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GAYRIMENKUL FINANSMANINDA KATILIM BANKACILIGI iCiN ALTERNATIF BiR
FINANSMAN MODELI: iPOTEGE DAYALI PAYLASIMLI FAiZSiZ FINANSMAN MODELI

Giilsah Dogan KURT? Mustafa OKUR?

OZET

Bu calismada, faizsiz bir gayrimenkul finansman yontemi olan ipotege dayali paylagimli faizsiz finansman
modeli (IP2FM) ayrintili bir sekilde incelenmistir. Tiirkiye’de katilim bankalari, gayrimenkul finansman
sektoriinde yeterli paya sahip degildir. Artan maliyetler ve rekabet gii¢liigii katilim bankalari i¢in gayrimenkul
finansmanim cazip kilmamaktadir. Caligmanin uygulama bdliimiinde, katilim bankalarinin genel olarak
uyguladiklar1 konut finansman ydnteminden elde edilen gelir ile IP2FM nin versiyonlarinin uygulanmasi
halinde elde edilecek gelir karsilastirilmistir. Nihayetinde s6z konusu modelin katilim bankalar1 tarafindan
uygulanabilir oldugu ve uygulanmasi durumunda konut finansmani i¢in énemli bir alternatif yaratabilecegi
sonucuna varilmistir.

Anahtar Kelimeler: Katilim Bankaciligi, Konut Finansmani, Faizsiz Finansman, [P2FM.
JEL Kodlar: G20, G21, G29.

AN ALTERNATIVE FINANCING MODEL IN REAL-ESTATE FINANCING FOR
PARTICIPATION BANKS: MORTGAGE-BACKED NON-INTEREST SHARED FINANCE
MODEL

ABSTRACT

In this research, Mortgage-backed non-interest shared finance model (Mn-iSFM), which is an interest-free real-
estate financing method, is examined in detail. In Turkey, the share of participation banks in real-estate
financing is very limited. Increasing costs and competitive disadvantages makes real-estate financing market
undesirable for participation banks. However, alternative methods could increase their share in housing
finance. In the application part of the study, the real-estate financing method of participation banks is compared
with the versions of the offered model. As a result, it is concluded that providing of real estate financing with
Mn-iSFM could be even a feasible alternative for participation banks and a serious alternative for the real-
estate financing.

Key Words: Participation Banks, Real-Estate Finance, Non-Interest Finance, Mn-iSFM.
JEL Codes: G20, G21, G29.

1. GIRIS

Gayrimenkul finansmani gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin iizerinde politikalar olusturdugu 6nemli bir
konudur. insanin dogas1 geregdi olan barima ihtiyaci onu bu konu iizerinde arastirmalara ve kaynak saglama
yolunda yeni yontemler kesfetmeye yoneltmistir. Bu yontemlerin hedefi sadece barinma ihtiyacini karsilamak
degildir. Ayn1 zamanda dnemli bir yatirim aract olan gayrimenkuller, toplumlar tarafindan zenginligin bir
gostergesi olarak da kabul edilmektedir.

Gayrimenkul finansmaninda en ¢ok kullanilan yontemlerden biri mortgage kredileridir. Bu kredilerin
menkullestirilmek suretiyle sermaye piyasalarinda yatirimcilara satilmasi, mortgage kredilerini diger konut
kredilerinden ayiran en temel 6zelliktir. Mortgage kredilerinin sermaye piyasalarinda menkullestirilmesi, ucuz
maliyet ile kisi veya kurumlarin gayrimenkul sahibi olmasini saglamaktadir. Tiirkiye’de 2007 yilinda mortgage
kredilerine olanak saglayan kanun Resmi Gazete ’de yayimlanmistir. Fakat Amerika gibi sermaye piyasasi

1 AnadoluBank Avcilar Sb. Yénetmen Yrd., glsh.dogann@gmail.com
2 Dog. Dr., Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Yiiksekokulu Sermaye Piyasasi Boliimii,
mustafaokur@marmara.edu.tr
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gelismis iilkelerde basarili bir sekilde uygulanan bu yontem, Tirkiye’de tam anlamiyla uygulanamamustir
(Bahadir ve Haznedaroglu, 2012).

Gelismekte olan iilkelerde sermaye piyasalarinin gelismemis olmasi ve faiz oranlarinin yiiksek olmasi konut
kredileri ile gayrimenkul sahibi olmay1 zorlastirmaktadir. Ayrica faize duyarli bazi bireyler faiz igermeyen
finansman yontemleri ile gayrimenkul sahibi olmay: tercih etmektedirler. Ulkemizde bu talebi katilim
bankalar1 ve herhangi bir denetime tabi olmayan golge bankacilik yapan kurumlar karsilamaya ¢alismaktadir.
Bununla birlikte katilim bankalarinin gayrimenkul finansmaninda ki pay1 ise oldukga diisiik diizeyde oldugunu
belirtmekte fayda vardir. Ote yandan Ipotege dayali paylasimli faizsiz finansman modelinin (IP2FM) bilinirligi
hizla artmaktadir. Buna paralel olarak piyasadaki mevcut diizensiz uygulamalarin dahi konut finansmanindaki
pay1 artmaktadir (Okur, Catikkas, ve Ersoy, 2018). IP2FM temelinde faiz olmamasi, katilimcilarin kendi
birikimleri ile oto finansman sagladigi bir yontem olmasi, onu katilim bankalart igin de uygulanabilir
kilmaktadir. Bu sebeple yapilan bu galisma, IP2FM y&nteminin katilim bankalar1 tarafindan sistemli, diizenli
ve denetlenebilir bir sekilde uygulanmasinin, katilim bankalarinin sektérdeki paymi hizla artirabilecegi ve
bireylerin konut finansman1 probleminin ¢éziimiine katki saglayabilecegi hipotezini savunmaktadir.

Heniiz tam bilinmeyen bir uygulama olmas1 nedeniyle iP2FM modelinin katilimeilar agisindan da avantajlarini
kisaca agiklamak yerinde olacaktir. Konut aliminda konvansiyonel bankalarin sagladigi finansman, mevduat
miisterilerinden topladigi fonlardir. Fon arz eden taraf ile fon talep eden tarafin amaglar: farkli oldugundan fon
arz eden hakli olarak bir getiri beklemektedir. Bunun dogal bir sonucu olarak istenen getirinin maliyete
eklenmesi gerekir. Dolayisiyla bu durum daha yiiksek finansman maliyeti anlamina gelmekte ve konvansiyonel
yontemlerle konut sahibi olmak isteyen yatirimcilarin finansman maliyetini arttirmaktadir. IP2FM modelinde
ise fon talep eden grup ayn1 zamanda fon arz eden grubu olusturmaktadir. Yani fon arz edenler ile fon talep
edenler aynmi kisilerdir dolayisiyla iki grup arasinda amag birligi s6z konusudur yani gurubu olusturanlarin
finansman ihtiyact disinda baska bir getiri beklentisi yoktur. Ayrica araci kurulusa odedikleri katilim
ticretinden bagka bir maliyete de katlanmamaktadirlar. IP2FM modelinde mevcut risk de guruptakiler arasinda
esit olarak paylasildigi i¢in risk primi de olabilecek en diisiik diizeye inmektedir. Bu durumda hem ekstra getiri
beklentisinin olmamast hem de risk priminin taraflar arasinda paylasilmig olmasi katilimcilar agisindan
finansman maliyetini diger yontemlere gore oldukca avantajli hale getirmektedir.

