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Burak PİRGAİP-Uzman  
 

KONUT FİNANSMANI SİSTEMİNDE MENKUL KIYMETLEŞTİRME1 
İŞLEMLERİNE İLİŞKİN TEMEL MUHASEBE ESASLARI 

 
 

I. GİRİŞ 
 

Konut finansmanõ sisteminden beklenen faydalardan bir tanesi de mali kesimin konut 
sektöründe belirleyici konuma geçmesi, bu yolla konut sektörünün, kayõt dõşõ gelirlerin 
aklandõğõ bir sektör olmaktan çõkarak mali sektörle bütünleşmesini sağlamasõdõr. Piyasada 
gerçekleştirilen işlemlerin gerçeğe uygun bir şekilde muhasebe kayõtlarõna, dolayõsõyla mali 
tablolara yansõtõlmasõ sistemin bu faydaya mazhar olabilmesi için olmazsa olmaz bir şarttõr.  
 

Bu çalõşmada konut finansmanõ sisteminin menkul kõymetleştirme ayağõna ilişkin 
temel muhasebe işlemleri uluslararasõ düzenlemeler õşõğõnda incelenecek ve sermaye 
piyasamõz için öneriler getirilecektir2. Çalõşma bir yönüyle ülkemizde bu alanda yazõlmõş ilk 
eser niteliğinde olmakta ancak bir yönüyle de ilk olmasõ nedeniyle muhtevasõ bakõmõndan 
eksik kalmaktadõr. Bu nedenle, çalõşmanõn bu aşamada başta düzenleyici ve uygulayõcõlar 
olmak üzere tüm ilgi gruplarõnõn konuya olan yaklaşõmlarõna temel bir kaynak teşkil etmesi 
umulmaktadõr.  

 
Bu umudumuzu, bize en hakiki mürşidin ilim olduğunu ve ilmin tercümeyle değil 

incelemeyle olacağõnõ ölümsüz sözcükleriyle defaatle hatõrlatan Mustafa Kemal Atatürk�e 
125. doğum gününe ithafen armağan olarak arz etmeyi bir görev ve gönül borcu biliyoruz.           
 

II. MENKUL KIYMETLEŞTİRME İŞLEMLERİNİN MALİ TABLOLARA 
ETKİSİ   
 

Konut finansmanõ sisteminde menkul kõymetleştirme işlemleri; konut finansmanõ 
kuruluşlarõnõn (KFK) tüketicilere kullandõrdõklarõ konut kredilerinden kaynaklanan alacaklara 
dayalõ menkul kõymet ihraç edilmesi sürecinde gerçekleşmektedir. KFK bu alacaklarõ bizzat 
menkul kõymetleştirebilecekleri gibi, ipotek finansman kuruluşlarõna (İFK)3 veya kendileri 
veyahut başka KFK tarafõndan kurulan fonlara (KFF) menkul kõymetleştirilmek üzere transfer 
edebilirler. Birinci işlem bilanço içi finansmanõ ifade etmekte; ikinci işlem ise uygun 
koşullarõn oluşmasõ halinde bilanço dõşõ finansmana imkan tanõmaktadõr. İhraç edilen menkul 
kõymetler birinci işlem kapsamõnda ipotek teminatlõ menkul kõymet; ikinci işlem kapsamda 
ipoteğe dayalõ menkul kõymet olarak tanõmlanmaktadõr4. KFK�nõn ekonomik tercihlerine ve 
risk yönetim stratejilerine göre belirleyeceği finansman modeli ilgili muhasebe uygulamasõnõ 
da şekillendirmektedir.           
 

Kurulumuzun öncülüğünde yürütülen çalõşmalarõn uluslararasõ düzenlemeler üzerine 
bina edilmekte olmasõ sistemdeki muhasebe uygulamalarõnõn da uluslararasõ nitelikte olmasõ 
                                                
1 Menkul kõymetleştirme terimi uluslararasõ literatürde �securitisation� olarak adlandõrõlmaktadõr. 
2 Konut finansmanõ sisteminin unsurlarõyla ilgili olarak makalede geçen kavramlarõn ifade ettiği hususlar için 
Kurulumuzca hazõrlanan �Konut Finansmanõ Sistemine İlişkin Çeşitli Kanunlarda Değişiklik Yapõlmasõ 
Hakkõnda Kanun Tasarõsõ�na www.spk.gov.tr adresinden ulaşõlabilir.    
3 İFK kendisine transfer edilen alacaklara dayalõ olarak ipotek teminatlõ menkul kõymet ihraç edebileceği gibi bu 
alacaklarõ kurduğu bir KFF�ye devretmek suretiyle ipoteğe dayalõ menkul kõymet de ihraç edebilir. 
4 İpotek teminatlõ menkul kõymet ile ipoteğe dayalõ menkul kõymetin uluslararasõ  literatürdeki karşõlõğõ sõrasõyla 
�covered bond� ve �residential mortgage backed securities�tir.    



 2

gerektiğine işaret etmektedir. Bu kapsamda, Uluslararasõ Finansal Raporlama Standartlarõ 
(UFRS)5 hem uluslararasõ piyasalar nezdinde genel kabul görmesi hem de sermaye 
piyasamõzda işletmeler tarafõndan uygulanmasõnõn zorunlu tutulmasõ nedeniyle üzerinde 
durulacak tek alternatif olarak değerlendirilmektedir. Ancak, UFRS konu edindiği muhasebe 
işlem ve olaylarõnõ teknik nedenlerden ötürü genel hatlarõyla işlemekle yetindiğinden, menkul 
kõymetleştirme işlemlerinin nevi şahsõna münhasõr muhasebe ayrõntõlarõnõ verememektedir. 
Bir diğer genel kabul görmüş muhasebe düzenlemesi Amerikan Finansal Muhasebe 
Standartlarõ (AFMS)6 ise teknik açõdan ulusal bir düzenleme olmasõ nedeniyle konuyu 
tafsilatõyla işleyebilmiştir. İşte bu noktada UFRS ile AFMS�nin bir potada eritildiği ülkemiz 
uygulamalarõna özgülenmiş yeni bir muhasebe düzenlemesine ihtiyaç duyulmaktadõr. Böyle 
karma bir düzenlemenin sistemin işleyişinde karmaşõklõk yaratmayacağõ; aksine, kurulmasõ 
planlanan konut finansmanõ sisteminin karma niteliğine7 de uygun düşeceği beklenmektedir.                
 

Bu minvalde menkul kõymetleştirme işlemlerinin etkilerinin mali tablolara 
yansõtõlmasõnda Kurulumuzca esas alõnmasõ öngörülen uluslararasõ standartlara aşağõdaki 
tabloda yer verilmektedir. 

 

 
1- Financial Instruments: Recognition  
and Measurement 
2- Consolidated Financial Statements  
and Accounting for Investments in Subsidiaries 
3- Consolidation - Special Purpose Entities 
 
 
 

 
1- Accounting for Transfers and Servicing  
of Financial Assets and Extinguishments of  
Liabilities  
2- Consolidation of All Majority-owned  
Subsidiaries�an amendment of ARB No. 51,  
with related amendments of APB Opinion  
No. 18 and ARB No. 43, Chapter 12  
3- Consolidation of Variable Interest Entities 

 
Menkul kõymetleştirme işlemlerinin mali tablolara genel olarak iki kanaldan etki 

etmektedir. Bunlardan ilki, finansal varlõklarõn işletme dõşõna transfer edilmesinin mali 
tablodan çõkma sonucunu doğurup doğurmadõğõnõn; diğeri ise, işletmenin varlõklarõnõ transfer 
ettiği tarafla kontrol ilişkisi bulunup bulunmadõğõnõn tespitiyle ilgilidir. Kontrol ilişkisi 
konsolidasyon gerektireceğinden finansal varlõk mali tablodan çõkamayabilecektir. 
Günümüzde, kontrol ilişkisinin çok boyutlu olmasõ nedeniyle, menkul kõymetleştirilmesi 
amaçlanan finansal varlõklarõn mali tablolardan çõkarõlmasõ gittikçe zorlaşmaktadõr. Yukarõda 

                                                
5 www.iasb.org 
6 www.fasb.org 
7 Yurtdõşõnda çok uzun zamandõr uygulanmakta olan konut finansmanõ sistemi ile ilgili olarak, hem Avrupa 
ülkeleri hem de ABD�de yaşanan en iyi uygulamalar ve deneyimler õşõğõnda hazõrlamõş olduğumuz Tasarõda söz 
konusu ülkelerde takip edilen modeller ülke gerçekleriyle uyumlaştõrõlmõş ve sistemin bize özgü bir modelle 
hayata geçirilmesi öngörülmüştür. 

AFMS 

FAS 140 FAS 94  FIN 46R

1 2 3

UFRS 

IAS 39 IAS 27 SIC 12

1 2 3



 3

yer verilen standartlar kapsamõnda finansal varlõk transferlerinin mali tabloya etkilerine ilişkin 
hükümler arasõndaki temel farklõlõklar aşağõdaki tabloda yer almaktadõr: 

 
KONU UFRS AFMS 

Transfer edilen kredilerin 
kurucunun malvarlõğõndan 
ayrõlmasõ 

Mali tablodan çõkma için şart değil Mali tablodan çõkma için şart. 

