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Oz

Tiirkiyede tasarruf finansman sistemi, herhangi bir ne-
denle faize hassasiyeti olan, faiz oranlarini yiiksek bulan
veya banka kredisi almaya uygun olmayan kisiler arasin-
da daha fazla popiiler olmaya baslamistir. Bunlar arasin-
da faizden dini hassasiyeti nedeniyle uzak duranlar bag
¢ekmektedir. Tiirkiyede mevcut konut kredisi finansman
sistemine tek alternatif olarak 1991 yilindan itibaren var-
ligin1 hissettiren bu sistemde bilhassa banka kredisine uy-
gun olmayan gayrimenkullerin satiginda kolaylik saglan-
mis ve konvansiyonel yollardan tasinmaz sahibi olamayan
veya olmak istemeyen kisilere konut ediniminde yeni bir
finansman tiirti sunulmugtur. Zaman iginde sisteme olan
talebin artmasi ve bu tiir finansman firmalar ile kigiler
arasindaki uyusmazliklardan kaynaklanan haberlerin
kamuoyunda giindeme gelmesiyle birlikte deregiilasyon
sorunu ve bunun sonucunda ortaya ¢itkan firmalara ve
sisteme olan giiven eksikligi sistemin hukuki mtidahaleyle
diizenlenmesi sonucunu dogurmustur. Mart 2021 tari-
hinde yapilan yasal diizenleme ile hem tiiketicinin hem
de sisteme olan kamu giiveninin korunmasi ve artirilmasi
icin somut ve umut verici bir adim atilmugtir. lgili kanuni
diizenleme amact dogrultusunda hareket ederken sadece
sisteme olan kamu giiveni degil, ayn1 zamanda i¢ giiveni
saglayict diger mekanizmalar1 da biinyesine dahil ederek
Tiirk finansal ekosisteminde gesitliligi artirmugtir.
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Abstract

People who are sensitive to interest for any reasons, who
find the interest rates charged by traditional lending
institutions to be too excessive, or who are simply not
qualified to apply for bank loans have been increasingly
turning to Turkey’s savings financing system. This system’s
popularity has been on the rise since its appearance as
the sole alternative to the pre-existing Turkish housing
loan financing system in 1991 and it has particularly
facilitated the sale of the real estate that is unsuitable
for bank loans, and provided a new form of financing to
those who cannot or do not wish to purchase real estate
using traditional methods. The public’s lack of trust in
these companies and the system has increased along with
the demand for the system over time. This has prompted
the system to be regulated through legal intervention
as a result of extensive media portrayals of the conflicts
between these financing companies and individuals and
the laws’ silence on this type of financing. A significant
and encouraging step has been taken to safeguard and
boost public and particularly consumer confidence in the
system with the legal regulation passed in March 2021. By
including additional procedures to ensure internal trust
in addition to public trust-inspiring devices, the pertinent
legislation has increased the diversity in the Turkish
financial ecosystem.
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I. KAMU GUVENI: DAHILI VE HARICi GUVEN

Tasarruf finansman sirketleri ile ilgili diizenle-
meyi ele almadan 6nce 6ncelikle herhangi bir finan-
sal diizenlemede kamu giiveninin yerini ve roliinii
tartigmak gerekmektedir. Bilindigi tizere finansal
diizenlemelerin genel amaci tiitketicilerin ve de vergi
miikelleflerinin korunmasi, mali ve makro ekono-
mik istikrarin stirdiiriilmesi ve stabilite ortaminin
daha da zenginlestirilmesi ¢ergevesinde ele alinmis-
tir. Bunun disinda bu semsiye amaglarin altinda,
mali suglarin 6nlenmesi ve azaltilmasi, inovasyonun,
rekabetin ve sermaye olusumunun tesvik edilmesi
gibi diger hedefler de bulunmaktadir'.

Ekonomide bilindigi {izere piyasa basarisizlik-
larin1 6nlemek icin belli standartlara ihtiya¢ duyul-
maktadir. Piyasa giiglerinin ¢aligmasi 6zellikle sozles-
me baglaminda gercek ve tiizel kisilerin birbirlerine
verdigi sozlerin etkili sekilde ifa edilmesi, bunlarin
bir hukuki ¢erceveye oturtularak kolaylastirilmasi ve
de sistemin bazi kimselerce manipiile edilmesinin
engellenmesi ile gerceklegir. Kamu giivenini artirict
bir mekanizma olan hukuki diizenlemeler, gerek kat1
hukuk kurallar1 veya regiilasyon formunda, gerekse
de yumusak hukuk kurallar: olarak standart seklin-
de kendisine yer edinmis olsun, nihai amag olarak
finansal ekosistemin islerliginin en efektif seklinde
saglanarak makro diizeyde stabilitenin ve de mikro
diizeyde katilimcilarin korunmasini amaglar. Bu
anlamiyla giiven, varlig1 soyut ancak yoklugu mad-
di olarak ol¢iilebilir bir deger olarak ele alinmalidir.
Geleneksel ekonomik diisiince, devlet miidahalesi-
nin varligini sorgularken ve finansal diizenlemelerin
piyasalara ve firmalara miidahalede neyi basarmayi
amagladigina dair felsefi temelleri ortaya koyarken
finansal piyasalarda giivenin altinda yatan derin an-
lam1 gérmekte yavas olmustur.

Giivenin ekonomik karsiligina bakacak olursak
Arrow’un da belirttigi gibi her ticari veya ekonomik
islemin aslinda kendi i¢inde giiven unsurunu ifade

' Goodhart, Charles & Hartmann, Philipp & Llewellyn, David &
Rojas-Suares, Liliana & Weisbrod, Steven (1998), Financial Re-
gulation: Why, How and Where Now?, Oxon, Routledge, s. 2-38.

2 Basaran, Bahriye & Bagheri, Mahmood (2020), ‘The Relevance
of Trust and Confidence in Financial Markets to the Information
Production Role of Banks, European Journal of Risk Regulation,
S:11,C: 3,5.665.

ettigini soyleyebiliriz:. Ekonomik sistemde belirsizli-
¢i azaltarak gelecek yatirimlar kolaylastiran ve eko-
nomik ajanlar arasindaki iligkilerin daha stirdiirii-
lebilir olmasini ve gelismesini saglayan bir element
olarak giiveni: “Ekonomik bir ajan olarak kisi ve
kuruluslarin devlet yardimi veya miidahalesine ih-
tiya¢ duymadan, yani devletin ex ante ve ex post 6n-
leyici, denetleyici veya sonrasinda cezalandirici ak-
siyonlarina oncelikli olarak ihtiya¢ duyulmadig: bir
ortamda, birbirleri ile is birligi yaptiklar: bir durum
olarak agiklamak miimkiindiir”. Ancak, konu ekono-
mik karar verme mekanizmasinin temel taslarindan
olan giiven faktorii olunca, bu faktori salt ekonomik
cercevede ele alarak kendisinin yoklugunda ortaya
¢ikan negatif digsalliklara odaklanan tartigmalarin
yaninda, fazla giivenin getirdigi zararlar da daha
¢ok davranigsal finans, ekonomi ve siyasal bilimler
alanlarinda psikolojik ve sosyoekonomik boyutuyla
giindeme gelmis ve de beraberinde birey, organizas-
yon ve devlet iliskilerini katmanl bir sekilde ele alan
interdisipliner bir konsept olarak giivenin hukuki
mekanizmalarla olusturulmasi ve de gii¢lendirilmesi
konusuna dikkatleri ¢ekmistir‘. Bu baglamda giiven,
geleneksel anlamda ekonomik alanin hudutlarini
asan ve sosyal kapital olarak kisileri koordine eden,
birlestirici ve is birligine yonelten semsiye bir kon-
sept olarak goriilmelidir’. Bagka bir deyisle giiven,
katilimcilarin birbirleriyle etkilesime girme isteklili-
gini veya motivasyonunu tanimlamaktadire.

Giiven kavramindan literatiirde dikkat cekici
sekilde ilk bahsedenlerden olan Adam Smith, giiveni
tacirin repiitasyonuna bagli 6l¢iilebilir bir deger ola-

3 Arrow, Kenneth J. (1972), ‘Gifts and Exchanges, Philosophy and
Public Affairs, S: 1, s. 357.

4 Bkz. Mulbert, Peter O. & Sajnovitz, Alexander (2017), ‘The Ele-
ment of Trust in Financial Markets Law’, German Law Journal, S:
18,C:1,s.1vd.

Bu alanda Fukuyama ve Frankel, giiveni islem maliyetlerini
disuren, Uretimi artiran ve tlizel ve gercek kisileri karsiliklilik
esasina dayanarak etik davranmaya iterek gliveni toplumda
bir nevi tutkal olarak gérerek her davranisin glivenin bir Griint
oldugunu tartismislardir. Bkz. Fukuyama, Francis (1995), Trust:
The Social Virtues and the Creation of Prosperity, New York, The
Free Press ve Frankel, Tamar (2008), Trust and Honesty: Ameri-
ca's Business Culture at Crossroads, New York, Oxford University
Press.

