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ONSOZ

Yillardir hayatimizda olan bazilarimizin yadirgadigi bazilarmizin inanmadigi
bazilanminsa inanci itibari ile hayatinda yer alan Katiim Bankacilidi Grtinlerinden
Sukuku inceleyecegiz. Calismanin amaci ekonomik hayatta giderek artan yeri ile
katiim bankaciligini inceleyip hukuk ihraglarinin katiim bankalarina katkilarini irde-
lemektir.

Katiim bankaciliginin tarihi ve tanimi ile baglayacagim. Sonrasinda kisaca
Urdnlerini tanimlayaca@iz. Netice olarak da Sukuk Grtinini tanimlayip Turkiye’deki

katiim bankalan tarafindan yapilan ihraglar gézden gecirecegiz.



BIRINCi BOLUM

TURK BANKACILIK SISTEMi

1.1. TURK BANKACILIK SISTEMININ TARIHSEL GELIiSiMi

Turkiye’de bankacilik sistemi 19. yiizyilda Osmanli Devleti ile baglamigtir. Os-
manl1 Devleti’nde, devlet ve vatandaslari ihtiyaglar1 19. yiizyilin ortalarina kadar sarraf
ve loncalar tarafindan desteklenmekte idi. Osmanli Devleti’nin ilk bankasi 1947 yilinda
Galata Bankerleri tarafindan kurulan Istanbul Bankas:1’dir. (Bank-1 Dersaadet)

Osmanli Devleti ilk dis bor¢lanmayi 1854 yilinda Kirim Savasi sirasinda gergek-
lestirmistir. Dis borglanmayi takip edecek bir devlet bankasi ihtiyact duyulmus ve 1856
yilinda merkezi Londra’da ve Ingiliz sermayeli Bank-1 Osmani (Ottoman Bank) kurul-
mustur.

Bankacilik anlaminda bir¢ok yenilik yasanmasi yine 1850 yilindan sonra ger-
ceklesmistir. i1k milli kredi kurulusu olarak bilinen Memleket Sandiklar1 ve ilk milli
tasarruf kurulusu olarak bilinmekte olan Emniyet Sandiklari bu yillarda kurulmustur.

1881 yilinda Duyun-1 Umumiye’nin kurulmasi ve Osmanli Devleti gelirlerinin
yabanci bir kurulusun gézetimine gegmistir. Buna miteakiben de yabanci kisi ve kuru-
luglara gerekli glivencelerin saglanmasi igin devlet igindeki yabanci sermayeli bankala-
rin sayisi artmaya baslamastir.

1908 yilinda ikinci mesruiyetin ilan1 ardindan milli sermaye ile bankacilik faali-
yetleri hiz kazanmistir. Milli sermaye ile genellikle bir subeli ve yerel bankalar kurul-
maya baslamistir. Milli bankacilig1 gelisimi ise cumhuriyetin ilanindan sonra gercek-
lesmistir. 1923 yilinda toplanan Izmir Iktisat Kongresi’nde ekonominin gelismesi igin
milli sermaye ile bankalar kurulmasinin 6nemine ve tlkede bulunan yabanci sermaye-
nin etkisinin azaltilarak milli sermaye etkisinin arttirilmasina dikkat ¢ekilmistir.

Sanayi kurumlarina sermaye ve kredi olanaklar1 saglanmasi amaci ile 1924 yi-
linda Turkiye Is Bankasi adi ile cumhuriyet tarihinin ilk bankas: kurulmustur. Insaat
sektérunun gelisimi igin de kaynak dagitiminin gelismesi amaci ile 1926 yilinda Emlak
ve Eytam Bankas1 kurulmustur.

1930-1940 yillar1 arasinda devletgilik ilkesi geregi ekonominin gelismesini dev-
let eli ile gergeklestirmek amaci ile; 1933 yilinda Siimerbank ve Belediyeler Bankasi,
1935 yilinda Etibank, 1937 yilinda Denizbank, 1938 yilinda Halkbank ve Halk Sandik-
lar1 devlet tarafindan kurulmustur. Bankalarin artis1 ile yapilariin kanunlar ¢ergevesin-
de kurulmasi igin 1936 yilinda 2999 sayili Bankalar kanunu olusturulmustur. Ekono-
mik biyume icin oldukca fazla 6nem arz eden bankalarin gelisimi igin de 1958 yilinda
Turkiye Bankalar Birligi (TBB) kurulmustur.
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“Planli Dénem” olarak bilinmekte olan 1960-1980 yillar1 arasinda 5’i kalkinma
bankas1 ve 2’si ticari banka olmak tzere 7 banka kurulmustur. 24 Ocak 1980 yilinda
alinan Kararlar ile Tlrk Bankacilig1 piyasa ekonomisi ile tanisarak disa agik ve rekabet
edilebilecek bir konuma gelerek degisim sureci baglamistir.

