gerceklesmistir. Bu kredilerin i¢inde tasit kredisi ilk,
konut kredisi ikinci sirada gelmektedir. TL’de aylik faiz oranlart %2-3’lere kadar
diiserken, vadeler de 5 yila kadar, hatta Vakitbank’in disaridan sagladig1 kaynaga dayali
olarak acilacak konut kredisi vadesinin 30 yila kadar uzadigi gozlenmistir. Kullandirilan
kredi miktarlar ile yillik kredi faizleri ya da enflasyon rakamlar1 karsilastirildiginda
1998 Asya krizi arkasindan yasanan durgunluk nedeniyle kullanilan kredi miktarinda
1999 yilinda yaklagik 22.5 trilyon liralik bir azalma gorilmiistiir. (1998 yili konut
kredileri tutar1 68.972 milyar, 1999 yili konut kredileri 46.508 milyar) Ancak izlenen
sabit doviz kuru ve faizleri diisiirme politikas1 ile 2000 yilinda tiim tiiketici kredilerinde
oldugu {izere, ipotekli konut kredilerinde de asir1 bir artis gergeklesmistir. 1671999
Marmara depremleri, konut konusunda adeta bir doniim noktasi1 olmus, yasanan iiziicii
olaylardan sonra artan bilinglenme sektdorde onemli bir degisim baslatmistir. Yapi
denetimi, bina kalitesi ve ¢evre diizeni 6nem kazanmistir. Konut sektorii i¢in diger bir

onemli kilometre tas1 da diizelen ekonomik parametrelerle birlikte faiz oranlarinin cazip

197 Giirbiiz, Age., 53.
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seviyelere inmesi ve bankalarin yogun destegiyle konut kredilerinin yayginlagmasidir.

Fakat 2001 Subat krizleri bu yapiy1r cabuk bozmustur. Faizler tekrar yiikselirken,
vadeler de olduke¢a kisalmistir.

1997-2000 yillarinda ait kisi basina diisen konut kredisi miktarlari ise asagidaki
gibi gerceklesmistir.

Tablo 3.5. 1997-2000 Yillar1 Kisi Basina Diisen Konut Kredisi Tutarlar1

Yillar Kisi Basina Diisen Konut Kredisi
Tutar1 (milyon TL)

1997 2265,07

1998 3709,76

1999 4393,34

2000 11485,18

Tabloyu asagidaki gibi grafik haline getirirsek yillar bazindaki artiglar daha net
goriilecektir.

1997-2000 Yillar Kisi Basina Diisen Konut
Kredisi Tutarlan

12000 1-“““’_'_"""‘“—-“-—-—-———————-______
10000 -
8000 -
6000 -
4000 -
2000 -
0 -

M Kisi Basina Diisen Konut Kredisi
Miktar

1998

1999 2000

Grafik 3.4. 1997-2000 Yillar1 Kisi Basina Diisen Konut Kredisi Tutarlar1 Grafigi

Kisi basina diisen konut kredisi tutarlari, 1997 yilindan itibaren diizenli olarak

artis gostermistir. Ancak 2000 yilinda diger yillara nazaran biiyiikk bir farklilik
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gerceklesmistir ve 1999 yilinda 4.393,34 milyon TL olan kredi miktar1 2000 yilinda
11.485,18 milyon TL olmustur.

Konut kredilerindeki degisimin saglikli incelenebilmesi i¢in kullanilan kredilerin
kanuni takibe ugramis kisimlarinin da incelenmesi gerekmektedir. 1996-2005 yillarinda

kanuni takibe ugramis kredi tutarlarinin durumu ise soyledir;

Kanuni Takipteki Konut Kredileri

7.000.000
6.000.000 //

5.000.000 /

4.000.000

/ e Kanuni Takipteki Kredi
3.000.000 / Tutar

2.000.000 /
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Kredi tutari

0
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Grafik 3.5. 1996-2000 Yillar1 Arasinda Kanuni Takibe Diisen Konut Kredilerinin

Dagilimi'®®

Grafikte goriildiigi gibi, kanuni takipteki kredi tutarlar1 yillar itibariyle artis
gostermistir. Ancak 1996 yilindaki kanuni takibe ugramis toplam tiiketici rakamlarini
ifade etmektedir. Ayni1 zamanda 1997 yilinda kanuni takipteki krediler, toplam konut
kredilerinin %0,40’1n1, 1998 yilinda %0,45’ini, 1999 yilinda %0,17’sini ve 2000 yilinda
% 1,03’1inii olugturmaktadir.

2000’li yillarin basinda ekonomide karsilasilan finansal krizler sebebiyle doviz
kurlarinin  aniden yiikselise gecmesi kredi bor¢lularmi 6deme gligligli igine

1
sokmugtur.'®’

18 Tiirkiye Bankalar Birligi, (http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki Raporlar.aspx), Erisim
Tarihi: 11 Mayis 2010.
' Hepsen, Tiirkiye "de Ipotekli Kredilerin Geligimi.
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3.3.3.2001-2006 Yillar1 Arasinda Konut Kredilerinin Degisimi
2001-2006 yillarinda bankalar tarafindan verilen kredi tutarlarindaki degisim
asagidaki grafikte detayli bir sekilde gosterilmistir.

2001-2006 Yillari Konut Kredileri Dagilimi
2 7.000.000
E 6.000.000
§ 5.000.000
=  4.000.000
g 3.000.000
¥ 2.000.000
1.ooo.oog — o
2001 2002 2003 2004 2005 2006
B Ocak-Mart 13.695 23.597 103.775 | 636.448 | 1.331.007 | 5.225.733
m Nisan-Haziran | 7.934 77.335 122.046 | 890.937 | 3.070.679 | 6.167.372
Temmuz-Eylill|  9.129 76.677 195.782 | 528.625 | 4.085.883 | 1.733.237
m Ekim-Aralik 17.334 80.410 378.955 | 656.621 | 4.478.967 | 2.477.814

Grafik 3.6. 2001-2006 Yillar: Kullanilan Konut Kredilerinin Dagilimi'”°

2000’11 yillarin basinda yasanan olumsuzluklar kredi borglularmma 6demede
giicliik yasattig1 gibi yeni kredilerin agilmasi sinirlt hale gelmistir. 2001 yilinda faiz
oranlari, Temmuz ay1 basinda bazi yapisal reformlardaki gecikmeler ve 11 Eyliil
ABD’ye yonelik terorist saldirilar sonrasindaki gegici yiikselmeler disinda, donemin
genelinde diisiis egilimi gdstermistir. 2001 Ocak-Eyliil dsneminde GSYIH’da yiizde 6,4
GSMH’da ise yiizde 8,3 oraninda bir kii¢iilme gergeklesmistir. Yasanan finansal krizler
sonrasi faiz oranlarmin 6nemli oranda artmasi, istthdam kayiplar1 ve gelecege yonelik
belirsizliklerin artmasi sonucu tiiketici ve yatirimer giiveninin zayiflamasi, 2001 yilinin
ilk yarisinda yurt i¢i talepte yiizde 17,5 oraninda bir diisiise yol agmustir.

Tiiketici ve yatirimer gliveninin zayifligin1 korumasi ve ekonomik aktivitedeki
gerilemenin devam etmesine bagli olarak bankacilik kesiminin kredi hacmi 2001 yilinin

liclincli ¢eyreginde de daralma egilimini siirdiirmiistiir. Eyliil ay1 itibariyle Haziran

170 Tiirkiye Bankalar Birligi, (http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki_Raporlar.aspx), Erisim
Tarihi: 11 Mayis 2010.
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ayina gore reel olarak yiizde 0,6 oraninda azalmis ve kredi hacmindeki 9 aylik daralma
yiizde 15,3 seviyesine yiikselmistir.'”"

2003 yilmin ilk geyreginde yasanan Irak Savasinin yarattigi olumsuz etkilerin
ortadan kalkmasiyla yilin ikinci yarisindan itibaren kiiresel ekonomi iyilesme igaretleri
gdstermeye baslamistir.'’? 2003 yilimin yaz doéneminde konut kredilerinde bir artis
gozlenmektedir. Faiz oranlarimin ve enflasyonun diigmesine ve vadelerin uzamaya
baslamasi kredi hacminin Onceki yillara gore biiyiik bir artis gostermesinde etkili
olmaktadir. Makroekonomik gosterge ve beklentilerdeki iyilesme, doviz kurlar1 ve
ozellikle faiz oranlarindaki gerilemenin etkisiyle 2004 yilinin ilk yarisinda kredi hacmi
belirgin sekilde genislemistir. Haziran 2004 déneminde tiiketici kredilerindeki ve bu
kredilerin icinde de konut kredilerinde %181,2 oraninda artis dikkat cekmektedir.'”

Faizlerin diigmesiyle birlikte 2005 y1l1 gegmis yillara gore konut kredilerinde bir
patlama y1ili olarak tarihe ge¢mistir.'’* Bankalarin konut kredisi yarisina girmesi ve faiz
oranlarinin hizla inmesiyle birlikte konut kredisi stokunda 2005 yili Mart ayinda
baslayan hizli yiikselme trendi 2006 yili Temmuz ayina kadar devam etmistir. Mart
2005°de konut kredilerinin 12.405.000 bin TL olan bakiye'”, Aralik 2006 sonu
itibariyle 22.136.700 bin TL'"® seviyesine ulasmustir. Bu yiikselise ragmen toplam konut
kredilerinin iilke gayri safi milli hasilasina orani 2007 yili itibariyle yilizde 4’ler
seviyesindedir. Gelismekte olan {ilkelerdeki yilizde 10-15 ve gelismis tilkelerdeki yiizde
40-45 gibi oranlar dikkate alindiginda, sektordeki firsat ve potansiyelin biiyiikliigii
ortaya ¢ikmaktadir.

