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IPOTEKLi BORCLANMA ARACLARINDAN iPOTEKLi BORC
SENEDI

Ali BORA
MU Bankacilik ve Sigortacilik Ens., Doktora Ogrencisi

Abstract- The development in the financial markets
leed to new financial products and if these financial products
are liquid and safe it will be easily demanded by the public.
The main prerequisite for this demand is that it inust have a
legal and regulative structure in which these products can
operate in a simple way.

I-GIRIiS

Gelismekte olan piyasalarda bu gelisime paralel
olarak yeni bor¢lanma araglan ortaya ¢ikmaktadir. Bu
bor¢glanma araglarimn hem  giivenilir, hem de
tedaviiliiniin  kolay olmasi gibi oOzellikleri tasimasi
halinde yayginlasmasi1 ¢ok zor olmayacaktir. Bunlarin
vayginlasmas: igin de temelde o iilkedeki yasal
diizenlemelerin  bu borglanma araglanimin faaliyette
bulunmasint kolaylastiracak sekilde diizenlenmis olmasi
gerekmektedir. Bu temel kosul gerceklesmedigi zaman
teoride ne kadar incelenirse incelensin bu araglarin
uygulamast hi¢ bir zaman gergeklesmeyecektir.
Ulkemizde bu durumda olan borglanma araglarindan biri
de ipotekli borg senedidir.

Bu c¢ahismada ipotekli borglanma araglarindan
ipotekli borg¢ senedinin genel bir cergevesi ¢izilmeye
caligilacaktir. Ik olarak ilgili kavramlar ve teorik
cergevede ipotek ve ipotek kredisi tamimlan verilecek,
ipotek diizenleme siireci anlatilmaya ¢alistlacaktir. Ikinci
boliimde ipotek ve gayrimenkule dayali olarak ihrag
edilen senetler incelenmeye calisilacaktir. Bu inceleme,
gayrimenkul rehni olan ipotekli borglanma araglar ve
gayrimenkule dayali olarak ihrag edilen senetler olarak
iki alt baghkta yapilacaktir. Son béliimde ipotekli borg

senedi ayrica incelenmeye caligilacak, bu incelemenin -

gercevesi  ipotekli - bor¢  senedinin  6zellikleri,
fonksiyonlari, tirleri ve mevzuatimizda diizenlenigi
seklinde olacaktir.

IL. fPOTEKLE iLGILI KAVRAMLAR VE TEORIK
CERCEVE

Ipotekle ilgili kavramlari, ipotek tamimi, ipotek
kredisi ve ipotek diizenleme siireci olusturmaktadir. Bu
kavramlanin verilmesi konu ile ilgili baz1 6zellikierin
ortaya c¢ikmasi agisindan Onem arz etmektedir. Bu
ozellikler sayesinde konuda ¢zellikle vurgulanan yerler
one ¢tkmaktadur.

. lilkelerde konut finansman piyasast

IL1 IPOTEK

Kisaca ipotek. gayrimenkul rehni veya borg
odemelerini giivence altina almak igin bir miilk
teminatidir ve genellikle miilk deyince gayrimenkuller
ifade edilmektedir. Tamum olarak ise kisisel bir alacak
hakkini giivenceye baglamak amaciyla taginmaz mallar
tizerinde kurulan rehin hakkina ipotek denmektedir.
Ipotek isleminde s6z konusu borg, herhangi bir miilkii
almak isteyen kisiye verilmis kredi olmaktadir. Burada
miilkiyet borgluya aittir, fakat alacagin 6denmemesi
durumunda ipotekli tasinmaz, icra yoluyla sattirilarak
alacak temin edilebilmektedir. Yasalara goére ipotek,
tasinmaz tizerindeki rehin hakkinin tapu siciline tescil
edilmesiyle dogmaktadir. Ipotek kurulmadan 6nce,
taraflar aralarinda bir rehin s6zlesmesi yapmaktadirlar ve
sozlesme ile bor¢lu malik, tasinmazi iizerinde, alacakl
yararma ipotek kurulmasini kabul etmektedir. Rehin
sozlesmesi Tapu Sicil Muhafizhiginda resmi sekilde
vaptlmaktadir. Kurulan ipotek tapu  kiitiigiinde
belirlenmis bir derecede bulunmaktadir (I. derece. II.
derece...). Belirtildigi gibi, fert veya kuruluslar
gayrimenkul satin almak igin uzun vadeli borg¢ almakta
ve bunun sonucunda da ortaya 'Ipotekli Borglar'
¢tkmaktadir [1,2].

