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Bu c¢alisma tasarrufa dayali finansman sisteminin Tiirkiye 6rnekleri olan Tasarruf
Finansman Sirketlerinin (TFS) isleyisini incelemek amaciyla yapilmistir. Tasarrufa
dayali finans sisteminin diinya 6rnekleri arastirilmig ve TFS sistemi ile mukayese

edilmistir.

TFS sistemini incelemek amaciyla, literatiir taramasi ile birlikte sistem tizerine saha
arastirilmasi yapilmis, firma yetkilileri ve miisteriler ile yapilan miilakatlar sistemi
tanima firsat1 sunmustur. Miilakatlarda, sektorde faaliyet gosteren alt1 firmanin genel
merkez ve sube yetkilileri ile ¢esitli goriismeler yapilmistir. Alinan bilgiler stratejik
yonetim alanmin en énemli analiz teknigi olan SWOT analizinin bilimsel adimlar1

takip edilerek analiz edilmistir.

Sonug olarak tasarrufa dayali finansman piyasast degerlendirilmistir. Sektoriin daha
iyi calismasi igin yurt dis1 6rneklerinde goriilen olumlu yanlar tavsiye niteliginde
sonug boliimiinde sunulmustur. Bununla birlikte, tasarruflarin enflasyonist piyasalarda
zarara ugramamasi i¢in firmalarin kendi imkanlari ile gelistirebilecekleri taslak model

onerileri sonu¢ kisminda yer almaktadir.

Anahtar Kelimeler: Islami Finans, Swot Analizi, Tasarruf Finansman Sirketleri, Yap1

Tasarruf Sistemi.
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VIEW OF SAVING FINANCE COMPANIES IN TURKEY AND THE WORLD
AND A SWOT ANALYSIS EXAMPLE FOR TURKEY

Yildirim, Yavuz
MA in Management
Student ID: 204036003
Open Researcher and Contributor ID (ORC-ID): 0000-0002-1031-1537
National Thesis Center Referance Number: 10435094

Thesis Supervisor: Assist. Prof. Nihat Glimiis
January 2022, 62 Pages

The aim of this study to examine the functioning of Savings Financing Companies
(SFC), which are Turkey examples of the savings-based financing system. The world
examples of the savings-based finance system were researched and compared with the

SFC system.

In order to examine the SFC system, field research was carried out on the system
together with the literature review, and interviews with company officials and
customers provided the opportunity to get to know the system. During the interviews,
various meetings were held with the head office and branch officials of six companies
operating in the sector. The information received was analyzed by following the
scientific steps of SWOT analysis, which is the most important analysis technique in

the field of strategic management.

As a result, the savings-based financing market has been evaluated. In order for the
sector to work better, the positive aspects seen in foreign examples are presented in
the conclusion section as a recommendation. Draft model proposals that companies
can develop with their own means in order to prevent savings from being damaged in

inflationary markets are included in the conclusion.

Keywords: Bauspar System, Islamic Finance, Savings Financing Companies, SWOT

Analysis
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BOLUM |

GIRIS

Konut arz1 ve finansmani problemi hala diinya genelinde yaygin bir sorun olarak
goriilmektedir. Gelismis iilkeler giiglii konut sektorii ve zengin finansal piyasalari
sayesinde bu sorunun biiyiik 6l¢tide listesinden gelmislerdir. Avrupa, gelismis finansal
piyasalarinin yaninda, Yap1 Tasarruf Sandiklar1 (YTS) sistemi ile banka kredilerine
alternatif bir konut sistemi gelistirmis ve sistemi etkin sekilde kullanarak konut

problemlerini asmaya ¢alismistir.

Konut finansmanin en 6dnemli sorunlarindan bir tanesi kredilerin geri 6demelerinde
yasanan sorundur. Nitekim Amerika Birlesik Devletleri (ABD) gibi giiclii bir
ekonomi, konut finansmani kaynakli 2008 kiiresel krizine neden olmustur. Mortgage
krizi olarak bilinen bu kriz, konut kredilerin geri Odenebilirlik diizeyinin iyi
saptanamamasi kaynakli diinya ¢apinda bir krize yol agarak, konut sektori ile birlikte

bir¢ok sektorde bliylik zararlar ile sonuglanmistir.

Tiirkiye’de banka kredilerine alternatif olabilecek bir sistem sunan Tasarruf
Finansman Sirketleri (TFS) tezimiz kapsaminda degerlendirilecektir. TFS sistemi
tasarrufa dayali {iriinleri ile finansmanin 6demesini kolaylastiric1 bir sistem ortaya
koymustur. TFS konutun yaninda tasit i¢in de finansman saglamaktadir. Tarihsel arka
plana bakildiginda Avrupa YTS’lerine benzeyen bu sistem tamamen faizsiz olmasi

bakiminda diinya 6rneklerinden ayrilmistur.

Tiirkiye gibi hizli niifus artis oranina sahip, Avrupa’ya kiyasla gen¢ bir niifusu olan
cografya i¢in konut problemlerinin ¢ézlimiine yardimci olacak her uygulama ¢ok
degerlidir. Konut, diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de yiiksek maliyetli bir {iriindiir.
Bu sebeple konut arz ve stok sorunlarina ilaveten konut finansmani da iilkelerin en
onemli glindemleri arasindadir. TFS$ nin sundugu iiriinler hem faizsiz olmas1 hem de

tasarruf temelli olmasi bakimindan Tiirkiye i¢in olumlu kazanimlar getirmesi



beklenmektedir. TFS bireyin tasarruflar1 oraninda bireyi finanse edebilmektedir. Bu
islemler esnasinda faiz uygulanmadigindan dolay1 geri 6demelerde riski az olan bir
finansal aractir. Bankacilik sektoriiniin uygulamis oldugu finansman siteminde
anaparaya ilaveten, paranin maliyeti olan faizin 6denmesi s6z konusu oldugundan,
bireyler geri 6demelerde sorun yasayabilmektedir. Geri 6deme seviyelerinin tam
olarak Olciilemedigi veya kredi pazarlamak adina goz ardi edildigi ekonomilerde
biiyiik kredi balonlar1 ekonominin gidisatini etkileyerek tiim sektor tizerine negatif etki

birakmaktadir.

Tezimiz kapsaminda TFS$’nin tarihsel gelisim siireci incelenerek, TFS’yi meydana
getiren dinamikler arastirilmaya ¢alisilmistir.  Toplumun alternatif finansman
arayislart TFS nin ortaya ¢ikmasinda en 6nemli tetikleyici unsur olarak goriilebilir.
Ancak bahsedilen bu motivasyon Avrupa YTS modeli gibi kokli bir gegmise sahip
degildir. Avrupa YTS modelinin ge¢cmisi Sanayi Devrimine kadar uzanmaktadir.
Sanayilesmenin hiz kazandig1 18. yiizy1l Avrupa’sinda, dzellikle Ingiltere ve Almanya
gibi toplumlarin yogun kentlesmesi ile “ihtiya¢” gibi derin motivasyonlar sonucu bu
cografyalarda konut tiretimi ve finansmani i¢in alternatif arayislar ortaya ¢ikarak, bir
asirlik bir tekdmiil siirecinin sonrasinda YTS modeli kurgulanmistir. Bu model modern

anlamda ancak 20. yiizyilin ortalarinda ¢calismaya baglamstir.

Tiirkiye’nin tasarrufa yonelik finansman gegmisi yaklasik 30 yil kadardir. Bu siirecin
ilk donemi sadece tasit finansmani lizerine kurgulanmistir. Son 15 yilda konut
finansmanu alternatif ¢oziimleri ile sistem toplumun hizmetindedir. Ozellikle yiiksek
enflasyonist doneme girdigimiz son yillarda, konut ve tasit fiyatlarinin enflasyondan
bagimsiz olarak kat be kat artig gdstermesi TFS sayilarinin artmasina neden olmustur.
2021 yilinda ¢ikan yonetmelik sonrasi ¢cogu firma kapanmus, sektor istikrarl bir piyasa

yapisina kavugma gayreti i¢inde ¢caligmalarina devam etmektedir.

Avrupa YTS modeli ile TFS arasinda benzer ve farkli yonler vardir. Teknik olarak
modellerin yakin olmasi ile birlikte, bu modelleri ortaya ¢ikaran sosyal ve tarihi
dinamikler ¢ok farkhidir. Avrupa’da Sanayi Devrimi sonrasi fabrika bdlgeleri
cevrelerinde yasayan isci gruplari on aileye kadar bir daire i¢inde yagamaktaydi. Bu
noktada konut ihtiya¢ seviyesi zirve konuma ulasmistir. Bu seviyedeki bir ihtiyag

motivasyonu ile hareket eden fabrika sahipleri fabrika bolgeleri yakininda “Factory



House” olarak insa ettikleri konutlar1 tasarruf modeli ile is¢ilerine satmaya basladilar
(Berktay,2021). Fabrikatorlerin o zaman ki girisimleri Avrupa YTS’lerinin ilk

ornekleri olarak gosterilebilir.

Calismamiz, TFS sisteminin durum analizi ile degerlendirilmesi {izerine
kurgulanmistir. Bu  degerlendirme yapilirken Stratejik  YoOnetimin ilkeleri
dogrultusunda, bilimsel arastirma disiplini i¢inde sorular hazirlanmig, TFS finans
sektorii icinde konumlandirilarak durum analizi ortaya ¢ikarilmistir. Sirketlerin hentiiz
lisanslama islemleri tamamlanmadigi i¢in (Aralik, 2021) Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK) veya baska bir resmi kurumdan sirketler hakkinda
sayisal verilere ulasilamamistir. Sirket yetkilileri, sektor uzmanlar1 ve literatiir
arastirmast ile bilgiler elde edilmistir. Yapilan analizler ile birlikte degerlendirme ve
Onerilere hazirlanarak ¢alisma tamamlanmistir. Sirketler nezdinde yapilan analiz,
sektoriin durumunu ortaya koyarak, finansal piyasalar i¢cinde sektdre bir gelecek

perspektifi ¢izdigi diisiiniilmektedir.



BOLUM II

TASARRUF FINANSMAN SIiRKETLERI

Tasarruf Finansman Sirketleri (TFS), Tiirkiye’de ev ve ara¢ gibi insanligin temel
ihtiyaclarina karsilamaya yonelik bireysel tasarruflarin bir araya getirilmesi ile olusan
sermaye ile herhangi bir faizli islem olmaksizin faaliyet gostermektedir. TFS,
07/04/2021 tarih ve 31447 sayili yonetmelige gore resmi statii kazanmig, BDDK’ya
tabi olarak operasyonlarma devam eden sirketlerdir. Ozellikle konut gibi yiiksek
maliyetli iriinlerin satin alinmasi islemlerinin, bireysel ihtiyat ve yardim severlik
gidileriyle bir araya kiimelenen tasarruf sahiplerinin fonlar1 ile gerceklesmesi
tasarrufa dayali finansman sisteminin genel kapsamimi gostermektedir. BDDK’ nin
TFS hakkinda c¢ikardigi yonetmelik ile sirketler resmi statii kazanarak tasarruf
sahipleri ve finans piyasasi nezdinde giivenilir bir finansal piyasa faktorii olma

yolunda saglam bir adim atmustir.

TFS$’nin fon arz edenler ile fon talep edenleri bulusturmasi, onu finansal piyasa i¢inde
bir araci olarak tanimlanmasimi saglar. Ancak finansal piyasa i¢cinde bulunan diger

aracilardan onemli farkliliklar1 vardir. Bunlarm baginda gelen en 6nemli iki faktor;

1- Tasarruf yapmadan, fon talep edilemez,

2- Tasarruf yapan ve fon talep eden kisi aynidur.

Bu iki maddeden anlasilacagi iizere bireyin tasarrufu olmadan TFS$ nin diger finansal
aracilar gibi bireye fon saglamasi s6z konusu degildir. Bu noktada diger finansal
aracilarin kullandig1 faiz, aracinin geliri konumdayken, TFS$’de gelir olarak
konumlandirabilecek sadece operasyonel maliyeti karsilamaya yonelik iicretler talep
edilmektedir. Sistem paranin ekonomi iizerine yiikii olan faizi devre dis1 birakarak

tamamen reel ekonomi ve reel kazanglar {izerine kurulmustur.



Tiirkiye’de konut gibi yiiksek maliyetli iirlinler i¢cin bankacilik tarafindan verilen
krediler konutun ipotek edilmesiyle teminat altma alinmaktadir. Bankacilik
iiriinlerinin bu sekilde teminat altina alinmasi1 hem Tiirkiye’de hem diinyada yaygin
bir kullanimdir. Ipotege dayali faizli kredi sistemine alternatif arayislar diinya
genelinde devam etmektedir. Kiiresel ekonominin kapitalist sistem argiimanlarindan
kaynakli faizin yol a¢tig1, yoksulluk, aclik ve bunlara benzer beseri zafiyetlerden
onemli Ol¢liide yara aldigr 20. ylizyill coktan geride kalmisken, yeni arayislar,
alternatifler bu sistemden en ¢ok yara almis faiz hassasiyeti bulunan Miisliiman
cografyalarda yeserecegi iimit edilmektedir. Kit kaynaklarin esit sekilde dagitilmasi
Iktisat biliminin temel amaglar1 arasindadir. Ancak bu bilimin teori ve uygulamalarmin
neredeyse tamamma yakimi faize endekslendigi i¢in gelinen noktada Iktisat gibi
onemli bir bilim dalinin Miisliimanlarca tekrar ele almarak tiim teori ve
uygulamalariyla regiile edilmesi kag¢imilmaz bir gercek olarak gozler Oniinde

durmaktadir.

2.1. Tiirkiye’de Konut Finansmani ve Tasarruf Finansman Sirketleri Tarihgesi

Tirkiye’de bankacilik uygulamalarina alternatif olabilecek organizasyon 20. yiizyilin
sonlarina dogru ortaya ¢ikmis, 90’1 yillarin basindan itibaren tasarrufa dayali
finansman sistemi olarak uygulanmaya baslanmistir. Son zamanlarda geleneksel
bankaciligin faiz ve enflasyon gibi faktorlerden etkilenmesiyle kredi olanaklarmnin
daralmasi, paranin reel sektorden ziyade finansal piyasalarda kalmasiyla sonuglanmis
ve tasarrufa dayali finansman saglayan TFS’ye ilgi artmustir. Ozellikle son birkag
yildir (2017-) TFES firma ve sube sayili olarak 6nemli artislar gostermistir. Nihayetinde
2021 Nisan ayinda ¢ikan 31447 sayili yonetmelik ile TFS, BDDK’ya tabi yasal statii
sahibi firmalar haline gelmis, yetersiz alt yapiyla hizli biiyliyen sistem saglam
temellere oturtulmak istenmistir. Sektdriin bundan sonraki biiylime siirecinin daha

saglikli olmas1 beklenmektedir.

Tiirkiye, Cumbhuriyetin ilk yillarindan itibaren konut finansman sistemi ile ilgilenmis
ama gelismis iilkelerde oldugu gibi yasal alt yapisi saglam ve islevsel bir konut
finansman modeli kurulamamstir. Tiirkiye’de Toplu Konut Idaresi (TOKI) faaliyetleri

1980 sonrasinda baslamistir. Ancak 2010 sonrasinda etkili ¢aligmalar ortaya koymaya



baslayan TOKI heniiz konut stoku iiretmede ve satis islemlerinde tam bir istikrara

ulagamamustir.

Konut finansmaninda Tiirkiye ilk yillardan itibaren ¢esitli uygulamalar denemistir. Bu
dogrultuda, 1. Diinya Savasi sonrasinda yeni yapilanmalara giden Tiirkiye simdiye
nazaran ¢ok daha kiigiik 6l¢ekli konut talebi ve finansmaninda ortaya ¢ikan sikintilari
gidermek amaciyla galigmalar baglatmustir. Bu ¢alismalar ile o giline kadar Ser’iye
Mahkemeleri’nin yonetimindeki Eytam Sandiklar1 konut bankasi olarak faaliyetlerine
devam etmistir. Sandiklarda bulunan tasarruflar 22.05.1926 tarihinde ¢ikarilan 844
sayili yasa ile kurulan :Emlak ve Eytam Bankasi’na aktarismis ve daha sonra bu banka
Tirkiye Emlak Kredi Bankas1 adini almistir (Giinal, 1982).

1950’11 yillara gelindiginde Alman yapi tasarruf sandiklar1 6rnek alinmasiyla, konut
piyasasinda yeni bir yapilanma baslatilmistir. Emlak bankasi biinyesinde tasarruf
sandiklar1 kurulmasi i¢in yapilan girisim ile Emlak Bankasi 1951 yilinda Almanya
YTS ornegine gore sandiklar kurulmasi caligmasini baglatmistir. Olusturulan bu yeni
model yapi tasarruf sandiklarindan kredi kullanmak isteyen tasarruf sahipleri belli
miktar tasarruflarin1 bir yil sandikta tutmak mecburiyetindeydi (Bastiirk, 1989).
Kurulan bu sandiklar 1965’11 yillara kadar etkin sekilde faaliyet gostermistir.

70°li yillarin ortalarinda Birlesmis Milletler (BM) gelismekte olan iilkelerin konut
sorununa yardimc1 olmak disilincesiyle ¢esitli c¢alismalar yapmustir. Konut
finansmaninda tasarruf uygulamasi bu ¢aligmanin en dikkat ¢eken maddesi olmustur.
BM konut finansmanin saglanmasi igin zorunlu tasarruf uygulamasi tavsiyesinde
bulunmustur. Bu tavsiyeleri dikkate alarak Tiirkiye 1980 sonrasinda, aslinda bir ¢esit
yap1 tasarruf sandigi uygulamasi olan zorunlu tasarruf kesintisini uygulamaya

baglamistir. Bu tarihten sonra ¢ikarilan 2487 sayili yasa ile konut kredisinden

1 Osmanli Devletinde 1851 yilinda Eytam Nezareti ve Eytam Sandiklar1 kurulmustur. Bu kurumlar, tarihi siireg igerisinde birgok

teskilat degisikligi yasamistir. Bu kurumlar, dul, yetim, deli, yasli ve bakima muhtag kimselerin sosyal ve ekonomik haklarinin
korunmasi amaciyla faaliyet gostermekteydi. Devlet bu dénemde yetim konusuna, dini olmaktan ¢ok sosyal ve ekonomik bir olgu
olarak bakmustir. Baslangicta sadece sivil vatandaslara yonelik olarak faaliyet gosteren bu kurumlar, 1860’larin ortalarindan
itibaren kurulmaya baslanan Tekaiid Sandiklari ile sosyal giivenligin yayginlagmas lizerine, resmi devlet gérevlilerinin dul ve

yetimlerini de kapsayacak sekilde faaliyet alanlarini genisletmistir (Canli 2020).



yararlanmak isteyen bireylerin Emlak Kredi Bankasi’nda yap1 tasarruf hesabi agtirmak
gerekliligidir. Yasa ile konut kredisi talep eden bireyin konutun maliyetinin %25
civarmi 3 yil i¢inde tasarruf hesabinda biriktirmesi beklenmektedir (Keles, 1993). Ne
yazik ki bu yasa kalict olamamig daha sonra ¢ikartilmis olan 2985 sayili yasa ile
yirtrliikten kalkarak Tiirkiye’de konut finansmani igin elle tutulur bir politika ortaya

konulamamustir.