¢ Bkz. Adler, Paul S. (2001), ‘Market, Hierarchy, and Trust: The
Knowledge Economy and the Future of Capitalism, Organizati-
on Science, S:12,C: 2,s.215 vd.
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rak almistir’. Buna gore bir kisiye, bir sirkete veya bir
olusuma duyulan giiven, aslinda repiitasyonla, yani
itibarla dogru orantilidir. Bu baglamda sirketler, ku-
rumsal sosyal sorumluluk kaidelerini takip ederek,
cevresel, sosyal ve yonetisimsel konularda daha sef-
faf ve duyarli davranarak ve en 6nemlisi kanunlara
uyum saglamis bir organizasyon profiliyle marka
degerini giiglendirmekte ve giiven yaratmaktadir®.
Burada bahsedilen, sirketlerin bizzat kendilerinin
olusturdugu dahili giivendir ve kamudaki karsilig
itibardur.

Harici giiven ise sistemi denetleyen ve diizen-
leyen kurumlarin ve de bir biitiin olarak o alanda
faaliyet gosteren tim sirketlerin toplu sekilde ya-
rattiklar1 giiven tiiriidiir. Bu da sisteme olan giiven
seklinde ifade edilebilir. Sisteme giivende en 6nemli
unsur olarak devletin hukuki veya regiilatif mtda-
halesini ve de kontrol ve denetleme mekanizmala-
rin1 gormekteyiz. Bu durumda, sinirlar: ve kaideleri
onceden belirlenmis bir hukuki diizlemde belli bir
seviyede korunmus olduklarini ve de kendileri i¢in
konulmus hukuk kurallarina uyum saglayabildigi
i¢in sistemde var olduklarini diisiindiikleri firma-
larla muhatap olduklarina inanan ajanlarin rasyonel
ekonomik karar verme mekanizmasi daha ¢ok hari-
ci giiven seviyesinden etkilenecektir. Bir sirket iflas
ettiginde tasfiyenin nasil yapilacagi, sézlesmelerin
nasil ifa edilecegi, hangi mahkemeye ne zaman na-
sil bagvurulacaginin belirli olmasi, kisacasi hak ara-
yisinda olan ekonomik ajanlarin belirsizlikten uzak
sekilde gelecege dair rasyonel karar alabildikleri bir
ortamda harici glivenden bahsetmek miimkiindiir.

Harici ve dahili giivenin 6nemi daha ¢ok fi-
nansal piyasalarda yer alan kurumlar gergevesinde
tartisilmaktadir. Bilhassa fon veya mevduat topla-
yan banka gibi kurumlarin reel ekonomide, finansal
piyasalarda ve de finansal istikrar i¢in ihtiva ettigi
riskler bu firmalarin agir sekilde regiile ve stipervize

7

Smith, Adam (1763, reprinted 1978), Lectures on Jurispruden-
ce, New York, Oxford University Press, s. 538-539.

Ozellikle 2007-09'daki global finans krizinden sonra sirketlere
olan giivenin azalmasi hakkinda yapilan arastirmalarda sirketle-
rin kendilerini nasil tanittigi ve neler yaptiginin kamu nezdinde
karsiligi oldugu saptanmustir. ilgili calisma icin bkz. Lins, Karl V.
& Servaes, Henri & Tamayo, Ane (2017), ‘Social Capital, Trust,
and Firm Performance: The Value of Corporate Social Responsi-
bility during the Financial Crisis, The Journal of Finance, S: 72, C:
4,s.1785-1824.

edilmesi sonucunu dogurmustur. Klasik bir 6rnek
olan bankalardaki agir repiitasyon -yani dahili gii-
ven kaybi- hem ulusal hem de uluslararast mevzu-
atta ozel olarak kendisine yer bulmus ve mevduat
sigorta fonu, bankalari uymas: zorunlu olan lisans
alma, likidite ve rezerv oranlar1 ve zorunlu kargilik
oranlari gibi ekstra mekanizmalar harici giiven tesisi
i¢in kurulmugstur. Fon toplanmas: ve toplanan mik-
tarin bir amag icin kullanilmasi gibi yitksek seviye-
de dahili ve harici giiven gerektiren bir aktivitenin
olumsuz haber veya tanitimlarla giindeme gelmesi
ayni veya benzer hizmeti goren firmalarin da bu or-
tamda kontamine olmasina sebep olmakta ve olusan
risk tiim sistemi rahatsiz etmektedir. Genel anlamda
makro-stabilitenin ve de sektdr ve firma diizeyinde
de mikro-stabilitenin korunmas: igin giiven artiri-
a1 sistemlerin varligi elzemdir. Unutulmamalidir ki
monitor ve kontrol sistemlerinin ve de sadece hu-
kuki diizenlemelerin varlig1 dahi bagli bagina harici
giiveni destekleyici enstriimanlardir.

Harici giiven sadece devletin denetleyici ve dii-
zenleyici giicliniin varlig1 ile degil, ayn1 zamanda
sistemin halihazirda bir pargasi olan firmalarin sis-
tematik faaliyetlerinin kolektif bir tiriinii olarak da
kendisine yer bulur. Siki denetim mekanizmalariyla
kontrol edilen ve kanunlarla 6zel olarak diizenlene-
rek hukuki dizlemde kurumsallagmasi saglanmis
olan bankacilik 6rneginde oldugu gibi, bir banka
hakkinda ¢ikan olumsuz bir haber sistemdeki diger
bankalar1 da etkileyebilmekte ve sisteme olan total
giiveni azaltmaktadir®. Dolayisiyla mevduat veya fon
toplama faaliyetinde bulunan firmalar i¢in itibar sa-
dece firma seviyesinde karsilig1 olan bir deger degil,
ayn1 zamanda sisteme ve sistemin dayandig1 hukuk
diizenine karsi duyulan giiveni de ifade etmektedir.

Dahili ve harici glivenin anlami ve tesisiyle ilgili
yapilan bu kisa teorik agiklamalardan sonra, bir son-
raki kisitmda bankalar i¢in kullanilan bu analojinin
tasarruf finansman sirketlerine uygulanmas tartisi-
lacaktir.

° Ekstrem senaryolarda bu giivensizlik durumu panik olarak go-

rilmekte, birden toplu halde yapilan para ¢cekme talepleri lite-
ratirde banka yigilmasi (bank run) olarak bilinen krize yol ag-
maktadir. Bkz. Diamond, D.W. & Dybvig, PH. (1983),’‘Bank Runs,
Deposit Insurance, and Liquidity; Journal of Political Economy,
S:91,C: 3,5.401-419.
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I. TASARRUF FINANSMAN SiRKETLERI VE
KAMU GUVENi

Toprak ve kullanimi, toprak tizerindeki haklar,
kentlesmeden kaynaklanan ytiksek niifusun getirdigi
baski, devlet tegvikleri ve konut edindirme politika-
larinin temel parametreleri goz oniine alindiginda,
daha fazla ve daha iyi konuta erisim, konut finans-
man sistemlerinin finansal sisteme entegrasyonunu
gerektirmektedir. Mortgage piyasalarinin liberalles-
mesi ve gelismesine bagli olarak bilhassa gelismekte
olan iilkelerde konut finansmani hacmi artmis ve
es zamanl olarak mikrofinans sistemleri, énceden
banka sistemine erisimi olmayan tiiketicilerin de fi-
nansman sistemlerine dahil edilebileceklerine dair
yaklagimlara onciiliik etmistir. Bu siirecte devletler,
diizenleyici olarak, kamu ve 6zel sektoriin rollerini
belirlemek ve daha rekabetci ve verimli bir konut fi-
nansmani sistemi kurmak iizere siibvansiyon (ken-
dilerini ahlaki tehlikeye veya asir1 riske maruz bi-
rakmamak kaydiyla), idari kurumlar kanaliyla bizzat
konut edindirerek veya legal miidahale gibi yontem-
lerle artan konut ihtiyacini gidermeye ¢aligmislardir.

Tirk Anayasasrnin konut hakk: bashkli mad-
desinde sehirlerin 6zellikleri baz alinarak devletin
konut ihtiyacini kargilayacak tedbirleri almasi ve de
toplu konut tesebbiislerini desteklemesi ongoriil-
miistiir'. Bu baglamda, devletin finansman olanak-
larini bireylerin konut ihtiyacina daha uyumlu ve
duyarl: hale getirmesi sorumlulugundan bahsetmek
miimkiindiir. Tiirkiyede konut edinimi i¢in haliha-
zirda olan sistem, 6rnegin konut yap1 kooperatifle-
ri veya genellikle ticari bankalar veya uzmanlasmis
ipotek bankalar: tarafindan verilen konvansiyonel
ipotekli konut finansmani sistemi yurtdisindaki
uzun vadeli kredi sistemine dayanan muadillerine
gore yeterince yerlesmemis ve de kurumsallagama-
mustir. Belki de bu yiizden bugiin tasarruf finansman
sirketleri olarak bilinen firmalar, konut ediniminde
istikrarli, esnek, yerlesik ve koklii diizenlemelerin
olmayist nedeniyle talep gormektedir. Bununla bir-
likte 2007-2009 global finansal krizin biiytik ol¢iide

1 Porteaus, David, ‘Housing Finance and Financial Inclusion’:
K&hn, Doris & Pischke, J.D. von (editorler) (2011), Housing Fi-
nance in Emerging Markets, 1. Baski, Frankfurt am Main, Sprin-
ger,s. 9-12.