Özel amaçlõ kurumun (SPE)8 veya 
yatõrõmcõlarõn alacaklarõ rehin 
verebilmesi veya değiştirebilmesi 

Mali tablodan çõkma için şart 
değil* Mali tablodan çõkma için şart 

Alõm opsiyonlarõ Opsiyon tutarõna kadar olan kõsõm 
mali tabloda kalõr** 

Çoğu türdeki opsiyon için opsiyon 
tutarõna kadar olan kõsõm mali 
tabloda kalõr 

Bakiyeyi alõm opsiyonlarõ9 Opsiyon tutarõna kadar olan kõsõm 
mali tabloda kalõr ** %100 satõşõ10 engellemez. 

SPE'nin satõm opsiyonlarõ Opsiyon tutarõna kadar olan kõsõm 
mali tabloda kalõr ** 

True sale şartlarõnõ sağlamõş olmasõ 
kaydõyla satõş olarak düşünülür.  

KFF konsolidasyonu 

SIC 12�ye göre kuvvetle 
muhtemel. Mali tablolardan 
çõkarma işlemi konsolide mali 
tablolar üzerinde yapõlõr. 

Nitelikli SPE ise konsolidasyon 
yoktur. Bunlar dõşõndakiler için 
vardõr.  

Garanti imkanõ Garanti tutarõna kadar olan kõsõm 
mali tabloda kalõr. 

True sale koşullarõ sağlanõyorsa 
satõş olarak düşünülür. 

Kalitesi düşük kredi sõnõflarõnõn 
kalitesini artõrma (Subordination)11 
imkanõ. 

Sağlanan subordination tutarõ kadar 
olan kõsõm mali tabloda kalõr. 

Senior11 interestler satõş koşullarõnõ 
sağlayabilir.  

Döner krediler (revolving credits) 
Kurucu ile hizmet sağlayõcõsõ 
aynõysa mali tablodan çõkarma 
mümkün değil. 

Mali tablodan çõkarma 
mümkündür. 

Kredinin geri satõn alõnmasõ imkanõ 
Geri satõn alma opsiyon tutarõna 
kadar olan kõsõm mali tabloda 
kalõr.** 

%100�ü mali tabloda kalõr. 

* Risk ve getirilerin önemli bir bölümünün değil bir kõsmõnõn transfer edilmiş olmasõ halinde. Daha sonra, mali 
tablolardan çõkarma için, işletmenin varlõk üzerinde herhangi bir kontrol muhafaza etmemesi, yani SPE�nin 
kendisine devredilen varlõklarõ tek taraflõ satabiliyor olmasõ gereklidir. 
** Risk ve getirilerin önemli bir bölümünün değil bir kõsmõnõn transfer edilmiş olmasõ ve kontrolün muhafaza 
edilmiş olmasõ halinde.     

                                                
8 Söz konusu özel amaçlõ kurumlarõn uluslararasõ literatürdeki karşõlõğõ �special purpose entity�dir. 
9 Cleanup calls: Kurucunun, aynõ zamanda hizmet sağlayõcõsõ olmasõ halinde, hizmet maliyetinin faydasõna 
nispeten oldukça külfetli hale gelmesi nedeniyle bakiye alacaklarõn tamamõnõ geri satõn almasõ anlamõna 
gelmektedir. Bu opsiyon kurucunun fona devrettiği alacaklar üzerinde devam eden kontrolünün bulunmasõ 
halinde geçerli olabilir. Devam eden kontrol için bkz. 2.3.no�lu bölüm.    
10 AFMS�ye göre finansal varlõklarõn mali tablodan çõkarõlabilmesi için ilgili transfer işleminin satõş koşullarõnõ 
karşõlamasõ gerekmektedir. �True sale� olarak adlandõrõlan bu olgu kõsaca aşağõdaki koşullarõn bir arada 
gerçekleşmesi halinde mevcuttur: 

a) Kurucunun transfer edilen varlõğa erişim imkanõnõn bulunmamasõ (bankruptcy remoteness) (FAS 
140, 9/(a)). 

b) SPE�nin (veya nitelikli SPE (qualified SPE) ise her bir hak sahibinin) elde etmiş olduğu varlõklarõ 
(veya haklarõ) değiştirme veya rehin etme hakkõnõn bulunmasõ; ve SPE�nin (veya hak sahibinin) 
varlõğõ değiştirme ya da rehin etme imkanõnõ sõnõrlandõran ve kurucuya önemli olmayan bir haktan 
daha fazlasõnõ sağlayan herhangi bir koşulun bulunmamasõ (FAS 140, 9/(b)). 

c) Kurucunun, transfer edilen varlõğõ vadesinden önce geri çağõrmasõna veya geri satõn almasõna 
olanak tanõyan ve zorunlu tutan bir anlaşma (repo, forward, tasfiye bakiyesi varlõklar vb.), veya 
cleanup call haricinde, SPE tarafõndan belirli varlõklarõn iade edilmesine ilişkin tek taraflõ bir hak 
aracõlõğõyla transfer edilen varlõk üzerindeki etkin kontrolünün devam ediyor olmamasõ (FAS 140, 
9/(c)). 

11 Bkz. Örnek 5. 
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Bütün bağlõ ortaklõklar konsolide edilir (IAS 39,  Para. 15)

Varlõklarõn mali tablolardan çõkarõlmasõna ilişkin aşağõdaki ilkelerin ilgili varlõğõn (portföyün) tamamõ veya bir kõsmõ için karşõlanõp 
karşõlanmadõğõ incelenir. (IAS 39, Para. 16)

Varlõktan elde edilecek nakit akõmlarõ üzerindeki 
haklar sona ermiş mi? (IAS 39,  Para. 17/(a))

İşletme varlõktan elde edilecek nakit akõmlarõnõ
alma hakkõnõ transfer etmiş mi? (IAS 39, Para.

18/(a))

İşletme varlõktan elde edilecek nakit akõmlarõyla 
ilgili (IAS 39, Para.  19)�daki şartlarõ taşõyan bir 

ödeme yükümlülüğünü üstlenmişmi?
(IAS 39,  Para.  18/(b))

İşletme bütün önemli risk ve getirileri transfer etmiş
mi? (IAS 39, Para. 20/(a))

İşletme varlõklarõn kontrolünü muhafaza etmiş mi? 
(IAS 39,  Para.  20/(c))

İşletme bütün önemli risk ve getirileri muhafaza 
etmişmi? (IAS 39, Para.  20/(b))

İşletmenin varlõk üzerindeki kontrol hakkõna katõldõğõ müddetçe varlõk mali tablolarda izlenmeye devam edilir 

Mali 
tablodan 
çõkar.

Evet

Hayõr

Hayõr

Hayõr

Hayõr

Hayõr

Evet

Mali 
tabloda izle.

Mali 
tablodan 
çõkar.

Mali 
tabloda izle.

Mali 
tablodan 
çõkar.

Hayõr

Evet

Evet

Hayõr

Evet

Transfer 
olayõnõn vuku 

bulmasõ

Transferin 
mali tabloya 

etkisi

Tablolarda yer verilen standartlarõ ayrõ ayrõ kaleme almanõn elverişsizliği ve 
faydasõzlõğõ dikkate alõnacak olursa, en pratik yaklaşõmõn sistemin muvazenesini 
Kurulumuzca da kabul edilen UFRS hükümleri üzerine kurmak suretiyle standartlar 
arasõndaki farklõklarõ yeri geldikçe vurgulamak olduğu ortaya çõkacaktõr. Buna göre, UFRS 
hükümlerini aşağõdaki şematik akõşa göre incelemekte fayda görülmektedir.  

Yukarõda yer verilen muhasebe sürecini bir nehre benzetirsek, nehrin doğal akõşõnõn 
korunabilmesi için öncelikle kaynağõnõ sağlama almak gerektiği realitesinden hareketle, ilk 
aşamada sürece girerek nehri besleyecek bütün kaynaklar topluca değerlendirilecek; daha 
sonra, her bir münferit kaynak kendi mecrasõnda taşõdõğõ farklõ özellikler itibarõyla nehrin 
akõşõnõ değişik yönlere sevk edebilecektir. Menkul kõymetleştirme işlemlerine konu finansal 
varlõk transferlerinin bilanço içi veya dõşõ finansmanla sonuçlanmasõ hususu her bir transferin 
taşõdõğõ şartlara göre konsolide mali tablolar üzerinden belirlenecektir. 