1990’lara gelindiginde tasarrufa dayali finans sistemi galismaya baslayan TFS’lerin
ortaya ¢ikmaya basladigini goriiyoruz. Sektoriin ilk firmalar1 olan Eminevim ve
Fuzulev sirketleri sirayla 1991 ve 1992 yillarinda kurulmustur. Takip eden yillarda
2016 yilinda kurulan Birevim’e kadar baska kurulan bir firma olmamistir. Tasarrufa
dayal1 finansman sektOriiniin Oncii firmalarimdan olan Eminevim ve Fuzulev
kuruluslarindan itibaren uzun bir siire tasarruflar {lizerinden sadece ara¢ alimi
yapmislar ve bu siireye kadar firmalar “Emin Otomotiv” ve “Fuzul Otomotiv” gibi

tinvanlar ile anilmislardir.
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Resim 2.1. Emin Otomotiv, 1991
Kaynak: https://www.eminevim.com/eminevimi-taniyalim, 09/10/2021

1991 yilindan bugiinlere kadar (2021) tasarrufa dayali finansman sektoriinde 35°ten

fazla firma kurulmustur. Bu sirketlerin 3.’sii olma 0Ozelligi tagiyan Birevim’in


https://www.eminevim.com/eminevimi-taniyalim

kurulusundan sonra 6zellikle 2018 ve 2019 yillar1 itibariyle firma sayisinda 6nemli

Olgiide artis oldugu goriilmektedir.

Tasarrufa dayali finansman sektorii uzun yillar boyunca 2 sirketli yapisi ile devam
etmistir. 2016 yilindan itibaren faiz ve enflasyon oranlarinda olusan artigtan kaynakli
sektor hareketlenmis ve ¢ok sayida sirketin bu sektdr i¢inde faaliyete baslamasiyla

neticelenmistir. Sekil 2.1°de TFS nin kronolojik olarak agilis tarihleri gosterilmistir.

Thtivagevim

Gelecek Tasarruf
Finalevim
Mesken Finans

1991 2016 Finansevim

Katihmevim
Eminevim Birevim Destekevim

Tasarruf
Finansman
Sektori

2019
Tasarruf A.$
Birikimevim
Vizyonevim
Morevim

2021

Sinpas
YTS

2017
Hedefevil

Yagsamevim
Vakifevim

Imece
Tasarrufevim
Cozam Tasarruf
Kolayevim
Iktisatevim

Sekil 2.1. Tasarruf Finansman Sirketleri Kurulus Tarihleri
Kaynak: Internet sitelerinden alinan bilgiler ile yazar tarafindan uyarlanmustir, 15/10/2021

1991 yilinda kurulan Emin Otomotiv, kendi tanimlamalariyla birka¢ arkadasm bir
araya gelmesi ile sirayla otomobil sahibi olmanin yolunu “elbirligi sistemi” adiyla
kurumsallastirarak ~ faaliyetlerine sadece otomotiv  sektoriinde baslamistir.
Kurulusundan 2005 yilina kadar gegen siirede otomotiv sektoriinde kalan firma 2005

yil1 itibariyle bugiin bilinen sekliyle konut piyasasina giris yapmis bulunuyor.

Sektoriin 2. kurulan firmasi olan FuzulEv’de Eminevim’e benzer bir ge¢mise sahip
olup kurulus agsamasindan 2004 yilina kadar tasarrufa yonelik finansman uygulamasimi
sadece otomotiv sektoriinde smnirli tutmustur. Bu tarih itibariyle konut piyasasina giris

yaparak sektoriin oncil firmalar1 arasinda yerini almigtir.

Eminevim ve FuzulEv sirketlerinin sonrasinda kurulan her firma bu iki firmanin
uygulama araglarinda islemlerini sinirli tutarak konut ve otomotiv piyasasi izerinden

faaliyetlerine devam etmislerdir. Sekil 2.1°de goriildiigii gibi son donemde gok sayida



firma ac¢ilmig ancak 07/04/2021-31447 tarih ve sayili yonetmelikle bircogu

kapanmistir. Yasadan sonra degerlendirme siireci devam eden TFS asagida listelendigi

gibidir (https://www.bddk.org.tr/Kurulus/Liste/89 , Erisim Tarihi 19.11.2021)

Birevim Tasarruf Gayrimenkul Oto. Org. Paz. ve Tic. A.S.

Cozlim Tasarruf Oto. Org. Paz. ve Tic. A.S.

Emin Evim Emin Oto. Ilet. Org. Paz. San ve Tic. A.S.

Fuzul Gayrimenkul Yatirim A.S.

Imece Yatirmm Org. A.S.

Katilimevim Oto. Org. Paz. San. ve Tic. A.S.

Meskenfinans Gayrimenkul Yatirim Org. San. ve Tic. A.S. katilim

Sinpas Yapi1 Endiistrisi A.S.

[lgili yonetmeligin yiiriirliige girmesiyle birlikte sektorde faaliyet gdsteren ¢ogu firma

tasfiye siirecine girmistir.

Tablo 2.1. Yonetmelik Sonras1 Tasfiye Edilen Firmalar

1 | FINANSEVIM https://www.finansevim.com.tr
2 GERCEKEVIM https://gercekevim.com.tr

3 | HEDEFEVIM https:/hedefevim.com

4 | VARLIKEVIM https://varlikevim.com.tr

5 | ISTEK EVIM https://istekevim.com

6 | IKTISATEVIM https://www.iktisatevim.com.tr
7 DEGER TASARRUF https://degertasarruf.com.tr

g | VIZYONEVIM https://www.vizyonevim.com.tr
9 | BIRIKIMEVIM https://www.birikimevim.com
10 | DESTEKEVIM https://www.destekevim.com
11 | GELECEK TASARRUF https://gelecektasarruf.com

12 | BIRLIKBIRIKIM https://www.birlikbirikim.com.tr
13 | YASAMEVIM https://www.yasamevim.com.tr
14 | MOREVIM https://www.morevim.com

15 |ONCEEVIM https://www.onceevim.com

16 | DOGRUEVIM https://www.dogruevim.com.tr
17 | TASARRUF ORGANIZASYON https://tasarruforg.com

18 | IKIZLEREVIM https://www.ikizlerevim.com



https://www.finansevim.com.tr/
https://gercekevim.com.tr/
https://hedefevim.com/
https://varlikevim.com.tr/
https://istekevim.com/
https://www.iktisatevim.com.tr/
https://degertasarruf.com.tr/
https://www.vizyonevim.com.tr/
https://www.birikimevim.com/
https://www.destekevim.com/
https://gelecektasarruf.com/
https://www.birlikbirikim.com.tr/
https://www.yasamevim.com.tr/
https://www.morevim.com/
https://www.onceevim.com/
https://www.dogruevim.com.tr/
https://tasarruforg.com/
https://www.ikizlerevim.com/

Tablo 2.1. devam

19 |FINALEVIM https://finalevim.com.tr
20 |HHAYDIN YATIRIM https://finalevim.com.tr
21 | IHTIYACEVIM https://www.ihtiyacevim.com.tr

Kaynak: https://www.tmsf.org.tr/tr/Basin/List/tasarruf-finansman-sirketlerinin-tasfiye-sureci-basladi,
Erigim Tarihi:19.11.2021

Suan faaliyetine devam eden 8 firmanin intibak siiregleri devam etmektedir. Ancak
Co6ztim Tasarruf firmasi1 Birevim’e, Meskenfinans Katilimevim’e intibak ederek tek
firma olarak devam edeceklerdir. Son durumda aktif olarak faaliyet gOstermesi

diisiiniilen 6 firma tasarrufa yonelik finansman sektoriinde adi gecen firmalardir.

2.2. Tasarruf Finansman Sirketleri Finansman Uygulamalar

Tirkiye’de faaliyet gosteren TFS, finansman uygulamalarina gore kiigiik farkliliklar
gosterse de birbirine yakin Oneriler ile miisterine secenek sunmaktadirlar. Bilindigi
iizere TFS, ev ya da ara¢ almaya yeterli nakit parasi olmayan ve faizli siteme alternatif
olabilecek bir finansman uygulamasi ile kendilerini tanitmaktadir. Bu noktada dikkat
edilmesi gereken konu “yeterli nakit paranmn” tasarruf sahiplerinde olmamasi
durumudur. Sistem, faizsiz finansman modelleri ile ¢alistig1 i¢in uygulama yontemleri
diger sistemlerden tamamen bagimsiz, enflasyon ve faiz degiskenlerinden dogrudan

etkilenmeyen 6zerk bir yapiya sahiptir.

Tasarrufa yonelik finansman modelinin en dnemli 6zellikleri arasinda yer alan geri
O0deme tutarmin alinan malin maliyetine ilave olarak organizasyon iicreti ile sinirlt
olmasidir. Konut ve arag fiyatlar1 lilkedeki genel fiyat seviyesine gore sekillenmesine
ragmen, tasarrufa yonelik finansman sistemi faizden bagimsiz oldugu i¢in bu iirlinlere
olan talebi artrracaktir. Bu noktada sistemin hem sayr olarak hem de niteliksel
bakimdan genisleyip biiyiimesi lilke ekonomisine kendi dlgegine gore katki sunacaktir.
Farkli bir yaklagim ile bu sistem, faizli sisteme -genel piyasa dikkate alindiginda-
kismen alternatif olarak algilandig1 ve reklam caligmalarinm bu dogrultuda yapildigi
gercegi ile gerek sisteme katilarak miisteri konumunda olan katilimcilar i¢in gerekse
toplum nezdinde bu iddianin arkasina dolduracak saglam modeller {iiretmesi

gerekmektedir. Bireylerin faizli sistem lizerinden sagladiklar1 kredilerin 6demelerinde
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gosterdikleri davranigsal temayiil tasarrufa yonelik finansmanin psikolojik boyutunu

aciklayabilir.

Yardimlasma, el birligi gibi giizel insani hasletlerden uzunca zamandir uzak kalan
insanlik bu vesile ile tekrar bir araya gelme firsati bulmustur. Ancak bu sistemin
kurgusu duygusal ve yapay bir kurgu iizerine insa edilmemelidir. Cilinkii katilimcilarin
sistemi tercih etme nedenleri faizsiz olmasi ve reel kazanimlar ile agiklanabilir. Faizin
dinen yasak olmas1 gergeginin yaninda, maddi olarak bakildiginda geri 6demede ana
paraya kiyasla ¢ok yliksek meblaglarin bireylerin ekonomisini zorlamasidir.

TFS finansman uygulamalar1 asagidaki gibidir.

e Pesinath erken teslim yontemi,
e (ekilisle teslim yontemi,

e Vade ortasi teslim yontemi.

Ilgili yonetmeligin “finansman sinirlamalar1” baslikli 22. Maddesi 3. fikrasma gore
tasarruf finansman s6zlesmelerinde finansman doneminin azami vadesi konut ve ¢atili
igyeri i¢in yliz yirmi ay1, tasit sozlesmelerinde altmis ay1 gegemez. Hem TFS nin hem
de katilimcilarin vade, 6deme planlamalarinda bu smirliligi dikkate almasi1 gerekir.
Ancak 120 ve 60 ay vade ile sinirlandirilan bu sistem toplumun bir kesimini sistemin
disarisinda birakabilir. Bu noktada tasarrufa yonelik finansman sisteminin genel fiyat

seviyesi ve gelir diizeyi dikkate almarak tam kapsayici bir model ortaya koymasi

beklenebilir.

2.2.1. Pesinath Erken Teslim Yontemi

Pesinatl erken teslim yonteminde katilimc1 6deyebilecegi pesinat ile aylik taksitlerinin
tutarm1 belirleyerek sisteme dahil olur. Katilimcimin bir grup tiyesi olarak hareket
etmek zorunda kalmadigi bu sistemde vade ve taksit tutar1 miisteri ve firma tarafindan
belirlenir. Satin alinmasi diistiniilen konutun katilimc tarafindan kullanilmaya/satin
alinmasina kadar taksitler sabit olur ve tercihen teslimattan sonra belirli oranda artarak
daha kisa vadede borcun bitmesi saglanir. Baska bir alternatif olarak taksit artis
segenegi ile evinizi alana kadar taksitleriniz her yil belirli bir oranda artarak devam

eder.
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Boylece daha erken teslimat avantaji saglanir. (https://www.eminevim.com/pesinatli-
sistem Erisim Tarihi, 22.11.2021).

Pesinatli sistemde iiriiniin teslim alinmasina kadar gecen siirede katilime1 herhangi bir
gelir elde etmeksizin tasarrufunu firmaya aktarir. Uriin satm alinmasi ve miisterinin bu
iriinden faydalanmaya baslamasi ile birlikte firma miisteriden herhangi bir gelir
beklemez ve elde edemez. Karsilikli alacak verecek iligkisi gibi bir yaklasim ile
finansman saglayan ve finansman alan taraflar hareket eder. Bu olumlu tarafi
destekleyen en dnemli giidii, tasarruf eden dogrudan reel bir iiriiniin kendi tarafindan
kullanilmas1 amac1yla tasarruf ederek baska bir beklentisinin olmamasidir. Insanligin
en temel ihtiyaci olan barinma, konut edinme hakki faiz gibi ezici ve vahsi bir finansal
canavara kurban edilmemis olacaktir. Bu noktada modern ekonomi teorilerinin
sOyledigi gibi tasarrufun faize bagli bir ekonomik degisken oldugu gercekligine

kismen miidahale edilmis olmaktadir.

6361 sayil1 Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman ve Tasarruf Finansman Sirketleri
Kanuna dayandirilarak hazirlanan 07/04/2021-31447 tarih ve sayili yonetmeligin 21.
madde, 2. fikra (a) bendi ve 3. fikrasinda belirtilen hususlara gore;

e Sirketler tahsisat 6demesi yapabilmeleri i¢in, miisteri bazli sézlesmelerde,
sOzlesme tutarinin % 40’1 kadar tasarruf yapilmasi ve sdzlesme siiresinin beste
ikisine ulasmas1 gerekmektedir.

e 2. Fikranin (a) bendinde bahsedilen beste iki siiresi, miisteri tarafindan yapilan
pesinat 6demesinin  toplam sozlesme tutarina oranla azaltilabilir.
(https://www.mevzuat.gov.tr/mevzuat?MevzuatNo=38500&Mevzuat Tur=7&
MevzuatTertip=5 Erisim Tarihi; 24.11.2021)

Asagida hazirlanan 6rnek 6deme tablolarindan goriilecegi iizere ydnetmeligin bu

yondeki ilkeleri dikkate alinmistir.

Tablo 2.2. Pesinath Sistem Ornek Odeme Plam — Teslimattan Sonra Artan Taksitli

Miisteri Bazli Pesinath Sistem-Teslimattan Sonra Artan Taksitli (TL)
Konut Degeri 200.000
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Tablo 2.2. devam

Pesinat 50.000
Vade 60
Teslim Oncesi Taksit Tutari 2.500
Teslim Sonrasi Taksit Tutar1 3.500
Evin Teslim Alindig1 Ay 2.500*16 | 17 Ay
17. Ay Teslim Toplam Taksit Sayist 3.500*30 | 47 Ay
47. Ay Taksit Tutar1 5.000
Organizasyon Ucreti 11,33% | 17.000
Toplam Maliyet 217.000

Kaynak: Sirket web siteleri ve miilakatlardan alman bilgiler yazar tarafindan uyarlanarak

hazirlanmustir.

Firmalarin yaymladiklar1 6rnek 6deme planlamasina gore yazar tarafindan hazirlanan

bu Tablo 2.2’de goriildiigii gibi 200.000 TL tutarinda bir konut 17. ayda teslim

olunmast durumunda ve teslimattan sonra taksitlerdeki artis ile 47 ayda 6demesi

tamamlanabiliyor. 200 bin TL degerindeki ev i¢in 50 bin TL pesinat ve 150 bin TL’lik

tasarruf miktari ile 17 bin TL’lik organizasyon iicreti denerek eve sahip olunabiliyor.

50 bin TL pesinat + 40 bin TL 16 aylik tasarruf ile sozlesme tutarinin %40 saglanmis

olmaktadir. Yonetmeligin 21. maddesi 3. fikrasinda gegen toplam vadenin beste

ikisine ulagilamamais olsa da (60 ay vadenin 2/5’1 24 ay yapar) pesinat tutar1 evin erken

satin alimmasina olanak sagliyor.

Tablo 2.3. Pesinath Sistem Ornek Odeme Plam — Teslimattan Sonra Sabit Taksitli

Miisteri Bazli Pesinath Sistem-Teslimattan Sonra Sabit Taksitli (TL)

Konut Degeri 200.000
Pesinat 20.000
Vade 120
Teslim Oncesi Taksit Tutari 1.500
Teslim Sonrasi Taksit Tutar1 1.500
Evin Teslim Alindig1 Ay 1.500*47| 48 Ay
48. Ay Teslim Toplam Taksit Sayisi 1.500*73 120
Organizasyon Ucreti 10,70% | 19.300
Toplam Maliyet 219.300

Kaynak: Sirket web siteleri ve miilakatlardan alinan bilgiler yazar tarafindan uyarlanarak

hazirlanmustir.

13




Tablo 2.3’de teslimat Oncesi ve teslimat sonrasinda ddemeler sabittir. Yonetmeligin

21. maddesine gore toplam maliyetin %40 bu dogrultuda tasarruf edilmis oluyor.