" 1982 Anayasasi, 57. Madde.

ikincil ipotek piyasalarindan kaynaklanmas: (tiirev
piyasalarin kontrolsiiz biiytimesi sonucu konut fiyat-
larinda gergek karsilig1 olmayan spekiilatif artis go-
riilmesi ve nihayetinde fiyat balonlar1 olusmas1) da
var olan sistemin yeniden degerlendirilmesine sebep
olmugtur®. Konut kredilerinde gereken finansal kay-
nagn agirlikli olarak sermaye piyasalarindan geldigi
ve son kiiresel krizin gelisimi birlikte degerlendiril-
diginde, finansal kaldira¢ oranlarinin disiiriilmesi
ve halkin konut kredisine ulasabilmesi i¢in yeni bir
uzun vadeli finansman sistemi arayigt hasil olmustur.
Unutulmamalidir ki 6zelikle gelismekte olan piyasa-
larda bankalarin konut gibi uzun vadeli projelerin fi-
nanse edilmesi i¢in uzun vadeli fon kaynaklarina sa-
hip olmamasi, enflasyon oranlarindaki istikrarsizlik
ve de genel olarak bankalarin kar maksimizasyonu
giiden kurumlar olarak daha ¢ok gelir elde edecegi
alanlara yonelerek konut finansman faaliyetlerini
sadece yiiksek standartlar1 saglayan belli bir kesime
acik tutmast gibi sebepler konut finansmaninda yeni
arayislar dogurmustur.

Tiirkiye 6zelinde diisiiniildiigiinde, ipotekli ko-
nut finansmani sistemine hem kredi derecelendirme
notu diisiik oldugu i¢in dahil olamayan, hem de dini
inanclarindan 6tiirti geleneksel finansman sistemi-
nin ar1zi olarak digina ¢ikan kimseler icin tasarruf fi-
nansman sirketleri alternatif bir yol olarak belirmis-
tir. Bilhassa orta ve diigiik gelirli veya faiz duyarlilig
olan tnitelerin (kisilerin veya hane halklarinin) kre-
diye daha kolay ulasmasini saglayan bu finansman
modelinde, konuta banka kredilerine kiyasen pro-
sediirel olarak daha rahat ulasildig1 (teminat goster-
me gibi zorunluluklar kalktig1 i¢in) ve Tiirk finansal
sisteminde Islami finans prensiplerine uygun olarak
halihazirda faaliyet gosteren katilim bankalarindan
baska bir finansman modeli takip edildigi gibi se-
bepler dikkat ¢ekmis ve bugiin tasarruf finansman
sirketi olarak bildigimiz bu olusumlar Tiirkiye pa-
zarinda ilk olarak 1990’1 yillarda goriilmistiir. Fa-
aliyet olarak halktan fon toplanmasi ve bir havuzda
toplanan fonun miisterilere konut alinmas: amaciyla
verilmesi gibi bir saike ragmen ticaret sicilinde ale-
lade bir sirketmiscesine gayrimenkul acentesi olarak
tescil olmuglardir.

2 Hellwig, Martin F. (2009), ‘Systemic Risk in the Financial Sector:
An Analysis of the Subprime-Mortgage Financial Crisis, De Eco-
nomist, S: 157, C: 2, s. 129-207.
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Sistem igleyisi bakimindan Alman yap: tasarruf
sandig1 modeline benzese de faaliyetlerin faizsiz ola-
rak Islami finans kaidelerine gére yapilmas kendisini
Alman versiyonundan ayiran yegane ozelliktir. Baus-
paren olarak bilinen Alman tasarruf yap: sandig1 mo-
delinde miigteri Bausparkasse olarak bilinen 6zel bir
kredi kurulugu ile bir konut ingasi veya satin alinmasi
saikiyle her ay belirli bir miktar tasarruf etmeyi onay-
ladig1 bir tasarruf sézlesmesinin tarafi olmaktadir.
Buna karsilik, Bausparkasse miisteriye belirli bir stire
sonra 6nceden belirlenmis ve piyasa oranindan daha
diisiik bir faiz oraniyla belli bir miktar 6diing vermek-
tedir. Miigterinin tasarruf ettigi miktar ile Bausparkas-
senin 6diing verdigi bu miktar toplam tutar1 olustur-
makta ve de misterinin krediye hak kazanabilmesi
i¢in bu tutarin bir kismini tasarruf etmis olmasi sarti
aranmaktadir. 1934 yilindan itibaren koklesmis sekil-
de devletin herhangi bir miidahalesi olmadan devam
etmis olan sisteme 1938 yilinda diizenleme getirilerek
konvansiyonel ev kredilerine ikinci bir opsiyon olarak
sunulmustur®. 2. Diinya Savagrndan sonra barmma
ihtiyacinin ve sosyal refah arayisinin kargilanmasi
amactyla daha da popiiler olmus bu sistemi sonra bil-
hassa Orta ve Dogu Avrupa tilkeleri takip etmis ancak
uygulamas: enflasyon gibi sebeplerle iilkeden tilkeye
farkliik gostermistir'e. Benzer sekilde tasarruf finans-

3 ingilterede 1775 yilinda kuruldugu distiniilen Ketley’s Building
Society adiyla bilinen olusum ilk yapi tasarruf sandigi olarak 6ne
cikmistir. Butzbach, Olivier, ‘Alternative Banks on the Margin:
The Case of Building Societies in the United Kingdom': Butzba-
ch, Olivier & Mettenheim, Kurt Von (editorler) (2014), Alternative
Banking and Financial Crisis, 1. Baski, Londra, Pickering&Chatto
Publishers, s. 147. Kara Avrupasi llkelerinin ingiltereden dogan
bu dayanisma sistemini ihrac ederek faizli ve faizsiz modellerin
gelistirmesi savas sonrasi beliren ivedi konut ihtiyacinin karsilan-
masi Uzere 2. Dlnya Savasi'nin bitimine tekabul etmektedir.

4 Alman Federal icisleri ve Toplum Bakanligi, Saving to Build or
Buy a Home, https://www.bmi.bund.de/EN/topics/building-hou-
sing/city-housing/home-ownership-housing-assistance/baus-
paren-en/bausparen-en-node.html, s.e.t. 10 Temmuz 2022. Bkz.
Kofner, Stefan (2014), ‘The German Housing System; Journal of
Housing and the Built Environment, S: 29, s. 255-275. Bkz. Ris-
chke, Carl Gottfried (1998), ‘German Bausparkassen: Instrument
for Creating Homeownership in the Transformation Countries;
Housing Finance International, S: 13, C: 2, 5. 8-14.

> Chiquer, Loic & Lea, Michael J. (2009), Housing Finance Policy
in Emerging Markets, Washington, The World Bank, s. 221.

16 Ornegin Fransa 1965 yilinda I'Epargne Logement” kurarak sabit
oranli faizi baz alan Alman sistemini 6rnek almis ancak enflas-
yon sebebiyle ingiliz Building Society sisteminin farkli faiz oran-
lar ve acik fonlama gibi getirilerini de dustinerek 1970 yilinda
kombine bir sisteme ge¢mistir. Lea, M.J. & Renaud, B. (1995),
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man sisteminin faizsiz sekilde faaliyet gostermesi de
artan enflasyon oranlarina karsi miisterilerin havuza
aktardig1 miktarin alim giictiniin zaman i¢inde enflas-
yona bagli olarak degisecegi ve dolayisiyla miisterile-
rin enflasyona karst nasil korunacag: yoniinde sorular
dogurmaktadir ve en ¢ok bu yoniiyle sistem elestiriye
agiktir. Keza tasarruf edilen miktarin degerini uzun
vadede enflasyona veya konut fiyatlarindaki dalgalan-
malara kars1 koruyacak yasal onlemlerin alinmayist
sistemin strdiriilebilirligini tehlikeye diistirecektir.

Mikrofinansman kurumlarinin genel olarak fi-
nansal iirtin ve hizmetlere erisim saglayamayan diisiik
gelirli hanelere ulagmasy, kisilerin finansal okuryazar-
ligin1 ve ekonomik karar verme 6zgiivenini gelistire-
rek {ilkenin ekonomik faaliyet ve gelirlerini artirma
gibi 6zellikleri gelismekte olan {ilkeler i¢cin 6nemli bir
konu haline gelmistir’. Halkin giivenli ve uygun fi-
nansal kaynaklara erisimin dniindeki azaltma y6niin-
de politik ve hukuki miidahaleler sonucunda bugiin
finansal katilim konusunda gerekli olan finansal ve
hukuki altyapiyr olusturmak igin devletler yeni hu-
kuki adimlar atmaktadirlar. Zira, bahsedildigi gibi bir
amag i¢in fon toplayan mikro isletmeler ve bu islet-
melere fon saglayan katiimcilarin finansal sistem i¢in
risk olusturmamasi ve mevcut kamu giivenini zedele-
memesi amaglanmaktadir. Bu anlamda yap1 tasarrufu
firmalarinm hukuki diizenlemesi finansal katilim ve
kalkinma amaglari ile uyumludur.