IL.2. iPOTEK KREDISi

Ticari bankalar, tasarruf sandiklari ve sigorta
sirketleri gibi mali kuruluslarin gayrimenkul ipotegini
teminat kabul ederek actiklann uzun vadeli kredilere
ipotek kredileri adi1 verilmektedir. Borcun ¢denmemesi
durumunda, ipotekli taginmaz icra yoluyla sattirilarak
borg tahsil edilmektedir [1]. v

Ipotek kredilerini diizenleyenler, her iilkenin mali
sektorii ve bu scktérde yer alan mali kurumlara gore
farkliliklar arz etmektedir. Ayrica iilkelerin sahip oldugu
hukuki diizenlemeler ve kurumlarla ilgili olarak
gelistiritmis bulunan faaliyet kosullan, ipotek kredilerini
verebilecek olan kurumlan belirlemektedir. Gelismekte
olan iilkelerde mali sektorlerin yeterince gelismemis
olmas1  sebebiyle konut finansmanminda = ipotek
kredilerinden ziyade kurumsal olmayan kaynaklardan
saglanabilecek  fonlar  kullanlmaktadir.  Gelismis
genel olarak
kurumsal bir cercevede iglevini siirdiirmektedir. Bu
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gergeve icinde konut satin almak isteyen kisilere
saglanacak olan kredi tiirii ipotek kredisi olmaktadir [2].

Ipotek kredisinin  diizenleyicisi, ~diizenlemis
oldugu ipotegi ya kendi portfoyiinde tutmakta veya ikinci
el piyasada satmaktadir. Ipotek bankalan ipotek
kredilerini  diizenlerler ve bu  kredileri kendi
portfoylerinde tutarak kredinin vadesi boyunca belirli bir
iicret karsihiginda ipotekle ilgili hizmetleri saglayarak
kredinin geri doniis prosediiriinii  tamamlanus
olmaktadirlar. Verilen hizmetler; ipotekle ilgili kayitlarin

tutulmasi, 6demelerin tahsil edilmesi, miilkle ilgili vergi

ve sigortalarin yatirilmast gibi hizmetleri igermektedir.
Ipotek kredisi diizenleyen kurumlar ABD'de Tasarruf ve
Kredi Birlikleri (Savings and Loan Association),
Ingiltere'de Konut Birlikleri (Building Societies)'dir.
Diger pek ¢ok iilkede ise uzman komut kredisi
kurumlarina  Ipotek Bankasi (Mortgage Bank)
denmektedir. Uzman konut finansman kurumlar ve
genel nitelikli finansman kurumlart birinci el piyasada
diizenlemis olduklar1 ipotek kredilerini, ikinci el
piyasada yatirimcilara ipotek seklinde ya da diizenlenmis
olan ipotek kredilerine dayah menkul kiymet seklinde
satabilmektedirler [2].

Ipotek kredilerine yatinm yapanlar onemli iig
tiirlii riskle kars1 karsiyadirlar [3,2];

e Faiz oram riski, piyasa faiz oramindaki
degisikliklere bir varligin fiyat duyarliifs ve
kargilagabilecek zarar riskidir.

e Erken oOdeme riski, soz konusu ipotek
kredisi borglusunun krediyi beklenen miktardan daha
yiksek miktarda Odemesi ve bununla menkul
kiymetin getirisini azaltmasidur.

e Kiredi riski, geri dortmeme riski ve krediyi
almis olan kisinin, ¢deme giigliigii icine diigmesi
durumundaki zarar riski olmaktadir.

IL.3. iPOTEK DUZENLEME SURECI

Bu siireg bir gayrimenkul satin almak igin gerekli
krediyi temin etmek amaciyla gerek uzman finansman
kurumlan, gerekse genel nitelikli finansman kurumlarina
bag vuruda bulunmasi asamasindan bu basvurunun
degerlendirilip uygun goriilmesi ve yasal ¢ergeve iginde
taraflarin gereklilikleri yerine getirmesinden sonra kredi
tutarinin talep sahibine verilmesi asamasina kadar
yapilan tiim hukuki ve teknik islemleri kapsamaktadur.

Ipotek kredilerinin verilmesinde kullamlan 6nemli
iki kriter bulunmaktadar [2].

e Ipotek 6demelerinin gelire orani (Payment
to Income, PTI), kisilerin basvurduklan kredinin,
talep edilen vade ve faiz kogullan gergevesinde aylik
geri 6deme tutarlarinin ne olacagim ve kisilerin aylik
gelirleri icinde ne kadarhik paya sahip olacagim
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ortaya koymaktadir. Bu oramin diigiik olmasi, kredi
geri 6deme tutarimin, krediyi almug olan kiginin geliri
icindeki paymin disik olmasim ve dolayisiyla
kredinin geri 6denmeme riskinin az olmasim - ifade
etmektedir.

e Kredi tutarimin miilkiin degerine oram
(Loan to Value), kredi talebinde bulunan kisilere
kredi verilip verilmeyecegine karar vermede
kullaulan bir kriter olup, verilecek olan ipotek
kredisinin geri odemelerini giivence altina almaya
calismaktadir. Kisilerin satin alacag1 miilkiin fiyati ile
alacaklart kredi arasindaki kismi, konutun satin
alnmas: esnasinda pesin 6denmesi gereginden dolay:
bu kriter énem kazanmaktadir. Bu oramin diigiik
olmasi, kredi veren kurum. igin daha yiiksek bir
korunmay ifade etmektedir.