2.2.2. Cekilisli Teslim Yontemi

Cekilisli yontem katilimeilar: belirli sayilarda gruplayarak noter huzurunda yapilan
cekilisle, her ay cekiliste ¢ikan katilimciya finansman teslim edilmektedir. Bu
sistemde grupta yer alan birey ve taksit sayis1 birbirine esittir ancak bdyle bir zorunluk
yoktur (31447, Madde 17, Fikra 3) Tasarruf sahibi pesinat vererek veya vermeden
kendi 6deme giiciine uyumlu bir gruba almarak sisteme dahil edilmis olur. Bu
pencereden bakildiginda sistem, Tiirk toplumunun sosyal isleyisinde bir 6rnegini
gbrdiiglimiiz “altin glinii” mantigma yakin gériinmektedir. Altm giliniinden tek fark:
bireylerin satm aldiklar1 tirliniin diger katilimcilar ile ayni fiyatta olmasi zorunlu

degildir. Zaten ayni fiyat seviyesini tiim iiyelerce tutturulmasi zor bir durumdur.

Noter huzurunda herhangi bir aldanma ve aldatma hissine kapilmadan seffaf olarak
yapilan ¢ekilisli yontemde evin veya aracin erken teslim alinma ihtimali, bu yontemi
diger yontemlere nazaran daha cazibeli kilmaktadir. Bu yontem diger tasarrufa dayali
finansman yontemlerinde oldugu gibi ihtiyacin karsilanmasina kadar yapilan 6demeler
tasarruf, satin alma islemi sonrasinda yapilan o©demeler harcama olarak

diisiiniildiigiinde firma ve birey arasinda borg alacak iligskisine doniismektedir.

Cekilisli sistemde ilk aylarda konut veya ara¢ sahibi olma imkanindan kaynakli, ilk
aylarda cekiliste ¢ikan katilimcilar diger katilimcilara gore daha avantajli durumda
oluyorlar. Bunun sebebi her bireyin toplam maliyeti, alinacak {iriin + organizasyon
ticreti olarak sinirli oldugundan ilk aylarda evini teslim alma firsat1 bulan katilimct
diger katilimcilara gére daha az kira 6deyerek bir avantaj elde etmis oluyor. Bu
durumda en son ¢ekilislerde teslim hakki kazanan katilimcilar kendileri ile ayni
zamanda sisteme entegre olan diger katilimcilardan fazla kira 6demesi sebebiyle daha

fazla maliyet ile sistemden ¢ikmis oluyor.

Katilimcilar arasinda bahsedilen bu olumsuz durumu asmak i¢in TFS kira yardimi ad1

altinda bir uygulamay1 bu sisteme dahil etmistir. Kira yardimmin karsiligi, sonraki
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aylarda konutunu teslim alan iiyeler daha diisiik taksit ddeyerek aradaki denge

saglanmis oluyor.

Cekiligli sistem uygulamasinda organizasyonu saglayan firma katilimcilarin toplam
vadenin ortasma kadar konut sahibi olmalarmi sagliyor. Ornegin, 100 ay taksitli, 100
kisilik grupta ilk 50 ayda her katilimcinin finansmani 6denir. Ancak gekiliste teslim
siras1 gelmeyen katilimcilarin tamamina 51. ayda sirket tarafindan finansman destegi
saglanarak grubun tiim iiyeleri konut sahibi olmus oluyor (Erguvan, 2020). Cekilisli
sistemde dikkat edilmesi gereken husus, 31447 sayili yonetmeligin 21. madde 2b
fikrasina gore kalan tiim katilimcililara finansman 6demesi yapilabilmesi i¢in grubun
toplam sozlesme tutarmin %40’1 kadar tutarin sirketin tasarruf fon havuzuna
toplanmasi ve toplam vade siiresinin beste ikisinin tamamlanmasi gerekmektedir.
Ayrica katilimecinin 6deme alabilmesi i¢in en az 3 ay tasarruf 6demesi yapmasi

gerekmektedir.

Hem yasal hem de pratik uygulamalardan yola ¢ikarak cekilisli teslim yontemi,

alternatif segcenekleri ile 6rnek 6deme tablolar1 halinde asagida gdsterilmistir.

Tablo 2.4. CekKilisli Sistem Ornek Odeme Plam — Teslimattan Sonra Artan

Taksitli
Cekilisli Sistem - Teslimattan Sonra Artan Taksitli (TL)

Konut Degeri 200.000
Pesinat 20.000
Gruptaki Kisi Sayist 60
Teslim Oncesi Taksit Tutari 3.000
Teslim Sonras1 Taksit Tutar1 4.350
3-24

Evin Teslim Alindig1 Ay Ay
Cekilis

3. Ay Teslim Toplam Taksit Sayisi 2*3.000+40*%4.350 | 42 Ay

26. Ay Teslim Toplam Taksit Sayis1 24*3.000+25*4.350 [ 49 Ay

Organizasyon Ucreti 10,22% | 18.400
Toplam Maliyet 218.400

Kaynak: Sirket web siteleri ve miilakatlardan alinan bilgiler yazar tarafindan uyarlanarak hazirlanmistir.
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Cekiligli teslim yonteminde miisteri bazli pesinatli yontemde oldugu gibi artan taksitli
veya sabit taksitli 6deme planlart mevcuttur. Tablo 2.4’de planlanan 6deme artan
taksitli se¢enegine gore tasarlanmig olup 60 ay vade plani lizerinde taksitlerdeki artis
sebebiyle 6deme ay1 42 veya 49’a diistiriilmiistiir. Ayn1 plan tizerinden sabit 6demeli

secenekte tasarlanabilir

2.2.3. Vade Ortas1 Yontemi

Vade ortasi sistemde katilimci pesinat 6demek zorunda olmadig1 gibi bir grup tiyesi
de degildir. Sozlesme sartlar1 dogrudan miisteri ve firma arasinda uygulanir. Kesin bir
0deme plani bulunmayan sistemde katilimci dilerse kendi 6deme planini olusturabilir.
Bu sistemde katilimc1 belirlenen vadesini takip eden ayda konutunu alir ve
O0demelerine devam eder. Vade ortasi sisteminin artan taksitli modelleri ile vade
ortasindan daha erken teslimati alma imkani saglanabilir.

(https://www.eminevim.com/vade-ortasi-sistem, Erisim Tarihi, 28.11.2021)

Yonetmelik simirlarn ile bu sisteme Ornek olabilecek 6deme plani asagidaki gibi

gosterilmistir.
Tablo 2.5. Vade Ortasi Sistem — Sabit Taksitli
Vade Ortas1 Sistem (TL)
Konut Degeri 120.000
Pesinat 0
Vade 40 Ay
Teslim Oncesi Taksit Tutar1 3.000
Teslim Sonrasi Taksit Tutar1 3.000
Evin Teslim Alindig1 Ay 21*3.000 21. Ay
21. Ay Teslim Toplam Taksit Sayis1 19*3.000 40. Ay
Organizasyon Ucreti 7,8% 9.300
Toplam Maliyet 129.300

Kaynak: Sirket web siteleri ve miilakatlardan alinan bilgiler yazar tarafindan uyarlanarak hazirlanmistir.
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Bu sistem bireyin kendi birikimi ile 40 ayda sahip olabilecegi iiriine zaman olarak tam
ortasina denk gelecek sekilde daha erken teslim alabilme imkéani sunmaktadir.
Yonetmelikte gecen toplam iiriin maliyetinin %40 ‘1 kadar tasarruf yapilma sart1 da
saglanmis oldugu i¢in firmanin kendi finansal varliklarini kullanarak miisterilerine

sundugu bir imkandir.

TFS nin kullandig: ii¢ finansal yontem 6rnek tablolar halinde sunuldu. Ornek finansal
tablolardan anlagilacagi lizere bu sistem evin degeri iizerine organizasyon licreti dahil
edilerek kisinin 6deme performansi ile ¢alisiyor. Sistem mevcut finansal durumu géz
Oniine alinarak bir ev veya tasit alma imkani bulunmayan bireylerin kullanmaya
yoneldikleri alternatif bir finans uygulamasi 6zelligi tasimaktadir. Bununla beraber
kirada oturan bireylerin kira 6demelerini yaptiklar1 diisliniiliirse ilave olarak tasarruf
edebildikleri miktar1 TFS’ye aktarmalar1 kosulu ile ev sahibi olabilmelerinin yolu

acilmis oluyor.

2.3. Tasarruf Finansman Sirketleri Yasal Statiisii

1991 yilindan bugiinlere kadar faaliyetlerine devam eden tasarruf finansman
sirketlerinin kurulus ve faaliyetlerinin denetim ve gézetim altina alinmasi 07/04/2021
tarihinde c¢ikan 31447 sayili yonetmelige gore uygulanmaya baslanmistir. Bu
yonetmelik 21/11/2012 tarihli 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman
ve Tasarruf Finansman Sirketleri Kanununun bu sirketler ile ilgili maddelerine
dayanilarak hazirlanmistir. Yonetmelik ile birlikte sirketler hem finansal sektorde hem
de ilgili paydaslari nezdinde muteber bir konuma yerlesmislerdir. Ozellikle
yonetmelik ilkeleri dogrultusunda faaliyetlerine devam eden firmalar ve yonetmelik
sonrast siire¢ icinde faaliyete baslayacak olanlar, bu yonetmelik referansiyla
operasyonlarma yiiriitecekleri i¢in yasanin maddeleri uyarinca daha profesyonel bir

kurumsal organizasyon ile miisteri-firma iliskisini yonetmek durumundadirlar.

Alt1 boliim, 34 madde ve 5 gecici maddeden olusan 31447 sayili yonetmelik, genel
olarak;

e Sirket kuruluslari,

e Faaliyet alanlari,

e Miisteri haklari,
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e Sube agma ve tasfiye islemleri,
e Kurumsal yonetim standartlari,
e Denetim raporlari,

e Tasarruf finansman sdzlesmesi,
e Oz kaynak oranlari,

e Varlik edinimi,

e Risk yonetimi.

gibi alanlar1 kapsayarak sirketlerin daha verimli ¢alismasina olanak sagladigi gibi,
katilimecilarin  haklar1 lizerine de Onemli diizenlemeler getirmistir. YOnetmelik
maddeleri uyarinca faaliyet gosterecek olan TFS’ye yOnetmelige intibak siireci
boyunca gecici maddeler ile belirtilmis olan durumlar i¢in zaman imkani sunulmustur.
Bu imkanlar1 degerlendirerek faaliyetlerine devam eden TFS isimlerini daha 6nceki

boliimlerde bildirmistik.

Yasal diizenleme ile sirketlerin kurumsal yapisinin diizenlenmesinin yaninda siiphesiz
en Onemli konular miisterilerin sirket ile olan sdzlesme sartlaridir. Miisterilerden
bagimsiz sirket ile ilgili finansal gerekliliklere ilaveten uygulanan finansman saglama
araclari da yasa ile diizenlenmistir. Cayma hakki ve geri 6deme kosullar1 yonetmeligin
sartlar1 altinda yerini almistir. Miisteri tahsisat siireleri de yonetmelikte diizenlenmis

olup magduriyetlerin oniine ge¢ilmis durumdadir.

Genel olarak degerlendirildiginde yonetmelik, tasarruf finansman sektdrii isleyisini
diizenlemis, finansal piyasada itibarli konumda faaliyet gostermesi i¢in olanak
tanimistir. Bundan sonraki siirecte sartlarm durumuna gore yasal diizenlemeler
giincellenebilir veya degistirilebilir. Ancak mevcut sartlarda operasyonel verimlilik bu
yonetmelikle ile saglanmig goriilmektedir. Calismamiz kapsaminda TFS ile yaptigimiz
cesitli miilakat ve gorlismeler neticesinde elde ettigimiz analiz sonucu, hem yasal
zeminde aranan beklentileri hem isleyis bakiminda optimum verimligin olusmasi i¢in

ufuk acic1 bir degerlendirme olacaktir.
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2.4. Tasarruf Finansman Sirketleri Uygulamalarimin Faizsiz Finansman

Acisindan Uygunlugu

Finansal aracilik hizmeti ekonomik dongiide 6nemli bir yere sahiptir. Ekonominin
isleyis mekanizmast bu kurumlarin uyguladiklar1 ekonomik modeller ile ¢aligmak
mecburiyetindedir. Tamamen faizli sistem ile ¢alisan finansal kurumlar, sermayeyi
korumak ve gelistirmek iizerine bir ekonomik model sunarlar. Kapitalist ekonomik
modelin temel argiimani faiz ve faizi uygulayan ekonomik sistemdir. Modern ekonomi

teorilerinin hemen hemen tamami, maalesef, faize endekslenmis durumdadir.

Ancak diinya, sermaye hegemonyasinin baskisi altinda bir kurtulus ve cikis yolu
aramaktadir. Bu hareketliligin basladig1 bolgeler gegmiste ilahi dinlere ev sahipligi
yapmis Asya ve Afrika’dir. Bu noktada finansal aracilik literatiirtine farkli ve yeni bir
kimlik kazandiran Afrika ve Asya, “Katilim Bankaciligr” ve “Faizsiz Bankacilik diye
adlandirilan faizsiz sistem ile ¢alismak gayesiyle ortaya ¢ikan kurumlari ekonomiye

kazandirmislardir.

20. yiizy1l oncesinde Ozellikle Miisliiman cografyalarda cesitli faizsiz finansman
uygulamalar1 goriilmektedir. Bununla birlikte merkezi Pakistan olan ¢agdas faizsiz
bankacilik diisiincesinin ilk olarak ortaya ¢ikist 1942’lerden baslar. Uluslararasi
diizeydeki ilk faizsiz banka ise 20 Ekim 1975’te Tirkiye’nin de i¢inde yer aldigi1 29
Islam iilkesinin katilimiyla islam Kalkinma Bankas1 adiyla kuruldu (Bayindir, 2007)

Islami finansman uygulamalari her tiirlii finansal hizmet olarak Islam hukuku ilkeleri
dogrultusunda islemlerini gerceklestirdigi i¢in diger finansal uygulamalarindan
ayrilmaktadir (Yanpar, 2015). Islami finans ilkeleri ayet ve hadis temelli Miisliiman
toplumlarin pratikleri ile sekillenerek kurumsal tanimlama kazanip literatiirde yerini

almistir.

Faizsiz bankacilik sisteminin ortaya ¢ikmasi ve geligmesi ile Islami finansal sistemin
kullandig1 ¢esitli finansal uygulamalar gelismistir. Bu dogrultuda faizsiz finansman
sunma hedefi ile faaliyet gosteren TFS finansman uygulamalarmi Islami finansman
ilkelerine uygun olarak yiiritmektedir. TFS’yi diger finansal aracilardan ayirt eden en
onemli 6zelliklerden bir tanesi operasyonlarini faizsiz olarak yiiriitmesidir. Islam’in

gelir ve kazancin helal olmasini degerlendirmesi, yapilan islemlerin faizden uzak
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durmasi ile ilgilidir. Alig-veris, yatirim, sermaye kullanimi gibi is, islem ve
faaliyetlerin getiri ve gotiiriisii faizsiz oldugunda genel olarak Islami ilke ve standartlar

korunmus olmaktadir.

Hizli doniisen diinya gibi ticaret hayat1 da farkli boyutlar kazanmis; sermaye, emek
gibi degerler yeniden yorumlanmaya ihtiya¢ duymustur. Modern hukuk kurallari
cercevesinde siirekli giincellemeler ile is hayatinin tiim paydaslar1 ile sosyal refaha
sunulan katkinm artirilmasi hedeflenmistir. Ancak ekonomik sistemler faizli bir yap1
iizerine insa edildigi i¢in Islami ekonomik modeller gelismeye firsat bulamamis ve
ekonomiyle ilgili diger Islami finans, Islam ekonomisi gibi yan dallar belirli bir
zamanda yapilan yorumlar iizerine insa edilmekle sinirli kalmistir. Islami ekonomi
arglimanlarinin pratikte uygulamalar1 degerlendirildiginde yeni yaklasimlara ihtiyac
duyulmamasinimn sebebi, hali hazirda sunulan fikhi goriisler mevcut uygulamalar i¢in
yeterli gdriinmektedir. Zamanla yeni uygulamalar ile islami ekonomi alan1 zenginlesir
ve ilerleme kaydederse, mevcut fikhi goriisler yeni uygulamalar1 karsilamada yetersiz
kaldiklarinda, bu alanda calisma yapan uzmanlar genel kural olan “faizsiz” ilkesi
dogrultusunda yeni goriisler ortaya koyabileceklerdir. Mevcut durumda TFS asagidaki

Islami finansman uygulamalar1 {izerine faaliyetlerini sekillendirmislerdir;

e Vekalet
e [care/Kiralama

e Miisarcke

2.4.1. Vekalet

Islam’in cesitli pratiklerinde uygulanan vekalet, belirli bir isi yapmak iizere kendi
yerine baskasmi vekil tayin etmesi, yetki vermesi islemidir. islami finansta bir ¢esit
acentelik sdzlesmesi olan vekalet, yatirim sermayesine sahip olan kurum ve kisilerin
baska bir kurumu vekil/acente olarak yetkilendirmesi seklinde uygulanmaktadir.
Vekalet yontemiyle acente olarak yetkilendirilen kurum, bunun karsiliginda sabit bir
isletme ticreti alir (Ergiiven, 2019). Bu isletme iicreti haricinde faaliyette olusabilecek
kar veya zarar sermayedarindir. Islami finansal yontemlerin kullanilmasi i¢in ilk adim

olarak vekalet sozlesmesinin yapilmasi gerekmektedir.
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2.4.2. icare/Kiralama

Icare, belirli bir malm belirlenen bir fiyat karsiiginda kullanim hakkmmn satmn
alinmasidir. Bir mali satin almaya giicii yetmeyen kisi veya kurumlar, kiralama usulii
ile maldan faydalanir ve kira siiresinin dolmas1 sonrasinda malin miilkiyetine, 6nceden
belirlenmis fiyatii da 6deyerek sahip olur. Katilim bankalari tarafindan yaygin olarak
kullanilan bu yontem miisteriler tarafindan Ingilizce karsihigi olan “leasing” olarakta

bilinir.

2.4.3. Miisareke

Miisareke, ortaklik esasi bir finansman yontemidir. Olusturulacak isin neticesinde elde
edilecek karin veya zararm ortaklar tarafindan paylagilmasi esasina dayanir.
Mudarebede taraflardan biri sermaye digeri emek ortaya koyarken miisarekede taraflar

hem emek hem sermaye ortaya koyabilirler (Ergiiven, 2020).

Miisareke ortakligi “stirekli miisareke” ve “azalan miisareke” basliklar1 altinda
uygulama ve literetiirde kendine yer bulmustur. Siirekli miisarekede is devam ettigi
stirece ortaklik devam eder. Azalan miisareke usuliine gére sermaye sahibine diizenli
yapilan 6demeler ile sermaye sahibinin hisseleri satin alinir ve sermayecinin ortakligi

sona erer (Bayindir, 2015).