Sistemin Alman sisteminden farkli olarak fa-
izsiz olmasi hususu ise Islami finans alanini ilgilen-
dirmektedire. Alt gelir grubunun sosyoekonomik
refahinin gelistirilmesini amaglayan, ser’i ilkelere
dayal1 finansman saglamadaki geleneksel roliine ek
olarak sosyal adaleti de gelistirme amaci da giiden
sirket faaliyetlerinin sosyal agidan kapsayici, kalkin-
may1 artirici ve siirdiiriilebilir faaliyetlerin 6nemini
¢izen Islami finans ilkeleri ile uyumlu oldugu séyle-
nebilir®. Formal sistemin diginda kalan veya kalmak

Contractual Savings for Housing: How Suitable are They for
Transitional Economies, Washington, The World Bank.

7" Robinson, Marquerite S. (2001), The Microfinance Revolution,
Washington, The World Bank, s. 46-97.

Sistemin islami kaidelere uyumlulugu bu arastirmanin konusu
dahilinde degildir.

' Warde, Ibrahim (2000), Islamic Finance in the Global Economy,
Edinburgh, Edinburgh University Press, s. 174-175.
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isteyen kisilerin barmmma ihtiyacin1 gideren firma-
larin bu amaca hizmet ettigi ve bu anlamda faizsiz
olmasi disinda Islami degerlerle uyumluluk anla-
minda ikinci bir katman daha olusturdugu tartigila-
bilir. Ancak, faizsiz faaliyet ytriittiiklerini sdyleyen
firmalarin gercekten Islami finans kaidelerine uygun
olarak faaliyet gosterip gostermedikleri hususunda
seffaflik, denetim ve de 6zel bir hukuki diizenleme-
nin olmayist bireysel tiiketici nezdinde ortak deger
ve normlardan olusan dahili giiveni istismar edici,
halk nezdinde ise firmalar tarafindan kolektif olarak
olusturulmus harici giiveni zedeleyici nitelikte dav-
raniglarin olabilecegi anlamina gelmektedir. Tiirk
hukukundaki yeni diizenleme de buna gore yorum-
lanmalidir.

Finansal sistemi sermaye piyasalarindan ziyade
agirlikli olarak banka araciigina dayanan bir iilke
i¢in fon toplama faaliyetinin banka dig1 bir finans-
man sistemi araciligiyla tahsis edilmesi, tasarruf fi-
nansman sirketi olarak adlandirilan bu firmalarin
bankalarin tabi oldugu siki kontrol ve denetimler-
den azade sekilde daha ¢ok giivene ve beraberinde
getirdigi repiitasyona dayanarak lisansa ihtiya¢ duy-
madan fon toplayarak faaliyette bulundugu anlami-
na gelmektedir. Bu tiir faizsiz kuruluslarin finansal
ekosistemdeki ytikselisi, hitkiimetin sektoriin gelis-
mesinde proaktif bir rol tistlendigi ve mikrofinans-
man imkanlar1 da dahil olmak iizere Islami finansin
pazar payimni artirmaya yonelik hedefler belirledigi
Tiirkiye politik ekonomisi ile yorumlanmalidir?.

[lk olarak &zel finans kurumlari ve sonrasinda
katilim bankalar1 sayesinde Tiirkiyede 30 yili agkin
bir gecmise sahip olan Islami finans sistemi, bilhas-
sa 2007-09 global finansal krizi sonrasinda istikrar
diizenleyici olarak goriilmeye baglanip Ingiltere,
Litksemburg, Singapur ve Hong Kong gibi derin-
likli ve uluslararasi piyasalara sahip tilkelerde daha
da popiiler olmustur. Diinyadaki gelismelere paralel
olarak Tiirkiyede de katilim bankaciliginin disinda
alternatif yontemler {izerinden finans hizmeti sunan
kuruluglarin finansal sektor icindeki payini arttir-
maya devam etmesi ve 2025 yilinda sektor paymnin

2 Tirkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanhgi (Haziran 2020), https://
www.tccb.gov.tr/haberler/410/120424/-turkiye-nin-salgina-yo-
nelik-basarisi-ulkemize-yonelik-ilgiyi-daha-da-arttirdi-, s.et. 2
Temmuz 2022.

%]15%e yiikseltilmesi amaglanmaktadir>'. Belki de bu
tegvikten Otiirii ilerleyen boliimlerde tartisacagimiz
hukuki diizenlemeye gidilmistir.

Tirkiyenin elverigli demografik yapisi gz onii-
ne alindiginda, kisilerin kendileriyle ayn1 deger sis-
temini ve normatif kurallar1 paylasan kisi ve kurum-
larla ortak bir amag i¢in bir araya gelmesi kolektif
bir giiven duygusu yaratacaktir. Burada bahsedilen,
bu firmalarin faizsiz konut edindirme amaci ile ayn
goriise sahip ve konut ihtiyaci olan kimselerin ortak
bir giiven sistemi i¢inde hareket etmesidir. Bu da
firmanin olusturdugu dahili giivenden gelmektedir.
Dogu Avrupa deneyimlerinde ise sisteme olan ilgi-
nin artan enflasyon ve dalgalanan faiz oranlarinin
kisiler tizerindeki ekonomik etkisinin sonucu olusan
daha ucuza konut sahibi olma saikinin olusturdugu
dahili giiven duygusu oldugu tartigilmaktadir. Bu
dahili gliven Tiirkiye icin de diistiniiliirse, kisilerin
ev alma veya tasarruf yapma amaciyla herhangi bir
6zel diizenlemeye tabi olmayan ve denetlenmeyen
kuruluglara veya informal finansman olusumlarina
yonelmesi ve giivenerek fon saglamasi piyasada bu
alanda bir ihtiyag oldugunu gostermektedir. Béyle
bir ortamda, kredi degerlendirmelerini gecemedik-
leri i¢in banka finansmanina ulagamayanlar ve kre-
dilere ytiksek faiz 6demek istemeyen kisiler de dini
sebeplerden bagimsiz olarak bu tiir mikrofinansman
imkanini tercih etmektedirler. Ancak, regiile edilmis
finansman sisteminin disinda kalan veya kalmay1
tercih eden bu kisiler i¢in bu boslugu dolduran yapi
tasarruf firmalar1 2021 yilina kadar tiiketicinin ya-
tirim ve harcama davraniglarini destekleyen temel
gliven mekanizmalarindan yoksun sekilde faaliyet
gostermistir. Tasarruf sahipleri regiile edilmis bir ku-
rumdan genel olarak yasal koruma (etkili hukuk ku-
rallar1 ve yaptirimi), giivenlik, gizlilik, giivenilir fon
ve likidite yonetimi, fonlara kolay erisim, iyi hizmet
ve de getiri beklemektedir. Sosyal iliskilere dayana-
rak dahili giivene bagli olarak fon toplayan kurulus-
larin hukuki diizenlemeye tabi tutulmasi gerekliligi

Turkiye Cumhuriyeti Kalkinma Bakanligi, Finansal Hizmetler,
Ozel ihtisas Komisyonu Raporu, Ankara 2014, https://www.sbb.
gov.tr/wp-content/uploads/2018/10/10_FinansalHizmetler.
pdf, s.e.t. 3 Ocak 2022.

2 Roy, Friedemann (2004), ‘The Implementation of Contract
Savings Schemes for Housing (Bausparen) in Belarus, IPM
Research Center Papers, S: PP/13, C: 04, 5. 1-13.
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sektoriin artan bir bityiime orani gostererek daha
cok kisiye ulagtig1 ve de kamunun dahili giivenle ye-
tinmeyip harici giivene bakmaya bagsladig1 ana teka-
biil etmektedir. Bu da yine firmalarin repiitasyonuy-
la ilgili giindeme gelen haberlerle dogru orantilidir.

Ozellikle 2016dan sonra bilyiime gostererek
daha karli hale gelen bu sirketlerin artmasi Banka-
cilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunu (BDDK)
harekete gecirmis ve her ne kadar bu firmalar ban-
kalar gibi finansal istikrar1 etkileyebilecek veya sis-
temik riski tetikleyecek bir boyuta ulasmamis olsalar
dahi ihtiva ettigi riskler finansal ekosistemi rahatsiz
edebilecek ve tiiketicilerin korunmas: gerektirecek
nitelikte bulundugundan 04.03.2021 tarihli 7292 sa-
yili Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman $ir-
ketleri Kanunu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapil-
masina Dair Kanun ile tasarruf finansman sirketleri
Tiirk mevzuatinda yerini almigtir®.

lll. MEVZUATIN DEGERLENDIRILMESI

Kanun koyucu, bir 6nceki boliimde belirtilen
sebepleri gozeterek, mevzuatta tasarruf finansman
sirketi olarak adlanlandirdig1 bu konut sektoriinde al-
ternatif finans metodu olarak tasarrufa dayali faizsiz
finans firmalarini gozetim ve denetim altina almak,
tiiketicilerin hak ve menfaatlerini korumak ve konut
finansmani alaninin gelismesi ve stirdiiriilebilir olma-
s1 amaciyla 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring
ve Finansman Sirketleri Kanunu'nda 7292 sayil Ka-
nun ile degisiklige giderek bu sistemin hukuki altyapi-
sin1 olusturmustur. Bu hukuki diizenleme, sirketlerin
gerek sozlesmesel iligkileri, gerekse de organizasyonel
yapisinin anlasilmasi ve finansal ekosistemdeki huku-
ki konumuna kesinlik kazandirmas: anlaminda {ize-
rinde ¢aligtlmis ve giliven vaat edici bir calismadir.