 

Evet 
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Finansal varlõklar herhangi bir transfere konu olmadan da mali tablodan 
çõkarõlabilirler12. Örneğin, işletmenin elinde bulundurduğu tahvilin tüm kupon faizleriyle 
anaparasõ ödenerek itfa olmasõ, bir şirkete ait hisse senetlerinin borsadaki işlem sõrasõnõn 
sürekli olarak kapanmasõ ve alacağõn ödenmesi hallerinde tahvil, hisse senedi ve alacak mali 
tablolardan çõkarõlõr. Menkul kõymetleştirme işlemlerinde önemli olan husus ise, menkul 
kõymetleştirilecek finansal varlõklarõn (bu çalõşmanõn amacõna uygun olarak bundan sonra 
"kredi� veya �alacak� ifadesi kullanõlacaktõr) hangi şartlarda transfer edilmesi halinde mali 
tablodan çõkarõlacağõnõn tespit edilmesidir. İpotek teminatlõ menkul kõymetler KFK�nõn genel 
yükümlülüğünü temsil ettiğinden bunlara ilişkin konut ipotekli alacaklarõn transfer işlemiyle 
mali tablodan çõkmasõ söz konusu değildir. Bu nedenle, aksi belirtilmedikçe, aşağõdaki esaslar 
ipoteğe dayalõ menkul kõymetlere ilişkin ipotekli alacaklarõn transferiyle ilgili bulunmaktadõr.                     
 

2.1. Konsolidasyon 
 

Hangi transferlerin ilgili konut kredisinin mali tablodan çõkarõlmasõyla sonuçlanacağõ 
hususuna karar vermek kolay bir süreç değildir. Hatta, münferit bir transfer işlemi bu sonucu 
doğuruyor olsa dahi devredilen kredinin buna rağmen konsolide mali tabloda gösterilmesi 
gerekebilir. Dolayõsõyla, konut finansmanõ mevzuatõmõz açõsõndan, menkul kõymetleştirilmek 
üzere İFK veya KFF�ye transfer edilen alacaklarõn otomatik olarak bilanço dõşõna çõkacağõ 
anlayõşõ doğru değildir. Ancak genel olarak çoğu transferin bilanço içi veya kõsmi bilanço dõşõ 
etkide bulunacağõnõ ileri sürmek mümkündür.       
 

Bu kapsamda kredi transferlerinin muhasebeleştirilmesine ilişkin işlemler konsolide 
mali tablo üretilmesiyle başlar. Konsolide mali tablolarda bütün bağlõ ortaklõk verilerinin 
gösterilmesi gereklidir (IAS 27, Para. 12). Ancak, münhasõran menkul kõymetleştirme 
işlemiyle iştigal etmek üzere tanzim edilmiş olan KFF13 ile KFK arasõndaki ilişkiyi ana 
ortaklõk-bağlõ ortaklõk ilişkisi gibi mütalaa etmek yanõltõcõ olabilir.  

 
Ana ortaklõkla bağlõ ortaklõk arasõndaki ilişki kontrole14 dayanmakta olup; kontrol 

temelde oy haklarõnõn yarõdan fazlasõna sahip olmakla doğmakta; bundan bağõmsõz olarak, 
diğer ortaklarla yapõlan bir anlaşma gereği oy haklarõnõn yarõdan fazlasõnõ kontrol etme, bir 
anlaşma gereği işletmenin mali ve faaliyet politikalarõnõ idare etme, yönetim kurulu üyelerinin 
çoğunluğunu atama veya azletme veya toplantõlarõnda oylarõn çoğunluğunu yönlendirme 
gücünün elde bulundurulmasõ halinde de ortaya çõkabilmektedir (IAS 27, Para. 13). Burada 
kontrol aslen sermayedeki pay sahipliğini temel almakta, diğer kriterler ise tali kalmaktadõr. 
KFK ile KFF arasõndaki kontrol ilişkisinde ise KFK�nõn çoğu zaman KFF sermayesinde 
payõnõn bulunmamasõ sebebiyle, her olay bazõnda ayrõ ayrõ değerlendirmek üzere, pay 

                                                
12 Uluslararasõ literatürde �derecognition� olarak geçmektedir. 
13 İFK da bir özel amaçlõ kurumdur. Buna göre bir KFK İFK�nõn ana ortağõ olabilir ve İFK�ya devrettiği 
alacaklar İFK�nõn kurduğu bir KFF�ye aktarõlarak menkul kõymetleştirilebilir. KFK ile İFK arasõndaki 
konsolidasyon esaslarõ ile İFK ile KFF arasõndaki konsolidasyon esaslarõ farklõ sonuçlar doğurabilir. Örneğin, 
İFK KFK ile olan ana-bağlõ ortaklõk kontrol ilişkisi nedeniyle konsolide edilirken, İFK ile KFF arasõndaki ilişki 
konsolidasyonu gerektirmeyebilir. Dolayõsõyla KFF KFK�nõn mali tablolarõna taşõnmaz.   
14 Kontrol, bir işletmenin faaliyet sonuçlarõndan istifade edilmesi için onun mali ve işletme politikalarõnõ idare 
etme gücünü haiz olunmasõdõr (IAS 27, Para. 4). İşletmenin fiilen bu gücü kullanmasõ şart değildir, ancak gerçek 
anlamda bir kontrol gücünün KFK�nõn KFF�nin faaliyetlerinden elde ettiği faydalarõ ele geçirme niyetiyle 
beraber olmasõ gerektiği tabiidir. Böyle bir niyetin kolayca tespit edilmesi beklenmemelidir. Hiçbir KFK bunu 
zahirî olarak yapmayacaktõr. KFF�nin kuruluş sözleşmesinde muhtelif hükümlerle düzenlenen faaliyetleri, 
haklarõ ve yükümlülüklerinin incelenmesi ve KFK�nõn bunlarõ kontrol gücüyle kendi menfaatine belirleyip 
belirlemediğinin tespit edilmesi gerekecektir.   
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sahipliği dõşõndaki ilgili tüm diğer kriterler birincil önemde olmaktadõr. Buna göre, aşağõda 
yer verilen göstergeler KFF ile kurucusunun15 konsolidasyonu zorunluluğuna işaret edebilir;    

 
a) KFF�nin faaliyetlerinin kurucu adõna/namõna ve onun ihtiyaçlarõ doğrultusunda 

yürütülüyor olmasõ; böylece, kurucunun KFF�nin faaliyetlerinden fayda sağlamasõ (SIC 12, 
Para. 10/(a)); 

 
Bu koşul; 
 

1. KFF kurucusuna uzun vadeli kaynak sağlamak ana amacõyla iştigal ediyorsa 
veya kurucunun esas faaliyetlerini desteklemek için fonlama yapõyorsa, 

2. KFF�nin faaliyetleri kurucusunun ana faaliyetleriyle birebir örtüşüyorsa (öyle 
ki KFF olmasaydõ bu faaliyetleri kurucunun kendisi yürütecekti), 

 
gerçekleşmiş olabilir. Diğer taraftan KFF�nin gelirlerinin büyük bir kõsmõnõn 

kurucudan gelmesi ölçüsünde bir ekonomik bağõmlõlõk kontrolü gerektirmeyebilir.  
 
b) Kurucunun KFF�nin faaliyetlerinden elde ettiği faydanõn çoğunluğunu elde etme 

kararõnõ verebilecek gücü haiz olmasõ ya da bu karar alma gücünü KFF�ye devretmesi (SIC 
12, Para. 10/(b)); 

 
Bu koşul kurucunun; 
 

1. KFF�yi tek taraflõ feshetme gücünün olmasõ, 
2. KFF�nin esas sözleşmesini, iç tüzüğünü, yönetmeliklerini, iç düzenlenmelerini 

değiştirme gücünün olmasõ, 
3. Bunlardaki değişiklik taleplerini veto etme gücünün olmasõ. 

 
halinde gerçekleşmiş olabilir. 
 
c) Kurucunun KFF�nin faaliyetlerinden elde ettiği faydanõn çoğunluğunu elde etmeye 

yönelik fiili bir hakkõnõn bulunmasõ, dolayõsõyla bu faaliyetlerin riskine de maruz kalmasõ 
(SIC 12, Para. 10/(c));  

 
Bu koşul kurucunun; 
 

1. Net nakit akõmlarõ, kazançlar/karlar, net varlõklar/özsermaye veya diğer 
ekonomik faydalar, 

2. KFF�nin varlõklarõnõn bakiyeleri16 (KFF�nin tasfiye bakiyesi de dahil). 
 
üzerinde hakkõnõn olmasõ halinde gerçekleşmiş olabilir. 

 
d) Kurucunun KFF�nin faaliyetlerinin faydalarõnõ elde etmek için, KFF�nin veya 

KFF�nin varlõklarõnõn bakiyelerine sahip olunmasõ veya sahiplik risklerinin çoğunluğunu 
muhafaza etmesi (Kurucunun KFF yatõrõmcõlarõna kendisine rücu edilebilme garantisini 
vermesi) (SIC 12, Para. 10/(d)).  