Calisma dort boliimden olugmaktadir. Calismanin takip eden boliimiinde, faizsiz gayrimenkul finansmani
konusu ile ilgili kisitl literatiire yer verilmektedir, takip eden bdliimde ise yontem ve uygulama yer almaktadir.
Bu boliimde gayrimenkul finansmaninda katilim bankalarinca uygulanan konvansiyonel yontem ile IP2FM nin
gesitli versiyonlari elde edilen gelir yoluyla karsilastirilmistir. Son boliimde ise uygulamadan elde edilen
sonuglar degerlendirilmis ve faizsiz gayrimenkul finansmani sisteminin siirdiiriilebilir sekilde isleyebilmesi
igin Onerilerden bahsedilmistir.

2. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde faiz igeren yontemler ile konut finansmani iizerine yapilan ¢ok sayida ¢aligma yer aldigi halde faiz
icermeyen yontemler ile konut finansmani {izerine yapilan ¢alisma sayisi ise son derece diistiktiir. Faizsiz ve
ozellikle de paylasimli konut finansmani konusunda yapilan literatiir aragtirmasi sonrasinda, rastlanan sinirli
sayidaki caligmalara asagida yer verilmistir.

Yetgin 2006 yilinda yaptig1 ¢alismasinda gayrimenkul yatirim ortakliklarinin gayrimenkul finansmani igin
onemini vurgulamistir. Bu konuda ABD, Avrupa Birligi ve Malezya 6rneginden bahsederek diinyada da
uygulamasinin mevcut oldugunu ifade etmistir. Ozellikle Malezya ornegi iizerinden hareketle gerekli
diizenlemelerin yapilarak gayrimenkul yatirim ortakliklarinin faizsiz gayrimenkul igin bir alternatif olabilecegi
Onerisini ileri sirmiistiir (Yetgin, 2006).

Koéroglu 2016 yilinda yaptig1 caligmasinda yine alternatif bir faizsiz finansman imkéani1 sunan Gayrimenkul
sertifikalar1 yolu ile finansman yontemini incelemistir. Caligmasinda yontemin avantajli ve dezavantajl
yonlerini karsilastirmistir. Tiirkiye konut finansmaninda sikintilar yagandigini ve s6z konusu yontemin kayda
deger bir alternatif yaratabilecegini ileri siirmiistiir (Koroglu, 2016). Ersoy ve Gilimriik¢iioglu da 2017°de
yaptiklar1 ¢alismada yine alternatif bir faizsiz finansman imk&ni1 sunan Gayrimenkul sertifikalar1 yolu ile
finansman yontemini incelemislerdir. Ozellikle kentsel doniisiim projelerinin finansmaninda gayrimenkul
sertifikalarimin dikkate deger bir alternatif yaratabilecegini soylemislerdir (Ersoy ve Gumriik¢iioglu, 2017).

Oncii ve digerleri 2007 yilinda yaptiklar1 galismada konut sorunun ¢dziimiinde yapi tasarruf sandiklarmin
onemli bir segenek olarak kullanilabilecegini ifade etmislerdir. Bu baglamda Almanya 6rnegini inceleyerek
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Tiirkiye igin neriler sunmuslardir. Ulkemizde uygulanan elbirligi sisteminin Alman yap1 tasarruf sandiklart
arasinda ciddi benzerlikler bulunmaktadir (Oncii, Kilig, ve Aktas, 2007).

Eroglu vd. (2010) yilinda yaptiklar ¢aligmada farkli 6deme imkanlarina sahip guruplar i¢in paylasgimh faizsiz
finansman modellerinde &rnek geri ddeme tablolar1 olusturmuslardir (Eroglu, Kalayci, Ozdemir, ve Ciineyt
Cetin, 2010). Eroglu ve Erdas 2017 yilinda yaptiklar1 caligmada faizsiz bir sekilde konut sahibi olmak isteyen
bireylere bir ¢esit ortakliga dayali bir konut finansman modeli dnermislerdir. S6z konusu modelin faiz
icermedigini ve katilim banklar1 tarafindan uygulanmasinin miimkiin oldugunu ifade etmislerdir (Eroglu ve
Erdas, 2017).

Ergiiven ve Kaya yaptiklart ¢alismada uygulamada mevcut olan elbirligi sisteminin katilimcilar tarafindan
tercih edilme sebeplerini belirlemeye caligmislardir. Bu amagla hazirlanan anket sorularim katilimcilara
yoneltmislerdir. Katilimeilar sistemi tercih etmelerindeki en dnemli sebebi faizsiz olmasi olarak belirtmislerdir.
Bunu maliyetinin diigiik olmasi ve 6deme yapisinin esnek olmasi takip etmektedir (Ergiiven ve Kaya, 2016).

Okur ve digerleri uygulamada elbirligi sistemi ad1 altinda uygulanan ancak c¢aligmalarinda Ipotege dayali
paylasimli faizsiz finansman modeli olarak adlandirdiklart sistemin finans sistemi ic¢indeki yerini
incelemiglerdir. Uygulamadaki mevcut haliyle finans sistemi i¢in ciddi bir risk olusturdugunu ileri
stirmiislerdir. S6z konusu haliyle modelin bir gélge bankacilik uygulamasi seklinde ve denetimsiz oldugunu
ileri sirmiislerdir. Ancak modelin gerekli yasal diizenlemeler yapilarak finansal sistemin i¢ine alinmast halinde
gayrimenkul finansmaninda 6nemli katk: saglayabilecegini ifade etmislerdir (Okur vd., 2018).

Birsin ve Otelecli yine Ipotege dayali paylasimli faizsiz finansman modelini ele almis ve uygulamada yasanan
aksakliklara 6zellikle fikhi konularda ¢dziim &nerileri sunmuslardir (Birsin ve Otelecli, 2019).

Yazici ¢aligmasinda sistemi Tasarrufa Dayali Faizsiz Finansman modeli olarak adlandirmis diinya ve Tiirkiye
ornekleri iizerinden sistemi incelemis ve sistemin Tiirkiye’deki diizensiz uygulamalarinin risk olugturdugunu
vurgulamistir. Sistemin stirdiiriilebilir olarak islemesi i¢in ¢esitli oneriler sunmustur (Yazici, 2019).

Literatiirde yer alan kisitli sayidaki ¢aligmalarin yaninda faizsiz konut finansmani konusunda yapilmis ancak
yayinlanmamus lisansiistii tezler de yer almaktadir. Unen (1996), Oztiirk (2012), Tekerek (2013), Ergiiven
(2014), faizsiz konut finansmani konusu iizerine calismiglar ve faizsiz konut finansman ydntemlerinin
Tiirkiye’de konut finansmani konusunda dikkate deger bir alternatif olabilecegini ileri stirmiislerdir (Ergiiven,
2014; Oztiirk, 2012; Tekerek, 2013; Unen, 1996).

Bundan sonraki boliimde, katilim bankalari tarafindan konut finansmaninda uygulanmakta olan mevut yontem
ile IP2FM nin gesitli versiyonlaridan elde edilen gelir karsilastirilmistir. Karsilastirma yapmak icin drnek bir
finansman saglama vakasi ve sonugta elde edilecek gelir tiim yontemlere gore hesaplanmistir ve finansman
kurulusu i¢in farkli yontemlerden elde edilen gelir kargilagtirilmistir.