Bankalar Birligi tiiketici kredileri raporlarina gore; 2001 yilinda 2.911 kisiye
konut kredisi kullandirilmisken, 2002 yilinda 10.915 kisiye, 2003 yilinda 25.999 kisiye,
2004 yilinda 100.499 ve 2005 yilinda 272.252 kisiye kullandirilmastir.

Grafikte de gorildigi iizere, 2001 yilinda verilen toplam konut kredi tutar
48.092 bin TL olarak gergekleserek 2000 yilina gore %92,8 gerilemistir. 2001 yilindan
sonra 2002 yilinda toplamda kullandirilan konut kredileri 258.019 bin TL iken 2003

7! Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Bankacilik Sektérii Degerlendirme Raporu Eylil-2001, BDDK,
Ankara 2001.

172 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Bankacilik Sektérii Degerlendirme Raporu Subat-2004, BDDK,
Ankara 2004.

'"Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Finansal Piyasalar Raporu Mart-Haziran 2006 (Rapor No:1-2),
BDDK, Ankara 2006.

174 Kiigiikkocaoglu, A.g.m., s.3.

75 Dénem Sonunda Konut Kredi Bakiyesi= Donem bas: degeri+Donem i¢inde kullanilan konut kredileri- Dénem
icinde geri 6demesi yapilan konut kredileri.

176 2005 yilindan itibaren tutarlar YTL cinsinden verilmistir.
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yilinda yaklagik % 310 artarak 800.558 milyar TL olarak gerceklesmistir. 2003 yilindan
sonra ise stirekli bir artig gostermistir ve 2006 yilinda 15.604.156 bin TL olarak verilen
konut kredisini 268.274 kisi kullanmustir.

Ayn1 donemde konut kredilerinin toplam krediler igindeki payr %0,9’dan
%8,4’e, bireysel krediler icerisindeki pay1 ise %7°den %27,2’ye yiikselmistir. Ote
yandan konut kredilerinin GSMH igerisindeki pay1 2004 yilsonu itibariyla %0,6, 2006
yil1 ortast itibartyla ise %4,3’tiir. Konut kredilerinin hacminde goriilen artisin ipotekli
konut kredisi sistemi ile birlikte devam etmesi beklenmektedir. Konut kredilerinin
mevcut hacmi, takibe diigme oranlari, karsiliklar ve teminat yapilari goz Oniine
alindiginda kisa vadede konut kredilerinin Tiirk bankacilik sektoriiniin mali biinyesini
olumsuz etkileme ihtimalinin zayif oldugu diisiiniilmektedir. '”” Eyliil 2006 itibartyla
katilim bankalar1 dahil bankacilik sisteminin bireysel kredi hacmi 65,1 milyar TL olarak
gergeklesmistir. Bireysel krediler igerisinde en biiyilk payr %34’luk oranla konut
kredileri almistir. Bireysel kredilerin igerisinde son {i¢ ¢eyrekte en hizli biiyiiyen kalem
%59,5’lik reel bilyiime orani ile konut kredileri olmustur. Ote yandan, 2006 May1s
ayima kadar diisme egilimde olan konut kredileri ortalama faiz orani, bu tarihten sonra
artma egilimine girerek Temmuz ayinda aylik %2 degerine ulasmistir. Sonradan hafifce
azalan konut kredisi ortalama faiz oram1 Eylill itibariyla aylik %1,9 oranina, Aralik
itibariyle de %1,88 oranma inmistir.'”® Aralik 2006 itibariyla Tiirkiye’deki bankalarda
bireysel krediler icerisinde en biiyiik pay: artis payimna %33,8 ile konut kredileri sahip
olmustur.'”

Buraya kadar incelenen istatistiklerde bankalar tarafindan verilen konut
kredilerinin tiiketiciler tarafindan 6denmedigi ve kanuni takibe ugramasi s6z konusu

oldugu durumlar g6z oniine alinarak tekrar gozden gegirilmelidir.

77 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Finansal Piyasalar Raporu Mart-Haziran 2006 (Rapor No:1-2),
BDDK, Ankara 2006.

178 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Finansal Piyasalar Raporu Eyliil 2006 (Rapor No:3), BDDK,
Ankara 2006.

" Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Finansal Piyasalar Raporu Aralik 2006 (Rapor No:4), BDDK,
Ankara 2007.



58

2001-2006 Yillari Kanuni Takipteki Konut
Kredi Tutarlan
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Grafik 3.7. 2001-2006 Yillar1 Kanuni Takipteki Konut Kredilerinin Dagilimi'®

2001-2007 yillar1 arasinda kanuni takibe giren konut kredilerinin, bu yillar
icinde kullandirilan toplam kredi tutarlari i¢indeki paylarini inceleyecek olursak, 2001
yilinda %0,08, 2002 yilinda %0,30, 2003 yilinda %3,85, 2004 yilinda %6,02, 2005
yilinda %12,17 ve 2006 yilinda %3,33 oldugu goriilmektedir. Grafikten de anlagilacagi
tizere 2003 yilinda piyasalardaki olumlu havanin etkisiyle kredi sahiplerinin diger
yillara nazaran 6deme zorlugu ¢cekmedigi sdylenebilir. Ayrica 2006 yilinda da kanuni
takipteki kredi tutarinin artmasi, Haziran ayindan sonra kredi faiz oranlarinin
yilikselmesinden kaynaklanmis olabilir. Ciinkii BDDK’dan alinan Aralik 2006 dénemine
ait Finansal Piyasalar raporunda belirtildigi gibi hanehalki borcunun GSYIH’ye orani
2006 yilinda %8’den %10,4’e yiikselmistir.

180 Tiirkiye Bankalar Birligi, (http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki_Raporlar.aspx), Erisim
Tarihi: 15 Mayis 2010.
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3.3.4. 2007 Yih 5582 Sayih Konut Finansman Sistemine Iliskin Cesitli
Kanunlarda Degisiklik Yapilmas1 Hakkindaki Kanunun (Mortgage
Yasasi) Yiiriirliige Girmesinden Sonra Giiniimiize Kadar (2010 yil)
Konut Kredilerinin Degisimi

2005 yilinda tiiketiciler tarafindan konut kredilerine karsi olusan ilgi hiikiimet
nezdinde de dikkatleri ¢ekmis ve bu kapsamda Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
Konut Finansman Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina iligkin
Kanun Tasarist hazirlanmaya baslamistir. Konut Finansman Sisteminin belirli kurallar
cercevesinde olusturulmasi ve yiiriitiilmesi i¢in gerek Ozel sektdr olarak, gerekse
hiikiimet tarafindan girisimlerde bulunulmustur. Bankalar tarafindan sunulan mevcut
konut kredilerine belirli bir diizenlemeyle birincil piyasaya destek olacak ikincil bir
piyasa yapisinin olusturulmasi i¢in ¢aligmalar baslatilmistir.

Yapilan calismalar sonucunda Tutsat olarak da bilinen Mortgage sistemi,
21.02.2007 tarihinde 5582 Sayili Konut Finansman Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda
Degisiklik Yapilmas: Hakkindaki Kanun, TBMM Genel Kurulu'nda kabul edilerek
yasallagmistir. Bu yasa ile vatandasin daha uzun vadeyle ve daha iyi sartlarda konut
alabilmesi icin, Ipotek Finansmani Kuruluslari olusturulmustur. Bankalar ipotek
finansmani kuruluslarina istirak edebilmektedir. S6z konusu kuruluslar, emisyon
primlerinin banka ve sigorta muameleleri vergisinden miistesna tutulmus ve islemleri
damga vergisinden muaf olmustur. Bu kuruluslarca ihra¢ edilen menkul kiymetlerin
elden ¢ikarilmasindan dogan kazanglar da vergilendirilmemektedir. Konut sektoriiniin
finansmani ve alacaklarin menkul kiymetlestirilmesi i¢in, Konut Finansman1 Fonu
olusturulmustur. Konut finansmanina yonelik olmak kaydiyla, piyasanin gelismesine
engel olan sabit faizle borglandirma zorunlulugu kalkmustir.'®! Merkez Bankasi
tarafindan 7 Mayis 2007 tarihli Degisken Faizli Konut Finansmani Sozlesmelerinde
Kullanilabilecek Referans Endeksler Hakkinda Basin Duyurusunda; 06.03.2007 tarih ve
26454 Sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 21.2.2007 tarith ve 5582 Sayili Konut
Finansmani1 Sistemine Iliskin Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkinda
Kanun’un 24. maddesi ile 4077 Sayili Kanuna eklenen 10/B maddesi ile ipotek

teminath konut finansmani sozlesmelerinde degisken faiz orani uygulanmasina imkan

81 (http://www.ozmenkonutlari.com/mortgage.php), Erisim Tarihi: 20 Haziran 2010.
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getirilmistir.'®

Degisken faizle borg verilmesi sonucunda, bankalarin risk yonetiminin
yani sira vatandasin geri 6demeleri de vadeler uzamasi nedeniyle kolaylagsmistir. Yasaya
gore, konut finansmanindan kaynaklanan borglarin geri 6deme tutarlari, yurti¢inde veya
yurtdiginda genel kabul gérmiis ve yaygin olarak kullanilan endekslere gore degisecek
sekilde belirlenmektedir. Degisken faizli konut finansmani sozlesmelerinde
kullanilabilecek referans faizlerin ve endekslerin Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi’nca belirlenecegi hiikiim altina alindig belirtilerek, 1 Haziran 2007 tarihinden
gecerli olmak iizere, degisken faizli konut finansmani s6zlesmelerinde kullanilabilecek
referans endeks Istatistik Kurumu tarafindan agiklanan Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
olarak belirlenmistir. Faiz oraninin sabit belirlenmesi halinde, s6zlesmede baslangicta
belirlenen oran her iki tarafin rizast disinda degistirilmemektedir. Hatta finans
kuruluslari, kredi kullanacak kisinin gelirine, alacagi konutun 6zelliklerine ve mortgage
taksit tutarma bakarak, kredi kullanicisina verdigi kredi skoru, kisinin kredi riskini
gosterilebilmekte ve banka bu riske gore kisiye daha yiiksek veya algak bir faiz orani
uygulanabilmektedir.'®