 
                                                
15 KFK veya İFK. 
16 KFK�nõn ipoteğe dayalõ menkul kõymet sahiplerine tüm ödemeler yapõldõktan sonra kalan tutar üzerinde hak 
sahibi olmasõ anlamõna gelmektedir. 
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Bu koşul KFF�ye kaynak sağlayan ipoteğe dayalõ menkul kõymet yatõrõmcõlarõnõn; 
 

1. Dayanak varlõklarda önemli bir haklarõnõn olmamasõ,  
2. KFF�nin gelecek ekonomik faydalarõ üzerinde haklarõnõn olmamasõ,  
3. Dayanak varlõklarõn riskine veya KFF faaliyetlerinin riskine önemli seviyede 

maruz olmamalarõ,  
4. Bir borçlanma senedi veya hisse senedi sahibinin getirisine denk bir bedeli 

temin edecek durumda olmasõ,  
 
halinde gerçekleşmiş olabilir. 
 
2.2. Transfer İşleminin Vuku Bulmasõ  

 
Konsolide mali tablolara ulaşõlmasõnõn ardõndan yapõlacak ilk iş, transfere konu olan 

kredilerin tek tek belirlenmesi ve bu transfer işlemlerinin ilgili kredinin\alacağõn mali 
tablolardan çõkarõlmasõnõ gerektirip gerektirmediğinin tespit edilmesidir.     

 
Transfer işlemine konu edilen bir kredinin mali tablolardan çõkarõlma ölçüsünün 

değerlendirilmesinden önce; aşağõdaki esaslarõn ilgili kredinin bir kõsmõna (veya benzer kredi 
grubunun bir kõsmõna) ya da tamamõna (veya benzer kredi grubunun tamamõna) uygulanabilir 
olup olmadõğõna karar verilmesi gerekir17 (IAS 39, Para. 16). 

 
Konut finansmanõ kapsamõnda kullandõrõlan bir kredi aşağõdaki koşullardan en az 

birinin varlõğõ halinde mali tablolardan çõkarõlõr (IAS 39, Para. 17): 
 

a) KFK�nõn, kullandõrdõğõ krediye ilişkin nakit akõmlarõ üzerindeki sözleşme ile 
belirlenen haklarõnõn sona ermesi, veya 
 

b) KFK�nõn ilgili krediyi transfer etmesi ve transferin mali tablolardan çõkarõlmaya 
ilişkin hükümleri karşõlamasõ.  
 

Sözleşmeyle belirlenen haklarõn sona ermesine misal olarak alacağõn borçlu tarafõndan 
ödenmesi, alacaklõ KFK�nõn hakkõndan feragat etmesi veya alacağõn erken ödenmesi 
verilebilir. Diğer taraftan, böyle bir kredi, sadece aşağõdaki koşullardan herhangi birinin 
varlõğõ halinde transfer edilmiş kabul edilir (IAS 39, Para. 18):  

 
a) Krediye ilişkin nakit akõmlarõ üzerindeki sözleşme ile belirlenen haklarõn transfer 

edilmesi, veya 
 

b) KFK�nõn, söz konusu haklarõ saklõ tutmakla birlikte; bu nakit akõmlarõnõn, aşağõda 
öngörülmüş olan koşullarõn tamamõnõ sağlayan bir sözleşme çerçevesinde, bir veya daha fazla 
ipoteğe dayalõ menkul kõymet yatõrõmcõsõna ödenmesi hususunda sözleşme ile belirlenen bir 
yükümlülüğünün bulunmasõ18.  
 

                                                
17 Kredinin (benzer kredi grubunun) ilgili kõsmõ, ancak kredinin açõkça belirlenebilen nakit akõmlarõnõ veya 
toplam nakit akõmlarõnõn veya açõkça belirlenebilen nakit akõmlarõnõn pro-rata payõnõ temsil ediyor olmasõ 
halinde dikkate alõnabilir. Diğer tüm hallerde, transfer işleminin mali tabloya etkisinde kredinin tamamõ dikkate 
alõnõr.   
18 UFRS�deki bu madde KFK�nõn aynõ zamanda hizmet sağlayõcõsõ (servicer) olmasõ hali dikkate alõnarak 
düzenlenmiştir. Halbuki hizmet sağlayõcõsõ kurucu KFK olabileceği gibi başka bir işletme de olabilir.    
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1. KFK�nõn, kredi borçlusundan eşdeğer tutarlarõ tahsil etmedikçe, ipoteğe dayalõ 
menkul kõymet sahiplerine karşõ herhangi bir tutar ödeme yükümlülüğünün 
bulunmamasõ (IAS 39, Para. 19/(a)),  

2. KFK�nõn, krediyi, nakit akõmlarõnõ ödeme yükümlüğüne karşõlõk ipoteğe dayalõ 
menkul kõymet sahiplerine teminat göstermesi hariç olmak üzere, satmasõ veya 
rehin etmesinin transfer sözleşmesiyle yasaklanmasõ (IAS 39, Para. 19/(b)), 

3. KFK�nõn, ipoteğe dayalõ menkul kõymet sahipleri adõna tahsil etmiş olduğu 
nakit akõmlarõnõ önemli herhangi bir gecikme olmaksõzõn bunlara aktarma 
yükümlülüğünün bulunmasõ. Ayrõca, KFK�nõn, nakit akõmlarõnõn tahsil tarihi 
ile ipoteğe dayalõ menkul kõymet sahiplerine aktarõlmasõ gereken tarih 
arasõndaki kõsa ödeme dönemi süresince, nakit veya nakit benzerlerine yapõlan 
yatõrõmlar hariç olmak üzere, bu tür nakit akõmlarõyla yeni yatõrõmlar yapma 
hakkõnõn bulunmamasõ ve bu tür yatõrõmlara ilişkin kazanõlan faizlerin 
yatõrõmcõya aktarõlmasõ gerekir19 (IAS 39, Para. 19/(c)). 

 
Düzenlenen sözleşmenin yukarõda sayõlan koşullardan herhangi birini karşõlamamasõ 

halinde KFK�nõn kullandõrdõğõ krediyi mali tablolarõnda izlemeye devam etmesi, kendisine 
intikal eden tüm hasõlatõ da borç kaydetmesi gerekir.  

 
Yukarõdaki koşullarõn bir arada sağlanmasõnõn amacõ KFK�nõn ipoteğe dayalõ menkul 

kõymet sahipleri için adeta bir aracõ rolü üstlendikleri ödeme aktarmalõ sözleşmeleri20, finansal 
varlõğõn asli sahibiymiş gibi davranmalarõna yol açan ve bu nedenle varlõk ve yükümlülük 
yaratan sözleşmelerden ayrõştõrmaktõr. (b)\(1) bendinde KFK�nõn bir yükümlülüğünün (zira 
krediden başka mevcut bir nakit ödeme yükümlülüğü yoktur); (b)\(2) ve (b)\(3) bentlerinde de 
bir varlõğõnõn (zira transfer edilen varlõktan elde edilecek ekonomik fayda üzerinde kontrolü 
yoktur) bulunmadõğõ anlatõlmaktadõr.  

 
 

2.3. Transferin Mali Tabloya Etkisi 

 
KFK�nõn, yukarõdaki ölçütlere göre belirlenen bir krediyi transfer etmesi halinde, bu 

kredinin mülkiyetine ilişkin muhafaza ettiği risk ve getirilerin seviyesini yeniden 
değerlendirmesi gerekir21. Risk ve getirinin transfer edilip edilmediği, KFK�nõn, transfere 
konu ettiği kredinin net nakit akõmlarõnõn miktarõ ve zamanlamasõna yönelik olarak transfer 
öncesi ve sonrasõnda maruz kaldõğõ oynaklõklarõn kõyaslanmasõ yoluyla değerlendirilir. 
KFK�nõn transfere konu ettiği kredinin net nakit akõmlarõnõn bugünkü değerindeki oynaklõğõn 
KFK nezdinde yarattõğõ risk transfer sonucunda önemli ölçüde değişmedikçe KFK�nõn 
krediye sahip olmaktan kaynaklanan risk ve getirilerin hemen tamamõnõ muhafaza ettiği kabul 

                                                
19 Bu koşul hiçbir şekilde döner kredilerin mali tablolardan çõkamamasõna sebebiyet verecektir. Her ne kadar 
döner krediler yatõrõmcõnõn elde edeceği paralarla yeni finansal varlõklar satõn alõnmasõnõ sağlasa da bu finansal 
varlõklar nakit veya nakit benzeri olmayabilecektir. Ayrõca, nakit veya nakit benzerlerine yapõlan geçici 
yatõrõmlara tahakkuk eden gelirin KFK�ya aktarõlmasõ yine finansal varlõğõn mali tablolardan çõkamama 
sebebidir. Ancak, KFK�nõn hizmet sağlayõcõsõ olmadõğõ ve finansal varlõğõn nakit akõmlarõnõn teminine ilişkin 
herhangi bir hakkõnõn bulunmadõğõ durumlarda, döner kredilerin portföye alõnmasõ veya hizmet sağlayõcõsõnõn 
nakit veya nakit benzerlerine yapõlan geçici yatõrõmlara tahakkuk eden geliri elde edebildiği sözleşmelerin 
varlõğõn mali tablolardan çõkmasõna engel olup olmadõğõ belirsizdir.   
20 Uluslararasõ literatürde �pass-through arrangements� olarak nitelendirilmektedir. 
21 Risk/Getiri Yaklaşõmõ (Risk/Return Approach): Bu yaklaşõmõ benimseyen standartlarda, finansal varlõktan 
sağlanan risk ve getirinin analiz edilmesi ve bunlarõn devredilip edilmediğinin değerlendirilmesi şart 
koşulmaktadõr. Bu göreceli olarak karmaşõk ve subjektif bir değerlendirme olabilecektir. Risk/getirinin ne 
kadarõnõn devredildiğini matematiksel olarak ifade etmek çok zordur. Zarar riski de kolay ölçülemez . 
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edilir. Buna göre KFK�nõn bu kredinin mülkiyetine ilişkin risk ve getirilerin hemen 
tamamõnõ22 (IAS 39, Para. 20): 

 
a) Transfer etmesi halinde, kredi mali tablolardan çõkarõlõr ve transfer işleminde 