A. SISTEME KISA BiR BAKIS

1991den beri faizsiz elbirligi sistemi ile karsi-
likli yardimlagma saikine dayanan bu finansman
modelinde sirketlerin ilk olarak katilimcilarin araba
edinmesi amaciyla icra etmeye basladiklar: sisteme

3 BDDK, Tasarruf Finansman Sirketlerinin Kurulus ve Faaliyet
Esaslari Hakkinda Yonetmelik'i olusturmus ve ilgili Yonetmelik
7 Nisan 2021 tarih ve 31447 sayili Resmi Gazete'de yayinlanarak
yurirlige girmistir. Kelime ekonomisi amaciyla ilgili degisiklik-
lere konu olan 6361 sayili Kanun'dan artik kisaca Kanun ve ayni
sekilde 31447 sayil Yonetmelik'ten de sadece Yonetmelik ola-
rak bahsedilecektir.

2005 yilindan itibaren gayrimenkul de dahil edilmis-
tir. Sistem kisaca, katilimcilar ve organizasyon ara-
sinda 6nceden belirlenmis olan veya tasarruf mikta-
r1 oraninda olugturulmus katilimcr gruplar: i¢inden
belli siirelerle ¢ekilis yapma metoduyla belirlenen
vadeye kadar katilimcinin tasarruf yapmasi sartina
bagli olarak gerceklesmektedir. Sistemde katilimcilar
oncelikle organizasyon kurulusuna belli bir katilim
ticreti 6demekte ve organizasyon da bu katilimcila-
ra 6nceden belirlenen bir tasarruf miktar1 oraninda
miisteri grubu olusturmaktadir. Bu miisteri grubu
biinyesinde biitiin musteriler her ay belli bir mikta-
r1 tasarrufu organizasyon kurulusuna vermekte ve
de organizasyon da havuzda toplanan ilgili tasarruf
miktarini her ay bir katilimciya kanunda belirtilen
tasit, konut veya catili is yeri ihtiyacini kargilamasi
tizerine kendisine tahsis ederek finansman imkan:
saglamaktadir*. Burada finansman imkén tasarruf
yapma sartina bagl olup, sozlesme tasarruf ve fi-
nansman olmak {izere iki bagimsiz asamay1 ihtiva
etmekte ve bireysel ve grup tasarruf sistemi secenek-
leri sunulmaktadir.

Bu haliyle tasarruf finansman sistemi, ayn1 veya
benzer degerlere sahip kisilerin olusturdugu ve di-
ger toplumlarda da yer alan giiven tizerine kurulmus
olusumlara benzemektedir. Afrikada Sou Sou Club
veya uluslararasi akademik caligmalarda da Islami
finansal kooperatif veya ROSCA (rotating savings
and credit associations) olarak bilinen doniistimlii
kredi tasarrufu sistemine, sozlesmeye dayal: tasarruf
(contractual savings) ve Alman yap: tasarruf sandig1
islemlerine veya kisaca altin giinii olarak da bilinen
sistemle kiyas yapilabilmektedir. Ancak, bizde huku-
ki zemine kavugmus faizsiz bir olusum olmasi ve or-
ganizasyonel farkliliklar1 sebebiyle bu olusumlardan
farkls bir yere konumlanmustir.

B. GUVEN UNSURUNUN MEVZUAT
CERCEVESINDE iRDELENMESi

1. Sozlesmesel Diizenlemelerde Giiven
Unsuru

Sozlesmenin nasil kurulacagi, taraflarin kar-
silikli hak ve yuktamlilikleri, gegerlilik sartlarinin
neler oldugu, yeni hukuki diizenleme ile detayl ola-
rak ele alinarak finansman firmalar: ile katilimcilar

2 lgili madde icin bkz. Kanun m.3(1)(j)(k)(I).
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arasindaki hukuki iliskiye Kanun 6zel hitkiimler sag-
lamis ve yapilan sozlesme atipik bir sozlesme olmak-
tan ¢ikarak tipik bir s6zlesme olmustur.

Oncelikle kanunda tasarruf finansman soz-
lesmesinin diger tarafi olarak miisteri kelimesinin
secildigine dikkat etmek gerekir». Tasarruf finans-
man sozlesmeleri ayni zamanda tiiketici hukukunu
ilgilendiren sozlesmelerdir. Miisteri, Yonetmelik'te
sOzlesmenin tarafi olan gercek ve tiizel kisiyi ifade
eder geklinde agiklanmis ancak beraberinde tiiketici
terimi kullanilmamustir. Ancak, Tiiketicinin Korun-
mast Hakkinda Kanun'unun ticari ve mesleki saik-
le hareket eden kisiler haricinde kalanlarin tiiketici
sayildig1 hitkmiine dayanarak miisterilerin tiiketici
oldugu soylenebilir”. Ayn: sekilde Yonetmelik'te de
sozlesmede yer almasi gereken asgari unsurlar i¢in-
de uyusmazlik halinde hangi tiiketici hakem heyeti
ve mahkemenin yetkili olmasina dair kosula yer ve-
rilmesi ve de en 6nemlisi Kanun'un Kapsam baglikli
2. maddesinde yer alan ‘Bu Kanunda hitkiim bulun-
mayan héllerde genel hitkiimler uygulanir’ hitkmii
aslinda tiiketici hukukuna gonderme yapmaktadir.
Genel islem kosullari iceren ve haksiz sart denetimi-
ne tabi olabilecek olan bu sozlesmeye hukuk politi-
kast agisindan bakildiginda, genel yaklagimin miis-
terileri koruyucu mahiyette oldugu ve harici giiveni
destekledigi asikardir®.

25 Bkz. Kanun m.39/A; Yonetmelik m.16.

% Kanun m.3 ve Yonetmelik m.3(g). Burada Kanun'un tanimlar
maddesi uyarinca sézlesmenin konusu olan konut, tasit veya
catili is yeri saticisinin s6z konusu finansman miktarini tasarruf
finansman sirketinden hesaben almasina ragmen soézlesmeye
taraf olmadigini belirtmek gerekir. Bkz. Kanun m.3(1)(k).

7 lgili diizenleme icin bkz. 6502 sayili Tiiketicinin Korunmasi Hak-
kinda Kanun, m.3(1)(k).

% Ancak, hukuki islem 6zelinde ilgili maddelerin musteriyi ne 6l-
clide korudugu, sozlesmecilerin c¢ikarlarinin oturdugu zemin
olan sozlesme adaletinin saglanip saglanmadigi baska bir tar-
tismanin ve arastirmanin konusudur. ilgili sézlesmenin genel
islem ve haksiz sart kosullarina tabi olmasina ragmen miste-
riyi koruyucu yapinin daha da kuvvetlendirilmesi icin spesifik
diizenlemelerin yapilmasi gerekmektedir. Ornegin, sézlesme-
nin potansiyel musterilerin kolayca ulasabilecegi bir mecrada,
ornegin internet sitesinde olmasi ve bdylece miusterilere s6z-
lesme akdetme hususunda rasyonel karar verebilmeleri icin
saglikl bir stire taninmis olmasi hususunda tasarruf finansman
sirketlerine Kanun tarafindan veya BDDK tarafindan getirilmis
bir zorunluluk olmayisi musteri aleyhinedir. Diger bir husus ise
Yonetmelik in 16. maddesinin 5. fikrasinda diizenlenmis olan
sozlesme kurulmadan 6nce musteriye sirketce gonderilecek
olan 6n bilgilendirme formunun en az bir giin 6nce gonderil-

Kanuna eklenen 39/A maddesinde ve ilgili Yo-
netmelik’te sozlesmenin nasil kurulacagy, s6zlesme-
de bulunmasi gereken asgari unsurlar, taraflarin hak
ve asli edim yiikiimliiltikleri belirtilmis ve bu anlam-
da harici ve dahili giiveni destekleyici bir gerceve
¢izilmistir. Belirtilen ana unsurlar kisaca i) tasarruf
finansman sirketlerinin daha once de belirtildi-
gi tizere sadece konut, tasit ve gatili igsyeri edinmek
amaciyla faizsiz sekilde finansman saglayabilecegi;
ii) finansman sozlesmesinin miisteri ve tasarruf fi-
nansman sirketi arasinda viicut bulacagi- yani fi-
nansman konusunun saticisinin taraf olmayacagr
iii) sirketin tasarruf fon havuzunu y6netmesi; iv)
miisterinin sirketten aldigi/alacag: tahsisat kargiligi-
ni1 belli bir 6deme plan1 gercevesinde geri 6demesi;
v) tasarruf finansman sirketinin organizasyon {ic-
reti alma hakk:i seklinde 6zetlenebilir. Miisterinin
Tirk Medeni Kanununun 2. maddesinde yer alan
diirtistlitk kurali gercevesinde sozlesme goriigmeleri
boyunca organizasyona dogru bilgi akis1 saglamasi,
alacagr olan tahsisat 6demesini kabul etme, finans-
mani geri 6deme, teminat gosterme ve organizasyon
ticreti 6deme gibi borglar1 bulunurken; sozlesme-
nin diger tarafi olan tasarruf finansman sirketinin
ise sozlesme goriigmeleri siiresince miisteriye bil-

mesidir. Bu sirenin bilhassa belirli bir finansal okuryazarliga
erismemis musteriler icin yeterli olmadigi glindeme gelmelidir.
Dikkat ¢eken diger konu ise Kanun'un 39/A maddesinin 4. fikra-
sinda diizenlenmis olan fesih hakkinda musterinin fesih hakkini
kullanmasi neticesinde tasarruf finansman sirketine 6dedigi
organizasyon Ucretini geri alamayacagi hususudur. Katilimcinin
tasarruf finansman sisteminde kaldigi stireyle orantili olarak
belirlenmis organizasyon bedelini talep edebilmesi musteriyi
koruyucu bir diizenleme olurdu.