Yasadan Once verilen mevcut konut kredileri, yasa ¢iktiktan sonra otomatik
olarak sisteme dahil edilmistir. Ancak sisteme dahil olmak istemeyen tiiketiciler 3 ay
i¢in basvurmalar1 durumunda muaf tutulabilmektedir. Konut finansman kuruluslari
kredi veya kiralama islemleri icin S6zlesme Oncesi Bilgi formu doldurmaktadir. Sistem
dahilinde kredi borcunu erken kapatma durumda %2 erken 6deme cezasi kesilmektedir.
Mortgage Kredisinin degisken olmasi durumunda ise tiiketiciden erken ddeme iicreti
talep edilmemektedir.'**Konutlarin ve konut kredisi alan sahsin(hayat sigortasi) sigorta
yaptirmalar1 istenmektedir. Kredi alan kisinin vefati durumunda ise yakinlar1 krediyi
O0demeye devam etmemektedir. Bor¢lunun temerriide diismesi (borcunu 6dememesi)
halinde konut finansmani kurulusu, borgluya temerriit tarihinden itibaren 5 is giinii
icinde iadeli taahhiitlii posta yoluyla bildirimde bulunmakla yiikiimlii olmaktadir. Kredi
kurulusu, geri 6demelerin yapilmamasi halinde kalan borcun tiimiiniin 6denmesi talep
hakkini sakli tutmugsa bu hak, ancak birbirini izleyen en az iki ddemede temerriide

diisme halinde kullanilabilmektedir. Finans saglayan kurulusun bu hakkinm

182
183

(http://www.oydanemlak.com/maslakmorgage5.html), Erisim Tarihi: 20 Haziran 2010.
(http://www.oydanemlak.com/maslakmorgage5.html), Erigim Tarihi: 20 Haziran 2010.
'8 Hepsen, Tiirkiye "deki Ipotekli Konut Kredilerinin Geligimi.
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kullanabilmesi i¢in en az 1 ay siire vererek muacceliyet (hemen 6denmeli) uyarisinda
bulunmasi gerekmektedir..

Yasaya gore, Kentsel Doniisiim Projesi kapsamindaki konutlar ve kooperatifler
ile TOKi'nin yapacagi konutlar da mortgage sistemi icinde degerlendirilmektedir.
Ayrica, kendi arsasina konut yapacak olanlarin da sistemden yararlanarak konut kredisi
kullanabilmektedir.'"®Konut finansmani kurulusu, konut finansmani kapsaminda
verdikleri kredilerden dolayi, konutun ayipli olmasina karsin, tiiketiciye karsi satic1 ve
diger sorumlular ile birlikte, teslim tarihinden itibaren 1 yil siire ile kullandirilan kredi
miktar1 kadar miiteselsil sorumludur. Ilan ve taahhiit edilen konutun teslimatiin
zamaninda yapilmamasi durumunda kredi veren konut finansmani kurulusu, satici, bayi,
acenta, ithalat¢1, kullandirdig1 kredi miktar1 kadar sorumlu olmaktadir. Kredilerin devir
olunulmasi halinde dahi, kredi veren konut finansmani kurulusunun sorumlulugu devam
etmektedir. Konut sahibi olan kisilerin konutlarin1 yenilemek ve giiclendirmek ihtiyaci
duymalar1 halinde, sahip olduklar1 konutu teminat gdstermek suretiyle krediye
ulasabilmektedir.

Kanunla, Tiirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligi statiisiiniin olusturulmasina
iligkin esaslar da belirlenmistir. Gayrimenkul degerleme uzmanligi lisansina sahip
olanlar, kamu kurumu olan Tirkiye Degerleme Uzmanlar1 Birligine iiye olmak i¢in
basvurmak zorundadir. Lisans sahibi, lisans almaya hak kazandiginin tebliginden sonra
3 ay i¢inde gerekli bagvuruyu yapacaktir. Birligin statiisti, kanunun yiiriirliige girdigi
tarihten itibaren 2 yil i¢inde yiirlirlige konulmustur. Yetkileri kaldirilan ipotek
finansmani  kuruluglarinin  tedrici  tasfiyelerine karar verilecek tasfiye islemi
Yatirimcilar1 Koruma Fonu tarafindan yiiriitiilmektedir. Hakkinda tedrici tasfiye karari
verilen ipotek finansmani kurulusunun 6demeleri duracaktir.

Mortgage yasasinin ylriirliige girmesinden sonra giiniimiize kadar verilen konut

kredileri incelenirken her yil tek tek ele alinacaktir.

3.3.4.1. 2007 Y1l Konut Kredilerinin Gelisimi
Kanunla yapilan bu degisiklikler dogrultusunda 2007 yilinda tiiketicilere verilen

konut kredileri Bankalar Birligi verilerine gore asagidaki gibi gerceklesmistir.

185 (http://www.ozmenkonutlari.com/mortgage.php), Erisim Tarihi: 20 Haziran 2010.
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2007 Yilinda Kullandirilan Konut Kredilerinin
2006 Yihi ile Karsilastiriimasi
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Grafik 3.8. 2007 Yilinda Kullanilan Konut Kredilerinin 2006 Yili ile

Karsilagtirilmasi'®

Grafige bakildiginda Bankalar Birliginden alinan verilere gore, 2007 yilinda
genel olarak kullandirilan konut kredilerinde donemler itibariyle bir artis oldugu
gorlilmektedir. Ancak ilk dikkat ¢eken nokta Ocak-Mart doneminde 2.445.708 bin
TL’lik bir kredi kullandirilmasina ragmen gecen yi1l ayn1 doneme gore biiyiik bir azalig
olmasidir. Bankalar Birligi verilerine gore bu azalis %53 tiir. Ayrica Ocak-Mart 2007
doneminde toplam tiiketici kredilerinde konut kredilerinin payr %28 olarak
gergeklesmis ve 40.721 kisi tarafindan kullanilmistir.

Tiirk finansal sistemine genel olarak bakildiginda, biiyiime egiliminin Mart
2007°de de siirdigt goriilmektedir. Mart 2007 itibariyla, finansal sistemin toplam aktif
biiyiikliigii bir Onceki yilsonuna goére %5 oraninda biiyliyerek 592,6 milyar TL
seviyesine ulagmistir. Tiirkiye ekonomisi GSMH’s1 2007 yilinin birinci ¢eyreginde, bir
onceki yilin ayn1 donemine gore sabit fiyatlarla %6,7 artig gostererek 33,8 milyon TL
olmustur. Ayn1 dénemde GSYIH ise %6,8 oraninda biiyiimiistiir. Bununla beraber
toplam bireysel kredi stokunun 2006’da 2005 yilina kiyasla daha yavas arttigi
gozlenmektedir. Yine 2007 Mart sonu itibariyla %25,5 payla kredilerin artis hizindaki
yavaglama devam etmektedir. 2007 yili ilk dénemi itibariyla bankacilik sisteminin

bireysel kredi hacmi (tiikketici kredileritkredi kartlar1) 72,4 milyar TL olarak

186 Tiirkiye Bankalar Birligi, (http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki_Raporlar.aspx), Erisim
Tarihi: 12 Mayis 2010.
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gerceklesmistir. Ayn1 donemde reel olarak konut kredileri %2,6 oraninda dismiistiir.
Ayrica konut kredi faiz oranlar1 bu yilin ilk déneminde %1,65 olarak gerceklesmistir.
S6z konusu diisiiste, Konut Finansmanma iliskin Kanunun yiiriirliige girmesi etkili
olmustur. '*’

2007 yilt ikinci g¢eyreginde konut kredileri ortalama aylik faiz orami %1,49
seviyesine kadar inmistir. Bu egilimin ortaya ¢ikmasinda; genel se¢imler 6ncesi toplam
talepte goriilen nispi yavaslamaya ragmen, uluslararasi fonlama olanaklarinin devam
etmesinin ve konut kredisi piyasasinda yasanan gii¢lii rekabetin etkili oldugu
diistilmektedir. Haziran 2007°de bireysel krediler tiirlerine gore incelendiginde, bir
onceki ¢eyrege gore biiylik bir degisim olmadig1 goriilmektedir. Bu donemde, konut
kredileri %33,9 ile en biiyiik pay1 almaya devam etmistir. Bireysel krediler igerisinde
onceki yil sonuna gore biiylime konut kredilerinde %15,3’tiir. 2007 yili {giincii
ceyreginde konut kredileri ortalama aylik faiz orant %1,40 seviyesine kadar inmistir.
Bireysel kredilerin tiirleri itibariyla artis hizlarina bakildiginda en hizli artisin konut
kredilerinde yasandig1 goriilmektedir. Bu donemde, konut kredileri %34,6 ile en biiyiik
pay1 almaya devam etmistir.'®®

22 Temmuz se¢iminin ardindan 6zellikle konut kredisi kullaniminda aylik bazda
goriilen 1limh biiylime Agustos ayinda yerini yiizde 4,1'lik bir sigcramaya birakmustir.
Merkez Bankasi verilerine gore, yil bagindan bu yana konut kredilerindeki aylik bazdaki
artis hiz1 yiizde 1,5 ile yiizde 3,4 arasinda degismistir. Bu durum se¢im belirsizliginin
kalkmasindan kaynaklanan bir rahatlama olabilir.'® Halihazirda Tiirkiye’de 2007
itibariyle 679 bin adetlik konut agig1 ve 72 bin adetlik oturuma miisait olmayan konut
stoku bulunmasi kredi talebinin artacagmim kaniti olabilmektedir."”