3. IPOETEGE DAYALI PAYLASIMLI FAiIZSiZ FINANSMAN MODELI

Calismanin bu béliimiinde gelisime potansiyeli yiiksek bir alternatif bireysel finansman ydntemi olarak Ipotege
Dayal1 Paylasimli Faizsiz Finansman Modeli (IP2FM) iizerinde daha detayl olarak durulacaktir. Bu model ile
gayrimenkul finansmani saglanabilmektedir. Konvansiyonel finansman sisteminden farkli olarak bu sistemde
fon arz edenler yoktur. Buna karsilik fon talep edenler kendi iglerinde olusturduklari/olusturulan guruplar ile
kendi finansman ihtiyaglarini kendileri saglamaktadirlar. Yani bir tiir oto finansman yapmaktadirlar. Bu
modelde yalnizca iki taraf vardir, finansman talep edenler ve aracilik eden kurulus. Aracilik eden kurulus
guruplarin olusturulmasi, gurup iyeleri arasinda koordinasyonunun saglanmasi, iiyeler tarafindan yapilan
O6demelerin izlenmesi, yasal islemlerin takip edilmesi gibi faaliyetleri gerceklestirmektedir (Tekerek, 2013).
Aracilik eden kurulusun temel islevi gurubun organize edilmesi faaliyeti olarak tanimlanabilir. Finansman talep
edenler, kurulus tarafindan talep ettikleri finansman miktar1 ve buna uygun belirlenen taksit tutar1 ve vadeye
gore guruplara ayrilmaktadir. Ayrica katilimcilar pesinat tutarmi da segebilmektedir. Modelin isleyisi ise
oldukca basittir. Gurup tiyelerinin her 6deme dénemde 6dedigi taksitler ile biriken fon iiyelerden birine verilir
ve sistem bu sekilde devam eder. Uygulama bazi yazarlar tarafindan Anadolu kiiltiiriinde var olan altin
glinlerine de benzetilmektedir (Ergiiven ve Kaya, 2016). Vadenin sonunda ise tiim iiyeler talep ettikleri
finansmani saglarlar, aracilik eden kurulus da aracilik hizmet bedelini ve atil fonlarin degerlendirilmesi
sayesinde saglanan getirileri alir. Bu sayede IP2FM ile finansman siireci sonlanmis olur.

Giiniimiizde Tiirkiye’de IP2FM modelinin gesitli varyasyonlarini gesitli isimler ad1 altinda uygulayan birkag
farkli  girket  bulunmaktadir  (www.eminevim.com, www.fuzulevim.com,  www.hedefevim.com,
www.birevim.com, www.birikimevim.com, www.katilimevim.com). 4. Boliimde konvansiyonel yontem ile
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IP2FM’nin gesitli versiyonlari senaryo analizi yontemi ile analiz edilecek ve elde edilen gelirler
karsilagtirtlacaktir.

4, YONTEM VE UYGULAMA
4.1. Arastirmanin Amaci

Tiirkiye yaklasik %99’u Miisliman olan bir iilkedir. Buna ragmen genel olarak bakildiginda faizsiz
bankaciligin Tiirk bankacilik sektdrii igindeki yeri ortalama %5’tir. Calismanin ana konusundan biri olan
gayrimenkul finansmaninda da durum farkli degildir. Bireylerin genel olarak tercihi yine konvansiyonel
bankalardir. Ancak daha dnce de belirtildigi iizere Tiirkiye’de gayrimenkul aliminda finansmana ulasim imkan
yeterli seviyelerde degildir. Bunun dogal bir sonucu olarak farkli finansman yontemlerine yonelik arayislar
ortaya ¢tkmaktadir. Ipotege Dayali Paylasimli Faizsiz Finansman modeli de bu yontemlerden biridir (Okur vd.,
2018). Bu boliimde katilim bankalarinin IP2FM yéntemi ile gayrimenkul finansmani saglamalarinin
konvansiyonel yontemlere gore daha avantajli olup olmadigi aragtirilacaktir. Bu amagla 6ncelikle mevcut
yontemler ile katilim bankalarinin finansmandan sagladigr gelir ve finansman maliyeti 6rnek olay {izerinden
hesaplanacak daha sonra iP2FM farkl1 versiyonlari icin sagladig1 gelir hesaplanacaktir.

Katilim bankalari, cari hesap ve katilma hesaplar1 ile mevduat toplamaktadirlar. Katilma hesaplari,
yatirimcilarina kardan pay alma hakki tanir. Banka elde ettigi kardan, yatirimcilara paylari kadar kar dagitmak
zorundadir. Yani bankanin bu mevduatlart biinyesinde bulundurmasinin bir maliyeti vardir. Bu maliyette kar
payidir. Ayni sekilde katilim bankasi da fon talebi olan kisi ve ya kurumlar1 maliyet iizerine kar pay1 koyarak
finanse eder. Bu ikisinin arasindaki fark spread (kar marj1)’dir. Calismanin bu kisminda 10 y1l boyunca 100,000
TL’lik bir katilma hesabina 6denen kar orani ile, on y1l 6nce 10 y1l vadeli kullandirilan bir konut kredisinin
arasindaki fark bulunarak spread hesaplanmaya caligilacaktir.

4.2. Konvansiyonel Yontem ile Gayrimenkul Finansmanmin Katihm Bankasina Sagladigi Getiri ve
Toplanan Mevduatlarin Katihm Bankasina Maliyeti

Katilim bankalar1 i¢inde ayni yontem gecerli olmakla birlikte faiz yerine kar orani kullanilacaktir. Konut
kredileri on yil vade ile agildigindan 2019 yilindaki konut katilma kar orani lizerinden hesaplama yapilacaktir.

Katilim bankasi1 sagladigi 100,000 TL i¢in 124.634,63 TL vade farki almistir. Onuncu yilsonunda toplam aldig:
geri 6deme tutart ise 224.634,63 TL’dir. Ayrica kredi kullandirilirken birtakim masraflar fon talep edenden
tahsil edilmektedir. Bunlar; tahsis, ekspertiz ve ipotek tesis iicretidir. Bunlardan yalnizca tahsis iicreti direk
banka gelirine yansimaktadir. Ekspertiz ve ipotek tesis licreti ilgili kurumlara 6denmektedir ve banka geliri
degildir. Tahsis licreti ise yasal olarak en fazla %0,5 oraninda olmaktadir. Tahsis iicreti kredi kullandirilirken
alinmaktadir. Buna istinaden 10 yil sonraki degeri dikkate alinacaktir.

GD, = BDy * (1 + 1)t 1)
Formiildeki degiskenler agsagidaki gibidir:

GD¢= t donem sonundaki deger,

BDo= Bugiinkii nakit akisi,

r= Faiz orani,

t= Donem sayist.

Bu durumda pesin alinan tahsis iicretinin (100.000*0.005) on y1l sonraki degeri su sekilde hesaplanacaktir (10
y1l boyunca %10 getiri elde edildigi varsayilacaktir):

_ 0,10%30, 120
GD, =500 = (1 + s )
Isleminin sonucu 1.335,26 TL gikmaktadir. Bu durumda katilim bankasinin on y1l sonra elde edecegi toplam

gelir 125.969,89 TL dir.