IIL IPOTEK VE GAYRIMENKULE DAYALI
OLARAK IHRAC EDILEN SENETLER

Bu konunun iki ana basglik altinda toplanmasi
miimkiindiir. Bunlardan birincisi, 'Gayrimenkul Rehni
Olarak Ipotek, irat Senedi ve Ipotekli Bor¢ Senedi,
ikincisi ise 'Gayrimenkule Dayali Olarak Ihrag Edilen

“Senetler' olmaktadir [4]. Bu galigmada birinci ana bashk

altinda toplanan konulara agirlik verilecek ve 6zellikle,
ipotekli bor¢ senetleri konusuna ayrintili deginilmeye
cahigtlacaktir.

. IIL1. GAYRIMENKUL REHNI OLARAK
IPOTEK, IRAT SENEDI VE iPOTEKLi BORC
SENEDI

Medeni Kanuna gore (m.765) gayrimenRut rehni
tesisi ancak ii¢ sekilde miimkiin olabilmektedir. Bunlar;
ipotek, irat senedi ve ipotekli bor¢ senedidir. Bunun
disinda gayrimenkul iizerinde rehin tesis etmek miimkiin
olmamaktadir ve gayrimenkul rehninin hangi ¢esidi
olursa olsun sadece senet tanzimi yeterli olmayip tapuya
tescil edilmesi gerekmektedir [5].

IIL1.1. iPOTEK

Bir gayrimenkul rehni olarak ipotegin temel
fonksiyonu, bir alacafa teminat saglamaktir. Ipotegin
kurulabilmesi i¢in bor¢lunun sahsen sorumlu oldugu bir
alacagin olmasi zorunlu olmaktadir. Bu durum ipotegin
asil alacaga bagh yan bir hak olmasi sonucunu ortaya
¢ikarmaktadir. Bununla birlikte bu alacagin ortaya
¢ikmasina yol acan temel borg iligkisinin rehin
sozlesmesinde gosterilmesi zorunlu bulunmamaktadir.
Ipotegin kurulmasi ve MK. m. 797/II hiikkmii geregince
tapu idaresince hak sahibine kiymetli evrak niteligine
sahip bulunmayan ipotek belgesi verilmesi, alacakh
yararina ipotek kuruldugunu goéstermekle beraber
alacagin varhigim belgelememektedir. Ipotekde borglu
bitin mal varhg ile alacakliya karst sorumlu
bulunmaktadir.
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IIL1.2. iRAT SENEDI

Irat senmedi, tarimsal gayrimenkuller, evler ve
arsalar iizerine, taginmaz mal yiikiimii olarak kurulan bir
alacaktir. ipotek ile ipotekli bor¢ senedi arasinda, bir
kiymetli evrak niteligindedir. Irat senedi, rehnin temel
fonksiyonu olan teminat saglamamn yaninda ipotckten
farkli olarak, gayrimenkuliin degerini tedaviil ettirme
gorevine de sahip bulunmaktadir. Bu amagla
“gayrimenkuliin degeri bagimsizlastirilarak bir kiymetli
evrak olan irat senedine baglanmaktadir. Bu, senet tapu
siciline kaydedilerek kurulur. irat senediyle yitkiimlenmig
tasinmazin maliki o senedin borglusu olur. Irat senedi,
gayrimenkul {izerinde MK. m. 817/ uyannca
gayrimenkul miikellefiyeti seklinde kurulan bir alacak
hakki oldugundan borglu sadece gayri menkuliin degeri
ile smurli olarak sorumlu bulunmaktadir. Bir
gayrimenkul iizerine gayrimenkul miikellefiyeti olarak
tesis olunan alacak durumunda olan irat senedi, bir
tasginmaz yiikiimliligi karakterinde olmaktadir. Bu
yiikiimliiliikte, bir para borcu ve bu para borcunu temin
eden rehin hakkindan olugmaktadir. Irat senedine aynilik
ozelligi kazandiran igerdigi rehin hakkidir. Buna kargilik
senette yer alan borg, esyaya bagh bor¢ nitelifindedir.
Ancak bu borg kisisel sorumluluga yol agmaz.irat senedi
taginmaz yiikiimliiliigii seklinde kuruldugundan, daimi
ayni sorumiuluk olusturur. Bor¢lunun, irat senedinde yer
alan borcunu yerine getirmemesi durumunda, alacakli
valmizca teminati olugturan taginmazi paraya gevirerek
alacagini elde etmeye c¢alismakta, satis bedelinin
alacagimi karsilamamasi durumunda, borglunun diger
mal varhg degerlerine bagvuramamaktadir. Irat senedi,
sahsi bir alacagin varliina bagh olmaksizin ortaya
¢ikmakta, bagimsiz bir nitelik géstermektedir [6].