Sonug¢ olarak Nisan-Haziran 2007 doneminde konut kredileri 65.141 Kkisi
tarafindan 4.122 milyon TL tutarinda kullanilmistir. Bir 6nceki yilin Nisan-Haziran
donemine gore konut kredileri yiizde 33 azalirken, bir Onceki yilin Nisan-Haziran
donemine gore toplam bakiyeler agisindan, konut kredileri yiizde 24 artmistir. Temmuz-
Eyliil donemi gegen yilin aym1 donemine gore %146 artis gosteren konut kredileri,

Ekim-Aralik donemi ise gegen yilin ayn1 donemine gore %89 artis gostermistir.

'8"Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Finansal Piyasalar Raporu Mart 2007 (Rapor No:5), BDDK,
Ankara 2007.

188 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Finansal Piyasalar Raporu Eyliil 2007 (Rapor No:7), BDDK,
Ankara 2007.

189 Konut Kredisi Bilgilendirme Portal, (http://www.kredimart.com/), Erisim Tarihi: 22 Haziran 2010.

190 K onut Kredisi Bilgilendirme Portal, (http://www.kredimart.com/index.php#N40), Erisim Tarihi: 22 Haziran
2010.
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3.3.4.2. 2008 Yili Konut Kredilerinin Gelisimi

Bankalar Birliginden alinan veriler dogrultusunda 2008 yili1 konut kredilerinin

degisimi asagidaki gibidir:

Tablo 3.6. 2008 Yilinda Kullanilan Konut Kredisi Tutarlar1'”!

Dénem I.(ullamlafl Kredi Kisi sayst To.pla.m Tii}(etici
miktar1 (Milyon TL) Kredilerindeki Pay1 %
Ocak-Mart 5.338 78.431 35
Nisan-Haziran 4.737 72.750 30
Temmuz-Eyliil 3.704 58.661 24
Ekim-Aralik 1.581 27.441 19
TOPLAM 15.360 237.283

Tiirkiye ekonomisi, 2008 yilinin ikinci ¢eyreginde %1,9 ile onceki donemlerin
ortalamasimin altinda biliylimiistiir. Tarim sektoriiniin kiiclilmesi ve imalat sanayi ve
insaat sektorlerinin Onceki yillara gore yavas biiylimesi bu donemdeki iktisadi
bliylimeyi sinirlayan unsurlar olmustur. Hem bireysel hem de ticari ve kurumsal
kredilerdeki artisin 2007 yilinda ivme kazandigi ve bu egilimin 2008 yilinda da devam
ettigi goriilmektedir. Ozellikle bireysel krediler, 2002 yilindan itibaren yiiksek bir
bliylime hiz1 sergilemistir. Bireysel kredilerin tiirleri itibariyla artis hizlarina
bakildiginda en hizli artisin konut kredilerinde yasandig1 goriilmektedir.'*

Kiiresel krizin Eyliil ay1 itibariyla Tiirk bankacilik sektoriiniin kredilerinde
belirgin bir hiz kesmeye neden olmadigi disiiniilmekle birlikte gelecek doénemde
yurtdis1 bor¢lanma maliyetlerinin artmasi ve ekonomik biiylimenin yavaslamasi sonucu
kredilerin artis hizi1 onceki donemlere gore diisiik kalabilecektir. Bankacilik sektorii
tarafindan kullandirilan bireysel kredilere iliskin degisim endeksi incelendiginde, bu
donemde konut kredilerinde Onceki donemlerde kaydedilen yiiksek biiylimenin
gevsedigi goriilmektedir. Gegen yilin Eyliil ayinda bir onceki ceyrege gore %10
civarinda artan konut kredileri bu yilin Eyliil ayinda %5 artmistir. Tiiketici kredilerinin

%48’ini olusturan konut kredileri gecen yilsonuna gore %?22,8 artarken bir Onceki

! Tiirkiye Bankalar Birligi, (http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki Raporlar.aspx), Erisim
Tarihi: 12 Mayis 2010.

192 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Finansal Piyasalar Raporu Haziran 2008 (Rapor No:10), BDDK,
Ankara 2008.
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ceyrege gore %S5 artmistir. Nominal faiz oranlarindaki ve kurlardaki yiikselme, genel
bekleyislere iliskin olumsuzluklar nedeniyle konut kredilerinde 2008 yilinin 6nceki
ceyreklerine gore tigiincii geyrekte bir yavaslama séz konusudur.'”

Yukaridaki tabloda goriildiigii gibi, 2008 yilinda bahsedilen olumsuzluklar konut

kredi kullanimin1 etkilemistir. Bu durumu grafiklestirirsek su sekilde olacaktir.

2008 Yili Konut Kredisi Dagilimi
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Grafik 3.9. 2008 Y1l Konut Kredileri Dagilim

Ocak-Mart 2008 doneminde tiiketici kredilerinin mal ve hizmet gruplarina goére
dagiliminda yiizde 35’1 konut kredilerini olustururken Ekim-Aralik doneminde bu oran
%19’a kadar azalmistir. Ayni1 donemde konut kredileri 78.431 kisi tarafindan
kullanilmigken Ekim-Aralik doneminde 27.441 kisi tarafindan kullanilmistir.

Yine Ocak-Mart doneminde konut kredileri, bir oOnceki yilin Ocak-Mart
donemine gore ylizde 118 artarken Temmuz-Eyliil doneminde bir 6nceki yilin ayni
donemine gore %13 azalirken, Ekim-Aralik doneminde ise % 66 azalmistir.

2005-2006 yillarinda biiyiik sigrama yapan 2007 yilinda da bu trendini siirdiiren
konut kredilerine olan talepteki artig, 2008 yilinda faiz oranlarinin bir tiirlii istenen
noktaya gelememesi yiiziinden sinirlanmistir. Ozellikle global kriz nedeniyle artan

maliyetler yiiziinden kredi faizleri 1,30’lar seviyesinden 1,50’leri asti. Faizlerin

193 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Finansal Piyasalar Raporu Eyliil 2008 (Rapor No:11), BDDK,
Ankara 2008.
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yilikselmesi tiiketicilerin alim giiclinii azalttig1 icin, kisilerin alim giiclinlin artmasi
gerekmektedir. Ayrica yine piyasada halihazirda tiiketiciye sunulan mortgage tirlinleri
simirlidir. Bu nedenle tiiketicilerin gelir seviyelerindeki artis, mortgage {irlinlerinin

cesitliligini artiracak ve dolayisiyla mortgage iiriinlerine talebi artiracaktir.'*

3.3.4.3. 2009 Yili Konut Kredilerinin Gelisimi
2009 yilinda kullanilan konut kredilerini donemler itibariyle incelerken, bir
onceki yilin verileriyle karsilagtirilarak ifade edilmeye g¢aligilacaktir. Grafik halinde

daha anlagilir olacagi diisiiniilerek asagidaki gibi grafiklendirilmistir.

2008-2009 Yillarinda Kullanilan Konut
Kredilerin Karsilastirilmasi

m 2008 m 2009

8.781

Ocak-Mart

Nisan-Haziran
Temmuz-Eylil

Ekim-Arahk

Grafik 3.10. 2008-2009 Yillarinda Kullanilan Konut Kredilerinin Dagilimi(milyon TL)""?

Grafikte 2008 ve 2009 yili donemlerinde tiiketiciler tarafindan kullanilan
krediler yer almaktadir. Iki yilin dénemlerini karsilastirdiginizda dénemler itibariyle
farkliliklarin oldugunu goriiyoruz. 2008 Eyliil’de Lehman Brothers’in batmasi ile en

tepe seviyeye ulasan krizin etkileri, Tiirkiye mortgage sektoriinde en fazla 2008 Aralik

194 Emlak Kulisi Sitesi, (http://www.emlakkulisi.com/6624 turkiye de mortgage in adi var kendi yok), Erisim
Tarihi: 23 Haziran 2010.

195 Tiirkiye Bankalar Birligi, (http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki_Raporlar.aspx), Erisim
Tarihi: 12 Mayis 2010.
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ve 2009 Ocak aylarinda hissedilmistir.'”® Ocak-Mart déneminde piyasalardaki olumsuz
havanin etkisi devam ettigi icin gecen yila gdre %353 azalmistir. Nisan-Haziran
doneminde bu yil i¢in bir artis s6z konusu olsa da gegen yila gore %16 azalma devam
etmistir. Temmuz-Eyliil doneminde hizli bir artisa gecen kredi kullanimi gecen yil ayni
doneme gore %61,74 artis gostermistir. En hizli artis 2009°’un son doneminde
gerceklesmis ve gecen yil sonuna gore % 456 artisla yili bitirmistir.

2009 yilinin ilk yarisinda hem gayrimenkul sektorii, hem de bankalarin konut
kredileri acisindan hareketin yasanmadigi goriilmektedir. Toplam konut kredi portfoyii
kiiciilme yagayarak yilin ilk ayinda gerilemeye baslamigtir. Subat ayinda ise gerileme

durarak durgunluk dénemine baslamugtir.'’

Mart 2009 itibartyla gegen yilsonuna gore
tiiketici kredileri %0,8 oraninda kiigiilmiis, buna bagli olarak toplam bireysel krediler
%1,3 azalmistir. Gegen yilsonuna gore tiiketici kredilerinin yaklasik yarisini olusturan
konut kredileri %0,7 kiiclilmiistiir. Tiiketicilerin ekonomik bekleyislerindeki
olumsuzluga bagli olarak vadeli harcamalarini azaltma egilimi tasimalar1 soz
konusudur. '**Bu dénemde konut kredileri bir énceki yilin son ii¢ aylik donemine gére
toplam bakiyeler agisindan ancak yiizde 7 artis gosterebilmistir.