Tiirkiye’de mevduatlar ¢ogunlukla bir ay vade ile bankalara bor¢ verilmektedir. Enflasyon, para politikasi
kararlar1, ekonomide yaganan sorunlar ve siyasi belirsizlikler faiz oranlarini etkiledigi gibi kar oranlarini da
etkilemektedir. Bu sebeple her ay i¢in kar pay1 tutarlar1 ayrica hesaplanacaktir. 2009 — 2019 yillar1 arasinda
uygulanan gercek kar pay1 oranlar1 dikkate alinarak hazirlanan tablo asagidaki gibidir.
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Vade uyusmazligi konvansiyonel bankalarda oldugu gibi katilim bankalar1 i¢inde biiyiik risk olusturmaktadir.
Mevduatlarin genellikle bir ay siire ile toplanmas1 bunun yaninda saglanan gayrimenkul finansman vadesinin
on yili1 bulmasi bankalar i¢in nakit akisi riski yaratmaktadir. Asagidaki tabloda 10 yil boyunca kullandirilan
konut kredisi i¢in giren nakit akislar1 ve mevduatlara 6denen kar pay: arasindaki farkin banka tarafindan
degerlendirilmesi sonucu vade sonunda banka tarafindan saglanan gelir hesaplanmistir.

Her ay nakit akis fazlasi1 bir 6nceki ayin fark ve getirisine eklenerek yillik %10 getiri saglayacagi varsayilarak
hesaplamigtir. Toplam 139.630,82 TL nakit akis fazlas1 olmustur. Bu akiglarin degeri vade sonunda 235.889,46
TL’dir. Yani banka 96.258,64 TL getiri saglamistir.

Katilim bankalar1 topladiklar1 mevduatlar gesitli sekillerde gayrimenkul finansmaninda kullanir. Bunlardan
bir tanesi vadeli satigtir. Belirli kar pay1 lizerinden pesin aldigi konutu finansman ihtiyaci olan kisilere vadeli
satar. Calismanin bu kisminda bu finansman yonteminden elde edilen kar payi ve bu finansmani saglamak
amaciyla toplanan mevduatlara 6denen kar payr farki bulunarak bankanin reel kazanci hesaplanmaya
caligtlmistir.

Tablo 1. Mevcut Yontem fle Gayrimenkul Finansmanindan Katilim Bankasinin Sagladigi Getiri

Konut Kredisinden Elde Edilen Kazang
Kullandirilan Konut Kredisinden Elde Edilen Kar Pay1 124.634,63 TL
Kredi Tahsis Ucretinin Vade Sonundaki Degeri 1.335,26 TL

Krediden Alinan Kar Pay1 ve Mevduata Odenen Kar Pay1 Arasindaki
Tutarin Degerlendirilmesi Sonucu Olusan Farkin Vade Sonundaki Net | 96.258,64 TL
Degeri

Toplam Gelir 222.228,53 TL
Finansman Saglamak I¢in Katlamlan Maliyet

Toplanan Mevduata Odenen Kar Pay1 Tutar1 85.004,38 TL
Toplam Gider 85.004,38 TL
Fark (Gelir-Gider) 137.224,15TL

Katilim bankasimin bu gayrimenkul finansmanindan diger giderler (Calisan iicreti, demirbag maliyetleri vb.)
hesaba katilmadig1 takdirde onuncu yilsonunda net 137.224,15 TL gelir elde ettigi bulunmustur.

4.3. IP2FM ile Gayrimenkul Finansmaninin Katihm Bankasina Saglayacag Getirinin Hesaplanmasi

Katilim bankalarma alternatif bir faizsiz finansman yontemi olabilecek olan IP2FM, hesaplamas1 pesinatsiz
¢ekiligli yontem ile olusturulmustur. Bu yontem getiri acisindan bakildiginda kurulus acisindan en az getirinin
saglanacagi segenektir. Dolayisiyla, ihtiyatlilik ilkesi g6z Oniine alindiginda bu getiri tiim sec¢enekler igin
kullanilabilir.

Bu modelde genel gesitli versiyonlar olmasina ragmen katilim iicreti ve komisyon ile pesinat tutar1 genelde
tim versiyonlarda yer almaktadir. Bu tutarlar kurumun temel getirisini olusturur. Ayrica biriken taksit
odemeleri gekilisle ¢esitli donemlerde katilimcilara verilmektedir ve finansman ihtiyact karsilanmaktadir.
Ancak tercih edilen versiyona gore kurum biinyesinde bazen fon fazlasi bazen de fon eksigi olabilmektedir.
Fon fazlas1 durumunda bu kurum i¢in fazladan getiri imkani saglarken fon eksigi durumu kurum igin ekstra
maliyet anlamina gelmektedir. Bu sebeple, katilim bankasinin finansman ile ilgili diger bir sorumlulugu da
ilgili grubu organize etmektir.

IP2FM’nde kurum genel olarak katilimcilardan finansman tutarmin bir kismimi pesin olarak almaktadir.
Ormnegin 120 kisilik bir grup ve 100.000 TL’lik finansman talebi i¢in kurum %10 unu pesin olarak alir.

100.000 * 0,10 = 10.000

Toplam 120 katilimei i¢in pesin aldig: tutar ise 1.200.000,00 (120*10.000) TL’dir. Banka bu pesin aldig1 tutari
120 ay boyunca belirli bir kar payr ilizerinden degerlendirecektir. Kurumun hangi kar payi {izerinden
degerlendirecegi konusu kurumun vade sonunda elde edecegi getiri iizerinde dogrudan etkiye sahiptir.
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Ayrica donem baginda alinan pesinata ek olarak %8,5 katilim iicreti alinmaktadir. Bu IP2FM’nde banka tiim
katilimcilardan katilim ticreti ve komisyon olarak finansman tutarinin %8,5’ini pesin almistir.

100.000 = 0,85 = 8.500

Toplam 120 katilimcidan katilim iicreti ve komisyon i¢in pesin aldigi tutar ise 1.020.000,00 (120*8.500)
TL’dir. Kurum pesin aldig1 tutar1 120 ay boyunca belirli bir kar payi lizerinden degerlendirecektir. Yine ayni
sekilde, kurumun hangi kar pay1 iizerinden degerlendirecegi konusu kurumun vade sonunda elde edecegi getiri
iizerinde dogrudan etkiye sahiptir.

Pesinatli Cekilisli Vade Ortasi Odemeli Yontemin Getirisi
Bu iP2FM’nde banka tiim katilimcilardan katilim pay1 olarak finansman tutarinin %8,5’ini pesin almistir.
100.000 * 0,85 = 8.500 TL
120 katilime igin pesin aldigi katilim pay1 toplami 1.020.000 TL (120*8.500) TL dir.
Ayrica banka tiim katilimeilardan finansman tutariin %10’u pesin almustir.
100.000 * 0,10 = 10.000
120 katilimet i¢in pesin aldigi toplam finansman tutar1 1.200.000,00 (120*10.000) TL dir.

Banka, katilim pay1 ve pesin aldig1 finansman tutarini elinde tuttugu siire boyunca belirli bir kar pay1 lizerinden
degerlendirecektir. Yillik %10 ile degerlendirdigini varsayarsak;

GD, = BDy * (1 + 1)t )
Formiildeki degiskenler asagidaki gibidir:

GD¢= t donem sonundaki deger,

BDo= Bugiinkii nakit akisi,

r= Faiz orani,

t= Donem sayisi.
0,10 * 30
365

Denklemin sonucundan GDdegeri 2.750.250,39 TL ¢ikmaktadir. Yani bankanin katilimcilardan aldigi katilim
pay1 degeri vade sonunda (120 ay) 2.750.250,39 TL olacaktir

GD, = 1.020.000 * (1 + y120

01030,
365

Denklemin sonucundan GDdegeri 1.970.458,43 TL ¢ikmaktadir. Yani bankanin katilimcilardan pesin aldigi
pesinat tutarinin degeri vade ortasinda (60 ay) 1.970.458,43 TL olacaktir. Ancak vade ortasinda 1.200.000 TL
katilimcilarin hesabindan mahsup edilecegi i¢in 6demelerden diisiilmesi gerekir. Bu durumda net finansman
geliri 1.970.458,43 TL- 1.200.0000 TL = 770.458,48 TL olacaktir.