TFS sistemi {izerine belirtilen fikhi goriisler zaten toplumun bir Kkesiminin
pratiklerinde yer alan Islami finansman uygulamalaridir. Bu uygulamalarin TFS ile
ortlistiigli maddeler hususunda tasarrufa dayali finansman sisteminde en az iki hatta
bazen ili¢ akdin bir arada bulundugu icin bunun miirekkep mali akitler acisindan
degerlendirmek miimkiindiir. Farkli iglemler dikkate alindiginda bu sistemde “bey,
icare, mudarebe, vekalet, karz, sartli hibe” gibi akitlerin yere yer ayni islem biinyesinde
birlestigini belirtilmektedir (Ergiiven, 2019). Genel olarak TFS uygulamalari;

miisareke, icare ve vekalet iizerine temellendirildigi soylenebilir.

Sifil (2013), TFS’nin sistemini “vekalet” ve “icare” olmak iizere iki ayr1 uygulamanin
bir araya getirilmesi ile agiklamistir. Buna gore sirketin miisteriler ile yaptigi

sozlesmeyi umumi bir “vekalet” akdi oldugunu baska bir ifadeyle firmanin baslangigta
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iiyeler tarafindan, “Ben taksitle, su fiyatla bir ev almak istiyorum. Bu is i¢in firmaya
umumi vekalet verdim. Firma, benim bu maksadim1 ger¢eklestirmek, taksitle uygun
bir ev satin almak iizere beni zarara ugratmayacak her tiirli mesru tasarrufta
bulunabilir.” diyerek “vekil” kilindigini1 ifade etmektedir (Ergliven, 2019) Ayni sekilde
islemlerde taraflar hem emek hem sermayeden yana katilim gosterdikleri icin
miisareke usulii de TFS islemleri i¢in s6z konusudur. Miisteriler tarafindan yapilan
O0demelerin aydan aya azalmasi ve alacakli konumda olan TFS nin de miilkiyetten ayni
oranda vaz ge¢cmesi islemleri azalan miisareke akdine 6rnek olarak gdsterilmektedir.

Goriildiigii gibi Islami finansman uygulamalarinin oturdugu zemin, Islam fikhina gore
mesru olarak goriilmektedir. Zaten temel yasamsal ihtiyaca binaen kisith araglar ve
faizsiz finansman iddiasi ile finansman sunabilen TFS finansman sistemini, Islami

finansman ilkeleri diizleminde degerlendirmek cok zor degildir.

Tasarruf sahipleri tasarruflarini1 TFS kurulusuna aktararak sézlesme ile TFS sirketini
vekil kilmaktadir. Bu vekalet sézlesmesi ile fikhi uygunlugu zaten tescil edilmis olan
yontemler segilerek TFS-miisteri iligkisi baslamis olmaktadir. Bu isleyisin faizli
finansman uygulamalaridan temel farki saglanan finansmanin faizden uzak olmasi ve

miisterinin bu yonde faydasidir.

2.5. Bankacihik ve Tasarruf Finansman Sirketlerinin Isleyis Karsilastirilmasi

Diinya lizerinde finansman talebi olan bireylerin ilk bagvuracagi nokta siiphesiz
bankalardir. Tiirkiye’de de finansman talepleri bankalar iizerinden karsilanmaktadir.
Bankalarin finansal aracilik misyonu ile yaptiklar1 islemler genel ¢ergevede
degerlendirildiginde fon fazlasi olanlardan fonlar1 alip fon talep edenlere aktarmaktir.
Bankacilik veya benzeri finansal aracilik sitemlerinin isleyisi faiz getirisi ile sermaye

paylagimi tizerine kurulmustur. Bu dongiide asagidaki gibi bir iligki vardir.
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Sekil 2.2. Bankacihk Sektorii isleyis Modeli

Sekil 2.2°de goriildiigii gibi fon sahiplerinin fonlarin fazla kalan miktar1 bankaya faiz
karsilig1 aktarmasiyla finansal igleyiste ilk adim atilmis oluyor. Banka mevduatina
aldig1 paray1 daha fazla bir faiz oraniyla fon talep edenlere sunuyor. Fon talep edenler
aldiklar1 kredi ile yatirim veya harcamalarini karsiliyor. Ancak yapilan yatirimin
getirisinin faiz 6demesinden diisiik kaldig1 veya kalabilecegi unutulmamalidir. Bu
durumda bankada kredi alarak yatirim yapan kisi hem faiz lizerinden hem de yatirim
iizerinden zarar ederek Onemli finansal kayiplara ugramaktadir. Ancak sistemin
isleyisi dogrultusunda fon talep edenler 6demelerini bankaya faizli bir sekilde
aktarmak durumundadirlar. Bankanin bu isleyiste kazanci hem faizden aldigi fark hem
de operasyon ticreti ve dosya masrafi ad1 altinda miisterilerinden aldig1 6demelerdir.

TFS’nin finansman sagladig1 konut, tasit ve ¢atili ig yeri iirlinleri bankalar tarafindan
da fonlanabilmektedir. Ancak TFS$ finansman sistemi uygulama ve paranin
degerlendirilmesi agisindan makro diizeyde bankaciliktan farklidir. Banka finansal
piyasa argiimanlari {izerinden kaydi para yaratma fonksiyonunu yerine getirirken bu
TFS’de olmayan bir uygulamadwr. TFS parayr tamamen reel sektor {izerinde
kullanmakta paydaslarina reel kazanimlar sunmaktadir. Bu noktada TFS isleyisi sekil

iizerinde agagidaki gibi gosterebilir.
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Sekil 2.3. Tasarruf Finansman Sirketleri Isleyis Modeli

TFS$’nin finansman sagladig1 konut, tasit ve ¢atili is yeri Uiriinleri bankalar tarafindan
da fonlanabilmektedir. Sekil 2.3’de goriildiigii gibi TFS sisteminde tasarruf sahibi,
ayn1 zamanda fon talep eden bireydir. Fon talebi olan kisinin dncelik olarak tasarruf
yapmaya razi olmasi beklenir. Bu sistemi tercih eden bireyler faiz 6demesinden de
kurtulmus olacaklardir. Ancak bu noktada TFS’de katlanilmasi gereken, tasarruf

stirecinde paranin deger kayb1 g6z onilinde bulundurulmalidir.
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BOLUM III

TASARRUF FINANSMAN SiRKLERININ DUNYA
ORNEKLERI iLE KARSILASTIRILMASI

Diinya niifusunda yasanan hizli artis ve modernlesmenin yaygimlasmasi nedeniyle
konut arzi, stoku ve finansmani, gelismis ve gelismekte olan tiim diinya devletleri
acisindan problem teskil eden faktorler haline gelmistir. Her tilke kendi finansal piyasa
zenginligine gore konut sektorii bazli caligmalar yaparak bu sorunun iistesinden
gelmek icin faaliyetler yiiriitmektedir. Bu kapsamda diinya iizerinde uygulanmakta
olan konut finansman modelleri genel hatlar1 ile bu boliimde agiklanmaktadir. TFS
finansman sistemine benzeyen YTS modeli farkl iilkelerdeki uygulama 6rnekleri ile

bu boliimde ele alinmuistir.

Konut fiyatlarmin hizli artis gosterdigi son yillarda, konut finansmani tiim diinyada
onemli bir konu haline gelmistir. Gelismekte olan tilkelerin yaninda Almanya gibi
gelismis tlilkelerde de son yillarda yaklasik %50 oraninda fiyat artisi yasanmustir
(Carter, 2021). Tiirkiye’de son yillarda konut fiyatlarindaki artis %80 civarinda
olmustur. Istanbul, Ankara ve Izmir gibi biiyiiksehirlerde %90-%100 seviyelerinde
artiglar meydana gelmistir. Tiirkiye Tiim Emlak Miisavirleri Federasyonu (TEMFED)
Genel Bagkan1 Ali Taylan, Tiirkiye'de konut sahipligi oran1 yiizde 67 oldugunu, orta
ve alt gelir grubu bireylerin 6nemli bir konut problemi yasadiklarmni bildirmistir. Ayni
zamanda deprem kusaginda yer alan Tiirkiye icin gelecek 20-30 yil nitelikli konut
problemi yasanacagini tahmin edilmektedir (https://emlakkulisi.com, 27/11/2021). Bu
gostergeler dikkate alindiginda Tiirkiye i¢in geligmis, modern ve birey odakli konut

finansman modellerine ihtiya¢ duyulmaktadir.

Caliymamiz kapsaminda degerlendirdigimiz TFS kendine 6zgii tasarruf modeli ile
faizsiz olmasi bakimindan diinyadaki Orneklerinden ayrilmigtir. Tasarrufa dayali
finansmanm Tiirkiye Ornekleri, tarih¢e bolimiinde anlatildig1 {izere, diinya ve

Tiirkiye’de bu yonde ortaya ¢ikmig gelismelerden ilham aldigi sdylenebilir. Diinya
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iizerinde tasarruf modeli ile konut finansman1 uygulaniyorken, tasit icin finansman
cogunlukla konvansiyonel sistem lizerinden saglanmaktadir. Bu nokta da TFS benzer

organizasyonlardan ayrigmaktadir.

Gelismekte olan veya gelismis iilkeler i¢in konut farkli seviyelerde her zaman
ekonominin 6nemli bir degiskeni olmustur. Gelismis iilkelerde nitelik bakimindan
konut sektorii 6nem kazanirken, gelismekte olan iilkelerde konut nicelik olarak
ekonomik giindemdeki yerini korumustur. Her iki iilke grubunun ortak oldugu
problem, konut arzinin gelir durumu 1yi olan bireylere yonelik olmasidir. Dar gelirli,
ekonomisi mevcut sistemde konut almaya miisait olmayan bireylere yonelik konut arzi
smirlidir. Bununla beraber, yiliksek kentlesme orani ile karsi karsiya kalan devletler

dar gelirli vatandaslarinin konut problemlerini ¢6zmek durumundadirlar.

Konut, kullanima hazir nihai {iriin olarak ekonomide 6nemli bir paya sahip oldugu
gibi, bu sektore bagl bir¢cok alt sektoriin mekanizmasi konut piyasasina baglidir. Bu
acilardan degerlendirildiginde iilkelerin etkin bir konut finansman sistemi kurmalar1
beklenir. Toplam tasarruflardan konut finansmanina yeterince pay ayrilmasi, konut
iizerine uzmanlagsmig finansal kuruluslarin varligi, dar gelirli kesimlerin konut
edinmesine dncelik verilmesi gerekmektedir (Berberoglu, 2005). Bu, basarili olabilirse
toplumun toplam genel refah seviyesi artacagi icin huzur ve giiven ikliminin

kalkinmaya olumlu yansimalar1 olacaktir.

Konut ihtiya¢ seviyesinin her iilke i¢in farkli olmasi, iilkelerin ekonomilerinin diger
iilkelere gore 6nemli oranda farklilagmasi, 6rf ve geleneklerin bu yonde tezahiirii, dini
inanglar, kiiltiirel arka plan ve bunlara benzer nedenler ile konut finansman sistemleri
tilkelere gore degisiklik gostermektedir. TFS, faaliyet alani ile ilgili olan konut
finansmaninin ~ diinya  tizerindeki uygulamalar1  sistemsel isleyis olarak
degerlendirilmesi ¢aligmanin biitlinliigii agisindan 6nemli goriilmektedir. Bu noktada
diinyadaki farkl sistemlerin agiklanmasi ile TFS nin ortaya koydugu sistemsel deger
daha belirgin sekilde ortaya g¢ikarilmig, bu piyasa ve finansman sistemi &zelinde
bundan sonra yapilacak degerlendirme ve degisiklikler i¢in veya bilimsel ¢alismalar

acisindan ulasilmasi gereken hedefler belirginlesmis olacaktir.
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Bununla birlikte alternatif finansman modelleri temsiliyeti altinda literatiirde ve
uygulamada kendine yer bulan veya bulmaya ¢alisan Islami finansman modelleri,
gerek uygulanabilirligi gerekse teoriksel gelisim siireci agisindan kendine yasam alan1
olusturma siirecinde oldugu gozlemlenmektedir. Zaten, geleneksel konut finansman
modellerinde gelismis Tlilkelerin bazis1 hari¢ optimum seviyede bir sistem
kurulamamisken, tasarrufa dayali finansman sistemini bu noktada degerlendirmek ve
piyasada temsil konumunda olacak bir model ortaya koyabilmek uzun vadede getiri

ve gotlirtilerin diisliniilmesi agisindan makro ekonomik yaklasimlar gerektirmektedir.

3.1. Diinya’da Yaygin olarak Kullanilan Konut Finansman Sistemleri

Diinyada hélihazirda kullanilmakta olan konut finansman yontemlerinin en 6nemlileri
su sekilde siralanmistir. Bu boliimde bu yontemler kisaca ele alinacaktir.

e Mevduata Dayali Sistemler

e Ipotekli Konut Finansmani

e Ipotek Bankaciligina Bagli Sistemler

e Mikro Konut Finansmani

e Kamu Finansmanina Bagl Sistemler

e Yapi Tasarruf Sandiklar1

3.1.1. Mevduata Dayah Sistemler

Mevduata dayali konut satisi, diinya konut piyasasinda en ¢ok kullanilan sistemdir
(Kilig, 2007). Bu sistem, yaygin olarak bilinen konut kredilerinin banka tarafindan
miisteriye saglanmasi ve miisterinin konutunu bu kredi ile satin almasi ile a¢iklanabilir.
Genel bankacilik mantig1 ile ¢alisan bu sistemin temel aracilari; bankalar, tasarruf ve
kredi birlikleri, emeklilik fonlar1 ve yap1 topluluklarinin oldugu sdylenebilir (Ergiiven,
2020). Isleyis iginde yer alan finansal kurumlar genellikle piyasa faiziyle, bazen de
piyasa faiz oranmin {izerinde bir oranla piyasadan topladiklari mevduatlar1 piyasanin
altinda bir faiz oraniyla konut talebi olan ve fon a¢1g1 bulunanlara kredi olarak verirler.
Gelismis ekonomilerde stabil faiz politikalar1 oldugu i¢in sistemin bu ekonomiler i¢in
uygun oldugu goriilmektedir. Ayni1 zamanda Avrupa, Amerika gibi bolgelerde basarili
olarak uygulanmaktadir (Arslan, 2007).
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Ancak konut finansman yiiksek 6deme gerektirdigi i¢in gelismis ekonomilerde dahi
mevduata dayali sistem zaman zaman sekteye ugramaktadir. Bunun sebepleri arasinda
gelismis ekonomiler iginde yer alan dar gelirli bireylerin 6deme sorunlart ve
bankaciligin  isleyisinden  kaynaklandig1  diisliniilebilir. =~ Bankalar  konut
finansmanindan daha karli bir alternatif bulduklarinda o sektore yonelebilmektedirler.
Bu yonelis o0zellikle dar gelirli vatandaslarin konut alimlarmi zora sokarak piyasada
dar bogaz olusturmaktadir. Bu noktadan bakildiginda gelismis ekonomilerde piyasanin
biiyiikk ¢ogunlugunu elinde tutan mevduata dayal sistem, temelde bir model olarak
degil bankalarin karlarina gore degisen smirli bir secenek olarak karsimiza

¢ikmaktadir.

3.1.2. Ipotekli Konut Finansmani

Ipotekli konut finansmani, finansman saglayan bir araci kurulusun konut kredilerini
ikincil piyasalarda satmasi islemi ile yapilir. Kredileri menkul kiymete doniistiiren bu
sistem, ikincil piyasa islemleri sonucunda kredilerin yerini yeniden parasal olarak
doldurabilmektedir. Bunun i¢in de etkin bir menkul kiymet piyasasina ihtiyag
duyulmaktadir. Finansal piyasalarin gelismislik seviyesinin zirve oldugu Amerika ve
Ingiltere gibi iilkelerde bankalar tarafindan verilen konut kredileri genelde uzun vadeli

kaynaga sahip olmalar1 ile bilinen sigorta sirketleri tarafindan fonlanmaktadir (Diibel,
2011).

Ipotekli konut finansmani sitemi, 2008 kiiresel finansal krizinin ortaya ¢ikmasina
neden olan diinya ¢apinda tanman “mortgage” olarak bilinen sistemdir. Mortgage
temel ihtiya¢ olan evin satin alinmasma imkan tanimis olsada ikincil bir piyasa ile
bagmtili oldugu i¢in finansal piyasalarin, saglanacak finans sartlarinin ve gayrimenkul
piyasasimnin iyi bilinmesini gerektirmektedir. Bu piyasa kii¢lik yatirimlardan biiyiik
yatirimlara, planl ve serbest fonlardan beslenmektedir. Mortgage piyasasinin ikincil
piyasaya endeksli bir sistem olmasi ¢esitli spekiilasyonlara agik bir yapiyr meydana

getirmistir.
Mortgage kredi siireci, yatirimcmin gayrimenkul almak i¢in mortgage kredisi veren

finansal kuruma bagvurmasi ile baglar. Uzman degerlendirmesi ile belirlenen sdzlesme

ile kredi ihtiyag sahibine aktarilir. Bu s6zlesmedeki teminat gayrimenkuliin kendisidir.
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ABD Hiikiimeti dar gelirli vatandas1 ev sahibi yapmak amaciyla tesvik ettigi bu
krediler zaman i¢inde ev ihtiyaci olanlar i¢in bir devlet yasasi gibi anlasilmis ve bu
yonde davranig tarzi benimsenmistir. Ancak mortgage kredilerinin farkli araglari
oldugu ve bu araglarin bireylerin durumuna gore degerlendirilmesi gerektigi gozden
kagirilmistir. Ornegin, bireyin uzun vadeli aldig1 evde kag y1l yasamay1 planlamasi ve
gelirini bu yonde diizenlemesi gibi gereklilikler ilk asamadan sonra dikkatlerden
kacarak herkesin ev sahibi olma hakki var yaklagimi ile pratikte uygulanmaya
baslanmistir. Bu sisteme fon saglayan birimler 6ncelikle kendi karliliklarii diistinerek
hareket ettikleri i¢in ikincil piyasada meydana gelen dalgalanmalar birincil piyasay1
onemli Olclide etkilemis ve finansal krize yol agmistir. Faiz tizerine kurulu finansal
sitemlerin — kendi arglimanlar1 ve operasyonlari ile- tutarl kalabilmesi i¢in sadece
kredi vermek amaciyla degil ayn1 zamanda bilingli veya bilingsiz tavirlar ile finansal
sistemin istikrarint engelleyici girisimlerden uzak durmasi gerekmektedir.
Makroekonominin konularindan olan para talebi ve faiz dengesi bu belirtilen husus
icin 6nem tagimaktadir. Mortgage kredilerinin yapisi itibari ile bu krediler yiiksek risk
grubundadir. Yiiksek risk grubu miisterilerine yiiksek faiz uygulamasi yapilmis, artan
faiz yiikiinii kaldiramayan sinirli gelire sahip bireyler 6demelerini yapamaz duruma
gelmislerdir. Finansal sistemi etkileyen 6denmeyen krediler diger kredi seceneklerini
de etkileyerek tiim sistemin derinden etkilenmesine neden olmustur. Ayni1 zamanda
yiiksek talep ile karsi karsiya kalan konut piyasasinda fiyatlar yiikselmis sonucunda
daha fazla kredi ihtiyaci duyulmustur. Ancak biitiin bu olumsuzluklarin temelinde
ABD Hiikiimeti’nin iyi niyetle dar gelirli vatandasin ev sahibi olmasi fikri

yatmaktaydi.