Kiiresel ekonomik aktivitenin 2009 yilinin ikinci ¢eyregi itibariyla yavas da olsa
krizden ¢ikma egilimine girdigi goriilmektedir. 2008 yilinin son ¢eyreginden itibaren
sanayi iretiminde goriilen diisme kredi talebini olumsuz etkilemektedir. Benzer sekilde
i¢ talepte goriilen daralma genel anlamda kredi talebinin azalmasina neden olmaktadir.
Ancak, Haziran 2009 itibartyla toplam bireysel kredilerin yaklagik %71’ini olusturan
tilketici kredileri 2008 yilsonu ve Mart 2009°’da onceki c¢eyreklere gore azalirken
Haziran 2009’da yeniden artisa geg¢mistir. Bireysel kredi faiz oranlarindaki diisme
trendi, vergisel tesvikler ve ekonomide iyilesme yOniindeki bekleyislerin artmasi
bireysel kredilere olan tiiketici talebini artirmistir. Tiketici kredilerinin tiirleri
incelendiginde %47 pay1 olan konut kredilerinin %3,6 arttig1 goriilmektedir.

Eyliil ayinda bu hareketin sonucu olarak konut kredi pazari yiizde 2.24 oraninda
bliylime yakalamistir. Bunun ardindan Ekim ayinda da tiiketicinin talebi ayni hizla
devam etmistir. Ekim ayinda pazarin biiyiime orani yilizde 2.5'a ulagsmistir. Konut kredi
faizlerin ilk kez 10 yil vadede ylizde 1'in altina gerilemesi, mortgage’in Tiirkiye’de

hayal olmaktan ¢ikmasini ve ucuz krediye hiicumun baslamasini saglamistir. Global

19 K onut Kredisi Bilgilendirme Portal, (http://konutkredileri.com/uncategorized/konut-kredisi-faizlerinde-dusus-
egiliminin-sonuna-gelindi/), ErisimTarihi: 22 Haziran 2010.

197 Esra Sahici, Mortgage Kredisine Talep Artisi Var, 2009, Erisim Tarihi: 01 Haziran 2010,
http://www kredikartlari.us/mortgage-kredisine-talep-artisi-var

19 Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu, Finansal Piyasalar Raporu Haziran 2009 (Rapor No:14), BDDK,
Ankara 2009.
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mali krizin etkisiyle yilin ilk dokuz ayinda yiizde 3 olarak gerceklesen sektordeki
bliylime, ucuz krediyle birlikte son ii¢ ayda yiizde 13’e ulasti. Temmuz-Eyliil
doneminde konut kredileri bir onceki yilin ayn1 donemine gore yiizde 62 oraninda
artmig, Aralik sonunda ise bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore yiizde 456 artmistir.
Sonugta 2009 yili Aralik sonunda konut kredilerinin bakiyesi 42.733 milyon TL’ye

ulagmastir.

3.3.4.4. 2010 Y1 Konut Kredilerinin Gelisimi
Arastirmamizda son olarak Ocak-Mart donemine ait bilgiler yaymlandigi igin

2010 yilinda bu doneme ait veriler yorumlanacaktir.

Tablo 3.7. 2010 Y11 Ocak-Mart Dénemi ve Bakiye Konut Kredi Tutarlar1'®

Yiizde pay Yiizde degisme
Ocak-Mart 2010 | Ocak-Mart | Ocak-Mart 2009 | Flim-Arahk
(Milyon TL) 2010 donemine gore . 2909 .
donemine gore

Akim

Tasit 1.579 7 143 -12
Konut 6.543 31 164 -25
Ihtiyag 13.183 62 73 8

Diger 32 0 81 -9

Stok

Tasit 4.010 4 -17 -5
Konut 45.462 48 22 6
Ihtiyag 43.261 46 21 6

Diger 1.350 1 286 127

2009’un ozellikle son ¢eyreginde goriilen hizli bityiimenin 2010’un ilk ayinda da
devam ettigi goriilmiistiir. Gegen senenin ilk ii¢ haftasinda sektdr 400 Milyon TL kadar
daralirken, 2010’un ilk i¢ haftasinda 500 Milyon TL’ye yakin bir artis gerceklesmistir.
2010 yilinda konut fiyatlarinin daha da artacagi beklentisi tiiketicileri satin almaya

itebilir diistincesiyle kredilerin artmasi beklenmektedir.

19 Tiirkiye Bankalar Birligi, (http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve Sektor Bilgileri/Istatistiki_Raporlar.aspx), Erisim
Tarihi: 16 Mayis 2010.
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Tabloda da yer aldig1 gibi bu donemde 6.543 milyon TL’lik kredi 95.608 kisi
tarafindan kullanilmistir. Toplam tiiketici kredilerinde konut kredilerinin pay1 ise %31
olmustur. Bu dénemde kredi tutar1 gegen yilin ayni donemine gore %164 artis olmasina
ragmen, 2009 yili sonuna gore %25°lik bir azalis meydana gelmistir. 2010 yilinin
krizden yavas toparlanma senesi olacagi i¢in kedi faiz oranlarindaki diisiis 2009 yilinda
oldugu gibi bir devamlilik arz etmedigi i¢in 2009 Aralik donemine gore kullanilan kredi
tutarlarinda bir miktar azalma goriilmiis olabilir.

Konut kredi faiz oranlar1 2010 yili itibariyle 5 yillik kredilerde en az %0,88, 10
yillik kredilerde en az %0,92, 20 yillik kredilerde %1,14 oraninda uygulanmaktadir.*”’
Ancak 2010 yili boyunda faizlerin diigme egiliminden ziyade sene sonuna dogru artma
egilim icinde olabilecegi tahmin edilmektedir. 2010 boyunca konut kredisi faizlerinin
mevcut diisiik seviyelerde seyretmesi durumunda, konut kredilerinin %19 oraninda
biiyiiyecegi tahmin edilmektedir.*”’

2000’li yillar i¢in de kisi basma diisen konut kredilerinin hesaplanmasi

gerekmektedir.

Tablo 3.8. 2000-2010 Yillar1 Kisi Bagina Diisen Konut Kredisi Tutarlari

yillar e b Ty
2001 16.5
2002 236
2003 30,79
2004 >
2005 534
2006 58,16
2007 64,51
2008 647
2009 62,93
2010 68,43

2001-2010 yillart arasinda konut kredilerinin kigi basina diisen tutarlar
asagidaki gibi grafiklestirilmistir.

20 Emlak Bilgi Sistemi, (http://www.emlak.gen.tr/konutkredisi.php), Erisim Tarihi: 20 Haziran 2010.
21 Konut Kredisi Faizlerinde Diisiis Egiliminin Sonuna Gelindi, (t.y.). Erisim Tarihi: 25 Haziran 2010,
http://konutkredileri.com/uncategorized/konut-kredisi-faizlerinde-dusus-egiliminin-sonuna-gelindi/
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Grafik: 3.11. 2001-2010 Yillar1 Kisi Bagina Diisen Konut Kredisi Tutarlar1 Grafigi

2000’11 yillar iginde kisi basina diisen konut kredisi tutarlarinin en fazla artig
gosterdigi yillarin 2004 (27 bin TL) ile 2005 (53,4 bin TL) oldugunu gérmekteyiz. 2001
yilinda en diisiik seviyede olan kredi tutari, 2010 yilinda en yiiksek seviyede olmustur.
2005 yilindan itibaren diizenli artis gosteren krediler, 2009 yilinda bir diisiis yasamistir.
En fazla disis ise 2003(30,79 bin TL) ve 2004(27 bin TL) yillar1 arasinda
gergeklesmistir.

2007, 2008, 2009 ve 2010 yillarinda kanuni takibe giren kisminin
degerlendirmesini yapmak da arastirma acisindan gereklidir. Bu yillara ait kanuni

takipteki kredi tutarlar grafikle gosterilmistir.
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2007-2010 Yillari Kanuni Takipteki Konut
Kredi Tutarlan

W 2007 w2008 w2009 m2010
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Grafik 3.12. 2007-2010 Yillar Kanuni Takipteki Konut Kredileri Dagilimi(milyon TL)**

Grafigi inceleyecek olursak, 2007 yilinda yaklasim 15.535 milyon TL’lik kredi
kullandirilmasina karsilik kanuni takipteki kredi tutar1 toplamda 180 milyon TL’dir. Bu
durumu oranlayacak olursak, %1,15’lik bir oraninin kanuni takibe ugradig: sdylenebilir.
Diger yillar i¢in de ayni islemi yaparsak, 2008 yilinda kullandirilan toplam konut
kredilerin % 2,53’ kanuni takibe ugramis ve 2009 yilindaki konut kredilerinin
%3,79’linlin kanuni takibe ugramistir. 2010 yil1 i¢in ise Ocak-Mart doneminde verilen
konut kredilerini baz alarak %2,6 oranina ulasilmaktadir. En yliksek oranin 2009 yilinda
oldugunu gordiigimiiz bu oranlarin, 2008 yilinda ortaya c¢ikan ve 2009 yilinda da
etkisini gosteren krizden kaynaklandigini sdylemek miimkiindiir. Hatta 2009 yil1 i¢inde
Ekim-Aralik doneminde tiiketicilerin 6ddeme sorunlarinin bir nebze ortadan kalkmis
oldugunu goriilmektedir. 2010 yilinin ilk {i¢ aylik doneminde de oranin tekrar diistiigii
gozlemlenmektedir. Genel olarak kanuni takipteki konut kredilerinin verilen kredilere
oranla bu kadar diisiik diizeyde seyretmesi bankalarin kredileri kisa vadeli olarak

vermelerine ve tiiketicilerin bor¢larina sadik olmalarina baglanabilir.

22 Tiirkiye Bankalar Birligi, (http://www.tbb.org.tr/tr/Banka_ve_ Sektor Bilgileri/Istatistiki_Raporlar.aspx), Erisim
Tarihi: 16 Mayis 2010.
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3.5. TURKIYE’DE KONUT KREDILERININ GELECEGI

Tirkiye’de konut kredileri 2010 yilina kadar g¢esitli evrelerden gegerek
uygulanmaya devam etmektedir. 2010 yilina kadar yapilan caligmalardan konut
kredilerinin faiz oranlarindan, ililkede yasanan finansal krizlerden hatta uluslar arasi
yasanan olaylardan ve ekonomik dalgalanmalardan, bireylerin gelir diizeyinden
etkilendigi tespit edilmistir.