IIL.1.3. iIPOTEKLi BORC SENEDI

Hem tedaviil hem de teminat amacinin bir arada
yer aldig1 bir gayrimenkul rehni tiirii olan ipotekli borg
senedi gayrimenkul rehniyle temin olunmus bir gahsi
alacaktir. 1Ipotekli bor¢ senedinde bulunan borg,
- borglunun ayni degil sahsi sorumlulugu altinda
olmaktadir. Borcun ifasindan borglu, yalmzca rehinli
tasinmaz ile degil, tim mal varh@ ile sorumlu
durumundadir.Ipotekli borg senedi, sahsi bir alacagin
varhigina baglt olmaksizin ortaya ¢ikmakta ve senedin
kendisi, tasinmaz rehni ile temin - edilmi§ sahsi bir
alacagin meydana gelmesine yol agmaktadir. Bu senet,
kigisel alacagi teminat altina alma yamnda
gayrimenkuliin' degerinin tedaviil ettirilmesi olanagim
vermektedir. Gayrimenkuliin ipotek edilmesi, teminat
gosterilmesi igin Oncelikle bir kredi anlagsmasi yapilma
geregi varken ipotekli borg senetleri, kredi kurulusu ile
yapilmug bir kredi anlagmasindan once, usullere uygun
olarak ¢ikanlabilmekte ve sermaye piyasasindan
dogrudan dogruya borglanma olanagi vermektedir. Bu
tir borglar Tapu Siciline kaydedilir. Medeni Kanuna

gore ipotekli bor¢ senedinin kurulmasi igin yetkili tapu
idaresi gorevlilerince, tasinmazin degerinin resmen
takdir edilmis olmas1 gerekmektedir. Buna gére bigilmis
degeri = asan miktar igin ipotekli bor¢ senedi
diizenlenemez. Bu tiir senetler Tapu memuru tarafindan -
diizenlenmektedir. Bu senette borglu, sadece rehin
konusu gayrimenkuliin degeri ile degil, kisisel olarak
biitiin mal varlig ile bor¢tan sorumludur.

. 1IL.2. .GAYRiMENKULE DAYALI OLARAK
IHRAC EDILEN SENETLER

Bu baglik altinda temel olarak, gayrimenkul rehni
kargilig: ihrag edilen tahviller, rehinli tahviller, varliga
dayalt menkul kiymetler (VDMK) incelenmektedir.

IL2.1. GAYRIMENKUL REHNI KARSILIGI
IHRAC EDILEN TAHVILLER

- Gayrimenkul rehni karstlig ihrag edilen tahviller,
rehin senedi olmadiklarindan tapun siciline giiven
ilkesinden yararlanamazlar. Bu tahviller sadece anonim -
ortakliklar tarafindan degil, gergek kisilerce de ihrag
edilebilmektedir. Burada borglanmanin tamami igin
ipotek veya ipotekli borg senedi kurularak borglu ve
alacaklimn  timiinii  temsil edecek bir temsilci
atanmaktadir. Bu durumda ihrag¢ edilen tahvil hamili,
temsilcide bulunan ipotek veya ipotekli borg senedi
aracithify ile rehinli gayrimenkul iizerinde dogrudan
dogruya gayrimenkul rehni kazanmaktadir. Bu sekilde
yapilan ihragda, tahvil borglusu bizzat bor¢lanmada
bulunmakta, kredi kurulusu ise giivenilir kisi roliine
sahip bulunmaktadir. Bir kredi kurulusuna basvurarak
kredi alan borglu, kredi kurulusu yararina gayrimenkul
rehni kurmakta, kredi kurulusu da bu rehinli alacagin
karsiiginda tahvil ihra¢ etmektedir. Tahviller bizzat
kredi borglusu tarafindan degil kredi kurulusu tarafindan
cikarildigindan  tahvil  borglusu  kredi - kurulusu
olmaktadir. Bu tahviller, hamillerine teminat olarak
gayrimenkul rehni degil, kredi kurulusunun rehinli
alacag iizerinde rehin hakki vermektedir. Gayrimenkul

‘rehni kargih@r ihrag edilen tahviller, tapu siciline kayit

edilmek zorundadirlar ve ihraglan tamamen serbesttir.
IL2.2. REHINLI TAHVILLER

Rehinli tahviller, alacak rehni ile birlikte
degerlendirilmekte olup, uzun vadeli ve diigik faizli
kredi saglamak iizere rehinli tahvil ihra¢ edecek
kuruluglar hiikiimetce belirlenmektedirler. Rehinli tahvil
hamilleri, gayrimenkul rehni ile temin edilmis alacak
iizerinde kanundan dogan bir rehin hakki elde
etmektedirler. Medeni Kanunda bu senetlerin tapu
kiitiigiine kayd: konusunda bir hiikiim bulunmamaktadir.