2 Burada Kanun'un 39/A maddesinin 2. fikrasinda yer alan soz-
lesme sekil sartini aciklayan ve BDDK tarafindan yazili seklin
yerine gecebilecek yeni metotlarin benimsenebilecedi kisim
dikkat cekicidir. Elektronik ortamda sézlesme akdedilmesi, 1
Nisan 2021 tarihli Resmi Gazete'de 31441 sayisi ile yayinlanmis
olan ‘Bankalarca Kullanilacak Uzaktan Kimlik Tespiti Yontemle-
rine ve Elektronik Ortamda Sézlesme iliskisinin Kurulmasina
iliskin Yonetmelik’ ile halihazirda BDDK tarafindan uygulamasi
olan bir diizenleme iken, yaymlandiktan bir ay sonra yurirli-
ge girmek kaydiyla 11.01.2022 tarih ve 31716 sayili Resmi Ga-
zete'de yayinlanan ‘Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman ve
Tasarruf Finansman Sirketlerince Kullanilacak Uzaktan Kimlik
Tespiti Yontemlerine ve Elektronik Ortamda Sézlesme iliskisinin
Kurulmasina iliskin Yonetmelik'ile birlikte direkt olarak tasarruf
finansman sirketleri icin de uygulanabilir olmustur. Gelismele-
re borclar hukuku penceresinden bakildiginda, sézlesme sekil
kosullarinin 6nemli degisikliklere gebe oldugunu ve de akit
yapma surecinin teknolojik gelismelere paralel olarak yeni yon-
temlerle kolaylastigini gormek mumkuinddr.
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gi verme, tasarruf birikimlerinin yonetilmesi ve de
tahsisat1 6deme borglar1 bulunmaktadir®. Tasarruf
finansman sézlesmesinin objektif esasl unsurlarini
belirten mezkiir 39/A maddesinin 1. fikrasinda °..
belirli bir tasarruf tutar1 ve donemine bagli olarak
onceden belirlenmis kogullarin gerceklesmesi sartiy-
la..] denilerek sonradan miisteri aleyhine gelisecek
bir 6deme plani veya fazladan bir yiikiimliliigiin
dogmasinin 6niine gegilerek harici giiveni artiran ve
miisteriyi koruyan bir diizenleme getirilmistir. Ay-
rica cayma ve fesih hakk: gibi misteriyi koruyucu
diizenlemelerin kanunda spesifik olarak ele alinmas:
yine dahili giiveni artirict mekanizmadir ve isabetli
bir adimdir'.

Burada finansal okuryazarlik ve finansal katilim
gibi iilke siirdiiriilebilirlik ve kalkinma endeksleri
ile yakinen iliskilendirilmis konseptlerin, yeni dii-
zenlenmis kimlikleri ile finansal ekosistemde yerini
almig olan tasarruf finansman sirketleri baglaminda
ayrica ele alinmasinin yerinde olacagi belirtilmelidir.
Zira, daha once de belirtildigi gibi dahili giiven kisi-
nin stibjektif ongoriilerine ve ekonomik karar verme
slirecinde inanca, ortak degerlere, normlara veya or-
ganizasyona katilmis olan diger kisilerin 6ngoriileri
ve tavsiyelerine bagli olarak da gelismekte ve kisideki
izdiistimi itibar olarak somutlasmaktadir. Bu deger-
lere dayanarak iiretilmis dahili giiven, kisilerin bece-
ri, bilgi ve farkindaliklarini oldugundan daha fazla
gormesine ve yeterli altyapiya sahip olmadan sonra-
dan irrasyonel olarak tabir edebilecekleri ekonomik
kararlar almasina yol agmaktadir®. Finansal biling
ve farkindaligin dahili giivene rasyonel karar alma
mekanizmasi ekledigi unutulmamali ve musterileri
koruyucu hukuki mekanizmalarin yaninda saglik-
I1 dahili giiveni gii¢lendirici ¢aligmalar bir politika
olarak tabana yayilmalidir. Benzer sekilde, dini has-
sasiyetlerinden &tiirii finansal katilima goniillii ola-
rak dahil olmayan kisiler finansal tasarruf imkanlar
hakkinda bilgilendirilmeli ve sektordeki arz, talep ile

% Taraflarin borglari ile ilgili ayrintil bir tartisma icin bkz. Endes
Selvi, Nurtag (2021), ‘Tasarruf Finansman Sozlesmesi, Necmettin
Erbakan Universitesi Hukuk Fakiiltesi Dergisi, S: 4, C: 2, 5. 451-458.

31 Bkz. Kanun m.39/A(3) ve (4); Yonetmelik m.16 ve 17.

32 Bkz. Fernandes, Daniel & Lynch Jr., John G. & Netemeyer,
Richard G. (2014), ‘Financial Literacy, Financial Education, and
Downstream Financial Behaviors, Management Science, S: 60,
C:8,s.1861-1883.

bulusturularak sistem zenginlestirilmelidir. Bu bag-
lamda, tasarruf finansman sirketleri, katilim banka-
cilig1 sistemine veya diger Islami finans iiriinlerine
ilgi duymayarak sistem disinda kalmis faiz hassasi-
yeti olan kisilere hitap eden ve hukuki diizenlemesi
mevcut bir tasarruf sistemi olarak finansal ¢esitlilik
saglamaktadir.

Uzerinde durulmasi gereken diger bir husus ise
tasarruf finansman sisteminin devletin hukuki mii-
dahale ile hedefledigi amaglara ulasmadaki roliidir.
Bu rol, mikro diizeyde tiiketici hukuku kapsaminda,
makro diizeyde ise devlet politikasi gercevesinde ay-
rica tartisilmalidir. Bu rollere genel olarak yaklagti-
gimizda; borglar hukuku ve tiiketici hukuku kapsa-
minda her biri tek tek tartisilabilecek ve yeni olmasi
miinasebetiyle heniiz enstitiilesememis ve yeterince
test edilmemis bu sozlesmesel diizenlemeler igin ilk
yaklagim, ilgili hukuki diizenlemelerin hem sirket-
ler, hem misteriler, hem de diizenleyici kurumlar
acisindan harici ve dahili giiveni destekleyici ve de
bu anlamiyla pozitif bir gelisme oldugudur. Makro
diizeydeki yaklasim ise daha ¢ok finansal istikrarin,
finansal ekosisteme duyulan genel giivenin, ekosiste-
me dahil olan katilimcilarin hukuk kurallarina riayet
etmesi ve risk alma davranislari ile finansal katilim
ve okuryazarlik gibi ekonomik kalkinmada uzun
vadede etki yaratabilecek degerlerin ele alinmasim
icermektedir.

2. Organizasyonel Diizenlemelerde Giiven
Unsuru

En 6nemli diizenleme, harici glivenin temel da-
yanaklarindan birisi olan diizenleyici ve denetleyici
otoritenin roliidiir. Bu nedenle, yeni hukuki diizen-
leme ile tasarruf finansman sirketleri ve sunduklar1
hizmet BDDK’nin denetimi altina girerek 6ngoriilen
esaslara aykir1 davranislar icin 6zel yaptirimlar 6n-
gorulmustiir.