1994 yilinda Turkiye ekonomisi buylk bir kriz yasamistir. Streg igerisinde tim
sektorler gibi bankacilik sektori de agir darbeler almistir. Faaliyet izinlerini kaybeden
bankalarin yani sira Turkiye nin kredi notunun diismesi nedeni ile bankalarin yurt disi
kaynakli borg almalar1 da sekteye ugramistir.

21. yiizy1l gelindiginde Tlrkiye Avrupa Birligi(AB) uyum siirecine baslamistir.
AB uyum siireci ve bankacilik sektoriiniin yeni dizenlemelere duydugu ihtiyagtan oturi
Bankacilik Dlzenleme ve Denetleme Kurumu(BDDK) kurulmasina Karar verilmistir.
2000 ve 2001 yillarinda yasanan ekonomik krizlerin Tlrk Bankacilik buyuk zararlar
vermis ve bir¢cok bankanin faaliyet izni iptal edilmistir. Bunlarin neticesinde bankacilik
sektdriinde koklu ve yapisal degisikliklerin yapilmasi gerektigi ortaya ¢ikmistir.

2005 yilinda yiiriirliige giren 5411 sayili Bankacilik kanunu ile birlikte Ozel
Finans Kurumlari’nin adlarinin degistirilmesi ve “Katilim Bankas1” adi ile faaliyet gos-
termesine karar verilmistir. (M. Serafettin OZSOY, Saglam Bankacilik Modeli ile Kati-
lim Bankaciligma Giris, Istanbul: Kuveyt Tirk Katilim Bankas1 A.S. Yayini, 2012,
5:30-32)

1.2. Turk Bankacilik Sisteminde Faaliyet Gosteren Banka Turleri

Ekonominin kiiresellesme slreci sermayenin taginabilir olmasi ile baglamistir.
Bu noktada bankalarin roli elbette asikardir. Bunun neticesi olarak da tilkelerin en bu-
yuk sirketleri haline gelmistir.

Turk Bankacilik sistemi 21. yiizyilda BDDK’nin kurulmasi ile basladigi buyu-
meyi faaliyet alanlarini ¢esitlendirerek devam etmistir.

MERKEZ BANKASI

KATILIM BANKALARI MEVDUAT BANKALARI

TURK BANKACILIK

SGTEMO

KALKINMA BANKALARI YATIRIM BANKALARI
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Sekil 1: Turkiye’de Faaliyet Gosteren Banka Tirleri

Turkiye’de 2017 yil1 itibari ile katilim bankalar1 hari¢ 46 adet banka faaliyet
gOstermektedir. Asagida TUlrkiye Bankalar Birligi’nden alinan tabloda, bankalarin top-
lam aktif buyuklikleri, toplam 6z kaynaklar biiyiikligii vb. gibi veriler gortilmektedir.
[k 10 bankanin toplam blyukItk icindeki payinimn her degerde %80’ nin tizerinde oldu-
gu gorilmektedir. Buna dayanarak sektoriin 6zellikle kamusal olmak Gzere, 6zel ve
yabanc1 sermaye yapiya sahip oldugu belirtilebilir.
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Tablo 1: 30.09.2017 ltibariyle Aktif Biyukliklerine Gére Banka Siralamasi