üstlenilen veya muhafaza edilen herhangi bir hak veya yükümlülük23 varlõk veya borç olarak 
mali tablolara alõnõr24,25.  
 

b) Muhafaza etmiş olmasõ halinde, kredi mali tablolarda izlenmeye devam eder. 
 

c) Transfer veya muhafaza etmesinin söz konusu olmamasõ halinde, KFK�nõn kredi 
üzerinde devam eden bir kontrolünün bulunup bulunmadõğõnõn belirlenmesi gerekir26. Bu 
durumda, böyle bir kontrolün:   

 
1. Bulunmamasõ halinde, kredi mali tablolardan çõkarõlõr ve transferde üstlenilmiş 

veya muhafaza edilmiş olan herhangi bir hak veya yükümlülük varlõk veya 
borç olarak mali tablolara alõnõr. 

2. Bulunmasõ halinde, krediye ilişkin devam eden kontrol hakkõ katõlõmõnõn 
seviyesi ölçüsünde söz konusu kredi27 mali tablolara alõnmaya devam edilir28. 

 
Yukarõda (a) ve (b)�de belirtilen KFK�nõn risk ve getirilerin hemen tamamõnõ transfer 

veya muhafaza edip etmediği hususu genelde açõk bir biçimde tespit edilebildiğinden ilave 
hesaplamalarõn yapõlmasõna gerek kalmamaktadõr. Muhasebe uygulamalarõ da karõşõklõk 
içermemektedir. Ancak, özellikle (c)�de belirtilen durumun mevcudiyetinin tespiti için 
KFK�nõn, kredinin net nakit akõmlarõnõn bugünkü değerinde transfer öncesi ve sonrasõnda 
maruz kaldõğõ oynaklõklarõn hesaplanmasõ ve kõyaslanmasõ gerekmektedir. Bu işlemin uygun 
bir piyasa cari faiz oranõ kullanõlmak suretiyle yapõlmasõ, net nakit akõmlarõnda meydana 
gelebilecek bütün olasõ oynaklõklarõn dikkate alõnmasõ, yüksek olasõlõğa sahip olanlara daha 
büyük önem atfedilmesi söz konusu olmaktadõr29 (IAS 39, Para. 22). 
                                                
22 Bunun tespiti önemlilik prensibinin uygulanmasõyla mümkün olabilir. Ancak, UFRS�de önemlilik sõnõrõnõn 
nasõl tespit edileceğine ilişkin yol gösterici açõklamalar bulunmamaktadõr. 
23 Korunan hak ve yükümlülüklere örnek olarak hizmet varlõklarõ (servicing assets), faiz kuponlarõ (interest-only 
strips), nakit rezervleri (cash reserves); üstlenilen hak ve yükümlülüklere örnek olarak hizmet yükümlülükleri 
(servicing liabilities), garanti sözleşmeleri (guarantee contracts) verilebilir.  
24 Ayrõştõrma Yaklaşõmõ (Financial Components Approach): Bu yaklaşõm menkul kõymetleştirme işleminin 
işletme tarafõndan tutulan finansal varlõğõn niteliğini değiştirdiği temeline dayanmaktadõr. Buna göre, varlõğõn 
tamamõnõ veya bir kõsmõnõ mali tablodan çõkarmak uygun olacak; ancak, işletmenin değişikliğe uğrayan haklarõnõ 
yansõtan muhafaza edilen veya elde edilen varlõklar ile katlanõlan yükümlülükler mali tablolara alõnacaktõr.  
25 Bkz. Örnek 1-2. 
26 Kontrol Göstergeleri Yaklaşõmõ (Control Indicators Approach): Kurucunun finansal varlõğõ artõk kontrol 
etmediği gösterilebiliyorsa varlõğõn tamamõ veya ilgili kõsmõ mali tablolardan çõkarõlabilir. Bu açõdan bir kontrol 
modeli geliştirilebilir. Önemli bir kriter, finansal varlõğõn üzerinde kurucunun iflasõ halinde varlõk üzerinde 
alacaklõlar tarafõndan hak iddia edilemiyor olmasõdõr (bankruptcy remoteness) (FAS 140, Para. 9/(a)). Diğer 
göstergeler; a) kurucunun SPE�nin varlõğõ satmasõ veya geri vermesini şart koşma hakkõnõ muhafaza etmesi veya 
(b) SPE�nin tasfiye edilmesini sağlama hakkõnõ muhafaza etmesi veya (c) SPE�nin ihraç ettiği menkul kõymetler 
üzerinde kontrol sağlayarak dayanak varlõklarda kontrolünü idame ettirmesidir (FAS 140, Para. 9/(b), (c)). . 
Kontrol göstergelerine odaklanmõş standartlar genelde kural bazlõ olmaktadõr.  
27 Kredinin tamamõ değil, kredinin KFK tarafõndan maruz kalõnan risk/getiri seviyesine tekabül eden miktarõ 
kadar mali tabloda bõrakõlõr. Böylece mali tablo kullanõcõlarõnõn KFK�nõn krediyle ilgili muhafaza ettiği risk ve 
getiriler hakkõnda bilgilenmesi sağlanmõş olmaktadõr. FAS 140 standardõnda ise böyle durumlarda kredinin 
bütünüyle mali tablodan çõkarõlmasõ hükmedilmektedir. 
28 Bkz. Örnek 5. 
29 Bu konuda FIN 46R standardõnda oynaklõğõn hangi istatistiki yöntemlerle (standart sapma, varyans vb.) 
hesaplanacağõna ilişkin yol gösterici açõklamalar bulunmaktadõr. Ancak, UFRS�de konuyla ilgili herhangi bir 
hüküm yer almamaktadõr.  
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(c)�de belirtilen durumun tespit edilmesi halinde muhasebe uygulamasõ görüldüğü gibi 
farklõ bir zemine kaymaktadõr. KFK�nõn transfere konu ettiği kredi üzerinde kontrolünü 
muhafaza edip etmediği söz konusu krediyi satabilme yeteneğiyle ölçülür. KFF, krediyi 
herhangi bir üçüncü tarafa bütünüyle satabilme yeteneğine sahipse ve bu yeteneğini KFK�dan 
bağõmsõz olarak tek taraflõ bir şekilde kullanabiliyorsa, ayrõca bu yeteneğin KFF tarafõndan 
kullanõlmamasõ için transfer sözleşmesine ilave kõsõtlamalar getirme ihtiyacõ duyulmuyorsa 
KFK�nõn kredi üzerinde kontrolü kalmamõştõr. Diğer tüm hallerde, kontrol KFK nezdinde 
mahfuzdur. Bunlara ilişkin (c)/(1) ve (2)�de yer verilen muhasebe esaslarõnõn amacõ KFK�nõn 
kredi nedeniyle maruz kalmaya devam ettiği risk ve getirilerin seviyesini ortaya koymaktõr. 

         
2.3.1. Mali Tablolardan Çõkarõlma İçin Gerekli Şartlarõ Sağlayan Transferler- 

Bilanço dõşõ finansman 
 

KFK�nõn, mali tablolardan çõkarõlma için gerekli şartlarõ sağlayan bir transfer 
işleminde bir krediyi tamamen transfer etmesi ve bir ücret30 karşõlõğõnda bu krediye ilişkin 
hizmet hakkõnõn devam etmesi durumunda; bu hizmet sözleşmesi için bir hizmet varlõğõ veya 
borcu mali tablolara alõnõr. Alõnacak ücretin hizmetin sağlanmasõ için yapõlmasõ gereken 
harcamalarõ yeterince karşõlamayacağõ bekleniyorsa hizmet borcu; fazlasõyla 
karşõlayabileceğinin beklenmesi durumunda ise; hizmet varlõğõ doğmaktadõr (IAS 39, Para. 
24). 
 