0,10 = 30
365

Denklemin sonucundan GD:degeri 1.264.377,49 TL ¢ikmaktadir. Yani bankanin katilimcilardan pesin aldigi
pesinat tutarin vade ortasinda 6denmesinden sonra kalan tutarin vade sonundaki degeri (60 ay) 1.264.377,49
TL olacaktir.

GD, = 1.200.000 * (1 +

GD, = 770.000 (1 + )60

Bu modelde ilk 60 ay boyunca katilimeilardan toplanan taksitler ile kura sonucunda ¢ikan bir kiginin 100.000
TL’lik finansman ihtiyaci karsilanacaktir. Bu grup katilimeilar tarafindan finanse edildigi i¢in katlanilan
herhangi bir finansman maliyeti s6z konusu degildir. 61. Takside gelindiginde ise kalan tiim katilimeilarin
finansman ihtiyaci banka tarafindan karsilanacaktir. Bu durumda;

120 — 60 = 60 kisi

ilk 60 kisinin her birine katilim bankas1 100’er bin TL &deyerek, konut almalar1 icin gereken finansmani
saglayacaktir. Bu durumda 61. taksit 6demesinde kurumun kasasindan 6.000.000 TL (60*100.000) ¢ikacaktir.
Ayni1 zamanda 120 katilimer taksit ddemelerine devam ettigi icinde kasasina 80.000 TL girecektir.
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6.000.000 — 90.000 = 5.910.000 TL
5.920.000 TL icin banka bir maliyete katlanacaktir. Bu maliyet kalan 60 ay i¢in bu tutar1 degerlendiremedigi
icin %10 iizerinden hesaplanacaktir.
0,10 = 30
365

Denkleminin sonucu 9.704.507,77 TL ¢ikmaktadir. Bu durumun banka icin finansman gideri dahil vade
sonundaki toplam maliyeti 9.704.507,77 TL dir.

GD, = 5.910.000 * (1 + )60

61. Aydan itibaren katilimcilar taksit 6demelerine vade sonuna kadar devam edecektir. Buda demek oluyor ki
kalan 59 ay boyunca bankanin kasasina 90’ar bin TL nakit akis1 olacaktir. Bu durumda ddemelerin vade
sonunda ki degeri s0yle hesaplanacaktir:

(a+nt-1
r

GDA; = A * (2

GDA= t donem sonundaki aniiitenin degeri,
r= Faiz orani,

t= Donem sayisi,

A= Esit nakit akis1

0,10 * 30. 5,
365 ) 1
0,10 + 30
365

a+

GDAr =90.000 =

Isleminin sonucu 6.815.405,91 TL ¢ikmaktadir.

Tablo 2. Pesinatli Cekilisli Vade Ortas1 Odemeli Model Gelir-Gider Tablosu

Pesinatli Cekilisli Vade Ortas1 Odemeli Modelde Elde Edilen Gelirler

Toplanan Katilim Ucretinin Vade Sonundaki Degeri 2.750.250,39 TL
Toplanan Pesinat Tutarinin Vade Sonundaki Degeri 1.264.377,49 TL
61. Aydan itibaren Gelen Nakit Akislarinin Vade Sonundaki Degeri 6.815.405,91 TL
Toplam Gelir 10.830.033,79 TL

Pesinatli Cekilisli Vade Ortas1 Odemeli Modelde Gideler
61. Ayda Kalan Katilimcilarin Finansmanin1 Saglamak I¢in Katlanilan

9.704.507,77 TL

Maliyet

Toplam Gider 9.704.507,77 TL
Fark (Gelir-Gider) 1.125.526,02 TL
Katilime1 Bagina Diisen Gelir 9.379,38 TL

Cekilisli vade ortasi teslimatli sistemde alinan katilim iicreti ve komisyon ve toplanan fonlarin nasil ve hangi
getiri oranlari ile degerlendirildigi elde edilen gelir lizerinde kilit 5neme sahiptir.

Pesinatsiz Vade Ortast Teslim Modeli

Bu IP2FMnde banka tiim katilimcilardan katilim iicreti ve komisyon olarak finansman tutarinin %8,5’ini pesin
almustir.

100.000 = 0,85 = 8.500

Toplam 120 katilime1 i¢in pesin aldig tutar ise 1.020.000,00 (120*10.000) TL’dir. Banka bu pesin aldig1 tutari
120 ay boyunca belirli bir kar pay1 {izerinden degerlendirecektir. Yillik %10 ile degerlendirdigini varsayarsak;

GD, = BDy * (1 + 1)t 1)
Formiildeki degiskenler asagidaki gibidir:
GD¢= t donem sonundaki deger,
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BDo= Bugiinkii nakit akisi,

r= Faiz orani,

t= Donem sayisl.
0,10 = 30
365

Denklemin sonucundan GD:degeri 2.750.250,39 TL ¢ikmaktadir. Yani bankanin katilimcilardan aldigi katilim
paylarinin degeri vade sonunda 2.750.250,39 TL olacaktir.

GD, = 1.020.000 * (1 + )120

Bu modelde 61. Takside gelindiginde tiim katilimcilarin finansman ihtiyaci banka tarafindan 6denecektir. Bu
durumda;

120 kisinin her birine katilim bankasi 100°er bin TL 6deyerek, konut almalari igin gereken finansmani

saglayacaktir. Bu durumda 61. taksit 6demesinde bankanin kasasindan 12.000.000 TL (120*100.000)

¢ikacaktir. 12.000.000 TL icin banka bir maliyete katlanacaktir. Bu maliyet kalan 60 ay i¢in bu tutar

degerlendiremedigi %10 {izerinden hesaplanacaktir.

0,10 = 30
365

Denkleminin sonucu 19.610.040,88 TL ¢ikmaktadir. Bu durumda banka kasasindan ¢ikan 12.000.000 TL igin
banka i¢in vade sonu maliyeti 19.610.040,88 TL olacaktir.

GD, = 12.000.000 * (1 + )60

120 ay boyunca bankanin kasasma 100’er bin TL nakit akigt olacaktir. Bu durumda antiitenin vade sonunda ki
getirisi s0yle hesaplanacaktir:

GDA; = A+ % @
GDA= t donem sonundaki aniiitenin degeri,

r= Faiz orani,

t= Donem sayisi,

A= Esit nakit akisi

0,10+ 30,150

~365 ) 1
0,10 » 30
~365

GDA; = 100.000

Isleminin sonucu 20.324.560,59 TL ¢ikmaktadir.

Tablo 3. Pesinatsiz Vade Ortasi Teslim Modeli Gelir-Gider Tablosu

Pesinatsiz Vade Ortasi Teslim Modeli Gelirler

Toplanan Katilim Ucretlerinin Vade Sonundaki Degeri 2.750.250,39 TL
120 Ay Boyunca Gelen Nakit Akiglarinin Vade Sonundaki Degeri 20.324.560,59 TL
Toplam Gelir 23.074.810,98 TL

Pesinatsiz Vade Ortasi Teslim Modeli Giderler

61. Ayda Katilimcilarin Finansmanini Saglamak I¢in Katlanilan Maliyet 19.610.040,88 TL
Toplam Gider 19.610.040,88 TL
Fark (Gelir-Gider) 3.464.770,10 TL
Katilime1 Bagina Diigen Gelir 28.873,08 TL
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Pesinatsiz vade ortasi teslimatli sistemde alinan katilim {icreti ve komisyon ve toplanan fonlarin nasil ve hangi
getiri oranlari ile degerlendirildigi elde edilen gelir lizerinde kilit 5neme sahiptir.