Tiirkiye’de halihazirda Konut Kredisi pazar1 haftada ortalama yiizde 0.5 biiylime
kaydetmektedir. Diinya genelinde yasanan ekonomik dalgalanmaya bagli olarak konut
kredisinde faizler dip yaptig1 ve 2010’un basinda bankalar arasinda siki bir rekabet
olustugu icin mortgage sistemine olan talep artmaya devam edecektir. Konut kredi
faizlerinde rekabet ortaminda olan bankalar 10 yil vadeli konut kredilerinde en diisiik
faiz orami ile kredi vermektedirler. Bu faiz oranlarmin 3-6 ay devam edecegi
diistiniilmektedir. Ancak yi1l sonuna dogru faiz oranlarinda artis olacagi
ongiiriilmektedir. Bankalar konutlarda ekspertiz degerinin %75’ine kadar kredi
kullandirmakta, kredi islemleri en kisa siirede tamamlamakta, mortgage iiriin ¢esitlerini
artirmakta ve miisterilere 6zel 6deme plani olusturmaktadir.”®

Tiirkiye’deki kentlesme oranlari Marmara Bolgesi’nde %79, I¢ Anadolu
Bolgesi’nde %69, Giineydogu Anadolu Bolgesi’nde %63, Ege Bolgesi’nde %062,
Akdeniz Bolgesi’nde %60, Dogu Anadolu Bolgesi’nde %53 ve Karadeniz Bolgesi’nde
%49 dolayinda olmasina ve 2010 yil1 itibariyle Tiirkiye’deki konut ac¢igimin 650.000-
700.000 adet oldugu kabul edilirse konut kredilerine talebin artmasi miimkiindiir. Ancak
konut kredilerine olan talebin yeni yasayla birlikte oniimiizdeki yillarda saydigimiz
sebeplerden artis1 s6z konusu olsa da bunu olumsuz etkileyen unsurlar vardir. Bu
unsurlar1 hem tiiketici hem de kredi veren bankalar tarafindan ayr1 ayr1 ele alabiliriz:

Birincisi, Tirkiye’de gerek konut maliyetleri gerek standartlart ne kadar diisiik
tutulursa tutulsun, hanelerin kendi gelirleriyle yasal yollardan konut edinebilme giicliigii
ortaya ¢ikmaktadir. Niifusun oldukca biiyiik bir kism1 uygun alternatif finans yontemleri
sunulsa bile konut sahibi olamamaktadirlar. Tiirkiye’ nin i¢inde bulundugu ekonomik
sikintilar ve bu sikintilarin hane halki gelirlerine yansimasi, standart diizeyde konut
sahibi olma yollarin1 engelleyen bir unsur olmaktadir. Tiirk-Is tarafindan yapilan

arastirmaya gore, Aralik 2002 ayinda dort kisilik bir ailenin aylik gida harcamasi tutari

29 Emlak Bilgi Sistemi, (http://www.emlak.gen.tr/konutkredisi.php), Erisim Tarihi: 20 Haziran 2010.



73

380 lira, aylik zorunlu gida harcamasiin yam sira kira, ulagim, saglik, giyim ve egitim
harcamalarindan olusan ve yoksulluk sinir1 olarak nitelendirilen harcamalarin tutari ise
1155 lira olmugtur. Buna gore gelir gruplarinin yaklagik % 20’si aglik sinirinda ve %
75’1 hane gelirleri agisindan yoksulluk sinirinin altinda yasamaktadir. Aslinda bu ¢arpici
sonu¢ Tiirkiye’de konut finansmani agisindan toplumun ig¢inde bulundugu durumu
ortaya cikarmaktadir. Dolayisiyla Tiirkiye’de kisi basma diisen gelirlerde ve gelir
dagilimindaki dengesizlik konuta ulasilabilirlik agisindan ¢oziilmesi gereken temel
problem olarak ortaya ¢ikmaktadir. Bu noktada, tiiketim esikleri*** hakkinda yapilan bir
arastirmaya gore yillik yaklasik 5000 dolar iizerinde geliri olan hanelerin konut

205

harcamas1 yapabildigi ortaya konulmustur. Cinkii Tiurkiye’deki gelir dagilimi

%20’1ik dilimlere gore 2005 yilinda soyle agiklanmustir:

Tablo 3.9. Tiirkiye’de GSMH’nin Gelir Gruplarina Goére Dagilimi

En dusik | ;.. ., Uciincii Dordiincii | En Yiiksek
Yillar %20 IKinci %20 0,20 %20 %420
2005 6.1 11.1 15.8 22.6 44 .4

En diisiik %20 toplam gelirden en az pay alan grubu, en yiiksek %20’lik dilim
ise toplam gelirden en fazla pay alan grubu yansitmaktadir. Tablodan da gelir
adaletsizligi agik bir sekilde goriilmektedir. En diisiik %20’lik diigiin gelirden oldukca
az pay almaktadir. Tiirkiye’de milli gelirin dagiliminin adaletsiz olmas: ve konuta
gereksinim duyan kisilerin veya ailelerin gelir diizeylerinin diisiik seviyede olmasi, bu
kisilerin konut edinebilmeleri ic¢in gerekli finansmani saglayamamalarina yol
acmaktadir. Eger kisi basina diisen gelirin ve milli gelirin artmas1 saglanirsa kisi ve
ailelerinin tasarruflarinin artmasi saglanir. Bu da, konut talebinin artmasi ve nitelikli
konutlarin yapilmasi anlamia gelmektedir.**® Ancak 2000-2010 Tiirkiye Konut ihtiyac
Aragtirmasi1 kapsaminda, 2000 yilinda yapilan bina sayimi verilerinden yola ¢ikilarak
tamamlanan yeni arastirmaya gore, 2000 yil1 itibariyle verilere gore, Tiirkiye genelinde

il ve ilce merkezleri itibariyle, hane halklarinin ytizde 59,82'si ev sahibi, yilizde 31,6's1

204 Esik, bir hanenin herhangi bir harcama yapabilmesi i¢in elde ettigi minimum geliri ifade etmektedir.

25 Cem DERES, Alper OZKAN, Pinar TURKER DEVECIGIL, Tolunay YILMAZ, Tiirkiye 'de Gelir Gruplarina
Gore Konut Odenebilirligi, Konut Miistesarligt APK Daire Baskanligi, Ankara 2002, s.9.

26 Ritveyda Komiirlii, Ulkemizde Toplu Konut Uretimine Yonelik Kaynak Olusturma Model Yaklasimlari,
(Yayimlanmis Doktora Tezi), Y1ldiz Teknik Universitesi Fen Bilimleri Enstitiisii, Istanbul 2006, s.58-59.
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kiraci, yiizde 2.2'si lojmanda oturmaktadir. Ev sahibi olmayip da kira vermeden
yakinlarinin evlerinde oturanlarin oram ise yiizde 5.5°tir. Kiracilik oranlar1 bu kadar
yiiksekken ve aileler aylik gelirlerinin en azindan %50’sini, hatta ¢ogunlukla %70’ini
kiraya veriyorsa, bu oran konut talebini etkilemektedir. Ciinkii aileler zaten ceplerinden
kira adina ¢ikan yiiklii parayr verince, kira ddemek yerine kendi evinin taksidini
O0deyerek konut finansmani yoluyla konut sahibi olmak isteyeceklerdir. Bir yandan da

27 Nitekim, TUIK’in yaymlanus oldugu

konut talebini de artirmis olacaklardir.
istatistiklerde, 2008 yilinda 427.108 adet, 2009 yilinda 531.746 adet konut satisi
gerceklestigi goriilmektedir. 2010 y1li i¢in ise sadece ilk 3 aylik konut satiginin 85.857
adet oldugu tespit edilmistir. 2010 yilinin diger donemleri i¢in istatistiki bilgiye sahip
olunmadigindan saglikl1 bir sonuca varilamaz. Ancak 2008 ve 2009 yillarindaki artiglar
kisilerin konut alma egiliminin arttig1 ve bu artista da konut kredilerinin etkisi oldugu
yadsinamaz.

Ikinci durumu ise bankalar yoniinden degerlendirecek olursak, Tiirkiye’de halen
konut kredisi sigortasi yapilmamaktadir ve acilan kredileri menkul kiymetlestirmek i¢in
bir mekanizma yoktur. 10- 15 yillik vadelerle konut kredisi vermeye baglayan bankalar
kredi riskini kendileri iistlenmektedir. Mortgage sisteminde ikincil piyasa ¢alismaya
basladiginda konut kredisi portfoyii olusturan bankalar oncii rolii iistlenerek avantajlh
hale gelecek, konut sahibi olmak isteyenlere yeni kredi agmak icin kisa siirede ikincil
piyasalardan finansman temin edebileceklerdir. Bu konuda yeni kurulmus olan bireysel
emeklilik sistemi, ikincil piyasalarda bu kredileri satin alarak Onemli katki
saglayacaktir. Bu sistem, ev sahiplerinin uzun vadede finansman ihtiyacini karsilarken
ayni zamanda da miiteahhitlerin ve proje gelistiricilerin iistiindeki finansman yiikiinii
azaltacaktir. Piyasada islemekte olan konut kredisi sisteminde, krediye husus olan
gayrimenkul risklere (deprem, sel,yangin, terdr saldirisi, firtina, kar vb.) kars1 sigorta
ettirilmekte, kredi basvurusu yapan kisiye de hayat sigortasi veya ferdi kaza sigortasi
yaptirilmaktadir. Sigorta ve ipotek masraflart miisteri tarafindan karsilanmaktadir. Bazi
bankalar uzun vadeli konut kredisinin geri 6demelerini garanti altina almak i¢in bir kefil

ile yetinmeyerek iki tane miiteselsil kefil istemektedir. Bankalar verdigi kredilerde,

207 Komiirli, Age., s.59.
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risklerin bliyiikk bir kismini1 kendileri yiiklenmeleri sebebiyle ¢ok saglam giivenceler
almaktadirlar.**®

Ayrica Tiirkiye’de insaat sektorii ve konut iiretim hizlar1 incelendiginde diger
Avrupa iilkeleri seviyelerinden asagida olmadigi goriilmektedir. Bu anlamda, konut
liretimi ve ingaat sektorii gerek teknoloji gerekse de deneyim agisindan olduk¢a miispet
bir seviyededir. Ekonomik krizlerin etkisinde kalan iilkemizde konuta erisebilirligin
arttirllmas1 ve oOzellikle orta ve alt gelir gruplarinin konut sahibi olmasi mortgage
sisteminin tam olarak islenmesi ile miimkiindiir. Bunun i¢in sosyal konut politikalar
gelistirilerek konut maliyetleri diisiiriilmeli ve uzun vadeli de kredilendirme yaygin hale

getirilmelidir.