Buna göre, bir transfer işleminin sonucu olarak, bir kredinin tamamen mali tablolardan 
çõkarõlmasõ, ancak, söz konusu transfer işleminin yeni bir finansal varlõk elde edilmesi veya 
yeni bir finansal borç ya da hizmet borcu altõna girilmesi ile sonuçlanmasõ durumunda; yeni 
finansal varlõk, finansal borç veya hizmet borcu makul değeri üzerinden mali tablolara alõnõr 
(IAS 39, Para. 25). Hizmet varlõğõ ise bir sonraki paragraftaki esasa göre daha büyük finansal 
varlõğõn kayõtlõ değerinin dağõtõmõ yoluyla muhasebeleştirilir31. Kredinin tamamen mali 
tablolardan çõkarõlmasõnda;  

 
i. Kayõtlõ değer, ile 

ii. Alõnan bedel (elde edilen yeni bir varlõktan katlanõlan yeni bir yükümlülüğün 
düşülmesi dahil) ile doğrudan öz sermaye ile ilişkilendirilmek suretiyle daha önce 
mali tablolara alõnmõş olan birikmiş kazanç veya kayõplarõn toplamõ, 

 
arasõndaki fark gelir tablosu ile ilişkilendirilir (IAS 39, Para. 26). 
 
Diğer taraftan, transfer edilen kredinin daha büyük bir finansal varlõğõn bir kõsmõ 

olmasõ ve transfer edilen kõsmõn mali tablolardan çõkarõlma için gerekli şartlarõ sağlamasõ 
durumunda; daha büyük olan finansal varlõğõn önceki kayõtlõ değeri, mali tablolardan çõkarõlan 
kõsõm ile mali tablolara alõnmaya devam edilen kõsõm arasõnda, bu kõsõmlarõn transfer 
tarihindeki göreceli makul değerleri esas alõnarak paylaştõrõlõr (IAS 39, Para. 27 ≈ FAS 140, 
Para. 63/(b)). Bu amaçla, muhafaza edilen bir hizmet varlõğõ mali tablolara alõnmaya devam 
edilen kõsõm olarak dikkate alõnõr. Bu durumda; 

 
iii. Mali tablolardan çõkarõlan kõsma isabet eden kayõtlõ değer, ile 

                                                
30 Hizmet ücreti makul değerle ölçülür. 
31 Hizmet kredide mündemiç olup ancak menkul kõymetleştirme işlemiyle ilgili akdedilen bir sözleşme 
sonucunda krediden ayrõştõrõlabilmektedir. Çünkü eğer transfer söz konusu olmasaydõ KFK tüm gelirleri kendisi 
alacaktõ. Dolayõsõyla hizmet için alõnan ücretin makul değeri ilgili krediyle ilişkilendirilerek kayõtlara 
yansõtõlmaktadõr.  
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iv. Mali tablolardan çõkarõlan kõsõm için alõnan bedel (elde edilen yeni bir varlõktan 
katlanõlan yeni bir yükümlülüğün düşülmesi dahil) ile söz konusu kõsma tahsis 
edilmiş ve doğrudan öz sermayeyle ilişkilendirilmek suretiyle daha önce mali 
tablolara alõnmõş olan birikmiş kazanç veya kayõplarõn toplamõ, 

 
arasõndaki fark gelir tablosu ile ilişkilendirilir. Daha önce öz sermaye ile 

ilişkilendirilen birikmiş kazanç veya kayõplar, mali tablolardan çõkarõlan kõsõm ile mali 
tablolara alõnmaya devam edilen kõsõm arasõnda, bu kõsõmlarõn göreceli makul değerleri esas 
alõnarak paylaştõrõlõr (bkz. Örnek 3-4).  

 
2.3.2. Mali Tablolardan Çõkarõlma İçin Gerekli Şartlarõ Sağlamayan Transferler- 

Bilanço içi finansman 
 
Bir transfer işleminin, işletmenin transfer edilen kredinin mülkiyetine ilişkin risk ve 

getirilerin hemen tamamõnõ muhafaza etmesi nedeniyle mali tablolardan çõkarõlma ile 
sonuçlanmamasõ halinde, transfer edilen kredinin tamamõ mali tablolara alõnmaya devam 
edilir ve alõnan bedel karşõlõğõnda bir finansal borç mali tablolara alõnõr. Takip eden 
dönemlerde, transfer edilen krediye ilişkin gelirler ile finansal borç nedeniyle katlanõlan 
giderler mali tablolara alõnõr (IAS 39, Para. 29).  

 
İpotek teminatlõ menkul kõymetlere dayanak olan ipotekli alacaklar ise transfer söz 

konusu olmadõğõndan her durumda bilanço içinde kalmaktadõr. 
 

2.3.3. Örnek Uygulamalar 
 

Örnek 1: Üstlenilen Hak ve Yükümlülükler 
 
 A Bankasõ 110,000YTL makul değerli ve 100,000YTL kayõtlõ değerli konut kredisini 
kurucusu olduğu B Konut Finansmanõ Fonu�na transfer etmektedir. Banka hizmet sağlayõcõsõ 
değildir, ancak takipteki (delinquent) kredileri geri satõn alma garantisini üstlenmektedir. 
Banka yönetim kurulu kredinin sözleşme şartlarõna göre sabit faiz ödemeli olmasõna karşõn 
Fon�a değişken faizle ödeme yapma kararõ almõştõr 
 
Makul Değerler YTL  
Nakit akõmlarõ 105,000  
Faiz swap sözleşmesi 7,000  
Garanti yükümlülüğü 2,000  
   
Net Kazanõmlar   
Elde edilen nakit 105,000  
   + faiz swap sözleşmesi 7,000  
    - garanti yükümlülüğü (2,000)  
Net Tutar 110,000  
   
Satõş Kazancõ   
Net kazanõmlar 110,000  
Satõlan kredinin kayõtlõ değeri 100,000  
Kar 10,000  
   
Kasa 105,000  
Faiz swap sözleşmesi 7,000  
 Kredi 100,000 
 Garanti Yükümlülüğü 2,000 
 Kar 10,000 
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Örnek 2: Muhafaza Edilen Hak ve Yükümlülükler 

 
C Bankasõ 110,000YTL makul değerli ve 100,000YTL kayõtlõ değerli konut kredisinin 

%90�õnõ (pro-rata) kurucusu olduğu D Konut Finansmanõ Fonu�na transfer etmektedir. Banka 
hizmet sağlayõcõsõ olmakla birlikte, hizmetten elde ettiği faydalarõn hizmet yükümlülüklerini 
tam karşõlamasõnõ beklediğinden, hizmet varlõk veya borcu doğmamaktadõr.    
 

Makul Değerler YTL   
%90 krediye isabet eden nakit 
akõmlarõ 

99,000   

%10 muhafaza edilen kredi 11,000   
    
Göreceli Makul Değerlere Dayalõ Kayõtlõ Değerler 
 Makul Değer Makul Değerin 

Yüzdesi (%) 
Kayõtlõ Değere 

Dağõtõm 
%90 satõlan kredi 99,000 90 90,000 
%10 muhafaza edilen kredi 11,000 10 10,000 
 110,000 100 100,000 
    
Satõş Kazancõ    
Net kazanõmlar 99,000   
Satõlan kredinin kayõtlõ değeri 90,000   
Kar 9,000   
    
Kasa 99,000   
 Kredi 90,000  
 Kar 9,000  

 
Örnek 3: Hizmet Varlõklarõ ve Faiz Kuponlarõ32 

 
E Bankasõ�nõn aktiflerinde 100,000YTL tutarõnda 9 yõllõk vadede %10 faiz geliri 

getirecek kredi bulunmaktadõr. Banka bu kredinin 100,000YTL tutarõndaki anaparasõ ile 
                                                
32 KFK hizmet bedeli olarak transfer edilen kredilere ait faiz gelirinin bir kõsmõnõ muhafaza edebilir. Söz konusu 
faiz ödemelerinin hizmet sözleşmesinin sona ermesi veya devri sonucunda vazgeçilecek olan kõsmõ hizmet 
varlõğõ veya borcuyla ilişkilendirilir. Kalan kõsõm ise faiz kuponu adõ altõnda bir finansal varlõk olarak mali 
tablolarda izlenmeye devam eder. Hizmet sözleşmesine bağlõ olarak, hizmet ücretleri sözleşmede belirlenen 
bedel ve krediden elde edilecek faiz ile ipoteğe dayalõ menkul kõymet yatõrõmcõsõna ödenecek faiz arasõndaki 
farkõn bir kõsmõ veya tamamõnõ kapsayabilir. Örneğin, %10 kupon faizli bir kredinin menkul kõymetleştirileceğini 
varsayalõm. İpoteğe dayalõ menkul kõymet sahiplerine ise %8 kupon ödemesi yapõlsõn. Hizmet sözleşmesinde 
hizmet sağlayõcõsõna (aynõ zamanda kurucu) 100 baz puanlõk (%1�lik dilim) bir bedelin ödenmesinin makul 
olacağõ belirtilsin. Kurucu bakiye 100 baz puanlõk faiz ödemelerini muhafaza etmek istesin. Hizmet için kafi 
gelecek tazmin tutarõnõn 75 baz puan olduğu hesaplansõn. Buna göre aşağõdaki grafik incelenebilir:   
 
Baz puanlar (%2) 

200 
175 
150 
125 

Faiz kuponu 
100 baz puan 

 
100 Hizmet varlõğõ 

25 baz puan 
75 
50 
25 

0 

Hizmete 
yetecek ücret 
75 baz puan 

Sözleşmede 
belirlenen hizmet 

bedeli 100 baz puan 
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toplam faiz gelirinin %8�ine tekabül eden kõsmõnõ kurucusu olduğu F Konut Finansmanõ 
Fonu�na transfer etmektedir. Banka hizmet sağlayõcõsõdõr. Hizmet sözleşmesinde, Banka�ya 
ödenecek hizmet bedelinin faiz gelirlerinin satõlmayan kõsmõnõn yarõsõ olacağõ belirtilmiştir. 
Satõlmayan bakiye faiz geliri faiz kuponu olarak değerlendirilecektir.  Transfer tarihinde, 
kredinin makul değeri hizmet hakkõ dahil 110,000YTL, hizmet varlõğõnõn makul değeri ise 
4,000YTL olarak tespit edilmiştir.    
 