Tasarruf finansman sirketlerinin kurulusu BD-
DK’nin iznine tabi kilinarak Kurulun en az 5 iiyesinin
olumlu oyuyla alinacak karar sart kosulmustur®. Ka-
nun'un kurulus sartlari baglikli 5. maddesinde ise; ta-
sarruf finansman sirketlerinin anonim sirket seklinde
kurulacagy, ticaret unvaninda spesifik olarak tasarruf
finansman sirketi ibaresinin bulunacagi, sirket ku-

3 Bkz. Kanun m.4.
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rucularinda yine Kanun tarafindan belirlenmis 6zel
niteliklerin bulunma zorunlulugu*, yénetim kurulu
tiyelerinde aranilan 6zel mesleki deneyimin saglan-
masl, ana s6zlesmesinin Kanun hitkiimleriyle uyumlu
olmasy, sirketin ortaklik yapisinin BDDK’nin denetim
fonksiyonunu aktif olarak gerceklestirebilmesi i¢in
gerekli olan seffaflig1 ve acikligr haiz olmasi, Kanunda
belirtilen sartlar1 saglayacak sekilde faaliyet raporu-
nun sunulmasi ve en 6nemlisi finansal kiralama, fak-
toring ve finansman sirketleri i¢in asgari olarak yiiz
milyon TL olarak belirlenmis olan ve nakden ve her
tirli muvazaadan ari olarak 6denmis sermaye mikta-
rinin tasarruf finansman sirketleri i¢in minimum yiiz
milyon TL olarak belirlenmesi sayilmistir*. Bunun
ardinda yatan sebep siiphesiz giiclii sermaye yapisina
sahip olmayan sirketlerin tasarruf sahibi katilimcila-
rin hak ve menfaatlerini koruma hususunda zafiyete
diisebilecegi ihtimalidir. Yiiksek 6z sermaye miktar:
ile desteklenen finansal saglamlikla gelen itibar, ayni
zamanda toplanan fonlarin deneyimli ve basiret-
li ellerde olmasi ile de artacagindan; Kanun tasarruf
finansman sirketlerinin bankalar gibi itibar ile iligki-
lendirilen kurumlar oldugunu kabul ederek kurumsal
yonetim ilkelerine tabi kilmigtir*. Bununla birlikte ta-
sarruf finansman sirketlerinin faaliyette bulunabilme-
leri ve de sube agmalar1 BDDK iznine tabi olmus ve
yapamayacaklari faaliyetler tek tek Kanunda sayilarak
sinirlart belirlenmistir?.

Ticaret sicilinde 6nceden gayrimenkul acentesi
olarak kaydedilen bu sirketlerin yeni diizenlemeyle
6zel kurulus sartlarina ve asgari sermaye gartina tabi
olup tasarruf fon havuzu hesaplari girketin diger
hesaplarindan ayr1 tutarak sozlesmede yer alan yii-
kiimliilitklerinden bagka bir amagla kullanamamasi
kugkusuz harici giiveni artirict bir adim olup, kati-
limcilara bu sirketlerin giivenligi, finansal durumu
ve strdirilebilirligi hakkinda giiven vermektedir®.
Banka gibi geleneksel araci kurumlarda goriilen as-
gari sermaye kosulunun kamudan fon toplama faa-

3 Bkz. Kanun m.6.

% Nakden ve muvazaadan ari sekilde 6denmis sermaye sarti BD-
DK'ya sirket sermayesinin tiim kaynaklarini ayrica arastirma so-
rumlulugu getirmektedir.

% Bkz. Kanun m.13.
3 Bkz.Kanun m.7, m.8, m.9.

38 Bkz. Kanun m.39/B(2).

liyeti yiirtiten bu sirketlerden de istenmesi, sirketin
yuktmliliiklerini kargilamasi anlaminda olumlu bir
adim olup, standart ve mevzuata uyum konusunda
her sirketin bu faaliyeti yapamayacagi ve devlet eliy-
le bir nevi lisanslama yapilarak tasarruf finansman
faaliyetinin ve sirketlerin devlet kontroliinde oldugu
mesajini iletmektedir. Bu sartlar tipik olarak firmala-
rin piyasaya girisini engelleyici bariyer gorevi gérse de
varliklar1 daha yiiksek onceligi olan hedefler 6rnegin;
istikrarin, ekosistem biitiinliigiiniin, kamu giiveninin
ve tiiketicinin korunmasi temelinde gerekeelendirilir.
Sirketin kurulusunun 6zel sartlara bagli olmasi, pazar
bitiinligi ve istikrar1 veya adil rekabet gibi birincil
hedeflerin saglanmasina yardimci goriiliirken aymni
zamanda esit sartlarda rekabet ortaminin tesvik edil-
mesine de katkida bulunacaktir.

BDDK gozetim ve denetimi, genel cercevede
tasarruf finansman sirketlerinin 6z sermaye sartinin
ifasi, mali saglamlig1 ve finansal durusu, kurumsal
yonetim ilkelerine uygunlugu, mevzuata uyumu ve
yonetici ve ortaklarin yeterliligi ve islemleri nezdin-
de ele alinmaktadir. Bununla birlikte sirketlerin de-
vir, birlesme, devir, bolilnme veya iradi tasfiye stireci
BDDK denetimi ve iznine tabi kilinarak sirketlerin bu
islemler i¢in uymakla miikellef oldugu usul ve esaslar
Kanunda ayrica belirtilmistir*. Kanun'un 15. madde-
sindeki koruyucu diizenlemeler tasarruf finansman
sirketlerini de kapsadigindan, finansal saglamlig1 hu-
susunda aktif ve pasif dengesini kaybeden, yiikiimlii-
likkleri toplam varligini asarak sirketin likidite pozis-
yonunu tehlikeye atan, 6z kaynag1 sermayesinin tigte
birine gerileyen, risk yonetimi konusunda basarisiz
olan, kanunda faaliyet izni i¢in gerekli olan bir takim
kosullarin yitiren, ilgili mevzuata veya BDDKfa ali-
nan kararlara mugayir nitelikte olan aksiyon veya ka-
rarlar alan ve de finansal ekosistemde faaliyet gsteren
her organizasyon i¢in de gegerli olabilecek olan giiven
veya finansal istikrar bakimindan finansal sisteme
yonelik risk olugturan tasarruf finansman sirketleri
BDDK’nin dngérdiigii tedbirlere uymak zorundadir®.

5411 sayili Bankacilik Kanunu'nda halihazirda
BDDKnin gorev, yetki ve sorumluluklar: diizenlen-
mis, 95. maddesinde BDDK’nin yerinde gozetim ve
denetim yetkisi ve 96. maddesinde ise bu ylikiimli-

3 Bkz. Kanun m.12(3).
40 Bkz. Kanun m.15(4).
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guniin nihai bir parcas: olarak bilgi ve belge isteme
otoritesi belirtilmistir. Tasarruf finansman sirketleri-
nin sirketler hukuku kapsaminda ve Kanunda ayrica
belirtilmis finansal raporlama yiikiimliligiiniin ya-
ninda, BDDK eliyle mali tablolarinin, muhasebe ka-
yitlarinin ve kisa ve uzun periyotlarla likidite durum-
larinin incelenmesi ve bu sirketlerin BDDK denetimi
altina girmesi harici giiveni destekleyici ve finansal
tiiketicileri koruyucu temel diizenlemelerden biridir.

Diger 6nemli husus ise cezai diizenlemelerdir.
Kanun’a tabi diger sirketlere de uygulanan idari para
cezalari ile su¢ ve cezalar tasarruf finansman sir-
ketlerine de uygulanmakta iken tasarruf finansman
sirketlerine ayni zamanda 6zel idari ve cezai miiey-
yideler 6ngoriilmiistiir. Bunlar tasarruf finansman
sirketlerinin Kanun'un 9. maddesinin 5. fikrasinda
belirtilen yapilamayacaklar listesine aykirilik, 39/A
maddesinde diizenlenmis olan miisterilerin cayma
ve fesih haklarina mugayir hareket etme, ayn1 mad-
denin 2. ve 5. fikralarinda diizenlenmis sozlegsme
diizenleme usulliniin veya igeriginin kanuna aykir:
olmasy; tasarruf finansman faaliyetini ve tasarruf fon
havuzu hesabini diizenleyen 39/B maddesinin ilk ti¢
fikrasina aykirilik seklinde olup, 49/B maddesinde
zimmet sugunu isleyen tasarruf finansman sirketi
yonetim kurulu bagkan ve iiyeleri ile diger iiyeler i¢in
0zel olarak hapis ve adli para cezasi diizenlenmigtir.
Cezalandirilan davraniglara bakacak olursak bunla-
rin icinde tasarruf finansman girketlerinin kendileri-
ni banka gibi tanitmamalari, Tiirkiyede kurumsallik
saglamig ve marka degerini haiz olan ve yine Islami
finans sektoriinde aktivite gosteren katilim bankala-
r1 ile karistirilmamasi igin katilim kelimesinin kul-
lanilamamasi, havuzda toplanan paranin bagka bir
amagla kullanilamamasi, faizsiz finansman esasla-
rinin digina ¢ikilamamasi, tasarruflarin cekilmesini
engelleyici davranista bulunmamak gibi miisterilere
harici gliven saglayan bir diizenleme goriilmektedir.

3. Tasfiye Siirecinde Giiven Unsuru

Giiven konusunda tartisilmasi gereken diger bir
husus, Kanunda gegici maddelerle ayrica ele alinmig
olan intibak ve tasfiye siirecidir. Kanun yiiriirlige gir-
diginde ayn1 zamanda sirketlere intibak siireci tanin-
mis ve mevzuatla uyum gostermeyenleri sistemden

41 Bkz. Kanun m.14, m.15, m.17.

eleme amaclanmistir2. Bu kapsamda BDDK yaptig
incelemeler neticesinde mevzuat sartlarini tasimadi-
gin1 tespit ettigi sirketlerin tasfiyesine karar vermis-
tirs. Bir onceki kisimda belirtildigi izere BDDK'dan
lisans temininde sart kosulan asgari yiiz milyon 6den-
mis sermaye sartini, kurumsal yapisini, teknolojik alt-
yapisiny, bilgi giivenligini, finansal seffaflik ve denetim
konularinda kriterleri saglayamayan 21 sirket tasfiye
edilmis ve de 8 sirket iradi tasfiye yoluna gitmistir. Bu
finansman sirketlerinin tasfiyesi i¢in gorevlendirilen
ve yetkilendirilen kurum ise Tasarruf Mevduat: Sigor-
ta Fonu (TMSF) olmustur.