28 Tiirkiye’de Mortgage Sistemi, (t.y.). Erisim Tarihi: 20 Haziran 2010, http://www.bilgiara.com/bilgi/tizi-turkiye-de-
mortgage-sistemi/
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SONUC

1989-2010 yillar1 arasinda konut piyasasinda ticari bankalarin verdigi konut
kredileri aktif olarak yer almistir. 2007 yilindaki Mortgage yasasindan Once verilen
konut kredileri ile yasadan sonra mortgage kredisi adi ile verilen konut kredileri
arasinda isleyis ve ¢esit olarak bir takim farkliliklar mevcuttur. Ancak ikisinde de ortak
olan amag sahislara konut edinmede finansman saglamaktir. Yapilan arastirmada,
farkliligin yasayla ortaya ¢ikan farkliliklarin yaninda donemsel olarak konut kredilerinin
dis faktorlerden etkilendigi bir gergektir. Konut sektdrii ingaat, ekonomi ve finansman
sektorleriyle yakindan ilgilidir. Dolayistyla bu sektorlerdeki degisikliklerden birinci
derecede etkilenmektedir. Aragtirmalarin sonucunda da bu agik¢a goriilmektedir. 1989
yilinda 16 banka tarafindan verilmeye baslanan konut kredileri 2010 yilinda 35 banka
tarafindan verilmeye baglanmistir. 1989-1995 déneminde konut kredi faizlerinin yiiksek
ve kisa vadeli oldugu bu yiizden iist kademede gelir seviyesi yiiksek kisiler tarafindan
kullanildig1 sonucuna varilmistir. Bu dénemde krediler 1990 Korfez krizinden ve 5
Nisan 1994 kararlar1 sonucu mali piyasadaki degisikliklerden etkilenmistir. 1995 yili
sonunda kullanilan konut kredileri 14.052.150 milyon TL olarak gerceklesmistir. 1996-
2000 yillarinda konut kredilerinin durumunu inceledigimizde, krizin etkilerinin 1996
yil1 kredilerinde %57 oraninda goriildiigli, 1998 yilinda faiz oranlarinin ciddi bir sekilde
diistiigii, kredi vadelerinin uzadigr goriilmiistiir. Ancak 1998 Asya Kriziyle ve 1999
depreminin etkisiyle krediler de 22,5 trilyon azalma meydana gelmistir. Depremden
kaynaklanan konut kalitesinin artirilmasi bilinciyle ve faizlerin diismesiyle birlikte 2000
yilinda artis gergeklesmistir. Son 5 yilda 570.203 milyar TL’ye ulasmistir. Bu donemde
kanuni takibe diismiis kredi tutar1 yaklasik 12.458 milyar olarak tespit edilmistir ve bu
tutar donemde kullanilan kredilerin %1,49’udur.

2001-2006 donemindeki konut kredilerinde ilk diisiis 2001 krizi doneminde
goriilmiis ve 2000 yili sonuna gore %92 oraninda bir azalis meydana gelmistir. 2003
yiliin ikinci doneminden sonra faiz oranlarinin diismesiyle artan konut kredileri 2004
ve 2005 yilinda artisgim siirdiirmiistiir. Ozellikle 2005 yilinda bankalarin konut
kredilerinde rekabet ortam1 olusturmasiyla 272.252 kisiye 12.966.536 bin TL tutarinda
kredi saglanmistir. 2006 yilinda bankalardaki bireysel krediler icinde %59,5’lik reel
biiylime gosteren konut kredileri 2006 nin ii¢lincli doneminde bir diisiis yasasa da genel

olarak Aralik sonunda %33,8 orani ile bireysel krediler i¢inde en yliksek artig payina
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sahip olmustur. 2006 yili bir onceki yilla karsilastirildiginda %20,3 artis olmustur.
Konut kredilerinin bu dénemde artisinda %1, 88’e¢ diisen faiz oranlarmin da etkisi
yadsinamaz. Donemler itibariyle en fazla degisikligin oldugu dénemlerden biri 2004-
Aralik ile 2005-Aralik %582 ile en fazla artis, digeri ise 2007-Aralik ile 2008-Aralik
%66 orani ile en yliksek diisiisiin oldugu donemlerdir. 2006 yilinda 268.274 kisi
tarafindan 15.604.156 bin TL olarak kullanilan konut kredilerinin %0,49’luk kismina
tekabiil eden 77.754 bin TL’si kanuni takibe ugramistir.

Son yillarda konut kredilerine olan talebin artmasiyla ve Tiirkiye’de konut
sektoriindeki eksiklikleri tamamlamak amaciyla hiikiimetin girisimleri sonucu
21/02/2007 tarihinde 5582 sayili Konut Finansman Sistemine iliskin Cesitli Kanunlarda
Degisiklik Yapilmas: hakkindaki kanun kabul edilerek Mortgage yasasi kapsaminda
mevcut konut kredilerinde ve sistemde degisiklikler yapilmigtir. 2007 yilinda genel
anlamda artiglar olsa da Ocak-Mart donemi gegen yilin ayni donemine gore %353
azalmistir. Mart déneminde 1,65 olan faiz oranlarinin 1,40 seviyesine inmesiyle 2007
yili sonunda 15.534.544 bin TL’lik konut kredisi kullanilmigtir. 2008 Ocak-Mart
doneminde, bir dnceki yilin ayni1 donemine gore %118 artarken, Temmuz-Eyliil 2008
doneminde bir onceki yilin ayni donemine gore %13 azalmistir. Ekim-Aralik 2008
donemi ise bir Onceki yilin aynm1 donemine goére %66 azalmistir. Faiz oranlari
%1,30’lardan %1,50’lere ¢ikmustir. 2009 yili Ocak-Mart doneminde gegen yilin aym
donemine gore %53 azalmig, Nisan-Haziran doneminde gegen yilin ayn1 donemine gore
%16 azalmig, Temmuz-Eylil doneminde gecen yilin ayni donemine gore %61, 74
artmis ve Ekim-Aralik doneminde gecen yilin ayn1 donemine gore %456 artmistir. 2010
yilina geldigimizde Ocak-Mart doneminin verileri kullanilmistir. Bu donem gegen yilin
ayni donemine gore %164 artis gdsteren konut kredileri, 2009 sonuna gore %25
azalmistir. Tiiketici kredileri i¢inde, konut kredilerin pay1 %31 olmustur. Faiz oranlart 5
yillik kredilerde %0,88, 10 yillik kredilerde 90,92 ve 20 yillik kredilerde %1,14
oraninda uygulanmaktadir. Son {i¢ yilda kanuni takipteki krediler ise, 2007 yilinda
verilen kredilerin %1,15’lik kismini, 2008 yilindaki kredilerin %2,53’lik kismini, 2009
yilindaki kredilerin %3,79’luk kismin1 ve 2010 yilindaki kredilerin %2,6’lik kismini
olusturmaktadir. Kanuni takip oranlarnin diisiik olmasi, bankalarin kredileri kisa vadeli
vermeleri ve tiiketicilerin bor¢larina sadik olmalarindan kaynaklanmaktadir. Kisi basina

diisen konut kredi tutarlari ise, 1989 yilinda 2,08 milyon TL’den 19994 yilinda 281,28
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milyon TL’ye ¢ikmistir. Ancak ani bir diistisle 2005 yilinda 73,01 milyon TL olmustur.
2000 yilinda da ani bir yiikselis yasayan kredi tutar1 11.485, 18 milyon TL olmustur.
2010 il itibariyle ise kisi basma diisen kredi tutar1 68,43 bin TL (YTL cinsinden
hesaplanan tutardir) seviyesindedir.