Pesinatl Ara Dénemli Teslim Yontemi

IP2FM 6deme tablosu pesinatli ve ddemelerin vade icerisinde 4 farkli donemde yapilacagi modelden
olusturulmugtur. Bu modelde 6demeler katilimcilara 30,40,50 ve 60. Aylarda yapilmaktadir. Dénemin
ortasinda yani 60. Ayda tiim katilimcilara 6demeler tamamlanmis olmaktadir. Bu model uygulamada olan diger
modellere gore katilimceilarin yarisinin vadenin 1/3’iinde 6demelerini almalarini saglamaktadir. Diger yarisi da
en gec¢ vadenin ortasinda 6demelerini almaktadir.

Bu iP2FM’nde banka tiim katilimcilardan katilim iicreti ve komisyon olarak finansman tutarinin %8,5’unu
pesin almustir.

100.000 * 0,85 = 8.500

Toplam 120 katilimet i¢in pesin aldig tutar ise 1.020.000,00 (120*8.500) TL’dir. Banka bu pesin aldig tutar1
120 ay boyunca belirli bir kar pay1 lizerinden degerlendirecektir. Yillik %10 ile degerlendirdigini varsayarsak;

GD, = BDy * (1 + 1)t )
Formiildeki degiskenler agagidaki gibidir:

GD¢= t donem sonundaki deger,

BDo= Bugiinkii nakit akisi,

r= Faiz orani,

t= Donem sayisi.
0,10 = 30
365

Denklemin sonucundan GDtdegeri 2.750.250,39 TL ¢ikmaktadir. Yani bankanin katilimcilardan aldigi katilim
paylarinin degeri vade sonunda 2.750.250,39 TL olacaktir.

GD, = 1.020.000 * (1 + )120

0,10 * 30)30
365

Denklemin sonucundan GD:degeri 1.537.709,37 TL ¢ikmaktadir. Yani bankanin katilimcilardan pesin aldig
pesinat tutarinin degeri 30 ayda 1.537.709,37 TL olacaktir. 1.537.709.37 TL- 1.2000.000 TL= 337.709,37 TL

Ancak bu ayda 300.000 6deme yapilacaktir. 1.200.000 TL-300.000 TL = 900.000 TL
0,10 = 30
365

Denklemin sonucundan GDdegeri 1.153.282,03 TL ¢ikmaktadir. Yani bankanin katilimcilardan pesin aldigi
pesinat tutarinin degeri 30 ayda 1.153.282,03 TL olacaktir. 1.153.282,03 TL — 900.000 TL = 253.282,03 TL

0,10 = 30
365

Denklemin sonucundan GD; degeri 768.854,69 TL ¢ikmaktadir. Yani bankanin katilimeilardan pegin aldigi
pesinat tutarinin degeri 30 ayda 768.854,69 TL olacaktir. 768.854,69 TL — 600.000 TL = 168.854,69 TL

GD, = 1.200.000 * (1 +

GD, = 900.000 (1 + )30

GD, = 600.000 (1 + )30

0,10 * 30
365

Denklemin sonucundan GD; degeri 384.427,34 TL ¢ikmaktadir. Yani bankanin katilimcilardan pesin aldigi
pesinat tutarinin degeri 30 ayda 384.427,34 TL olacaktir. 384.427,34 TL — 300.000 TL = 84.427,34 TL

GD, = 300.000 = (1 + )30

Bankanin pesinat tutarin1 degerlendirerek elde edecegi toplam kazang 844.273,43 TL

Bu modelde katilimcilardan toplanan taksitler ile kura sonucunda ¢ikan ilk 30 kisilik guruba 30. ay, ikinci 30
kisilik guruba 40.ay, liglincii guruba 50.ay ve son guruba 60.ay da ddemeler yapilacaktir. 61. Takside
gelindiginde tiim katilimcilarin finansman ihtiyaci banka tarafindan 6denmis olacaktir. Bu durumda;
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30 kisinin her birine katilim bankasi 100’er bin TL &deyerek, konut almalari igin gereken finansmani
saglayacaktir. Bu durumda 31. taksit ddemesinde bankanin kasasindan 3.000.000 TL (30*100.000) ¢ikacaktir.
Ayn1 zamanda 120 katilime1 taksit 6demelerine devam ettigi i¢inde kasasina 90.000 TL girecektir.

3.000.000 — 90.000 = 2.910.000 TL

2.910.000 TL i¢in banka bir maliyete katlanacaktir. Bu maliyet kalan 90 ay i¢in bu tutar1 degerlendiremedigi

%10 tizerinden hesaplanacaktir.

0,10 * 30
365

Denkleminin sonucu 6.123.109,64 TL ¢ikmaktadir. Bu durumun vade sonu itibariyle bankaya maliyeti banka
kasasindan ¢ikan 6.123.109,64 TL dir.

GD, = 2.910.000 * (1 + )90

40. ayda ikinci gruptaki 30 kisinin her birine katilim bankasi 100’er bin TL 6deyerek, konut almalart igin
gereken finansmani saglayacaktir. Bu durumda 41. taksit ddemesinde bankanin kasasindan 3.000.000 TL
(30*100.000) ¢ikacaktir. Ayni zamanda 120 katilimer taksit 6demelerine devam ettigi icinde kasasina 90.000
TL girecektir.

3.000.000 —90.000 = 2.910.000 TL

2.910.000 TL i¢in banka bir maliyete katlanacaktir. Bu maliyet kalan 80 ay i¢in bu tutar1 degerlendiremedigi

%10 tizerinden hesaplanacaktir.

0,10 = 30
365

Denkleminin sonucu 5.637.341,76 TL ¢ikmaktadir. Bu durumun vade sonu itibariyle ikinci guruba yapilan
6demenin bankaya maliyeti 5.637.341,76 TL dir.

GD, = 2.910.000 * (1 + )80

50. ayda ti¢iincii gruptaki 30 kisinin her birine katilim bankasi 100’er bin TL ddeyerek, konut almalar igin
gereken finansmani saglayacaktir. Bu durumda 51. taksit 6demesinde bankanin kasasindan 3.000.000 TL
(30*100.000) ¢ikacaktir. Ayni zamanda 120 katilimer taksit 6demelerine devam ettigi i¢cinde kasasina 90.000
TL girecektir.

3.000.000 — 90.000 = 2.910.000 TL

2.910.000 TL i¢in banka bir maliyete katlanacaktir. Bu maliyet kalan 70 ay i¢in bu tutar1 degerlendiremedigi

%10 tizerinden hesaplanacaktir.

0,10 * 30)7 0
365

Denkleminin sonucu 5.190.111,55 TL ¢ikmaktadir. Bu durumun vade sonu itibariyle ikinci guruba yapilan
0demenin bankaya maliyeti 5.190.111,55 TL dir.

GD, = 2.910.000 * (1 +

60. ayda son gruptaki 30 kisinin her birine katilim bankasi 100’er bin TL 6deyerek, konut almalari igin gereken
finansmani saglayacaktir. Bu durumda 51. taksit 6demesinde bankanin kasasindan 3.000.000 TL (30*100.000)
¢ikacaktir. Ayni zamanda 120 katilimci taksit 6demelerine devam ettigi icinde kasasina 90.000 TL girecektir.