IIL.2.3. VARLIG‘A DAYALI MENKUL
KIYMETLER (VDMK)

Gayrimenkul rehni tiirii olan ipotek karsilig:
verilen krediler genellikle konut finansmam igin
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kullamlmaktadir. Ipotek karsiligr verilen uzun vadeli ve
diigiik faizli kredilerin kredi kuruluslan iizerinde yiik
olusturmasi sonucu kredi limitleri azalan kuruluslara
kredi olusturmak amaciyla bu kuruluslar kredi
alacaklarim menkul kiymetlestirme yoluna
bagvurmuglardir. Bu yoéntemde kredi kuruluslar,
bilangolarinda yer alan alacaklarimin karsiliginda menkul
kiymet ihraci yoluyla kredilerin bu menkul kiymetleri
alan yatinmetlar araciligt ile finanse edilmesini
saglamaktadir. Bu yontemde ihragcimin geri 6demesinde
bir aksama meydana gelmesi halinde VDMK hamilinin,
karsilik olusturan alacaklar iizerinde bir rehin hakk:
bulunmamakta VDMK ihrag edenin diger alacaklilar ile
aym haklara sahip olmaktadir.

Bunlardan baska diger gayrimenkule dayali olarak
ihrag edilen senetler, konut sertifikalari, yatinm fonu
katilma belgeleri, yatirim ortakliklaridir.

IV. iPOTEKLI BORC SENEDI

IV.1. IPOTEKLi BORC SENEDININ
OZELLIKLERI

Ipotek ve irat senedi arasinda yer aldign seklinde
degerlendirilen  ipotekli  bor¢  senedinin  temel
ozelliklerini; kiymetli evrak olmasi. bor¢lunun sahsi

sorumluluguna yol agmasl, malik lehine
diizenlenmesinin miimkiin olmasi seklinde
sayilabilmektedir [6].

1v.1.1. IPOTEKLI BORC SENEDININ
KIYMETLI EVRAK OLMASI

Ipotekli bor¢ senedi, taginmazin degerinin

tedaviiliine yoneldigi igin, bunun kiymetli evrak seklinde
diizenlenmesi gerekmektedir Kiymetli evrakta, hak ve
senet birbirine ¢ok siki baglanmis olduklarindan senedin
devri ile beraber hak da devredilmis olacagindan, bunun
siratle tedaviilii saglanmig olmaktadir. Kiymetli evrak
niteligindeki ipotekli bor¢ senedinin diizenlenmesi ile
beraber bir alacak ortaya ¢ikmaktadir. Bu alacak,
tastnmazin aymi miktardaki degeriyle teminat altina
alinmaktadir.

IvV.1.2. iPOTEI_(Li BORC SENEVDiNiN,
BORCLUNUN SAHSI SORUMLULUGUNA YOL
ACMASI

Ipotekli bor¢ senedinde, ayni teminatla beraber
bor¢lunun sahsi sorumlulugu da s6z konusu olmaktadir.
Bu 6zelligin en 6nemli sonucu, ipotekli borg senedinin
mutlaka bor¢luya ait taginmaz iizerinde kurulmasinin
gerekli olmamasidir. Bu senet, daha basta iigiincii kisiye
ait tagnmaz iizerinde kurulabilecegi gibi, bu durum
sonradan da borglunun rehinle yiikli taginmazim iigiincii
biir kisiye devretmesi suretiyle de ortaya cikabilmektedir.
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Iv.1.3. IPOTEKLI BORC SENEDININ MALIK
LEHINE DUZENLENMESININ MUMKUN
OLMASI

Ipotekli borg senedinin bagimsiz olma ozelligi,
yani rehin hakkinin daha ¢nce mevcut bir alacagn
varhigina bagh olmaksizin ortaya ¢ikabilmesi olanagi, bu
senedin malik adina veya hamiline diizenlenebilme
durumunu ortaya ¢ikarmaktadir. Béylece malik, belirli
bir alacakli lehine degil, kendi lehine ipotekli borg senedi
¢cikarabilecektir. Bunu da ya kendi adina veya hamiline
diizenlemek suretiyle gergeklestirebilecektir. Ipotekli
bor¢ senedin malik lehine diizenlenebilmesi, malik
Iehine rehin hakkimin meydana gelmesine sebep
olmaktadir,

IV.2. IPOTEKLi BORC SENEDININ
FOKSiYONLARI

Ipotekli bor¢ senedi, bir taraftan gayrimenkul
rehni olarak alacaga teminat olusturan, diger taraftan da
gayrimenkullerin sermaye giiciinden yararlanilmasint
saglayan bir kiymetli evraktir. Ekonomik agidan 6li
yatirin olarak degerlendirilen gayrimenkullerin degeri,
kiymetli evrak niteligindeki senetlere baglanarak tedaviil
ettirilmekte ve bu yolla gayrimenkullerin sermaye giiciine
hareket kazandinimaktadir. Bu senetlerin ihract yoluyla
kesideci, biiyiik miktarli ve uzun vadeli kredi saglamakta
olup, yatiruncilar da gayrimenkul rehni ile teminat altina
alinmig senetlere yatirim yaparak teminatli ve diizenli bir
gelir elde edebilmektedir. Ipotekli borg senedi bir rehin
senedi olmasi nedeniyle kamu giiveninin korumasindan
yararlanmaktadir. Ipotekli bor¢ senedinin tapu sicil
midiiric ve hakimin katthmiyla diizenlenmesi, teminat
olusturan  gayrimenkuliin  degerinin  tapu sicil
miidiirliigiince olusturulacak komisyonca resmen takdiri
senetlerin teminatini son derece artirmaktadir [4].