Sonug olarak konut kredileri iilkede ve uluslar arasi diizeyde yasanan ekonomik
dalgalanmalardan, kredi faiz oranlarindan ve bireylerin gelir diizeyinden etkilenmis ve
dénem donem degisen oranlarda artis ve azalislar yasamistir. Bu durumda Tiirkiye’deki
konut sorunu hala ¢6ziilmemis oldugundan ve her yil ortalama 650.000-700.000 konut
acig1 ortaya ¢iktigindan, konut agiklari ingaat sektoriinii tetikleyecek ve sonug olarak
konut kredisi kullaniminin bundan sonraki yillarda da artarak devam edilecegine
inanilmaktadir. Tirkiye’de kiraci olan hanehalkinin orani %31,6 olmasi sebebiyle,
sahislar diisiik faiz ve uzun vade ile uygun kredi ¢esidi uygulandiginda kira 6demek
yerine konut kredisi kullanacaklardir. Bankalarin diisiik faiz oraniyla uzun vadeli kredi
olanagr  saglamalari ancak  mortgage sisteminde ikincil piyasa  olan

menkulkiymetlestirme yaparak kaynak temin etmeleri ile miimkiindiir.
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EKLER
EK. 1. Sabit Faizli Mortgage Kredisi Odeme Tablosu
Aylik faiz oram 10,01
Bugiinkii deger aniiite faktori  : 83,32
BDAF @A+ -1/fA+ )"
Vade : 15 y1l-180 ay
Toplam borg :110.000
Aylik taksit (toplam bor¢/BDAF) : 1.320,21
Aylar Donem Ayhk Faiz Anapara Geri  Donem Sonu
Basi Bakiye Taksit Odemesi Bakiye
1 110.000 1.320 1.100 220 109.780
2 109.780 1.320 1.098 222 109.557
3 109.557 1.320 1.096 225 109.333
4 109.333 1.320 1.093 227 109.106
5 109.106 1.320 1.091 229 108.877
6 108.877 1.320 1.089 231 108.645
7 108.645 1.320 1.086 234 108.412
8 108.412 1.320 1.084 236 108.175
9 108.175 1.320 1.082 238 107.937
10 107.937 1.320 1.079 241 107.696
11 107.696 1.320 1.077 243 107.453
12 107.453 1.320 1.075 246 107.207
13 107.207 1.320 1.072 248 106.959
14 106.959 1.320 1.070 251 106.708
15 106.708 1.320 1.067 253 106.455
16 106.455 1.320 1.065 256 106.200
17 106.200 1.320 1.062 258 105.941
18 105.941 1.320 1.059 261 105.681
19 105.681 1.320 1.057 263 105.417
20 105.417 1.320 1.054 266 105.151
170 13.676 1.320 137 1.183 12.493
171 12.493 1.320 125 1.195 11.297
172 11.297 1.320 113 1.207 10.090
173 10.090 1.320 101 1.219 8.871
174 8.871 1.320 89 1.232 7.639
175 7.639 1.320 76 1.244 6.396
176 6.396 1.320 64 1.256 5.139
177 5.139 1.320 51 1.269 3.871
178 3.871 1.320 39 1.282 2.589
179 2.589 1.320 26 1.294 1.295
180 1.295 1.320 13 1.307 -

Toplam 6denen 237.638
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EKk. 2. Sabit Anapara Taksidi Odemeli Kredi Odeme Tablosu

Aylik faiz orani 10,01
Vade : 15y1l-180ay
Toplam borg : 110.000
Sabit anapara taksidi : 611
Donem Basi . . Anapara Geri Doénem Sonu
Aylar Bakiye Ayhk Taksit Faiz Odemesi Bakiye
1 110.000 1.711 1.100 611 109.389
2 109.389 1.705 1.094 611 108.778
3 108.778 1.699 1.088 611 108.167
4 108.167 1.693 1.082 611 107.556
5 107.556 1.687 1.076 611 106.944
6 106.944 1.681 1.069 611 106.333
7 106.333 1.674 1.063 611 105.722
8 105.722 1.668 1.057 611 105.111
9 105.111 1.662 1.051 611 104.500
10 104.500 1.656 1.045 611 103.889
11 103.889 1.650 1.039 611 103.278
12 103.278 1.644 1.033 611 102.667
13 102.667 1.638 1.027 611 102.056
14 102.056 1.632 1.021 611 101.444
15 101.444 1.626 1.014 611 100.833
16 100.833 1.619 1.008 611 100.222
17 100.222 1.613 1.002 611 99.611
18 99.611 1.607 996 611 99.000
19 99.000 1.601 990 611 98.389
20 98.389 1.595 984 611 97.778
158 14.056 752 141 611 13.444
159 13.444 746 134 611 12.833
160 12.833 739 128 611 12.222
161 12.222 733 122 611 11.611
162 11.611 727 116 611 11.000
163 11.000 721 110 611 10.389
164 10.389 715 104 611 9.778
165 9.778 709 98 611 9.167
166 9.167 703 92 611 8.556
167 8.556 697 86 611 7.944
168 7.944 691 79 611 7.333
169 7.333 684 73 611 6.722
170 6.722 678 67 611 6.111
171 6.111 672 61 611 5.500
172 5.500 666 55 611 4.889
173 4.889 660 49 611 4.278
174 4278 654 43 611 3.667
175 3.667 648 37 611 3.056
176 3.056 642 31 611 2.444
177 2.444 636 24 611 1.833
178 1.833 629 18 611 1.222
179 1.222 623 12 611 611
180 611 617 6 611 0

Toplam 6denen 209.550
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Ek. 3. Kademeli Artan Geri Odemeli Kredi Odeme Tablosu

Aylik faiz orani 10,01
Kademeli artis siiresi : 5 yil
Artis oran1 (yillik) ~ : 0,06

Vade : 15 y11-180 ay
Katsay1 : 0,0098686
Toplam borg : 110.000
Aylar Doénem Basi Ayhk Faiz Anapara Geri Dénem Sonu
Bakiye Taksit Odemesi Bakiye
1 110.000 1.086 1.100 -14 110.014
2 110.014 1.086 1.100 -14 110.029
3 110.029 1.086 1.100 -14 110.043
4 110.043 1.086 1.100 -14 110.057
5 110.057 1.086 1.101 -15 110.072
6 110.072 1.086 1.101 -15 110.087
7 110.087 1.086 1.101 -15 110.101
8 110.101 1.086 1.101 -15 110.116
9 110.116 1.086 1.101 -15 110.132
10 110.132 1.086 1.101 -15 110.147
11 110.147 1.086 1.101 -15 110.162
12 110.162 1.086 1.102 -16 110.178
13 110.178 1.151 1.102 49 110.129
14 110.129 1.151 1.101 50 110.079
15 110.079 1.151 1.101 50 110.029
16 110.029 1.151 1.100 51 109.978
17 109.978 1.151 1.100 51 109.927
18 109.927 1.151 1.099 52 109.875
19 109.875 1.151 1.099 52 109.823
20 109.823 1.151 1.098 53 109.770
160 27.290 1.453 273 1.180 26.110
161 26.110 1.453 261 1.192 24918
162 24918 1.453 249 1.204 23.714
163 23.714 1.453 237 1.216 22.498
164 22.498 1.453 225 1.228 21.270
165 21.270 1.453 213 1.240 20.030
166 20.030 1.453 200 1.253 18.777
167 18.777 1.453 188 1.265 17.512
168 17.512 1.453 175 1.278 16.234
169 16.234 1.453 162 1.291 14.943
170 14.943 1.453 149 1.304 13.640
171 13.640 1.453 136 1.317 12.323
172 12.323 1.453 123 1.330 10.993
173 10.993 1.453 110 1.343 9.650
174 9.650 1.453 97 1.356 8.294
175 8.294 1.453 83 1.370 6.924
176 6.924 1.453 69 1.384 5.540
177 5.540 1.453 55 1.398 4.142
178 4.142 1.453 41 1.412 2.731
179 2.731 1.453 27 1.426 1.305
180 1.305 1.453 13 1.440 -135

Toplam 6denen 247.812
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EKk. 4. Degisken Faizli Mortgage Kredisi Odeme Tablosu
Faiz orani :11+1=12% 10+1=11% 13+1=14% 9+1=10% 9+1=10%
(1yillik tahvil getirisi+1)

Lyl 2.1l 3.yl 4.y1l 5-10 yillar
Vade : 10y1l-120ay
BDAF 69,71 68,34 57,38 59,47 59,47
Toplam bor¢ : 150.000
.. Anapara ..
Aylar B Donem‘ Aymf Faiz Geri Donem. Sonu Faiz Oram
as1 Bakiye Taksit o . Bakiye
Odemesi
1 150.000 2.152 1.479 673 149.327 0,12
2 149.327 2.152 1.473 679 148.648 0,12
3 148.648 2.152 1.466 686 147.962 0,12
4 147.962 2.152 1.459 693 147.270 0,12
5 147.270 2.152 1.453 699 146.570 0,12
6 146.570 2.152 1.446 706 145.864 0,12
7 145.864 2.152 1.439 713 145.151 0,12
8 145.151 2.152 1.432 720 144.430 0,12
9 144.430 2.152 1.425 727 143.703 0,12
10 143.703 2.152 1.417 735 142.968 0,12
11 142.968 2.152 1.410 742 142.226 0,12
12 142.226 2.152 1.403 749 141.477 0,12
13 141.477 2.073 1.279 794 140.683 0,11
14 140.683 2.073 1.272 801 139.882 0,11
15 139.882 2.073 1.265 808 139.074 0,11
16 139.074 2.073 1.257 816 138.258 0,11
17 138.258 2.073 1.250 823 137.435 0,11
18 137.435 2.073 1.243 830 136.605 0,11
19 136.605 2.073 1.235 838 135.767 0,11
20 135.767 2.073 1.227 846 134.921 0,11
103 31.962 2.026 263 1763 30.199 0,10
104 30.199 2.026 248 1778 28.421 0,10
105 28.421 2.026 234 1792 26.629 0,10
106 26.629 2.026 219 1807 24.821 0,10
107 24.821 2.026 204 1822 22.999 0,10
108 22.999 2.026 189 1837 21.163 0,10
109 21.163 2.026 174 1852 19.310 0,10
110 19.310 2.026 159 1867 17.443 0,10
111 17.443 2.026 143 1883 15.561 0,10
112 15.561 2.026 128 1898 13.662 0,10
113 13.662 2.026 112 1914 11.749 0,10
114 11.749 2.026 97 1929 9.819 0,10
115 9.819 2.026 81 1945 7.874 0,10
116 7.874 2.026 65 1961 5913 0,10
117 5913 2.026 49 1977 3.935 0,10
118 3.935 2.026 32 1994 1.942 0,10
119 1.942 2.026 16 2010 -68 0,10
120 - 68 2.026 -1 2027 -2.095 0,10

Toplam o6deme 248.376
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