3.000.000 — 90.000 = 2.910.000 TL

2.910.000 TL i¢in banka bir maliyete katlanacaktir. Bu maliyet kalan 60 ay i¢in bu tutar1 degerlendiremedigi

%10 tizerinden hesaplanacaktir.

0,10 * 30) 60
365

Denkleminin sonucu 4.778.361,70 TL ¢ikmaktadir. Bu durumun vade sonu itibariyle ikinci guruba yapilan
6demenin bankaya maliyeti 4.778.361,70 TL dir

GD, = 2.910.000 * (1 +

1. Aydan itibaren katilimcilar taksit 6demelerine vade sonuna kadar devam edecektir. Buda demek oluyor ki
kalan 120 ay boyunca bankanin kasasmna 90’ar bin TL nakit akisi olacaktir. Bu durumda alinan taksit
o0demelerinin vade sonunda ki getirisi sdyle hesaplanacaktir:

t_
GDAr = A+ D=2 @

GDA= t donem sonundaki taksitlerin degeri,
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r= Faiz orani,
t= DOnem sayisi,
A= Esit nakit akis1

0,10 £30. 150
365 ) !
0,10 30
~ 365

1+
GDAr =90.000 *

Isleminin sonucu 18.393.873,71 TL ¢ikmaktadur.

Tablo 4. Pesinatli Ara Donemli Teslim Modeli

Pesinatli Ara Donemli Teslim Modeli Gelirler

Toplanan Katilim Ucretlerinin Vade Sonundaki Degeri 2.884.152,78 TL
Peginatlardan Elde Edilen Toplam Getiri 844.273,43 TL

1. Aydan Itibaren Gelen Nakit Akislarmin Vade Sonundaki Degeri 18.393.873,71 TL
Toplam Gelir 22.122.299,92 TL

Pesinatli Ara Donemli Teslim Modeli Giderler
Gruplardaki Katilimcilarin Finansmanimi Saglamak I¢in Katlamlan Maliyet | 21.728.924,65 TL

Toplam Gider 21.728.924,65TL
Fark (Gelir-Gider) 393.375,27 TL
Katilimci1 Bagina Diisen Gelir 3.278,13 TL

5. SONUC

Caligmanin amaci olan, katilim bankalarinin iP2FM yontemi ile gayrimenkul finansmani saglamalarinin
konvansiyonel yontemlere gore daha avantajli olup olmadigi konusu doérdiincii bolim sonuglari ile
desteklenmistir. Dordiincti boliimiin bulgulari asagidaki gibidir.

v Katilim bankasmin konvansiyonel yontemlerle 10 yil vadeli, 100.000 TL gayrimenkul finansmani
saglamasinin vade sonundaki getirisi 137.224,15 TL olarak hesaplanmustir.

v' Katilim bankasinin IP2FM yéntemlerinden biri olan “Pesinatli Cekilisli Vade Ortas1 Odemeli Yéntem” ile
10 y1l vadeli 100.000 TL gayrimenkul finansmani saglamasinin vade sonundaki getirisi 1.125.526,02 TL olarak
hesaplanmistir. Toplamda 120 kisilik bir gruptan katilimci basina elde edilen gelir ise 9.379,38 TL ‘dir.

v" Katilim bankasinin IP2FM yéntemlerinden biri olan “Pesinatsiz Vade Ortast Odemeli Yontem” ile 10 yil
vadeli 100,000 TL gayrimenkul finansmani saglamasinin vade sonundaki getirisi 3.464.770,10 TL olarak
hesaplanmistir. Toplamda 120 kisilik bir gruptan katilimei bagina elde edilen gelir 28.873,08 TL

v Katillm bankasinin uygulayabilecegi diger bir IP2FM yontemi olan “Pesinathh Ara Dénemli Teslim
Yontemi” ile 10 yil vadeli 100,000 TL gayrimenkul finansmani saglamasimin vade sonundaki getirisi
393.375,27 TL olarak hesaplanmigtir. Toplamda 120 kisilik bir gruptan katilimci basina elde edilen gelir
3.278,13 TL

Katilim bankalarinin gayrimenkul finansmanindaki paylar1 oldukea diisiiktiir. Oyle ki 2018 yilinda Tiirkiye’de
saglanan gayrimenkul finansmaninin sadece %6,7’si katilim bankalarina aittir. Ayrica artan faiz oranlari, kar
pay1 oranlarini da etkilemekte ve katilim bankalarinin maliyetini de arttirmaktadir. Konvansiyonel bankalara
gore kisith kaynaklara sahip olan katilim bankalarinin kar marji, artan kar pay1 oranlari ile daralmaktadir. Buna
ek olarak gerek yapisal problemler, gerekse uygulamadaki dezavantajlar1 nedeniyle faizsiz finansman
kuruluslar1 konvansiyonel bankalar karsisinda gayrimenkul finansmani pazarindaki paylarmi arzu edilen
diizeyde arttiramamaktadir. Bu sebeplerden dolay1 gayrimenkul finansmanini katilim bankalar1 i¢in cazip bir
iiriin haline getirebilecek olan IP2FM, makul bir 6neri olarak gériilebilir. Genel olarak bakildiginda katilim
bankalarinin IP2FM yéntemlerinden herhangi biri ile finansman saglamasi konvansiyonel yontemlere gore
daha avantajli oldugu saptanmistir. Ancak kisi bazinda incelendiginde ise konvansiyonel yontemin finansman
kurulusuna sagladigi getirinin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Buna ragmen iP2FM’nin faiz icermeyen,
yatirimcilarin kendi tasarruflari ile oto-finansman saglamalarina olanak veren bir model olmas1 6nemlidir. Bu
durumun, faiz hassasiyeti olan bireylerin tercihlerini katilim bankalarma kaydirmasmna neden olmasi
beklenmektedir. Buna ilave olarak modelin katilimcilar igin goérece diisik maliyetle finansman imkam
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saglamasimin katilimcilar tarafindan tercih sebebi olacagi da diigiiniilmektedir. Bu durumda 6nerilen model,
kurumlar agisindan kisi bagina diisen karlilik bazinda konvansiyonel yontemlere gore dezavantajli gériinmesine
ragmen verilen kredi hacminde saglayacagi kayda deger artis sayesinde faizsiz finansman saglayan kuruluslar
acisindan O6nemli bir potansiyel barindirmaktadir. Bu model sayesinde katilim bankalar1 gayrimenkul
finansmani pastasindan aldiklar1 pay1 ciddi oranda arttirabilir.

Modelin siirdiirtilebilirligi acisindan en Onemli hususlardan bir tanesi de elde edilen fazla fonlarin
degerlendirilmesi ve fon ac¢ig1 durumlarinda da diisiik maliyetli fon saglanmasidir. Cilinkii sistemin yapisi
geregi elde edilen nakit girisleri ile nakit ¢ikislar1 arasinda fark olusmaktadir. Modelin siirdiiriilebilirligi
acisindan en 6nemli noktalardan birisi fon fazlalarinin elde oldugu siirelerde hangi enstriimanlarda ve ne kadar
karli bir sekilde degerlendirilecegidir. Yine bu durumla ilgili bir diger nokta ise fon acig1 olmasi halinde ise
ihtiyag duyulan fonlarin ne kadar diisiik maliyet ile temin edilecegidir. Mevcut uygulamadaki kuruluslarin
aksine katilim bankalarinin ilk elden bu kritik noktalarda daha siirdiiriilebilir ¢6ziimler iiretmesi beklenir.