(Milyon TL)
Toplam Toplam
Banka Ku\?ujlluus Aktifler | Ozkaynaklar N:Z'[')‘o Sur:dse?)w Call(;::esta;ym
Kar/Zarar
1 Turkiye Cumhuriyeti Ziraat Bankasi A.S. 1863 408.187 45.872 6.507 1.802 24.558
2 Tirkiye Is Bankasi A.S. 1924 346.439 40.942 4.103 1.370 24.718
3 Turkiye Garanti Bankasi A.S. 1946 311.042 39.550 4.645 950 19.111
4 Akbank T.A.S. 1948 293.065 38.972 4.515 826 13.898
5 Turkiye Halk Bankasi A.S. 1938 279.726 24.283 3.010 969 17.618
6 Yapi ve Kredi Bankasi A.$. 1944 272.366 28.973 2.735 888 18.195
7 Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. 1954 246.815 22.232 2.822 926 16.154
8 Finans Bank A.S. 1987 119.987 11.667 1.233 580 11.812
9 Denizbank A.S. 1997 115.156 12.248 1.405 697 12.837
10 Turk Eximbank 1987 81.118 5.623 412 10 632
11 Turk Ekonomi Bankasi A.S. 1927 81.029 8.665 819 515 9.469
12 ING Bank A.S. 1984 50.105 5.495 712 266 5.039
13 Odea Bank A.S. 2011 36.354 3.688 230 51 1.616
14 Sekerbank T.AS. 1953 28.147 2.616 76 273 3.602
15 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. 1950 27.225 3.390 452 3 377
16 HSBC Bank A.S. 1990 24.626 2.403 135 89 2.742
17 iller Bankasi A.S. 1933 23.236 15.660 661 19 2.445
18 Fibabanka A.$. 1984 18.670 1.410 110 80 1.692
19 Alternatifbank A.$. 1991 17.603 1.623 71 53 967
20 Burgan Bank A.S. 1991 15.499 1.166 66 47 982
21 Anadolubank A.S. 1996 14.208 1.705 103 111 1.848
22 ICBC Turkey Bank A.S. 1986 11.360 1.103 48 44 769
23 Aktif Yatinnm Bankasi A.S. 1998 10.941 1.200 145 8 646
24 istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S. 1995 9.913 1.170 201 1 269
25 Intesa Sanpaolo S.p.A. 2013 9.123 935 73 1 29
26 Citibank A.S. 1981 8.508 1.350 174 7 430
27 Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ Turkey A.S. 2012 8.463 640 50 1 71
28 Turkiye Kalkinma Bankasi A.S. 1975 7.936 1.232 105 1 559
29 Turkland Bank A.$. 1991 5.525 759 5 33 594
30 Arap Tirk Bankasi A.S. 1977 4,722 771 67 7 266
31 Deutsche Bank A.S. 1988 3.690 504 51 118
32 Birlesik Fon Bankasi A.S. 1958 2.611 628 50 1 232
33 Nurol Yatinnm Bankasi A.S. 1998 1.908 206 42 1 46
34 Turkish Bank A.S. 1981 1.450 199 4 13 233
35 Rabobank A.S. 2013 1.402 819 47 1 35
36 BankPozitif Kredi ve Kalkinma Bankasi A.S. 1998 1.356 353 6 1 80
37 Bank Mellat 1984 859 278 38 3 52
38 Pasha Yatirnm Bankasi A.S. 1987 799 256 11 1 42
39 JPMorgan Chase Bank N.A. 1984 531 432 19 1 61
40 Société Générale (SA) 1989 439 63 -2 1 46
41 Merrill Lynch Yatirim Bank A.S. 1992 394 248 42 1 50
42 GSD Yatirim Bankasi A.S. 1998 309 132 21 1 31
43 Habib Bank Limited 1982 165 63 5 1 17
44 Diler Yatirnm Bankasi A.S. 1998 134 126 7 1 19
45 Standard Chartered Yatinm Bankasi Turk A.$.| 1990 79 71 4 1 28
46 Adabank A.S. 1984 57 48 2 1 29
Toplam 2.903.276 331.770 36.035 10.658 195.064

(https://www.tbb.org.tr/tr/bankacilik/banka-ve-sektor-bilgileri/istatistiki-raporlar/59)
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1.2.1. MERKEZ BANKASI

Para ve kur politikasinin yonetiminden sorumlu Merkez Bankasi’nin temel ama-
c1 fiyat istikrarini saglamaktir. Yani sira finansal sistemin istikrar yapisini saglayici 6n-
lemler almakla gorevlendirilmistir. Ayrica Turkiye’de tedavilde bulunan banknotlarin
basimindan ve dolagiminin saglanmasindan ve de uluslararasi rezervlerin yonetimi de
Merkez Bankasi tarafindan yapilmaktadir.

Merkez Bankas: 11 Haziran 1930 tarihinde, A, B, C ve D olmak tizere 4 sinif
hisseden olusan Anonim Sirket olarak kurulmustur. A sinifi hisseler hazineye ait olup
Merkez Bankas1 Kanunu geregi %51’den az olamaz, B smifi hisseler Tirkiye’de faali-
yet gosteren milli sermayeli bankalara, C sinifi hisseler milli bankalar disindaki diger
bankalara ve imtiyazli sirketlere, D tipi fonlar ise Turk ticaret kuruluslari ile Tirkiye
vatandasi gercek ve tiizel kisilere aittir.