Kredi veren kurumlarinda hatada biiyiik pay sahibi oldugu mortgage krizi, kredi veren
kuruluslarm, karsilastiklar: riskleri bilango disina transfer etme konusunda abartili
davraniglara yOneltmistir. Maruz kaldiklar1 riskleri kaydilestirdiklerinde ise

bilangolarinda 6nemli baski olusmustur (IMF, 2008).

2006 yilma gelindiginde kredi dongiisiiniin doyum noktasina ulagmasiyla birlikte,
piyasada yatirim amach kullanilabilecek biiyiik miktarlarda likiditenin varligi dar kar
marjlarinin olusmasina yol agmis, agresif bir sekilde kredi kullandiriminda artisa
neden olmus ve zaman zaman kredi kullandirimi ile bu krediler karsiligi alinan

teminatlarda gevsek politikalar izlenmesi sonucunu dogurmustur. Hem kredi verenler
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hem de kredi kullananlarin karsilikli ¢ikmazlar1 neticesinde mortgage krizi biiyiik bir
finansal krize evrilmis ve kiiresel ¢apta tiim piyasalara etki eden, reel sektorde faaliyet
gosteren birgok firmanin iflastyla sonuglanan diinya genelinde bir krize yol agmustir.
Onceki boliimde bahsettigimiz, krizin akabinde Jummin Wan’in 2011 yilinda
sundugu, kopiiklii (balon) tasarruf kurami olarak isimlendirdigi hipotezi mortgage

Krizi sonucu kendini ispat etmistir.

Mortgage krizinin temelinde yatan finansal piyasa argiimanlari, faiz ile islem
yapmaktadir ve tasarruf olmaksizin yatirim olanaklar1 sunmasi sonucu ortaya
cikmistir. Devlet tesvikli olmasina ragmen makro dengeler saglanamamais, finans

piyasa dengesi bozulmustur.

3.1.3. ipotek Bankacih@ina Bagh Sistemler

Ipotek bankaciligina bagli konut finansmani, bir bankanin verdigi kredileri
karsiliginda aldig1 ipoteklere dayali tahvil ihrag etmesi ile saglanan fonlardan olusur.
Ipotege dayali konut finansmami ile ipotek bankaciligina dayali konut finansmani

arasinda 6nemli bir fark bulunmamaktadir (Kog, 2021).

Ipotek bankaciliginda belirli bir sektdriin finansman ihtiyacmni karsilamak iizere, o
sektoriin faktorleri iizerine uzmanlik ve genis bilgi sahibi olarak fon olusturma
islemleri yapilir. Bu sistemde 3 ana islem sonra fon tahsisat1 yapilir. Bu islemler;
kredilendirme, menkullestirme ve kredi hizmetleridir (Uludag, 1997, s: 37-38).
Gelismis bir finans sistemi bulunan Avrupa, &zellikle Danimarka ve Isveg, toplam
konut kredilerinin % 88-95°i bu sistemle saglanmaktadir (Tekerek, 2013). Ipotege
bagli konut finansmani1 ve ipotek bankaciligma baghh konut finansmani isleyis
bakimindan birbirine benzemekle birlikte farkli iilkelerdeki uygulama sekli ile

birbirinden ayrilmaktadir.

3.1.4. Kiiciik Olgekli (Mikro) Konut Finansmam

Mikro konut finansmani daha ¢ok gelir diizeyi diisiik az geligmis tilkelerde goriilen bir

uygulamadir. Bu finansmanm kullanicilar1 diinya iizerinde yaygin finansman
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modellerine ulagamayan, gelir diizeyi alt seviyelerde olan bireylerdir. Afrika, Asya ve

Gliney Amerika lilkelerinde bu modele rastlamak miimkiindiir (Merril, 2006).

3.1.5. Kamu Finansmanina Bagh Sistemler

Bir iilkede yasayan vatandaslarin barinma ihtiyacinin giderilmesini 6n 6énemli kamu
hizmetlerinden bir tanesi olarak goriilmektedir. Bireylerin barinmaya dair problemleri
hayatlarinin biitiin yonlerini etkiledigi i¢in, milli refah ve sosyal huzur gibi bir toplum
icin ¢ok oOnemli ekonomik ve sosyal gostergeler barmma ihtiyacinin ¢oziime
kavusturulmasi ile olumlu yonde kamu Iehine yansiyacaktir. Bu yaklasimla, her ne
kadar yeterli ve uygun uygulamalar oldugu tartisilmakta olsa da, diinya tizerinde ¢esitli
iilkeler kamu kaynakli konut finansmanini 3 sekilde gergeklestirmektedir (Kog, 2021).
Birincisi, kamu tarafindan dogrudan uygulanan finansman yontemidir. Bankacilik
sistemi lizerinden, bilinen sartlar ile yiirir. Bunun yaninda kamu konut firmalar1

menkul kiymetlestirme yoluyla olusturduklar1 fonlar1 konut kredisi i¢in sunarlar.

Ikincisi, kamunun dogrudan kredi vermek yerine alinacak konut kredisine garanti
vermesidir. Bu tiir uygulamalarda kamu fon saglamak i¢in kaynak aramak zorunda
kalmiyor. Ancak konut kredilerine garanti veya teminat olusturabiliyor.iki
uygulamaya alternatif ti¢iincii bir uygulama ise bankalar tarafindan verilen kredilere

faiz stibvansiyonu uygulanmasidir (UNECE, 2005: 19).

Diinyada, 6zellikle finansal piyasalar1 iyi ¢alisan Avrupa ve ABD gibi iilkeler uzun
vadeli konut finansmani saglamada gayet iyi performans gostermektedirler. Bunun en
onemli sebebi bankacilik sektdriine aktarilan uzun vadeli tasarruflarin varligidir.
Ancak ABD ‘de yasanan 2008 finansal krizi bu tarz sistemlerin ekonominin uzun vade
de stirdiiriilebilirligi agisindan sorun olusturdugu unutulmamalidir. Avrupa tilkelerinin
konut finansmaninda kullandiklar1 tasarruflarin baginda emeklilik fonlar1 gelmektedir.
Emeklilik fonlar1 ve benzeri fonlar ile uzun vade krediye imkan taninmis olmaktadir.

Tiirkiye’de uzun vadeli fon saglama girisimleri sonucu bireysel emeklilik uygulamasi
sisteme girmistir. Bununla beraber uzun vadeli tasarruf aktarimi ve dolayisiyla kredi
imkanlar1 smirli  kalmaktadir. Ciinkii Tirkiye’de bankacilik sektori  kredi

finansmaninda mevduatinin %90’ min 3 aydan kisa vadeli olmasi uzun vadeli
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gayrimenkul finansmaninin  6niinde 6nemli bir engel olusturmaktadir

(www.bddk.org.tr, 2019).

Bankacilik gibi kurumsal finansman saglayan kurumlarin diginda Tiirkiye, gecmis
donemlerden beri kurumsal olmayan finansman metotlar: ile de konut alis verisi

yapmistir. Yaygin olarak kullanilan bu yontemler;

e Yapi kooperatifleri

o Konut miiteahhitleri olarak tanimlanabilir.

Bu yontemlerin kullanildig1 bolgeler genellikle orta ve iist gelir grubunun ikametine
olanak taniyan, nispeten gelir durumu yiiksek yerlesim alanlaridir. Tiirkiye’de dar
gelirli vatandasin konut ihtiyacini karsilamak iizere faaliyet gosteren tek kurum olarak
Toplu Konut Idaresi Bagkanhigi (TOKI) géz oniine ¢ikmustir (Kog, 2021). TOKI 8.
Cumhurbaskan: Turgut Ozal’m talimatlar1 ve 1984 yilinda yiiriirlige giren 2985
say1li Toplu Konut Kanunu ile 6zerk Toplu Konut Fonu'na haiz, Genel idare disinda
Toplu Konut ve Kamu Ortakhigi Idaresi Baskanligi adi ile kurulmustur (TOKI, 2021).
Fakat 2000°li yillara kadar 6nemli bir ¢calisma ortaya koyamayan TOKI, 6zellikle 17
Agustos depremi sonrasi ortaya ¢ikan konut sorununun da tetiklemesiyle bu tarihten
itibaren ¢ok nemli islere imza atmustir. TOKI, kuruldugu giinden bu yana konut
sektoriinde diizenleyici, iiretici ve fon saglayici olarak aktif rol almig ve gilinlimiizde

Tiirk konut sektoriiniin en onemli aktdrlerinden biri haline gelmistir (Giilter ve Bast,

2014).

3.1.6. Yap1 Tasarruf Sandiklan

Tasarrufa dayali finansman sistemi ile konut edinimi i¢in diinya iizerinde en yaygin ve
bilinen uygulama YTS’dir. TFS sisteminin de mantik ve temeli, Tiirkiye’deki tekamiil
stireci dikkate alindiginda YTS’ye dayanmaktadir. YTS sistemleri konut alimi igin
banka kredilerine ulagim imkani olmayan, diisiik gelirli insanlara konut edindirmek
amaciyla ortaya ¢ikmus, temelinde karsiliklt yardimlagma gibi insani duygular
barmndiran ve toplum refahini Onceleyen bir tasarrufa dayali konut edindirme

sistemidir. Bu sistem sadece konut edindirmek amaciyla finansman saglayan
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kuruluslardan ibaret olup, faiz oranlar1 piyasa faiz oranlariin altindadir ve bankacilik

sektoriinden bagimsiz olarak faaliyet gosterir (Ergiiven, 2020).

YTS sisteminde bireylerden toplanan kiiglik tasarruflar, biiyiik tahsisatlara ¢evrilerek
konut alimi i¢in ¢ekilis ve sirayla ihtiya¢ sahiplerine sunulmaktadir. Bu kapsamda
YTS, finansal sektore ulagim imkani olmayan, bagka bir ifadeyle gelir durumu finansal
sektorilin iirlin ve hizmetleri disinda kalan bireylerin refahini artirmasinda 6nemli rol
oynayan bir organizasyondur (Besley vd.,1993). YTS’nin Oncii ve etkin kullanicisi
Almanya ikinci diinya savasi akabinde bu sistemi kullanarak toplumun konut

sorunlarini biiyiik 6l¢iide gidermistir.

Toplumun biiyiik kesimleri i¢in sorun olan konut gibi herhangi bir sorunun ¢6ziime
kavusturulmasi, toplam refahi etkilediginden toplam c¢iktiya, yani bir anlamda
GSYIH’ya énemli oranda katkis1 yansiyacaktir. Asgari sartlarda, temel ihtiyaglardan
olan barmma sorunun ¢oziilmesi bireylerin huzur ve motivasyonunu olumlu yénde
etkiler. Hali hazirda YTS, kii¢iik dl¢ekli tasarruflar ve uzun vadeli kredi sistemi ile
calistig1 i¢in yiiksek maliyetli konutlar i¢cin degil diisiik maliyetli konutlar i¢in kredi
saglama yetenegine sahiptir (Diibel, 2009: 219). Gelismis devletler 6zellikle ikinci
diinya savasi sonrasi hizli bir gelisim siirecine girmigken, tiim alanlar ve sektorlerde
kiimiilatif sekilde iyimser ve pozitif katkilar ile toplam refaha odaklanmiglar ve bunu

biiyiik 6l¢iide basararak 20. ylizyil1 geride birakmislardir.

Tasarruf kaynakli finansman organizasyonun en belirgin temsilcisi olan YTS, dar
gelirli bireylerin fon temininde kullandiklar1 bir aract kurulus olmalarinin yaninda,
bankacilik sektorii kredilerin ulasmada sorun yasamayan iist gelir grubu i¢in de tercih
edilen bir yol oldugu goriilmektedir. Bunun sebepleri, resmi olmayan bu araci
kuruluslara 6denen tasarruflar ve buradan saglanan fonlar kayit dig1 olmasi ve YTS

sisteminde faiz oranlar1 bankacilik sistemine gore daha dusiiktiir (Aredo, 2004).

Diinya {izerinde tasarrufa dayali konut finansmaninda géz Oniine ¢ikan uygulama
YTS’dir. Farkli ekonomik kosullarda uygulama olarak farklilik gbzlenmis olsa da
genel isleyis bakimindan YTS diinya c¢apinda birbirine benzer sekilde

uygulanmaktadir.
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3.1.6.1. ingiltere

Genel kosullar dikkate alindiginda konut ihtiyact insanlarin bir bolgeye kiimelenmesi
sonucu ortaya ¢ikan bir insani ihtiyagtir. Sanayi devrimi sonrasinda sanayi kentlerinin
artan niifusu o bolgelerde konut ihtiyacini ortaya ¢ikarmustir. ik YTS uygulamalari
18. Yiizyilin sonlarma dogru ingiltere’de ortaya ¢ikmustir (Kilig, 2007). Sanayideki
hizl1 artis kentlesmeyi ve dar gelirli sehir insani figiiriinii olusturmustur. Ingiltere’de
yasanan sosyolojik degisim sonucu olusan barinma ihtiyaci insanlar1 dayanismaya
yoneltmistir. Dar gelirli insanlarin bir arada, karsilikli dayanigsma ile olusturduklar1
tasarruf havuzlar1 YTS mantiginin tarihsel siirecte ilk adimi olarak goriilmektedir. 19.
ylizyilda hizli bir sanayilesme ve benzesme donemine giren, ozellikle birbirileri ile
ticari iligkileri olan Avrupa devletleri ve Avrupa ile koloni tabanli iligki i¢inde olan
Afrika iilkelerinde YTS uygulamalar1 yayginlagsmistir. YTS 1950’lerden sonra
Avrupa’da yaygin olarak kabul gormiis bir sistem olarak karsimiza ¢ikmaktadir
(Ergiiven, 2020). YTS uygulamasi ile faaliyet gosteren firma sayisi 20. yilizyilda
onemli Olgiide artis gostermistir. Ancak devletlerin bu sektor i¢in ¢ikardiklar1 yasalar
ile Tirkiye’deki firma kapanmalari siirecine benzer bir siire¢ yasanmis, 20. yiizyilin
baslarinda 3.000’e yaklasan kurulus sayis1 1980’lere gelindiginde 300 civarma kadar
diismiistiir (Barnes ve Dodds, 2006).

Bugiin Ingiltere’de 43 firma aktif olarak bu sektdrde faaliyet gdstermektedir. 2021 yili
itibari ile 453.6 Milyar Pound olan toplam sektor biiyiikliigii, 1 Milyar Pound tizeri 18
firmanin faaliyetleri bakimindan diinyanin en gelismis konut finansmani
organizasyonlar1 arasindadir. 254 milyar pound ile ilk sirada yer alan Nationwide’1, 51

milyar pound’luk hacmi ile Coventry firmasi izlemektedir (BSA, 2021).

3.1.6.2. Almanya

YTS uygulamalarinin ilk adimlar Ingiltere’de atilmis olsa da sistem modern isleyisine
Almanya uygulamalar1 ile kavusmustur. YTS diinyada Alman yap1 tasarruf sandiklar1
olarak taninmaktadir. “Bausparkassen” olarak adlandirilan Alman yapi tasarruf
sandiklar1 Avrupa Merkez Bankasi ve Federal Mali Denetim Otoritesi tarafindan
denetlenir (Bausparkessen, 2021). Ingiliz YTS modeli 6rnek alnarak kurgulanan

Alman YTS sistemi 19. yilizyilin sonlarina dogru ortaya ¢ikmis, 20. yiizyilm ilk
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ceyreginde faal bir sekilde calismaya baslamistir (Diibel, 2009). Mevcut finansmanin
sanayilesmeye ayrildigi 20. yiizy1l Almanyasi’nda uzun vadeli konut kredisi saglamak
amaciyla faaliyet gdsteren YTS, ilk donemlerinde kiiciik 6lgekli konut ingas1 ve alimi
iizerine krediler saglarken, 6zellikle 2. Diinya Savasi sonrasinda tiim konut sektoriiniin
ihtiyaclarina yonelik uygulamalar ortaya koymustur. Diinyaca bilinen Alman disiplini
bu sektorde faaliyet gosteren firmalarda da tezahiir etmis, sektdr bugiinlere kadar

alternatif konut finansman modelini basarili sekilde uygulamistir.

Konut fiyat endeksinin en sabit iilkeleri arasinda olan Almanya’da Tiirkiye’de oldugu
gibi, konut fiyatlarinda son on yilda 6nemli artiglar goriilmiistiir. Bununla birlikte
sehirlerde konut yapimima uygun arsa fiyatlarinda da yaklasik % 50 iizeri bir artis
yasanmis olup, metrekare fiyatlar1 50 ile 350 Euro arasinda degiskenlik gostermektedir
(Carter, 2021). Covid-19 kaynakli fiyat artiglarindan etkilenen her sektor gibi konut
sektorii de Almanya’da biiylik Olciide etkilenmistir. Arsa fiyatlarinda ki artiga ilave
olarak 2020-2021 kiyaslamasina bakildiginda insaat malzemelerinde de % 50 civari

artiglar goriilmiistiir (Carter, 2021).