Planli ve nizami bir sekilde, zamaninda ve hak
kaybina yol agmayacak sekilde yapilan tasfiye islem-
lerinin harici gliveni artirdigr asikardir. Bu sistem
bankalar i¢in 6zel tasfiye kurallarinin gelistirilerek
finansal istikrarin ve genel kamu giiveninin zede-
lenmeden, olabildigince sessiz ve olaysiz bir sekilde
piyasalar1 rahatsiz etmeden ve risk kontroli sagla-
narak en az zararla bankalarin tasfiye siirecine gir-
mesi seklinde cereyan etmektedir*. Tiirkiyede banka
¢oziimleme ve geri kazanim islerini, ayn1 zamanda
mevduat sigortaciligi goérevini de ifa eden TMSF
yapmaktadir. Bu yoniiyle finansal ekosistemdeki
onemi sadece finansal tiiketicilerin korunmasi ba-
kimindan degil, makro istikrar: etkileyebilecek nite-
likteki aksiyonlarin en az zararla sonuglandirilmas:
ve total giiven kaybi, finansal katilimda azalma vb.
gibi tiirev kaygi ve risklerin azaltilmasi yoniinden
de ele alinmalidir. Bu baglamda tasarruf finansman
sirketlerinin tasfiye islemlerinin TMSFye verilmesi
isabetli bir karardir. Bu sayede hukuki kurallar te-
meline oturmus ve diizenlenmis tasarruf finansman
sisteminde yeri olmayan sirketlerle s6zlesme yapmis
olan kisiler kamu hukuku gercevesinde kontrolii eli-
ne almis olan kurum, yani TMSF nin varligiyla hak
kayb1 yasamayacaklarini ve magdur edilmeyecekleri
yoniinde harici ve dahili giiveni haiz olacaktir.

42 Bkz. Kanun Gegici m.2 ve m.7.

4 21 sirketin tasfiye edilmesine iliskin 01.07.2021 tarihli 9647 sayI-
It Kurul Karari ve 02.07.2021 tarihli 31529 Miikerrer sayili Resmi
Gazetede yayinlanan karari icin bkz. BDDK (2021), Basin Acikla-
masi, https://www.bddk.org.tr/Duyuru/EkGetir/851?ekld=779,
s.e.t. 2 Temmuz 2022.

4 Ornegin Avrupa Birligi'nde Single Resolution Board, ingiltere'de
Merkez Bankasi blinyesinde UK Resolution Board ve Tirkiye'de
ise TMSF tarafindan yapilmaktadir.
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Kanun'un 50/A maddesi geregi BDDK tarafin-
dan faaliyet izni kaldirilan ve tasfiye siirecine giren
tasarruf finansman sirketlerinin TMSF ile anilmasi
kurumun ayni zamanda mevduat koruma gorevinin
tasarruf fon havuzunu da kapsadig: seklinde bir iz-
lenim yaratabilmektedir. Bilhassa miisteri nezdinde
bu siireg, tasfiye siirecine giren sirketlerdeki fonlari-
nin bankalarda oldugu gibi belli bir dereceye kadar
devlet giivencesinde oldugu yoniinde yorumlanabi-
lir. Medyada glindeme gelen ve hak sahipleri miis-
terilerin sirketin kapanmasindan dogan kayiplari-
nin kamusal bir sigorta mekanizmasi kapsaminda
olacag yoniindeki inanca dayanan yaniltici bilgiler
genel giiveni zedeleyici sekilde tasarruf finansman
sirketlerinin kasitsiz olarak banka izlenimi yaratacak
sekilde bir imaj ¢izmesine yol agmistir. Bu anlamda
bor¢ ve alacaklari sifirlanincaya kadar devam edecek
olan tasfiye siireci her ne kadar faaliyetleri stirdiirii-
lebilir gortilmeyen sirketlerin sistemden uzaklagtiril-
masina ve boylece uzun vadede daha giivenilir bir
sistemle devam etme olanag ve bdylece harici gii-
veni destekleyici bir ortam sunmasina ragmen, kisa
vadedeki huzursuzluk ve giiven kaybi sosyal medya-
da olumludan ziyade olumsuz bir hava esmesine ve
sistemde kalan saglikli sirketlerin de bu giiven kay-
bindan etkilenmesine ve dahili giiven ¢ercevesinde
sorgulanmalarina neden olmustur. Ozellikle ortak
sosyal ve dini normlar temelinde kurulan bu sirket-
lerden birinin yasadig1 olumsuz siirecin, bankacilik
sisteminde endemik olan mali istikrar1 tehdit edici
bityiikliikte bir risk ihtiva etmese de giiven kaybi
bulagiciligindan kisa vadede etkilenmesinin beklen-
mesi sasirtict degildir. Medyada Evim Magdurlari
Platformu ve benzeri adlarla boy gostererek 53.533
miisterinin ve bu miisterilerin sirketlerle akdettikleri
sozlesmelerin akibeti ile ilgili kaygilar1 dile getiren
olusumlar kamuoyunda ses getirmis ve dolayisiyla
kamu erki vasitasiyla giiven tesisinin 6nemine dik-
kat cekmistir.

Finansal tiiketicilerin 6demis oldugu paralari
tamamen geri alip alamayacagy, tasfiye edilen sirkete
senet verdigi halde ev veya arabasini alamamais kim-
selerin (yani tasarruf dénemindeki kisilerin) veya
sistemden ev ve araglarini edinmelerine ragmen sir-
kete taksit 6demeleri devam eden miisterilerin duru-
mu (finansman dénemindeki miisteriler), miisterile-
rin sira cetvelindeki 6ncelik siralamasina kars1 panik

tutumu gibi hususlar TMSF tarafindan ge¢ de olsa
yapilan agiklamalarla bir nebze giiven tesis edici ol-
mugstur®. BDDK tarafindan yapilan, tasfiye siirecinin
on seneyi asabilecegi sebebiyle tasfiye siirecinde olan
baz1 sirketlerin ve de sozlesmelerinin sistemde ka-
lan uygun sirketlere devri konusundaki ¢aligmalari
ayni sekilde hak kaybimin onlenmesi ve genel kamu
giiveninin muhafaza edilmesi ve artirilmasi amaci
tasimaktadir.

IV. SONUC

Hukuki diizenlemeyle gelen kurallar esasen
halktan fon toplayan ve toplanilan miktarin faizsiz
finans kaidelerine gore kullanilacag: soziinti veren
ancak, planlanan finansman faaliyetini gerceklestir-
me istikrarindan yoksun oldugu i¢cin hem misterile-
re, hem sisteme ve hem de genel anlamda kamu gii-
venine zarar verebilecek organizasyonlarin sektorde
olmasini engelleme amaci giiderken, tiiketicileri ko-
ruyucu hiikiimler getirmekte, finansman sistemini
gliclendirmekte ve de finansal ekosistemde ¢esitliligi
artirarak piyasalar1 derinlestirmektedir. Ilgili diizen-
leme gerek tiiketici hukuku gerekse sozlesme huku-
ku 6zelinde veya bu sirketlerin finansal ekosistemde
yeni bir sirket olarak vasfi ve yeri baglaminda ayrica
detayl1 olarak farkli bir baglik altinda tartigilabilirse
de genel olarak bakildiginda yapilan bu diizenleme-
nin ilk ve dolayisiyla yeni oldugu diisiiniiliirse tasar-
ruf finansman sirketlerinin formal finansal sisteme
dahil olmasinin dahili ve harici giiveni artiric1 olum-
lu bir adim oldugu asikardur.

4 TMSF'nin tasarruf finansman sirketlerinin tasfiye sireci ve s6z-
lesmelerinin devirleri hususunda basin aciklamalardan bazilari
icin bkz. TMSF (2022), https://www.tmsf.org.tr/tr/Basin/List/
tasarruf-finansman-sozlesmelerinin-devir-duyurusu> & TMSF
(2021), https://www.tmsf.org.tr/tr/Tmsf/Finansman/tasfiye.su-
rec, s.e.t. 4 Temmuz 2022.

“ BDDK (2021), Tasarruf Finansman Sirketleri Hakkinda, https://
www.bddk.org.tr/Duyuru/Detay/887, s.e.t. 3 Temmuz 2022.
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Etik Beyan1: Bu ¢alismanin hazirlanma siirecinde etik kurallara uyuldugunu yazar beyan etmektedir. Aksi bir
durumun tespiti halinde Ticaret ve Fikri Miilkiyet Hukuku Dergisi (TFM) higbir sorumlulugu kabul etmemek-
tedir. Sorumluluk, ¢alismanin yazarina aittir.
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