Miilk kredisi veren kredi kurutuslarimn, uzun
vadeli ve disiik faizli kredilerin geri déniisiinii
beklemeleri, bir siire sonra finansman sikintisi
olusturmakta, ve kamu kaynaklarina- yonelmelerine yol
agmaktadir. Bu kredilerin ipotekli bor¢ senedine
baglanmasi halinde kredi kuruluslanmmn bu senetleri
uzun vadeli yatirimda bulunmak isteyenlere devretmesi
yoluyla saglikh bir sistem kurulabilecek ve varliga dayali
menkul kiymet yoluyla dolayh yoldan saglanmaya
calistlan amag ipotekli bor¢ senmedi ile dogrudan
saglanabilecektir.

Ipotekli borg senetlerinin saglayacag1 belli bagh
faydalar bulunmaktadir [6]. Bunlardan birincisi;
taginmazi elden cikarmaksizin  degerinin  tedaviil
ettirilebilmesidir. Bu ipotekli borg senedinin temel
fonksiyonu olmaktadir. Bu senedin ¢ikarilmas: suretiyle,
borglu-malik, sermaye ihtiyacim kolaylikla -
karsilayabilmektedir. Senedin tedaviil kabiliyeti, ayrica
senette yer alan alacagin tasinmaz rehni ile temin edilmis
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olmasi, buna kars1 duyulan giiveni artirabileceginden,
stiratle el degistirmesine olanak taniyacaktir. Bununla
birlikte tasinmazin degerinin belirlenmesinde devletin
sorumlulugunun getirilmis olmasi, buna duyulan giiveni
artirarak tedaviilii kolaylagtiracaktir. Ikincisi; teminat
saglanmasinda kolaylik getirmesidir. Ipotekli borg senedi
bir kiymetli evrak olarak, alacakli tarfindan menkul
rehni hitkiimleri ¢ergevesinde rehnedilebilmektedir. Bu
senedin malik namina veya hamiline diizenlenebilmesi,
ya da malikin odedigi senedi iptal ettirmeyerek tekrar
tedaviile ¢ikarabilmesi, bunu, bagka bir alacagin teminat:
olusturabilme olanag1 agisindan cazip kilmaktadir. Bu
olanagin taninmasi halinde malik, usuliine uygun olarak
bu senedi kendi namina veya hamiline diizenlettikten
sonra bunu zaman ve masraftan tasarruf ederek kolayca
rehnedebilecek, bu rehni defalarca tekrarlayabilecek ve
sonradan herhangi bir tapu harci 6demeksizin, sadece
senedi rehnetmek suretiyle alacaklisina taginmaz rehni
ile giclendirilmis bir teminat saglayabilecektir.
- Ugiinciisii; bankalarin uygulamasinda ipotek yasagimin
astlmasina olanak vermesidir. 70 sayili Bankalar
Hakkinda Kanun Hikkmiinde Kararname m. 50/5'de
bankalarin ipotek karsiligt kredi agmalarim kural olarak
yasaklamaktadir. Bu yasagin asilmasinda ipotekli borg
senedi elverigli bir ara¢ olarak goziikmekte ve ipotek
yasaginin sinirlarn diginda kalmaktadir.

. Ivs, IPOTEKLIi BORC SENEDININ
TURLERI

Ipotekli bor¢ semedinin tirlerini, ihra¢ sekline
gore ve hak sahibinin tesbit sekline gore olmak iizere iki
baslik altinda incelenmesi miimkiindiir [4].

IV.3.1. IHRAC SEKLINE GORE

MK. m. 812-843 hiikiimlerinde bir veya bir kag
adetten olusan ipotekli bor¢ senetleri diizenlenmistir.Bu
senetlerin sermaye piyasast aracit olarak kullanilmasi
miimkiin bulunmamakta, bir veya bir kag kisiden kredi
saglamak igin kullanilmaktadir. MK. m. 845'de tertip
halinde dizenlenen ipotekli bor¢ senetleri yer
almaktadir. Tertip halinde ve ¢ok miktarda diizenlenen
bu senetler nitelikleri geregince sermaye piyasasi aract
olarak kullamlmaya uygundurlar. Tertip halinde ipotekli
bor¢ senediihraci yoluyla kiigiik yatirnimcilardan kredi
saglanmaktadir.