Uygulamada mevcut, IP2FM’ye benzer modeller ile finansman saglayan cesitli olusumlar mevcuttur. Ancak
bu olugumlar SPK ve BDDK gibi kuruluslar diizenleyici ve denetleyici kuruluslarin gbzetimine tabi degildir.
Bu durum modelin uygulanmasrtyla ilgili olarak objektiflik, denetlenebilirlik ve siirdiiriilebilirlik konularinda
stiphe uyandirmaktadir. Diger yandan, modelin mevcut uygulamalarinin ulastigi ekonomik biiyiikliik ise
finansal sistemin siirdiiriilebilirligi i¢in tehdit olusturabilecek boyutlara ulagsmistir. Halbuki sistemin SPK ve
BDDK gibi kuruluslarin denetim ve gézetimi altinda olan faizsiz finansman kuruluslari tarafindan uygulanmasi
hem s6z konusu kuruluslarin pazar paylarini arttiracagt gibi, hem de modelin finansal sistem agisindan daha
giivenilir ve siirdiiriilebilir ve denetime agik bir sekilde islemesini saglayacaktir. Agikgasi modelin denetleyici
kuruluslarin siirekli denetim ve gozetimi altinda olmasi kamuoyunda modele duyulan giiveni olumlu
etkileyecek ve ilgiyi arttiracaktir. Bunun yaninda katilim bankalarinin kurumsal yapisi sayesinde, uygulamada
belli bir standardin olusmasini da saglayacaktir. Tekrar vurgulamak gerekirse bu nokta modelin diizgiin
uygulanmasi ve siirdiiriilebilirligi agisindan oldukga kritiktir. Sistemin SPK ve BDDK’nin gdzetimi ve
bagimsiz denetimin kontrolii altinda olan ve kurumsal bir kimlige sahip olan katilim bankalar1 tarafindan
uygulanmasi halinde hali hazirda uygulanan sistemin kurumsallagmasi uygulamada yasanan belirsizliklerin
ortadan kalkmasi saglanacaktir. Bu sayede, iilkenin neresinde olursa olsun, hangi subeye basvurursa vursun,
tiim katilimeilarin esit ve standartlagtirilmis sartlar ile finansman imkanlarina ulagsmasi saglanacaktir.

Sonucta, yukaridaki boliimlerde vurgulanan hususlar baglaminda, sistemin katilim bankalar1 tarafindan
uygulanmasi halinde ciddi bir potansiyele sahip oldugu ve Tiirkiye finans sistemi agisindan énemli bir sorun
olan yetersiz gayrimenkul finansmani probleminin ¢éziimiine 6nemli katki saglayacagi agiktir.

KAYNAKCA

BAHADIR, Y. & HAZNEDAROGLU, F. (2012). “Konut Finansmani Sistemleri ve Tiirkiye Uygulamasinin
Gelistirilmesi”, Engineering Sciences, 7(2), 404-414.

BIRSIN, M. & OTELECLI, H. (2019). “Tasarrufa Dayali Faizsiz Finansman Sistemi Ve Fikhi Mesruiyeti
Uzerinde Yapilan Degerlendirmeler”, Mesned Ilahiyat Arastirmalar1 Dergisi, 10(1), 93-123.

ERGUVEN, M. (2014). Konut Finansmaninda Elbirligi Sistemi: Miisterilerin Elbirligi Sistemi Tercihleri
Uzerine Bir Arastirma. Tiirk Hava Kurumu Universitesi Yayinlanmamus Yiiksek Lisans Tezi.

ERGUVEN, M. & KAYA, F. (2016). “Konut Finansmaninda Elbirligi Sistemi: Miisterilerin Elbirligi Sistemi
Tercih Nedenleri Uzerine Bir Arastirma”, Kastamonu Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, 13(3), 24-39.

EROGLU, A. & ERDAS, M. L. (2017). “Ortakliga Dayali Yeni Bir Konut Finansman Modeli: Ornek
Uygulamalar”, Isletme ve iktisat Calismalar1 Dergisi, 5(2), 14-22.

EROGLU, A.; KALAYCI, S.; OZDEMIR, G. & Ciineyt CETIN, A. (2010). “Generalized Formulae for the
Shared Equity Home Financing Model”, Suleyman Demirel University Journal of Faculty of Economics &
Administrative Sciences, 15(1), 1-10.

ERSOY, M. & GUMRUKCUOGLU, Z. Z. (2017). “Bir Sermaye Piyasasi Araci Olarak Gayrimenkul
Sertifikasi: Park Mavera lii Projesi Uzerine Bir Inceleme”, Yorum Yonetim Yontem Uluslararasi Yonetim
Ekonomi ve Felsefe Dergisi, 5(2), 43-60.

KOROGLU, A. (2016). “Gayrimenkul Sertifikasi Modeli ve Tiirkiye’de Uygulanabilirligi”, Gazi Iktisat ve
Isletme Dergisi, 2(1), 25-42.

-218-



GJEBS

Global Journal of Economics and Business Studies
Kiiresel Iktisat ve Isletme Calismalar: Dergisi
http: //dergipark.org.tr/gumusgjebs - ISSN: 2147-415X
Kis-2019 Winter-2019
Cilt: 8 Say1: 16 (207-219) Volume: 8 Issue: 16 (207-219)

OKUR, M.; CATIKKAS, O. & ERSOY, M. (2018). “Bir Golge Bankacilik Uygulamasi Olarak Gayrimenkul
Finansmaninda Alternatif Bir Faizsiz Finansman Modeli: Ipotege Dayali Paylasimli Faizsiz Finansman
Modeli”, isletme Arastirmalar: Dergisi, 10(4), 16.

ONCU, S.; KILIC, S. & AKTAS, R. (2007). “Konut Finansman Modeli Olar_gk Yap1 Tasarruf Sandiklari;
Almanya Ve Tiirkiye’deki Uygulamalar1”, Yonetim ve Ekonomi: Celal Bayar Universitesi Iktisadi ve idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 14(1), 231-246.

OZTURK, H. (2012). Ortakliga Dayanan Konut Finansmani Modelinde Borcun Taksitlerle Odenmesi
Problemlerine Model Olusturulmasi. Siileyman Demirel Universitesi Yaymlanmanmis Doktora Tezi,

TEKEREK, S. (2013). Konut Finansmaninda Banka Kredilerine Alternatif Modellerden Elbirligi Sistemi
Uzerinde Bir Calisma. Gazi Universitesi Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi.

UNEN, H. (1996). Tiirkiye'De Konut Finansmani1 Uygulamalar1 Ve Yap1 Tasarrufu Modeli Yildiz Teknik
Universitesi Yayinlanmamus Yiiksek Lisans Tezi.

YAZICI, M. (2019). “Konutta Alternatif Finans Yontemi Olarak Tasarrufa Dayali Faizsiz Finans Sistemi”,
Academic Review of Humanities And Social Sciences, 2 (3), 224-235.

YETGIN, F. (2006). “Diinya'da Gayrimenkul Yatirim Ortakliklari: Abd, Avrupa Birligi ve Malezya
Uygulamalari Uzerine Bir Degerlendirme”, Marmara Universitesi Avrupa Toplulugu Enstitiisii Avrupa
Arastirmalar Dergisi, 14(2), 257-278.

https://www.birevim.com, Erisim Tarihi: 31.12.2019
https://www.birikimevim.com, Erigim Tarihi: 31.12.2019
https://www.eminevim.com, Erigim Tarihi: 31.12.2019
https://www.fuzulev.com, Erigsim Tarihi: 31.12.2019
https://www.hedefevim.com, Erigim Tarihi: 31.12.2019
https://www.katilimevim.com, Erisim Tarihi: 31.12.2019

-219-