Makul Değerler YTL   
Krediye ilişkin nakit akõmlarõ 100,000   
Hizmet varlõğõ 4,000   
Faiz kuponu 6,000   
    
Göreceli Makul Değerlere Dayalõ Kayõtlõ Değerler 
 Makul Değer Makul Değerin 

Yüzdesi (%) 
Kayõtlõ Değere 

Dağõtõm 
Satõlan kredi 100,000 91 91,000 
Hizmet varlõğõ 4,000 3,6 3,600 
Faiz kuponu 6,000 5,4 5,400 
 110,000 100 100,000 
    
Satõş Kazancõ    
Net kazanõmlar 100,000   
Satõlan kredinin kayõtlõ değeri 91,000   
Kar 9,000   
    
Kasa 100,000   
 Kredi 91,000  
 Kar 9,000  
    
Hizmet varlõğõ 3,600   
Faiz kuponu 5,400   
 Kredi 10,000  
    
Faiz kuponu 600   
Finansal Varlõklarõ Yeniden Değerleme Fonu*  600  
*Faiz kuponunun satõlmaya hazõr finansal varlõk olduğu kabul edilmiş ve 5,400YTL kayõtlõ değerin 6,000YTL 
makul değere çekilmesi işlemi aradaki değer artõşõ özsermayeyle ilişkilendirilmesi suretiyle kayõtlara 
yansõtõlmõştõr. 

 
Örnek 4: Kõsmi Transferler ve Hizmet Varlõklarõ 

 
G Bankasõ�nõn aktiflerinde 100,000YTL tutarõnda 9 yõllõk vadede %10 faiz geliri 

getirecek kredi bulunmaktadõr. Banka bu kredinin anaparasõnõn %90�õ ile toplam faiz gelirinin 
%8�ine tekabül eden kõsmõnõ kurucusu olduğu H Konut Finansmanõ Fonu�na transfer 
etmektedir. Banka hizmet sağlayõcõsõdõr. Hizmet sözleşmesinde, Banka�ya ödenecek hizmet 
bedelinin faiz gelirlerinin satõlmayan kõsmõnõn tamamõ olacağõ belirtilmiştir. Banka delinquent 
kredileri geri satõn alma garantisini üstlenmektedir.    
 
Makul Değerler YTL   
Krediye ilişkin nakit akõmlarõ 90,000   
Hizmet varlõğõ 12,000   
Garanti yükümlülüğü 2,000   
%10 muhafaza edilen kredi 10,000   
    
Net Kazanõmlar    
Elde edilen nakit 90,000   
    - garanti yükümlülüğü (2,000)   
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Net Tutar 88,000   
    
Göreceli Makul Değerlere Dayalõ Kayõtlõ Değerler 
 Makul Değer Makul Değerin 

Yüzdesi (%) 
Kayõtlõ Değere 

Dağõtõm 
Satõlan kredi 88,000 80 80,000 
Hizmet varlõğõ 12,000 11 11,000 
%10 muhafaza edilen kredi 10,000 9 9,000 
 110,000 100 100,000 
    
Satõş Kazancõ    
Net kazanõmlar 88,000   
Satõlan kredinin kayõtlõ değeri 80,000   
Kar 8,000   
    
Kasa 90,000   
 Kredi 80,000  
 Garanti Yük. 2,000  
 Kar 8,000  
    
Hizmet varlõğõ 11,000   
 Kredi 11,000  
 

Örnek 5: Devam Eden Kontrol 
 

K Bankasõ�nõn kredi portföyünde 100,000YTL tutarõnda ve %10 etkin ve kupon faiz 
oranlõ erken ödenebilir kredi bulunmaktadõr. Banka bu kredinin bir kõsmõnõ 91,150YTL 
karşõlõğõnda kurucusu olduğu L Konut Finansmanõ Fonu�na transfer etmektedir. Buna göre 
Fon 90,000YTL anapara ile %9,5 faiz gelirini alacaktõr. Bir başka ifadeyle, Banka 
10,000YTL tutarõnda ve %10 faiz ödemeli krediyi ve transfer edilen 90,000YTL�lik 
anaparaya ait %0,5 faiz gelirini muhafaza etmektedir. Erken ödemelerden kaynaklanan nakit 
akõmlarõ Banka ile Fon arasõnda 1:9 oranla dağõtõlmakta, ancak kredinin ödenmemesi halinde 
ilgili tutarlar Banka�nõn muhafaza ettiği 10,000YTL�dan (sõfõrlanana kadar) karşõlanmaktadõr. 
Transfer tarihinde kredinin makul değeri 101,000YTL, %0,5�lik fazladan faiz gelirinin makul 
değeri ise 400YTL olarak tespit edilmiştir. 

 
Banka krediye ilişkin bazõ önemli risk ve getirileri (erken ödeme riskini önemli ölçüde 

transfer etmiştir-1:9) transfer ettiği, ancak aynõ zamanda da bazõ önemli risk ve getirileri 
(borcun ödenmemesi halinde kredinin kalitesinin artõrõlmasõna yönelik garanti sağlamaktadõr- 
subordination veya credit enhancement) muhafaza ettiği sonucuna varmõştõr.  

 
Bu kapsamda Banka muhafaza ettiği 10,000YTL pro-rata anapara ile subordination 

tutarõna göre muhasebeleştirme yapacaktõr. Buna göre; Banka tarafõndan tahsil edilen 
91,150YTL tutarõndaki bedelin 90,900YTL tutarõndaki kõsmõ anaparanõn %90�õna tekabül 
etmektedir (101,000*%90). Bakiye bedel 250YTL ise Banka�nõn Fon�a sağladõğõ kredi 
kalitesinin artõrõlmasõna yönelik garantinin karşõlõğõdõr. Buna ilave olarak, %0,5 lik faiz 
fazlalõğõ da garanti kapsamõnda muhafaza edilen bedeli temsil etmektedir. Dolayõsõyla, garanti 
kapsamõnda Banka tarafõndan tahsil edilen bedelin değeri 650YTL olmaktadõr 
(250YTL+400YTL). 

 
Bundan sonra Banka %90 anapara satõşõndan elde ettiği kazancõ hesaplar. Transfer 

tarihinden anaparanõn %90 ve %10�luk kõsõmlarõna tekabül eden makul değerlerinin ayrõ ayrõ 
tespit edilemediği varsayõmõndan hareketle, aşağõdaki gibi bir kayõtlõ değer tahsisatõ yapõlõr:        
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Göreceli Makul Değerlere Dayalõ Kayõtlõ Değerler 
 Makul Değer Makul Değerin 

Yüzdesi (%) 
Kayõtlõ Değere 

Dağõtõm 
Satõlan kredi 90,900 90 90,000 
Muhafaza edilen kredi 10,100 10 10,000 
 101,000 100 100,000 
    
Satõş Kazancõ    
Net kazanõmlar 90,900   
Satõlan kredinin kayõtlõ değeri 90,000   
Kar 900   
 

Banka subordinationdan kaynaklanan katõlõmõnõ da hesap etmelidir. Buna göre, 
Banka�nõn 10,000YTL tutarõnda bir varlõğõ (subordination nedeniyle ödenmeyen krediyi 
karşõlamak üzere muhafaza ettiği azami tutar) ve 10,650YTL tutarõndaki bir yükümlülüğü 
(10,000YTL+650YTL -subordinationõn makul değeri-) kayõtlarõna yansõtmasõ gereklidir. 
 

Kasa 91,150  
Garanti Varlõğõ 10,000  
%0,5 faiz fazlalõğõ 400  
 Kredi 90,000 
 Garanti Yükümlülüğü 10,650 
 Kar 900 

 
Yukarõdaki kayõttan anlaşõlacağõ gibi, muhafaza edilen 10,000YTL anapara tutarõ ile 

%0,5�lik faiz fazlalõğõnõn kayõtlõ değeri 20,400YTL�a ulaşmaktadõr. Bu tutar toplamda 
Banka�nõn Fon�a devrettiği alacaklar üzerinde devam ettirdiği kontrolün parasal tutarõnõ temsil 
etmektedir. Kasadaki 250YTLlõk fazlalõk subordination için alõnan ilave tutarõ göstermekte 
olup bir yükümlülük niteliğindedir. 