. IV.3.2. HAK SAHIBININ TESBIT SEKLINE
GORE :

MK. m. 828'de ipoekli borg senetlerinin nama

veya hamiline vyazilst olarak  diizenlenebilecegi
ongorilmiigtiir.  Senetlerin  emre  diizenlenecegi
konusunda MK.'da bir hikiim yer almamaktadir.
Bununla birlikte bu senetlerin emre diizenlenmelerini
yasaklayici bir hitkkiim de bulunmamaktadir. Bu sebeple,
ipotekli borg senetlerinin emre diizenlenebilecegi konusu
genel goriis olarak kabul edilebilmektedir.

IV.4. IPOTEKLI BORC SENEDININ
MEVZUATIMIZDA DUZENLENISI

Ipotekli borg semedine iliskin hiikiimler, Medeni
Kanun'da yer almaktadir. Bununla beraber, niteligine
uygun distigi olgiide, Tirk Ticaret Kanunu'ndaki
kiymetli ~ evraga iligkin  genel hiikiimler de
uygulanabilmektedir. Diger taraftan, menkul kiymetlerin
ihracina iliskin temel diizenlemelerin getirildigi Sermaye
Piyasast Kanunu ve Sermaye Piyasasi Kurulu
tebliglerinin de uygulanmast séz konusu olmaktadir.
Bankalarin gayrimenkul iizerinde islemleri nedeniyle de
Bankalar Kanunu hiikiimlerinin de ele alinmasi
gerekmektedir. Ayrica Icra ve Iflas Kanunu'nun rehnin
paraya gevrilmesine iliskin hiikiimleri ile Damga Vergisi
Kanunu ve Gelir Vergisi Kanunu da senetlerin
vergilendirilmesi agisindan uygulama alanmna sahip
bulunmaktadir. Senetlerdeki sahtecilik fiilleri ise Tiirk
Ceza Kanunundaki resmi evrakta sahtecilik hiikiimlerine
gore cezaladirlacaktir [4].

e Medeni Kanunda gegen ipotekli borg senetleri
ile ilgili diizenlemelerden bazilart sunlardir:

e Ipotekli borg senedi, gayrimenkul rehniyle
temin olunmus sahsi bir alacaktir (MK. 812).

o lpotekli bor¢ senedinin  tesisi  igin
gayrimenkuliin tapu idaresi marifetiyle kiymetinin
resmen takdir edilmis olmasi gereklidir (MK. 813).
Ipotekli borg senedi bigilmis olan degeri asan miktar icin
diizenlenemez.

o Ipotekli borg senetleri. tapu memuru
tarafindan tanzim olunur. Senetlerin tapu memuru ile
yetkili hakimin imzalarim1 tasunalar1 gerekir (MK.
826/1).

o Ipotekli bor¢ senmedinin sekli &zel tiiziikle
belirlenir MK. 827).

o Ipotekli borg senetleri ile ilgili yasal
diizenlemelerde bulunan bazi giiglikkler bu senetlerin
uygulanabilirligini ortadan kaldirmaktadir. Bu giigliikleri
belli bagh ii¢ noktada toplamak miimkiindiir. Bunlar:

e Ipotekli borg senedine iliskin gayrimenkuliin
degerinin tapu idaresince resmen belirlenmesi, belirlenen
degerden fazla ipotekli borg senedi ¢ikarilamamast,

o Ipotekli borg senetleri iizerinde tapu
memuruve hakimin imzasimn bulunmasi ve ipotekli borg
senetlerinin tapurr memuru tarafindan tanzim edilmesi
geregi.

e Gayrimenkul degerinin tapu idaresi marifetiyle
(resmen takdir) edilmesi konusunda kolay uygulanabilir
bir sistemin olmamasi ve kiymetin gereken 6zenle takdir
edilmemis olusundan Hazine'nin sorumlu olmasidir.

133



Ali BORA

V-SONUC

Hem tedaviil hem de teminat amacimin bir arada
yer aldig1 bir gayrimenkul rehni tiirii olan ipotekli borg
senedi sahsi sorumluluk ortaya ¢ikarmaktadir. Bir
taraftan gayrimenkul rehni olarak alacaga -teminat
olusturan, diger taraftan da gayrimenkullerin sermaye
giiciinden yararlanilmasin saglayan ipotekli borg senedi,
uyulanmasi halinde bir ¢ok kolayliklar saglayacaktir. Bu
kolayliklardan birincisi, miilk kredisi veren kredi
kuruluglarin  bu kredileri ipotekli bor¢ senedine
baglamasi halinde bu senetleri uzun vadeli yatinmda
. bulunmak isteyenlere devretmesi yoluyla kendilerine yeni
bir kaynak olugturmasidir. ikincisi, tasmnmazi elden
ctkarmaksizin  degerinin tedaviil ettirilebilmesidir.
Ugiinciisii, teminat saglanmasinda kolaylik getirmesidir.