YTS sisteminde tek sozlesme ile konut alimina imkan taninmayan bireyler birden fazla
sOzlesme yaparak sisteme dahil olabilmektedir. Ayni zamanda konutun kalan
O0demesini baska kredi imkanlar1 ile karsilayabilmektedirler. Bu sistemde aile
iiyelerinin ¢oklu s6zlesme ile YTS sistemine girmesi sik¢a rastlanan bir durumdur
(Dtibel, 2011). Tiirkiye’de TFS’de bu tarz bir uygulama bulunmamaktadir. TFS
sistemine dahil edilmesi ve tesvik edilmesi gereken tasarruf 6demeleri i¢in ¢oklu
sozlesme, finansman Odemeleri icin tek sdzlesme yapilmasidir. Bahsedilen bu

uygulama TFS sistemi i¢inde dnemli kazanimlar olusturacaktir.

2021 yil1 verileri dikkate alindiginda, Alman YTS sektor biiyiikliigii 919.4 milyar Euro
ile Ingiltere’nin yaklasik 2 kat hacmindedir. Toplam s6zlesme sayis1 25 milyonu
bularak, her yil ortalama 1,5 milyon yeni s6zlesme imzalanmaktadir. Sektorde faaliyet
gosteren 16 firmadan bazilar1 sunlardir; Alte Leipziger Bauspar AG, Bausparkasse
Mainz AG, Bausparkasse Schwibisch Hall AG,BHW Bausparkasse AG .
(https://www.bausparkassen.de, 2021)
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3.1.6.3. Amerika Birlesik Devletleri

ABD’de yap1 tasarruf kurumlar1 olarak tasarruf finansman birlikleri gériilmektedir. Bu
kuruluslar “Saving and Loan Associations” —S&L - olarak adlandirilmiglardir. ABD’de
faaliyet gosteren yapi tasarruf firmalar1 dar gelirli ve kirsal niifusa yonelik hizmet
vermekteydi. 1980-1990 arasinda yasanan yiiksek enflasyon sartlari altinda bu
firmalara faaliyetlerine devam edemediler. Bu organizasyonun katilimeilar1 yaklasik
132 milyar USD toplam zararla tasarruflarin1 baska finansal aracilara aktarmak

durumunda kaldilar (www.bankrate.com, 2021).

ABD’de finansal piyasalarin giiclenmesi ile 2000’lerin basinda biyiik o6lgiide
etkinliklerini yitirmis olan bu kuruluslar, belirli bir zaman konut finansmani
piyasasinda 6nemli bir yere sahip olmuslardir (Kohn, 2004). Ancak bilindigi {izere
2008 “Mortgage Krizi” bu kuruluslardan bosta kalan faaliyet sahasmin mortgage
kredileri ile doldurulmasi ile ortaya ¢ikmistir. Bugiin ABD’de tasarrufa dayali konut
finansmaninda faaliyet gOsteren kuruluslara 6rnek olarak “Mountaintop Savings
Bank” verilebilir. Mountaintop Savings Bank tasarrufa dayali finansman saglamasiyla
birlikte, konut finansmaninin nispi bir oranini tahsis edebilmekte, kalan kismi i¢in

bankacilik sektorii ile ortak faaliyet yiirtitmektedir (www.bankrate.com, 2021).

3.1.6.4. Diger Ulkeler

Avrupa Birligi organizasyonunun genislemesi, Avrupa’da yer alan birlik dis1
devletlerin birlige katilmasiyla, tasarrufa dayali konut finansmani1 uygulamasi olan
YTS sistemi bu iilkelerde de uygulanmaya baslanmustir. Ozellikle Cek Cumhuriyeti,
Avusturya ve Slovakya YTS’yi basarili sekilde uygulamislardir. Bu iilkelerde 90’11
yillarm basinda YTS ile tanigmis ancak 2000’lere dogru bu sistemi tam anlamiyla

kullanmaya baslamislardir.

YTS sisteminin bagarisinin altinda yatan en dnemli noktalardan bir tanesi bu sistemin
devlet destegi ile desteklenmesidir. Ornegin, Cek Cumhuriyeti’nde devlet destegi %25
iken Avusturya ve Slovakya’da bu oran, sirayla %30 ve %40 seviyelerindedir
(Ergiiven, 2020). Ancak verilen destekler zamanla devlet biitgesini zorlayacak bir hal

almistir. Cek Cumhuriyeti’nde 1993 yilinda devlet destegi 10,5 milyon Euro olarak
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hesaplanmisken, 2004 yilinda bu hesap 15 milyar Euro’ya ulagsmistir (Sunega ve Lux,
2007). 2004 yil1 i¢in Cek Cumhuriyeti GSYIH nin yaklasik 1/10’una tekabiil eden bu
rakam, toplam konut islemleri i¢inde %355 civar1 bir orana karsilik gelmektedir (Diibel,

2011).

Literatiir ve iilke bazli uygulama arastirmalar1 dikkate alindiginda goriilen, diinya
iizerinde alternatif konut finansmani1 modeli olarak YTS g6z oniine ¢ikmaktadir. YTS
uygulamasi kredi modeli olarak tasarrufu benimsedigi i¢in arastirmamiza da konu
olmus bir modeldir. YTS, Avrupa’da, sadece konut alimi i¢in degil, modernizasyon ve
yenileme ¢alismalari i¢in de kullanilir (https://www.alte-leipziger.de/, 2021). YTS’de
ister konut alimi, ister modernizasyon i¢in kullanilan tarifeler oransal olarak birbirine
yakindir. Almanya’da YTS sistemi kapsaminda uygulanan faiz ve iicretler Tablo

3.1°de gosterilmistir.

Tablo 3.1. YTS Sistemi; Tasarruf & Kredi Faiz Oranlar ve Masraflan

Tasarruf Sartlari

Tasarrufa Uygulanan Faiz Orami (Yillik Basit) 0,20%

Aylik Tasarruf Tutar1 (Konut Tasarruf Tutarmin Yiizdesi) 0,50%

Dosya Masrafi (Konut Tasarruf Tutarinin Yiizdesi) 1%

Asgari Tasarruf Orani (Konut Tasarruf Tutarimin Yiizdesi) 40%

Tahsisata Kadar Tasarruf Tutar1 40%
15

Sozlesme Ucreti (Y1llik) Euro

Kredi Sartlar:
Kredi Faiz Orani (Y1llik Basit) 2,45%
Azami Kredi Tutar1 (Konut Tasarruf Hesab1 Tutarinin Y{iizdesi) 60%

Kaynak: https://www.alte-leipziger.de, 2021
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BOLUM IV

ARASTIRMANIN YONTEMI VE TASARRUF
FINANSMAN SIRKETLERi UZERINE BiR DURUM
ANALIZIi (SWOT)

Bu c¢alismada, TFS sistemi hakkinda bilgi edinmek, mevcut kosullarda sistem
isleyisini anlamak amaciyla firmalarin g¢esitli kademlerde calisan personelleri ve
miisterileri ile yar1 bigimsel miilakatlar yapilmistir. Yar1 bigcimsel miilakatlar, literatiir
taramas1 ve arastirmalar ile elde edilen bilgilerin sirket isleyisi ilizerine sorulara
dontstiiriilmesi ile yapilir (Karagdéz, 2019). Miilakat sirasinda liizumsuz goriilen

sorular elenmis ve bir sonraki miilakat i¢in daha anlamli sorular olusturulmustur.

Miilakat sorular1 kurgulanirken durum analizi (SWOT) calismasmna gore hareket
edilmistir. Bu kapsamda sirketlerin i¢ ve dis ¢evre analizi ilizerine sorular
tasarlanmistir. I¢ ve dis cevre analizi ile giiglii, zayif yanlar; firsatlar ve tehditler ortaya
¢ikarilmistir. Firmalar bazinda elde edilen veriler sektor analizi ile degerlendirmeye

alinmustir.

SWOT analizi agamalarinda Stratejik Yonetim bilim alanmin ilkelerine baglh
kalimmustir. I¢ gevre analizi, Porter’m deger zinciri analizi adimlar1 dogrultusunda,
destek hizmetleri ve ana faaliyetler bagliklar1 altinda hazirlanan sorular ile yapilmistir.
Dis gevre analizi PESTEL (Politik, Ekonomik, Sosyo kiiltiirel, Teknolojik, Ekolojik
ve Yasal durumlar analizi) ve Porter 5°lisi (Olasi rakipler, Ikame iiriinler, Tedarikgiler,

Miisteriler, Rakipler arasi rekabet) dikkate alinarak yapilmigtir.

4.1. SWOT (Durum) Analizi

Organizasyonlarin degisken diinya sartlarinda kendi varliklarini siirdiirebilmeleri ve
hedeflerine ulagabilmeleri i¢in yonetim anlayislarini stratejik bir bakis agisi ile siirekli

gelistirmeleri gerekmektedir. Yonetim Bilimleri alaninda bir disiplin olarak ortaya
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cikan “Stratejik Yonetim” 1960’hh yillardan itibaren sanayici, akademisyen ve bu
alanda ¢alisan uzmanlarin uygulamalar1 neticesinde literatiire girmistir (Usdiken ve

Cetin, 2001, 5.119).

Stratejik Yonetimin en giiclii uygulamalar1 arasinda SWOT analizi bulunmaktadir.
SWOT giiglii (Strenghts), zayif (Weaknesses), firsat (Opportunities) ve tehdit
(Threats) sozciiklerinin Ingilizce karsiliklarinin  bas harflerinden olusmustur
(Cebecioglu, 2006). Son déonemde kullanimi daha da yaygimlasmis olan SWOT bir

analiz ve planlama arac1 olarak kullanilmaktadir.

SWOT analizi organizasyonlarin gii¢lii ve zayif yanlarmnin belirlenmesi ile dis ¢cevrede
gelisen firsatlarin degerlendirilmesi, tehditlerden kacinilmasi olarak da tanimlanabilir.
Gilgclii yanlar ile firsatlar ve tehditler eslestirilir. Firsatlarin, organizasyona faydasi
saptanarak bu yonde hareket planlamasi yapilir. Aynmi sekilde organizasyon dis
cevresinde meydan gelen tehditler giiclii yanlar dikkate alinarak yok edilmeye ¢alisilir.
Bu kapsamda yapilan degerlendirmeler ile organizasyon i¢in bir gelecek vizyonu
belirlenir. Gelecekteki durumun ne olacagini tespit ve tahmin etmeye yarayan SWOT

analizi bir gelecek durum analizi olarak goriilmektedir.

SWOT analizi kapsaminda yapilan deger zinciri analizi giiclii ve zayif yonlerin
belirlenmesine olanak saglayacagindan firmalarin altyapismin tespitini gerektirir
(Porter,1985). Calismamizda TFS’nin alt yapisim1 degerlendirmek amaciyla ana
faaliyetler ve destek faaliyetleri lizerine sorular tasarlanarak, temel faaliyetlerin
gostergelerine ulasilmaya calisilmistir. Her sektoriin deger zinciri kendi hizmet ve
faaliyetlerine gore degerlendirilmektedir. Tezde TFS’nin i¢cinde bulundugu finans

sektorii dikkate alinmuistir.

Sektoriin i¢ ¢evresini anlama ve yorumlamaya yonelik olusturulan sorular ile birlikte
dis cevreyi degerlendirmeye yoOnelik sorular miilakatlar kapsaminda ilgililere
yoneltilmistir. Bu amacla dis ¢evre analizi agamasinda stratejik adimlar takip edilerek
organizasyonun genel ve yakin ¢evresini analiz etmeye imkan taniyan PESTEL ve

Porter 5’lisi smuirlar1 i¢inde sorular ile SWOT analizi tamamlanmuistir.
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4.2. Tasarruf Finansman Sirketleri SWOT Analizi

4.2.1. Giiglii ve Zayif Yanlar

TFS yetkilileri ve miisterileri ile yapilan miilakatlar sonucu, sektoriin yurt disi
ornekleri ve bankacilik sektorii mukayesesi ile sirketlerin temel ve destek faaliyetleri

kapsaminda hazirlanan gii¢lii ve zayif yanlar bu béliimde degerlendirilmistir.

Giigli Yanlar:
e Yasal Statii ve Kurumsallagma
e Oz Sermaye
e Personel Ucretleri ve Yeterli Personel Sayis1
e Sirket I¢i Egitim
e Uzman Satis Personeli
e Miisteri Iliskileri

e Standart Uriin Tarifeleri

Sektorde faaliyet gosteren firmalarin kurumsal yapilarina bakildiginda bazi alanlarda
giiglii, bazilarinda zayif olduklar1 goriilmektedir. Ancak 31447 sayili yonetmelik
geregi sirketler gerekli kurumsallik asamalarin1 tamamlamalar1 zorunlu olarak
beklenmektedir. Kurumsallik a¢isindan; sirket i¢i is bolimii, departman ayrimi ve
genel merkez yetkinligi ve koordinasyonu giiclii olunan alanlardir. Personellerin is
boliimii ve gdrev tamimlar1 6zellikle yonetmelik sonrasinda belirginlesmistir. s
boliimiiniin net ve belirgin olmasi islerin aksamadan yapilmasini saglamaktadir. is
boliimii ile birlikte kurumsal bir sirkette olmasi gereken departmanlar sirket
biinyelerinde mevcuttur. Yonetmeligin 5. madde 1. fikrasinda sirket biinyesinde risk
yonetimi, muhasebe, bilgi islem, i¢ kontrol ve raporlama sistemlerinin ve bu yonde
calisacak yeterli personelin bulunmasi istenmektedir (Www.mevzuat.gov.tr, 31447/5-
1). Yo6netim kurulu, genel miidiir ve genel miidiir yardimeilari i¢in lisans seviyesinde
istenen egitim ve genel miidiir yardimcililarina atanan bolim sorumluluklar: girket
yonetimini daha etkin kilmaktadir. Subelerin genel isleyisle ilgili ve potansiyel

sorunlarin ¢oziimiinde ulasacaklar1 genel merkez birim ve yetkilileri belirlenmistir.
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Sirketler 07/04/2021-31447 tarih ve sayili yonetmelik ile 6nemli degisikliklere gitmek
durumunda kalmislardir. Bu degisiklikler tezin ilgili alaninda agiklanmstir. Sirketlerin
31447 sayili yonetmelik ile BDDK’ya baglanmalari, faaliyetlerinin denetlenmesi ve
kurumsal yapilarinin modernize edilmesi ile finansal sektor icinde degerli araci
kuruluslar olma yolunda ilerledigini gostermektedir. Gerek ¢alisanlar nezdinde gerek
miisteriler goziinden bakildiginda daha itibarl sirketler konumuna yiikselerek 6nemli
bir pozitif avantaj elde etmislerdir. BDDK tarafindan siirekli denetim altinda olan
firmalar, yillik sunulacak olan faaliyet raporlar1 ile bir finans kurumu olarak

faaliyetlerini kontrollii ve disiplin i¢inde devam ettireceklerdir.

Yonetmelikle “finans kurulusu” statiisiinde olan bu sirketlerin 6denmis sermayelerinin
asgari 100 milyon TL olmasi zorunludur. Bu miktar faaliyetlerinde muhtemel sikint1
ve dar bogazlarin asilmasma yardimei olacak diizeydedir. Her yeni sube i¢in 1 milyon
TL sermaye zorunlugu bulunmaktadir (31447, Madde 5/1). Odenmis sermaye diizeyi
ve sube acma i¢in gerekli sermaye, TFS’ nin nitelikli finansal kurumlar olmasi igin
yapilan diizenlemeler arasindadir. Madde 22/1°de belirtilen hususa gore sirketlerin
toplam sozlesme parasal karsiligi, sermaye+fon havuzu toplamlarmin yiizde yetmis
besine asamayacagmin belirtilmesi, bu sirketleri siirekli sermaye artirimi yapmak

durumunda birakarak finansal risklerin Oniine ge¢gmeyi amaglamaktadir (31447,
Madde 22/1).

Personellerden alinan dogrudan bilgiler ile personel ticretleri konusunda genel bir
memnuniyetin oldugu goézlemlenmistir. Yeterli diizeyde 6denen {icretlerin yaninda
subelerin aylik sozlesme hedeflerine gore prim ddemeleri yapilmaktadir. Ozellikle
bankacilik ile kiyaslandiginda bu sektorde galigan satis personellerinin gelirlerinden
memnun olduklar1 goriilmiistiir. Ayn1 zamanda genel merkez ve subelerin kurumsal

yapilarinin geregi personel sayilarmm yeterli oldugu bildirilmistir.

Firmalarin giiglii olduklar1 konulardan bir tanesi satig personellerinin yetkinligidir.
Firmalarm temel iiriinleri olan bina ve arag sézlesme islemlerine tam hakim olan bu
personel grubu, gec¢misinde satis deneyimi olan satig¢ilardan olusur. Yapilan
goriismeler dogrultusunda 6zellikle sube miidiirleri tarafindan, suan sektoriin satis
personellerinin 6zverili ¢alismalar1 sayesinde ayakta kaldigi bildirilmistir. Ayni

zamanda personel ihtiyaclarma gore egitim verilmektedir. Ozellikle personel,
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islemlerin temelini olusturan TFS finansal iirlinlerinin fikhi uygunlugu iizerine
egitimlere tabi tutulmaktadirlar. Ancak bu personellerin lisans diizeyinde egitim alma

mecburiyetleri yoktur.

TFS personeli miisteri ile samimi iliski i¢ine girerek bir danigsman tavrinda giiven
iizerine kurulu iletigimi benimsemislerdir. Karar agsamasinda olan miisterileri ziyaret
ederek tasarrufa yonlendirmeler yapilmaktadir. Sanayi bolgelerine yapilan ziyaretler
ile biiyilk sermaye sahibi i3 adamlar1 da bu sektdr {izerinden tasarrufa
yonlendirilmektedir. Bu ziyaretler planl bir sekilde genel merkezin yonlendirmesiyle
de yapilmaktadir. Bu ziyaretlerin i¢cin kullanilmak iizere subelere tasit imkanlari

saglanmistir.

Zayif Yanlar:
e insan Kaynaklar1 (iK) Politikalar1
e Pazarlama Kanallari
e Ic Mevzuat
¢ Finansal Siirdiirtilebilirlik
e Uriin ve Hizmetlerin Smirhilig
e Finansal Piyasalar ile iliski
e Yurtdis1 Hizmetleri
e Sektore Iliskin Toplumsal Farkindalik

e Tasarruflarda Kamu Giivencesi Yoksunlugu

IK politikalar1 TFS’nin énemli bir zayif yoniidiir. Calisan maaslarmin yeterli ve
memnuniyet verici olmasmin yaninda c¢alisanlarin haftalik izin giinleri ve sosyal
haklar1 noktalarinda 6nemli eksikler gozlenmistir. Hafta sonlar1 a¢ik olan bu firmalar
7 giin hizmet vermektedir. Bu nedenle personelin énemli bir boliimii hafta sonu da
caligmak durumunda kalmaktadirlar. Bu hususun ilerleyen zamanda diizenlenecegi
beklentisi sube yoneticilerinin yorumlari arasindadir. Ancak mevcut sistem igin genel

merkezlerin bir diizenleme girisimi bulunmamaktadir.