 
Sonraki dönemlerde Banka 650YTL tutarõndaki subordination bedelini ilgili 

dönemlere yansõtacak, etkin faiz yöntemini kullanmak suretiyle ilgili garanti varlõğõna faiz 
tahakkuk ettirecek ve kredide meydana gelen değer düşüklüğünü muhasebeleştirecektir. 
Örneğin, bir sonraki yõl kredilerde 3,000YTL tutarõnda bir değer düşüklüğü meydana gelsin. 
Bu durumda Banka, garanti varlõğõ ile muhafaza ettiği anaparanõn kayõtlõ değerini toplamda 
6,000YTL (3,000YTL garanti varlõğõ, 3,000YTL anaparada düşüş); garanti yükümlülüğünü 
ise 3,000YTL düşürecektir. Gelir tablosuna gidecek net değer düşüklüğü tutarõ ise 3,000YTL 
olacaktõr. 

 
Bu uygulama çok tartõşmalõdõr. Özellikle, kurucunun Fon�a devrettiği kredinin belirli 

bir kõsmõ üzerinde kontrolünü muhafaza etmesi nedeniyle ilgili kõsmõn kurucu mali tablolarõna 
geri dönüyormuş gibi muhasebeleştirilmesinin mükerrer muhasebeye sebep olduğu ileri 
sürülmektedir. Örneğimizde, 10,000YTL anapara muhafaza edilmektedir. Ancak, Fon�a 
devredilen ve ipoteğe dayalõ menkul kõymet yatõrõmcõlarõnõn hakkõnõ temsil eden kredilerin bu 
kadarlõk kõsmõna garanti tanõnmasõ nedeniyle bu hak (senior interest) Banka�nõn varlõğõ olarak 
bilançoya geri dönmektedir. Bu da Banka�nõn borcun ödenmemesi halinde kaybedebileceği 
azami tutarõn (10,000YTL) iki mislinin aktiflerde (10,000YTL+10,000YTL) gösterilmesi 
sonucunu doğurmaktadõr. İşte bu yüzden ilave varlõğa eş tutarda bir yükümlülük 
yaratõlmaktadõr. 
 

III. SONUÇ 
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Çalõşmada konut finansmanõ sistemi kapsamõnda yapõlacak menkul kõymetleştirme 
işlemlerinin mali tablolara yansõtõlmasõnda dikkate alõnacak temel unsurlar belirtilmek 
istenmiştir. Konu derine inildikçe karmaşõklõk kazansa da, genel olarak iki husus öne 
çõkmaktadõr: konsolidasyon ve mali tablolardan çõkma. Söz konusu hususlar sistemin 
muhasebe yapõtaşlarõnõ teşkil etmekte olup uluslararasõ arenada halen tartõşõlmaktadõr.   

 
Bu çalõşma menkul kõymetleştirme işlemlerinin tam olarak anlaşõlabilmesi için kafi 

gelmeyebilir. Bu nedenle, sonraki çalõşmalarda kurumsal yatõrõmcõlarõn ipoteğe dayalõ ve 
ipotek teminatlõ menkul kõymetleri kendi mali tablolarõnda nasõl göstermeleri gerektiği, gerek 
kredilerin gerekse hizmet varlõk ve yükümlülüklerinin makul değerinin tespitinin hangi 
esaslara göre yapõlacağõ, türev araçlarõn mali tablolara etkisi vb. hususlarõn tafsilatlõ bir 
şekilde incelenmesinde ve konuyla ilgili örneklerin geliştirilmesinde fayda görülmektedir. 
Ayrõca, Kurulumuzca hazõrlanan kanun tasarõsõ ve ikincil düzenlemelerde ilgili hükümlerin 
muhasebeye etkisinin de bu çalõşmada yer verilen hususlar dikkate alõnarak değerlendirilmesi 
iyi bir başlangõç olabilecektir.     

 
Konut finansmanõ sistemi pek çok yönüyle aşina olmadõğõmõz uygulamalar silsilesini 

beraberinde getirmektedir. Sistemin düzgün işlemesi için bu uygulamalara hakimiyetin 
sağlanmasõ ortaya çõkabilecek olasõ sorunlara da önceden hazõrlõklõ olunmasõ açõsõndan önem 
taşõmaktadõr. Mevcut durumda sistemin muhasebe yönü tartõşõlmamaktadõr. Halbuki, 
kullandõrõlan kredilere ilişkin olarak maruz kalõnan riskin ve menkul kõymetleştirme 
işlemlerinin ekonomik taraflar üzerindeki etkisinin analizi muhasebe tarafõndan üretilen 
raporlar sayesinde yapõlabilecektir.  

 
Bu kapsamda sonuç olarak aşağõdaki hususlara dikkat çekmek isteriz: 
             
1) Menkul kõymetleştirme işlemine taraf olanlarõn mali tablolarõna işlemin konusu 

krediler muhakkak bir şekilde etki edecektir. Bu işlem gerçekten bazõ veya bütün risk ve 
getirilerin taraflar arasõnda yeniden dağõtõmõnõ veya varlõk ve borçlarõn üzerindeki kontrolün 
yeniden tahsis edilmesini gerektirebilir. Bu yeniden dağõtõmlarõn gerçeğe uygun bir biçimde 
muhasebeleştirilmesi gerekir. 
 

2) Muhasebeleştirme sõrasõnda menkul kõymetleştirme işleminin ekonomik etkisi 
yansõtõlmalõdõr.  
 

3) Standart koyucu organlar her kesim için tek bir model üzerinde çalõşõp 
uygulatmalõdõr. Böylece eşit bir piyasa yaratõlacak ve düzenleme arbitrajõ yaşanmayacaktõr. 
Bu konuda Kurulumuz ile BDDK arasõnda istişarelerde bulunulmasõ büyük önem arz 
etmektedir. 
 

4) Muhasebe standartlarõ tutarlõ ve anlaşõlabilir bir kavramsal çerçeveye sahip olmalõ; 
aynõ zamanda da mutat olmayan işlemlerin uygun bir şekilde analiz edilmesine olanak 
tanõmalõdõr.  
 

5) Tutarlõ bir uygulama için örnekler geliştirilmelidir. Rehberler hazõrlanmalõdõr. 
Özellikle konut finansmanõ sistemi gibi yeni uygulamalara gebe sistemler için bu husus 
önemlidir.  
 

6) Yorumlar ve ilave kõlavuzlar hazõrlanmalõdõr. Çünkü yeni uygulamalar içeren bir 
standart tam anlamõyla anlaşõlamayabilecektir. Diğer taraftan çok fazla uygulama örneği veya 
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rehberin geliştirilmesi standardõ karmaşõk bir hale de sokabilir. Bu nedenle ikisi arasõnda bir 
denge gözetilmelidir.  
 

7) Menkul kõymetleştirme işleminin pek çok farklõ nedeni olduğundan ve işletmenin 
mali durumuna önemli etkide bulunacağõndan bilanço, gelir tablosu ve nakit akõm tablosunun 
ek dipnotlarla desteklenmesi gerekir. İki açõdan konuya yaklaşõlmalõdõr: (a) işlemin etkisi, (b) 
muhafaza edilen veya üstlenilen haklarõn veya maruz kalõnan risklerin muhasebeleştirilmesi. 
 

i. Yeterli bilginin açõklanmasõ gerekir. Düzyazõ şeklinde açõklamaya öncelik 
verilmesinde fayda vardõr. İşlemin niteliğine göre sayõsal bilgi de ilave 
edilmelidir. Önemli etkisi bulunan işlemlerle diğer işlemlerin etkilerinin 
açõklanmasõnda farklõ yaklaşõmlar benimsenebilir. Zira, açõklama gereklilikleri 
kuralcõ olmamalõdõr, yani her açõklama her işlem türü için uygun olmayabilir. 

 
ii. Mali tablo kullanõcõsõnõn muhafaza edilen veya üstlenilen haklarõn veya maruz 

kalõnan riskler hakkõnda bilgi sahibi olmasõ temin edilmelidir.  
 

iii. Ne çok aşõrõ bir bilgi seli olmalõ ne de çok az bir bilgi sunulmalõdõr. İkisi 
arasõnda bir denge sağlanmalõdõr. Açõklamalar ilişkili olmalõdõr.  

 
iv. İşlemin neden ve nasõl yapõldõğõna dair genel nesrî açõklamalara ilave olarak, 

aşağõdaki açõklamalar da önemliliğe ve işlemin türüne uygun olarak yapõlabilir:  
 

1. Menkul kõymetleştirme işlemi vasõtasõyla finanse edilen kredinin tutarõ, 
mali tablodan çõkan ve tabloda kalan tutarlar; 

2. İşlem sonucunda katlanõlan finansman maliyeti; 
3. KFK�nõn KFF�deki yatõrõmlarõ ve bunun mali tablolara yansõmasõ. 
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