Bununla birlikte uygulamada kargilagilan bazi
gicliikler vardir ve wuygulamayr ciddi bigimde
etkilemektedir. Bu giicliikler; ipotekli bor¢ senedine
iligkin gayrimenkuliin degerinin tapu idaresince resmen
belirlenmesi, belirlenen degerden fazla ipotekli borg
senedi ¢ikarilamamasi, ipotekli borg senetleri lizerinde
tapu memuru ve hakimin imzasinin bulunmasi, ipotekli
bor¢ senetlerinin tapu memuru tarafindan tanzim
edilmesi geregi, gayrimenkul degerinin tapu idaresinin
resmen takdiriyle belirlenmesi ve kiymetin gereken
Ozenle takdir edilmemis olusufidan Hazine'nin sorumlu
olmasidir.

Tiirkiye'de ipotekli borg senetlerinin
uygulamasina bakildiginda ciddi olarak boyle bir
durumun oldugunu sdylemek miimkiin degildir. Teoride
konusulmasina ragmen uygulanabilirligi agisindan 6rnek
gostermek gok zordur. Sadece 1950'l yillarda Izmir ve
Istanbul'lu  baz1 isadamlan ipotekli bor¢ senedi
diizenleme ile ilgili taleplerde bulunmuslar, bunun
sonucunda Tapu ve Kadastro Genel Miidiirliigii 2.7.1952
tarih ve 1197 sayih bir genelge ¢ikarmustir. Belki
bunlarin birer 6rnek olabilecegini sdylemek miimkiindiir.
Bunun  disinda  giiniimiizde de  uygulamaya
rastlanamamaktadir. Bu uygulanamama sebebi net olarak
da agiklanamamaktadir. Gerek yukarida sayilan zorluklar
sebebiyle, gerek kisilerin ipotekli bor¢ senedine itibar
etmemesi, gerckse Tapu ve Kadastro Genel
‘Miidiirliigii'niin ¢ekimserligi veya bu ise hazir olmamasi
ve tegvik etmemesi bu sonucu ortaya ¢ikarmaktadir.
Fakat ilgili diizenlemelerin yapilip, tegvik edilerek
ipotekli borg senedinin hayata gegirilmesi hem fon agif1
olanlara, hem yatinmcilara hem de iilkenin finans
piyasasina  biiyilk yararlar saglayacagim  sdylek
miimkiindiir. '
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EK-1: HAMILINE MUHARRER IPOTEKLI BORC SENEDI NUMUNES]
Birinci Sahife
Ipotekli Borg Senedi

"17000" On Yedi Bin Tiirk Liralik

Izmir Birinci Mintika Tapu Sicil Mubafizhiginda 29.6.1952 tarihinde tapu sicilinin kitiik 38, 44, 48, 56, 65,
97, 110, 111, 199, 256 sahife numarali gayrimenkulleri iizerinde ihdas olunmustur.

Bu ipotékli borg senedinin ihdasi Izmir Sark Sanayi Tiirk Anonim Sirketi
sirasinda Borglu :

Bu ipotekli Borg senedinin ihdasi

sirasinda alacakli veya hamili : Hamiline

Vekil tayin edilmis ise

Vekilin Vekaletnamenin
Adi Soyadt Tarihi Numarasi (Izmir Noterligi)
Sedat Ergin 2.6.1952 24856

Ikinci Sahife

' {zmir Birinci Mlntlka Tapu Sicil Muhafizlig:
Kitiik sahife numarasi 38, 44, 48, 56, 65, 97, 110, 111, 199, 256
Ipotekli Borg Senedi
"17000" On Yedi Bin Tiirk Liralik

Izmir Birinci Mintika Tapu Sicil Muhafiz1 huzurunda 1sbat1 viicut eden Sark Sanayi Tiirk Anonim Sirketinin
yetkili miiessili Ahmet Sezai Kocabeyoglu borglu olarak hamili alacakh olmak iizere (17000) On Yedi Bin Tiirk
Liralik bir ipotekli Borg Senedi ihdas eyledigini beyan eyler. Bu borg 29.6.1952 tarihinden itibaren ve her y1l Haziran
aywun birinci giinii vadesi gelmek iizere %7'den yillik faize tabidir. Resiilmal de beher senenin Ocak ayinda (1700)
Bin Yedi Yiiz Tiirk Lirast denmek suretiyle (10) on sene hitaminda tamamen itfa edilecektir.

Resiilmal ve faizin tediyesi zmir'de ifa olunacaktir.

Medeni Kanunun ahkémi mucibince Resiilmal ve faizleri teminen miiteakip sahifede gosterilen gayrimenkul
mallar iizerinde ve o sahifede yazili derece ile Medeni Kanun hiikiimlerine gore bir gayrimenkul rehni tesis edilmigtir.

28.6.1952
Borglu
Isbu ipotekli borg senedi muhteviyat: tasdik olunur.
28.6.1952
Héakim Tapu Sicil Muhafizi
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