TFS pazarlama kanallarina bakildiginda birebir miisteri goriismeleri disinda bir

pazarlama ve satis ag1 kurulamamustir. Ornegin, internet sayfalar1 ¢ok sinirh bilgiler
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ile miisterilerine bilgi sunmaktadir. Web sayfalarina iiyelik ile baglant1 olsa da
miisteriler hesap takibi disinda baska bir hizmet alamamaktadirlar. Bu alan piyasa
bilgilendirmeleri, tavsiyeler gibi ¢esitli hizmetler ile giiclendirilmesi gerekmektedir.
Konut ve tasit Onerileri, fiyat kiyaslamasi gibi hizmetlerle miisteriler yonlendirilebilir.
Pazarlama kanallar1 baslig altinda gelistirilebilecek alanlar bu firmalar ile miisteriler
arasinda daha siki ve profesyonel bir iletisimi kurmak amaciyla 6zellikle dijital

pazarlama olanaklar1 olarak goriilmektedir.

Yonetmelikten sonra hizli bir degisim siirecine giren firmalar, faaliyetlerine devam
ederken problem teskil edebilecek islemler i¢in genel merkezin anlk
yonlendirmelerine ihtiya¢ duymaktadirlar. Belirli bir i¢ mevzuatin olmadigi bu
firmalar lisans siireglerinin tamamlanmasiyla i¢ mevzuatin olusturulacagmni
bildirmislerdir. 07/04/2021 tarihli 31447 sayili yonetmeligin yiiriirliige girmesi
iizerinden yaklasik bes ay ge¢mesine ragmen i¢ mevzuat hazirlanamamistir. I¢
mevzuat eksikligi TFS kapsaminda faaliyet gosteren 6 firma igin de biiyiikk bir

problemdir.

Firmalarda gbéze carpan bir baska zayif taraf finansal siirdiiriilebilirlik sorunudur.
Bilindigi tizere TFS’nin gelir kaynagi sadece organizasyon iicretidir. Miisteriler,
yiiksek enflasyon, istikrarsiz doviz kuru gibi makroekonomik problemlerden dolay1
paralarini TL cinsinden tasarruf etmek istemezler. Yiiksek enflasyonist ortamlarda TL
olarak tasarruf edilen para giinden giine deger kaybetmektedir. Dolayisiyla, yeni
sOzlesme yapilamayan bu donemlerde TFS’ nin gelirleri azalmaktadir. Ancak ge¢cmis
donem imzalanan sozlesmelerden dolay1 personel ve kira giderleri firmalarin 6z

kaynaklarindan karsilanmaktadir.

Siirdiiriilebilir finansal istikrar sonunun yaninda TFS nin miisterilerine sundugu {iriin
ve hizmetlerin sinirlilig: da s6z konusudur. Yonetmelige gore ancak “konut ve tasit”
icin finansman saglanabilmektedir. Bankalar ile kiyaslandiginda gelir kalemleri
oldukg¢a smirhdir. Ilerleyen dénemde, sektdriin yapisal sorunlar giderildikten sonra
tirlin ve hizmetlerin genisletilmesi bu sektorde faaliyet gosteren firmalar i¢in hayati bir

onem tasidig1 ongoriilmektedir.
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Konut finansman modelinin diinya 6rneklerine bakildiginda genel amag; dar gelirli
bireylere uzun vadeli konut finansmani sunarak toplam refahi artirma ¢abasinin oldugu
gorilmektedir. Devletler farkli uygulamalar gelistirerek bu amacin gergeklesmesine
caba gostermektedirler. Tiirkiye’de tezimize konu olan TFS’de benzer motivasyon ile
bireylere ulagsmaya caligmaktadirlar. Ancak dogrudan makroekonomik dengelere bagli
olan tasarruflar, firmalarin elinde olmayan nedenlerden dolay1r sektorde
degerlendirilememektedir. Bu asamada faizsiz finansman uygulamalar1 ile 6ne ¢ikan,
onemli basarilar gostererek kendilerini kanitlamig olan Katilim Bankalar ile is
birligine gidilmesi ve uygulamalarin zenginlestirilmesi gerekli goriilmektedir. TFS
tarafindan fonlarm Sukuk ile degerlendirilip TFS miisterileri arasinda oranlarina gore
pay edilmesi en azindan enflasyon kaynakli deger kaybini Onlemeye yardimci

olacaktir.

TFS’nin yurt disinda temsilcilikleri bulunmamaktadir. Tiirkiye, Avrupa iilkelerinde
ozellikle Almanya’da 6nemli bir gdgmen niifusa sahiptir. Tiirkiye’ye oranla yiiksek
gelir grubu i¢cinde yer alan bu niifus, ayn1 zamanda potansiyel bir TFS miisterisi

olabilir. TFS$’nin bu alanda yapmasi gerekli calismalarin oldugu diisiiniilmektedir.

TFS icin ortaya c¢ikan bir baska olumsuz taraf, sektore iliskin giiven krizi ve
farkindaligin yoksunlugudur. Ozellikle ydnetmelik sonrasinda kapanan firmalar ve bu
kapanmalardan kaynakli yaganan magduriyetler TFS nin miisteriler nezdinde itibarini
sarsmistir. Insanlarm bir finansal kurulustan ilk beklentileri “giiven” hissidir. Suan tiim
kadrosuyla samimiyetle miisteriler ile iletisim kurmaya ¢alisan TFS imaj problemini
asmak mecburiyetindedir. Ancak TFS’nin tek basina verdigi bu miicadele TFS’yi
olmas1 gereken konuma yiikseltemeyecektir. Bu noktada, devletin destegi veya bu
yonde yapilacak agiklamalar TFS’nin gilivenilir bir finans kurumu kimligi
kazanmasma yardimci olacaktir. Bu yonde oOzellikle devlet tarafindan yapilacak
aciklamalar, toplum nezdinde sektdre farkindaligi artiracagi gibi giliven tesisinin

yeniden insa edilmesine yardimc1 olacaktir.

Devletin TFS i¢in atacagi onemli adimlardan biri sliphesiz tasarruflarin devlet
garantisi altma almmmas1 olacaktir. Banka ve benzeri kurum miisterilerine verilen
mevduat garantisi, TFS miisterileri i¢in de verilmelidir. 7/11/2006 tarihli ve 26339

saylli Resmi Gazetede yayimlanan Sigortaya Tabi Mevduat ve Katilim Fonlar1 ile
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Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonunca (TMSF) Tahsil Olunacak Primlere Dair
Yonetmeligin 4. maddesinin 1. fikrasinda yer alan “100 bin Tiirk Lirasina” ibaresi
25/09/2019 tarihli kararda “150 bin Tiirk Lirasma” olarak degistirilmistir (25/09/2019
Tarih ve 30889 Sayili Yonetmelik). Mevduatlarin 150 bin TL’lik kismu i¢in TFS
miisterileri i¢in devlet garantisi verilmesi durumunda katilimcilar daha giivenli bir

sekilde tasarruflarmi TFS araciligi ile degerlendireceklerdir.

Tasarruf Finansman Sirketleri’nin destek ve ana faaliyetleri iizerinden yapilan
degerlendirmeler sonucu i¢ ¢evre analizi tamamlanmis, giiclii ve zayif yanlar ortaya
cikarilmistir. Dogrudan yetkililer ile yapilan goriismeler ile birlikte, miisteri
goriismeleri ve finansal piyasalarin diger araci kuruluslari ile yapilan kiyaslamalar da
gigli ve zayif yanlarin ortaya c¢ikarilmasinda yardimci olmuslardir. TFS’nin
faaliyetleri, finansal sektordeki yeri ve bireyler nezdinde algist bu analiz ile daha

belirgin hale gelmistir.

Tirkiye’de alternatif finans modellerinin gelistirilmesi ve faaliyete gegirilmesi igin
onemli bir yeri olan TFS nin gii¢lii olduklar1 ve zayif kaldiklar1 alanlar finansal piyasa
paydaslar1 i¢in ¢ok 6nemli goriilmektedir. Finansal piyasalarda rekabet ortaminda
varligin1 devam ettirme miicadelesi verecek olan TFS kendi konumlarmi bu analizler
ile daha iyi gorebileceklerdir. TFS giiclii yanlarin avantajmi kullanarak sektor icinde
potansiyelini yiikseltme amaci gilitmek zorundadir. Belki bilinen, ama sektor
yetkililerince goriilmesi zor olan veya bulanik kalan zayif yanlarin ortaya ¢ikarilmasi

ilgililerce yapilacak miidahalelerin belirlenmesine yardimci olacaktir.

4.2.2. Firsatlar ve Tehditler

Sirketlerin i¢ ¢evre analizi kapsaminda ana ve destek faaliyetleri lizerinden detayli
durum analizi tamamlanmasi sonrasinda dis ¢evre analizine ge¢ilmistir. Bu adimda
daha once belirtildigi gibi Stratejik Yonetim’in bilimsel metodu vasitasi ile PESTEL
ve Porter 5’lisi dikkate alinarak dis ¢evre analizi hazirlanmistir. Firsatlar ve tehditlerin
degerlendirildigi bu asama, TFS’nin dis c¢evre kosullarini analiz etme imkani
sunmusgtur. Stratejik yaklasimlar ile yapilan analizler ile tezin sonug ve degerlendirme

adimma gecilmis olacaktir.

45



Firsatlar:
e Tesvik Edici Hiikiimet Politikalar1
e Bankacilik Sektoriiniin Maliyetlerindeki Artis

e Secktore Giris I¢in Yiiksek Oz Sermaye
Gerekliligi

e Konut Talebinde Hizl1 Artig

e Hizli Niifus Artisi

e Tiirkiye’deki Kentsel Doniisiim Projeleri
e Yiiksek Pazar Potansiyeli

e Az Sayida Firma ile Rekabetten Uzak Calisma Sahas1

Firsatlar adimida degerlendirilecek ilk baglik tesvik edici hiikiimet politikalaridir.
Hiikiimetin alternatif finansmana yonelik yaptig1r aciklamalar, faizsiz finansman
vurgusu alternatif finansal aracilar i¢in 6nemli firsat dogurmustur. TFS, finans sektorii
icinde faizsiz finansman modelleri ile alternatif finans kuruluslar1 adma temsiliyet
konumundadir. 31447 Sayili1 yonetmelik ile bu temsiliyeti gliclendiren TFS, BDDK
gozetiminde faaliyetlerini giiglendirmesi, pazarlama ve satis aglarini saglamlagtirmasi

firsatlar1 kullanma adina biiylik 6nem arz etmektedir.

KONUT FIYATI (YILLIK DEG. %) 155
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Sekil 4.1. Konut Fiyatlarindaki Degisim ve Konut Kredisi Faizi
Kaynak: www.bloomberght.com, 2021
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Ozellikle 2017 ve sonrasmnda bankacilik araciligi ile sunulan krediler yiiksek
faizlerden dolayi tercih edilmemektedir. Boliim 2’de bankacilik sektoriiniin sundugu
kredilerin 120 aylik bir vade ile yaklasik 2 kat1 bir geri 6deme ile tahsil edildigi
gorilmektedir. Bu yaklagim ile TFS’ nin faizsiz finansman uygulamalari, finansman
sektorii icin Onemli bir alternatif olma yolunda ilerlemektedir. Uygulamalarin
zenginlestirilmesi ile yiliksek faizsin bu sektor icin firsatlar dogurabilecegi
ongoriilmektedir. Sekil 4.1°de Tirkiye’de 2013 ile 2020 yillar1 arasindaki konut kredi
maliyetleri ve konut fiyatlarindaki degisim gosterilmistir. Kredi faizleri yiikseldikce
konut talebi ve fiyatlarindaki artis yavaslamistir. 2017 yili ile birlikte kredi
faizlerindeki artig hizlanmig, 2019 yilinda zirve noktasina ulagsmis bu tarihten sonra
ozellikle pandemi stirecindeki hiikiimet politikalariyla yeniden inise ge¢mistir. Kredi
faizlerinde 2017 ile 2020 arasinda yasanan dalgali seyir ayn1 zamanda yeni TFS’lerin
acilis donemine denk gelmektedir. Buna gore, bankacilik sektoriiniin sundugu
finansman maliyetlerinde goriilen artiglar TFS sektorii icin 6nemli bir firsat

dogurmaktadir.

TFS i¢in firsat olarak goriilen bir diger konu yliksek 6z sermaye gerekliligidir. 31447
Sayil1 yonetmelik geregi hem sirket kurulusu hem de yeni sube agma islemleri i¢in
belirli miktarda 6z sermaye varligi talep edilmektedir. Bu sinirlama sektoriin isleyisi
bakimindan ¢ok Onemli goriilmektedir. Finansal alt yapisi gii¢lii olan firmalarin

sektorde var olmasi sektoriin gelismesi agisindan 6nemli bir noktadir.

Tablo 4.1. Yillara Gore Tiirkiye Niifusu ve Artis Hizi (2000-2020)

Yil Toplam Niifus Artis Yiizdesi
2020 83.614.362 1 %0,55
2019 83.154.997 1 %1,40
2018 82.003.882 1 %1,48
2017 80.810.525 1 %1,25
2016 79.814.871 1 %1,36
2015 78.741.053 1 %1,35
2014 77.695.904 1%1,34
2013 76.667.864 1 %1,38
2012 75.627.384 1 %2,20
2012 73.997.128 1 %1,28
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Tablo 4.1. devam

2011 73.058.638 1 %1,28
2010 72.137.546 1 %1,26
2009 71.241.080 1 %1,25
2008 70.363.511 1 %1,25
2007 69.496.513 1 %1,27
2006 68.626.337 1 %1,30
2005 67.743.052 1 %1,34
2004 66.845.635 1 %1,38
2003 65.938.265 1 %1,41
2002 65.022.300 1 %1,44
2001 64.100.297 1 %1,47
2000 63.174.483 1 %1,50

Kaynak: www.nufusu.com, 2021

Tiirkiye siirekli olarak niifus artisi yasayan bir topluma sahiptir. Tablo 4.1°de

goriildiigii gibi 2000°li yillarda 63 milyon seviyesinde olan niifus, 2020 yilinda 83

milyonu ge¢mistir. Son 20 yilda yaklasik %40 oraninda niifus artis1 olmustur. Artan

niifus ayni oranda konut ihtiyacini da beraberinde getirmektedir. Yeni konut talebi ile

birlikte eskimis konutlarim modernizasyonu da konut talebi artigini etkileyen faktorler

arasmdadir.

Tiirkiye’de artan niifus artisinin yaninda niifusunun yaklasik % 93’4 il ve ilge

merkezlerinde yasamaktadir (www. data.tuik.gov.tr, 2021). 2000’1i yillardan sonra

hizl1 bir kentlesme siirecine giren Tiirkiye, 20 yilda %20 oraninda kentlerde yasamaya

baslamistir. Kentlerde meydana gelen bu artis konut talebini meydana getirmistir. Bu

durum TFS i¢in firsat olarak goriilmektedir.

48


http://www.nufusu.com/

100
90
80
70

50

40 :
e
30

Kentsel Niifus (%)

20
10

1960
1962
1964
1966
1968
1970
1972
1974
1990
1992
1994
1996
1998
2000
2002
2004
2006
2008
2010
2012
2014
2016
2018

Tlrkiye Diinya

Sekil 4.2. Tiirkiye, Avrupa ve Diinya Kentlesme Orani (1960-2018)
Kaynak: Diinya Bankasi ( Diinya Bankasi Gostergeleri, 2021)

Kentsel niifusun hizla yiikselmesi, insanlarin daha kalabalik sehirlerde yasamalarina
yol agmustir. Tiirkiye gibi {i¢ biiylik fay hatti izerinde bulunan bir cografya i¢in biiyiik
Ol¢tide sehirlerde yapilan konutlarmm modernize edilmeye ihtiyaci vardir. Dolayisiyla
ozellikle biiylik sehirlerde konut stokunun yaninda nitelikli konut ihtiyaci giinden giine
artmaktadir. 1960 yilinda Avrupa’da kentlesme oran1 %60 iken bu oran Tiirkiye’de
%30 seviyesindedir. Ancak Tiirkiye’de 1980 sonrast hizli sicramalar ile stirekli
kentlesme oram1 artmustir. Ozellikle is kosullarmm degisimi nedeniyle yasanan
kentlesme, son donemde sosyo Kkiiltiirel yapmin da bu yonde degisimi sonrasi ivme
kazanarak %90 seviyesini asmustir. Sekil 4.2°de Tiirkiye, Avrupa ve diinyanin yillara

gore kentlesme oranlar1 gosterilmektedir.

TFS i¢in firsat olan bagka bir husus yliksek pazar potansiyelidir. Tiirkiye’de bankacilik
sektoriinlin maliyetlerinde yasanan artiglara ilaveten, toplum olarak faizsiz finansman
arayislar1 pazar potansiyelini yiikseltmektedir. TFS nin sagladig: faizsiz finansman
irlinleri mevcut pazarda finansman arayis1 iginde olan bireyleri bu sektore
yonlendirmektedir. Yasanan makroekonomik istikrarsizlikla beraber finansman
ihtiyact i¢in sart gézetmeksizin TFS’yi tercih edecek ve bu tercihini faizli bagka bir
alternatif ile hi¢ degistirmeyecek insan sayisi oldukga fazladir. TFS’ nin uzun vadede
kalic1 finansal araci konumunu saglamlastirmasi icin, miisterilerin gosterdigi bu
sadakate karsilik verip iirlin ve hizmetlerinde kazan kazan politikas1 ile hareket etmesi

beklenmektedir.
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Potansiyel pazar, ayni zamanda TFS’ye rekabetten uzak bir ¢alisma alan1 sunmaktadir.
Bankacilik sektoriinde oldugu gibi faiz indirimleri ve buna benzer miisteri kazanima
yonelik ¢aligmalar TFS nin pazarlama ve satis departmanlarinin konu edecegi hususlar
degildir. Rekabetten uzak ¢alisma sahasinin avantajli yonleri TFS i¢in 6nemli bir firsat

oldugu diisliniilmektedir.

Bu dogrultuda sektorde faaliyet gésteren firmalarin sayisinin az olmasi sektoriin genel
kimliginin sekillendirilmesi ag¢isindan ¢ok Onemli goriilmektedir. Ancak firma
yoneticilerinin iletisim halinde olmalari, ortak bir algi ve imaj olusturma gayreti i¢ine
girmeleri bu anlamda TFS i¢in bir firsat olusturacaktir. TFS nin kendi aralarinda bir
birlik kurarak sektoriin siirekli gelismesi i¢in birlikte hareket etme mecburiyeti oldugu
goriilmektedir. Mevcut durumda faaliyetine devam eden firmalar oligopol piyasa
ornegini temsil ettigi diisliniilmektedir. Kisa ve orta vadede bu durumun
degismeyecegi veya yeni birkac firmanin sektdre dahil olmasi beklenebilir. Sektoriin
bu kapsami dikkate alarak gelisme gostermesi, faaliyetlerini temellendirmesi ve
miisteri odaklh karsihikli  kazang iligkisi ig¢inde operasyonlarini yiiriitmesi
gerekmektedir. Sektor icinde yer alan firmalarin kendi i¢inde rekabete girmesi suan
icin hem firmalar hem de sektoriin lehine bir adim olmayacaktir. Oligopol piyasa
kosullar1 simnirlar1 ile hareket edilmesi durumunda, bankacilik sektorii ile hem ulusal

hem de kiiresel ¢apta bir rekabet hatt1 olusturulmas1 muhtemeldir.

Tehditler:
e Politik ve Ekonomik Degisimler
e Sosyo Kiiltiirel Alg1
e Konut ve Tasit Fiyatlarindaki Hizli Artis

e imaj Problemi

Dis cevre analizi kapsaminda ele alinan tehditler, organizasyonlarin miidahale
edemedikleri dis ¢evre kosullarmin organizasyonlar i¢in olusturabilecekleri potansiyel
zararlardan olusmaktadir. Tiirkiye’de tasarruf finansman sirketleri ozellikle faizsiz
finansman modeli ortaya koyduklari i¢in muhafazakar bireylerin tercihleri arasindadir.
Mevcut hiikiimetin muhafazakar kokenli olmasi, faizsiz alternatif finansman

modellerini tesvik etmesi bakimmda TFS’nin gelisimine biiyiik katki sunmustur.
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Herhangi bir iktidar degisimi ile yasal sinirlamalar araciligi ile TFS nin varliginin

tehlikeye diisme ihtimali bu firmalar i¢in tehdit olusturmaktadir.

Son donemde pandemi kosullar1 altinda tiim diinyada etkisini gdsteren ekonomik
istikrarsizlik Tiirkiye’de de kendini hissettirmistir. Enflasyonun yiiksek seviyelerde
seyretmesinin yaninda doviz kurlarinda da beklenmedik artis ve azalislar
yasanmaktadir. Bu tarz makroekonomik dengelerin hizli degistigi ekonomik
kosullardan altinda TL cinsinden tasarruf yapmak bireyler icin rasyonel
goriinmemektedir. Sadece TL cinsinden tasarrufkabul eden TFS i¢in bu olumsuzluklar

en biiyiik tehdit olarak gosterilebilir.

TFS icin bir baska tehdit unsurunun sosyo kiiltiirel algi oldugundan bahsedilebilir.
Faizsiz finansman uygulamalar1 ile toplumda karsilik bulmus olan TFS toplumun baz1
kesimleri i¢in heniiz alternatif bir finansal araci konumunda degildir. TFS nin sadece
finansman ihtiyaclarinda faizi tercih etmeyen bireylere hizmet verdigi algis1 vardir.
Firma yetkilileri TFS nin alternatif bir finansal aract olmak ve toplumun her kesimine
hitap etmek istediklerini bildirmislerdir. Bu noktada taninmis medyatik insanlar ile
reklam ¢alismalar1 yiiriittiikleri ve kendilerini daha iyi anlatmaya calistiklarini

vurgulamiglardir.

TEMFED tarafindan bildirilen oranlara gore son yillarda &zellikle Istanbul gibi
biiyiiksehirlerde konut fiyatlarinin %100 tizerinde artis géstermistir. Bulundugu semt
ve bolgeye gore bu artiglarin ¢cok daha fazla oldugu diisiiniilmektedir. Ayni sekilde
pandemi kosullar1 nedeniyle iiretim hatlarinda olusan dar bogazlar sifir ve ikinci el
ara¢ fiyatlarinda da biiyiik artislara neden olmustur. Pandeminin ilk ortaya ¢iktigi
donemden bu zamanlara kadar yaklasik %200 artig gosteren tasit fiyatlari, 2021 yaz
donemi boyunca %40 artis gostermistir (www.indyturk.com, 2021). TFS’nin
finansman sagladig1 konut ve tasitta bu derece fiyat artislarinin yasanmasi ekonomik
istikrarsizlik ile birlikte sektorii en ¢ok tehdit eden iki unsurdur. Bu sartlar altinda
faaliyetlerine ¢ok dar kapsamli devam edecek olan TFS’nin operasyonlarini

stirdiirmeleri ¢ok zor oldugu sdylenebilir.

Tasarruf Finansman Sirketleri’ni tehdit eden bir diger unsur son donemde yasanan

imaj problemidir. 2021 Nisan aymnda g¢ikan yOonetmelik sonrasinda kapanan bazi
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sirketler bu sektoriin tamami i¢in bir giivensizlik problemi olusturmustur. Sektorde
faaliyet gosteren firmalarin %80’inden fazlasinin kapanmasi, faaliyetlerine devam
eden firmalarda sozlesme iptallerine yol actig1 gibi yeni sdzlesme sayilarinda da
onemli azalislar ile firmalarm varliklarini tehdit eder hale gelmistir. Firma yetkilileri
bu noktada ellerinden bir sey gelmedigini, olusan bu olumsuz algmin ancak devlet

miidahalesi ve destegi ile degistirilebilecegini bildirmislerdir.

Tasarruf Finansman Sirketleri hakkinda yapilan i¢ ve dis ¢evre analizleri ile SWOT
analizi tamamlanmistir. Sirketlerin faaliyetleri lizerine genel perspektife ulagilmis olup
isleyisleri hakkinda bilgiler edinilmistir. D1s ¢evre analizi ile firmalarin bulunduklari
sektor kapsaminda firsat ve tehdit unsurlar1 agiklanmistir. TFS Nisan 2021°de ¢ikarilan
yonetmelik sonrast bu zamana (Aralik 2021) kadar heniiz resmi lisanslarmi
alamamiglardir. Siirekli yapilan denetimler ile yonetmelige uygun kurumsal kimlige
ulagmalar1 beklenmektedir. Bu asamadan sonra tezde degerlendirme ve sonug

boliimiine gecilecektir.
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BOLUM V

DEGERLENDIRME VE SONUC

Degerlendirme boliimii olan son bolimde SWOT’un devami niteliginde olan
sonuglari analizi ve gelecege yonelik oneriler yapilacaktir. Giiclii yanlar ile firsatlarin
degerlendirilmesi, tehditlerin bertaraf edilmesi bu analizin son ve en 6nemli adimlar1
arasindadir. Ayn1 zamanda degistirilmesi veya gelistirilmesi 6n goriilen zayif yanlar

hakkinda fikirler bu boliimde ac¢iklanmaktadir.

31447 sayili yonetmelik ile hali hazirda 6nemli bir kurumsallasma yoluna giren
firmalar yasal zorunluluk geregi istenen kurumsal performansi gostermislerdir. Ancak
kurumsallik agisindan gostergelerini giiclendirmeleri tehdit olarak goriilen imaj
problemlerini asmalar1 i¢in 6nemli bir adim olacaktir. Ayni1 zamanda olas1 politik
degisimlerden etkilenmemek i¢in yasal gerekliliklerin mecbur kildig1 kurumsal

yapinin siirdiiriilebilir hale getirilmesi zorunlulugu kaginilmazdir.

Sirketler mevcut bilangolari ile yasal olarak faaliyetlerine devam etmeleri neticesinde
giiclii olduklar1 6z sermaye yeterlili§i sayesinde ekonomik istikrarsizlik siireglerini
daha az zararla atlatabilirler. Bundan dolay1 hem i¢inde bulundugumuz zaman dilimi,
hem bundan sonraki olas1 ekonomik bunalimlarda varliklarin1 devam ettirebilmeleri

icin 6z sermayelerinin siirekli gliclendirme yoluna gitmek mecburiyetindedirler.

TFS’nin maruz kaldig1 toplumsal alg1 ve imaj problemleri dogrudan miisteriler ile
iletisim halinde olan personellerin ¢abasi ve firmalarin benimsedikleri giiclii miisteri
iliskileri ile asilabilir. TFS 6zellikle bu noktada bahsedilen tehditlerin yok edilmesi
icin personel egitimi ve miisteri iligkileri alanlarma yonelik projeler gelistirmek
durumundadirlar. Olumsuz kabul edilen bu algilar her ne kadar yapisal gibi goriinse

de stratejik planlama ile {istesinden gelinebilecek tehditlerdir.
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Sirketlerin giiclii olduklar1 alanlar ile tehditlerin etkisinin azaltilmasi veya tamamen
yok edilmesi iizerine fikirler aciklanmistir. Bu asamada TFS’nin giiglii oldugu
alanlarm gelistirilip ortaya ¢ikarilmasi ile firsatlarin degerlendirilmesi tizerine goriisler

beyan edilecektir.

TFS giiglii oldugu alanlar ile bir kurumsal kimlik ortaya koymaktadir. Mevcut
hiikiimetin politikalar1 olan faizsiz ve alternatif finansman vurgusu TFS i¢in yeni
firsatlar doguracaktir. Oncelikle beklenen finans kurumu kimligi kazanilarak
miisteriler nezdinde cezbedici bir sektdr olma yolunda g¢alismalarm yapilmasi
gerekmektedir. I¢inde yasadigimiz donemde yiiksek faizlerden kaynakli bankacilik
sektoriinden kredi temini oldukca zor hale gelmistir. Bu agidan bakildiginda TFS nin
topluma kendilerini daha iyi tanitmalar1 gerekmektedir. Tasarruf sahiplerinin veya
finansman ihtiyaci olan bireylerin yiiksek faiz ortaminda TFS’ye yonelmeleri
beklenmektedir. Ayni zamanda sektdrde az sayida firmanin bulunmasi sektor iginde
mevcut hali ile faaliyet gdsteren alti firma i¢in Oonemli avantajlari1 beraberinde
getirecektir. Potansiyel miisteri kitlesi, hedef pazar bu firmalar i¢in yetirince biiyiik

oldugu diisiiniilmektedir.

Bu firsatlarla beraber, Tirkiye’de niifusun, konut talebinin hizli artis1 ve deprem
kusagi olan bir cografya lizerinde yiiriitiilen faaliyetler TFS i¢in ¢ok onemli firsatlar
oldugu diisiiniilmektedir. Artan hizli talebin sektorde kendini gostermesi ve efektif
olabilmesi i¢in finansman c¢esitliliginin zengin olmas1 gerekmektedir. Tiirkiye
iizerinde Ozellikle Oniimiizde ki on yillarda devam edecek olan konut talebi veya
modernizasyonu TFS igin zengin piyasa durumunu gostermektedir. TFS sahip
olduklar1 kurumsal yapilarin1 ve 6z sermaye giiclerini kullanarak sektdorde meydana

gelen firsatlar1 degerlendirmelidir.

TFS’nin mevcut isleyislerinde zayif ve yetersiz olduklar1 alanlar1 imkanlar1 dahilinde
giiclendirmeleri gerekmektedir. Ozellikle kisa zamanda diizeltilebilecek olan konulara
egilmeleri gerekmektedir. Bu kapsamda, subelerin ofis goriiniimiinde benzer bir
tasarim benimsenmeli, standart ve modern goriiniime kavusmaya ¢alismalidirlar. Sube
icinde yer alan departmanlar, sube isim levhalar1 standartlastirilarak, modernizasyon
baglaminda bankacilik sektorii referans almabilir. Aym zamanda IK politikalar

kapsaminda, calisan mesai saatleri diizeltilmelidir. Bu diizenleme caligsan performansi
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ve motivasyonu i¢in 6nemli goriilmektedir. Ancak mevcut sartlar icin de subelerin
hafta sonu calismalar1 gerekmektedir. IK bu yonde gelistirecekleri diizenlemeler ile
caligan motivasyonunu yiiksek tutabilirler. Yakin zamanda diizenlenebilecek bir bagka
zay1f yan olarak i¢ mevzuat eksikligi goriilmektedir. Firmalarin yasal diizenlemeler
referansi esliginde olusturacaklar1 i¢ mevzuat faaliyetlerin hizli ve hatasiz yapilmasi

icin gereklidir.

Tasarrufa dayali finansman sektoriinde faaliyet gosteren bu firmalar kurumsal
yapilarini gliclendirip, son donemde yasadiklar1 olumsuz algiy1 pozitife ¢evirdikleri
takdirde alternatif finansal araci konumlarin1 saglamlastiracaklardir. Tirkiye nin
faizsiz finansmana sosyolojik yatkinlig1 ¢ok yiliksek seviyededir. Ancak miisterilerin
bu sektore yonelmeleri i¢cin manevi motivasyonlarini tetikleyen unsurlarda oldugu
kadar maddi olarak da bu sektor tercih edilebilir konumda olmalidir. Mevcut durumda,
yiiksek enflasyon ve istikrarsiz kur dalgalanmalari ile sektor ¢calisamaz hale gelmistir.
Tasarruf edilecek miktarin satm alma giicli her gegen giin azalmaktadir. Bu noktada
TFS’ye yatirilan tasarruflarin degeri enflasyondan kaynakli azaldigi gibi, konut ve tagit
fiyatlarinda da yasanan artiglar sektor ig¢in biiylik olumsuzluklar1 beraberinde

getirmiglerdir.

Diinya ¢apinda yasanan makroekonomik dalgalanmalarin tezahiirii olarak goriilen
yiiksek enflasyon her iilke ve her sektori etkiledigi gibi Tiirkiye’yi de etkilemistir.
Tirkiye’de faaliyet gosteren TFS nin daha etkin ve verimli ¢alisabilmeleri adina kendi
iclerinde yeni iriinler gelistirmeleri gerekmektedir. Mevcut yasal diizenlemenin bu

yonde sundugu en 6nemli adim tasarruflarin;

a) Hazine ve Maliye Bakanligmin ihrag etmis oldugu TL cinsi kira sertifikalarmin

aliminda,

b) Tirkiye’de faaliyet gosteren katilim bankalarinda agilacak TL cinsi katilma

hesaplarinda,

c¢) Tiirkiye’de faaliyet gdsteren varlik kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilen TL
cinsi yurt ici kira sertifikalar1 aliminda ve diger faizsiz araglarm kullanilmalarmin

uygunlugu bildirilmigtir (31447 Sayili Yonetmelik, Madde 23). Ancak TFS tarafindan
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bu araglarin kullanilmadigi goriilmiistiir. Bu firmalarin 6ncelikle iiriinlerinde bu
cergevede secenekler gelistirmesi miisteriler agisindan cezbedici olacagi kesindir.
Yatirillan tasarruflar sermaye piyasalari araglari ile degerlendirilmesi ile her
katilimeiya tasarrufu oraninda katki sunmasi yasal ¢er¢evede uygundur. Bu noktada
firma kendi adma da bir oran belirleyerek organizasyondan kaynakli hakkini alabilir.
TFS’nin kendi i¢lerinde gelistirebilecekleri en Onemli iirlin mevcut kosullarda

bahsedilen bu degerlendirme olacaktir.

Bunun yaninda tasarrufa dayali konut finansmanin Diinya {izerindeki tek basarili
uygulamasi olan YTS sistemi dahilinde katilimcilara sunulan devlet destegi TFS’de
degerlendirilen tasarruflar i¢in de uygulanabilir. Devletin tipki bireysel emeklilik
siteminde (BES) sundugu %30 devlet katkisina benzer bir oranda TFS’de
degerlendirilen tasarruflara katki yapmalar1 sektdr icin hayati bir O6nemde
goriilmektedir. YTS sisteminde 6zellikle Avrupa iilkelerinde devlet destegi %40 lara
ulagmig konumdadir. BES’te oldugu gibi devlet imkanlarmin bu yonde bireylere
sunulmasinin bir¢ok agidan getirisi olacaktir. Bireyler tasarrufa 6zendirilecek, daha

biiyiik yatirimlar i¢cin finansman saglanmis olacaktir.

Yonetmelik ile yasal statiilerini gliclendirmis olan TFS, mevcut ekonomik kosullar
altinda faaliyetlerine devam etmekte zorlanmaktadirlar. Ancak belirtilen BES
destegine benzer bir destek ve faizsiz finansman araglarinda tasarruflarin
degerlendirilmesi ile bu sektor ¢alisabilir ve giiclii bir konuma yiikselecektir. Tiirkiye
icin ¢ok Onemli olan alternatif finansal piyasalarin giiclenmesi konusunda TFS’nin
varligmi devam ettirmesi, mevcut faaliyetlerinin nitelik ve niceliksel bakiminda
giiclenmesi ve yeni faaliyet sahalar1 olusturulmasi toplam refahi giiclendirerek
makroekonomik agidan biiyiik 6nem arz etmektedir. TFS faaliyetleri ile Tiirkiye’nin
etkin bir konut finansman modeli gelistirebilecegi diisiiniilmektedir. Hem TFS’nin
hem de devletin bu tasarruflara sunacagi katkilar ile kredi biiyiimesi olmadan ve diger
makroekonomik gostergelere zarar vermeden dengeli ve siirdiiriilebilir bir yapinin

tesis edilmesi beklenmektedir.

Bu akademik caligma kapsaminda yapilan degerlendirmeler burada son bulmaktadir.
Bundan sonra yapilacak c¢aligmalar TFS’nin faaliyet sahalarmin zenginlestirilmesi

acisindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Sektor ile karsilikli iletisim halinde yapilacak
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caligmalar alternatif finansman sektoriiniin gelisimine katki sunacaktir. Ayni zamanda
calismamiz zamanin dar olmasindan kaynakli istatiksel analizlere tabi tutulamamastir.
Sirketlerin kurumsal isleyislerinin ve miisteri portfoyliniin belirginlesmesi sonrast,
calismamizin devami niteliginde olacak bir ¢aligmanin sirketler {izerine yapilacak

anket ¢aligmasi ve istatistiki analizler ile desteklenerek olusturulmasi planlanmaktadir.
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