1.2.1.1.Enflasyon Ve Fiyat Istikrar

Bir ekonomideki mal ve hizmetlerin fiyatlarinda gozlenen surekli ve genel artig
olarak tanimlanan enflasyon, Merkez Bankasi’nin kontrol altina alip yonetmek istedigi
ekonomik bir strectir.

Enflasyon bir ekonomideki birimlerin karar alma sureclerini dogrudan ya da
dolayl1 olarak etkilemektedir. Bu nedenle ekonominin saglikli bir sekilde idare edebil-
mesi icin enflasyonun kabul edilebilir, makul bir diizeyde olmas1 gerekmektedir. Enf-
lasyonun belirtilen makul diizeyde tutulabilir olmasi fiyat istikrarinin saglandigina isa-
rettir.

2001 yilinda Merkez Bankas1 Kanunu’nda yapilan degisiklikler ile Para Politi-
kas1 Kurulu olusturulmasina Karar verilmistir. Para ve kur politikalarinin belirlendigi
yer olan kurul; Baskanin baskanligi ile Baskan Yardimcilari, Banka Meclisi tyeleri ara-
sindan secilen bir tiye ve Bagkanin 6nerisi (izerine miisterek karar ile alinan bagimsiz
bir Uyeden olusmaktadir.

1.2.1.2 Finansal istikrar

Finansal sistemde gorulecek aksakliklar, ekonominin tamamini etkileyebilecek
derecede etki edebilmektedir. Bu nedenle Merkez Bankasi’nin finansal istikrarin sag-
lanmasi ve strdurulebilir olmasi konusunda da 6nlemler almasi gerekmektedir. Nitekim
Merkez Bankas1 Kanunu 4. madde bizzat bunu konu edinmistir.

Banka politika faizi olarak bilinen bir hafta vadeli repo ihale faiz orani ile gece-
lik borg alma ve bor¢ verme faizleri arasinda olusturdugu faiz koridoru ve zorunlu karsi-
liklarin bir arada kullanildigi bir politika meydana getirmistir. Burada yaptigi degisik-
likler ile finansal piyasalarda istikrar1 saglamay1 amaglamaktadir.
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1.2.1.3 Odeme Sistemleri

Odeme sistemlerin etkin ve de giivenli ¢alismas1 Merkez Bankas1’nin diger go-
revlerinin tamamlayicisi niteliktedir. Buna gore 6deme sistemlerinde yasanacak prob-
lemler ekonomide faaliyet gosteren kuruluslar ve bireyler icin istikrarin saglanmadigi
algisina neden olabilecek ve enflasyon ve fiyat istikrari ile finansal istikrar konusunda
da givenini yitirmis olacaktir.

Merkez Bankasi kendisine kanun ile verilen yetkiler sayesinde ¢deme sistemle-
rinin etkin ve dogru bir sekilde isleyebilmesi igin gerekli yasal ve teknik diizenlemeleri
yapmaktadir. Para ve menkul kiymetlerin glivenli ve hizli bir sekilde transferi konusun-
da gerekli teknolojik gelismeleri saglamaktadir. Yan1 sira ¢ek takas sistemi ile de gek ile
O6demelerin yapilmasini da kolaylagtirmistir.

1.2.1.4 Déviz Kuru Politikas:

Turkiye’de uygulanacak déviz kuru politikasini hiikiimet ile belirlemek Merkez
Bankasi’nin esas gorevlerindendir. Belirlenen doviz kuru rejimi gergevesinde doviz
kuru politikasinin bigimlendirilmesi ve de uygulanmasi gorevi ise bizzat Merkez Ban-
kasi’na aittir.

2001 yilinda yapilan doviz rejim degisikligi ile “Dalgali Doviz Kuru” rejimi
benimsenmistir. Buna gore doviz kuru piyasadaki alicilar ve saticilar tarafindan belir-
lenmekte olup Merkez Bankasi’nin herhangi reel bir kur hedefi bulunmamaktadir. An-
cak fiyat istikrar1 ve finansal istikrar gérevleri nedeni ile déviz kurunda yasanacak asiri
degerlenmesi yahut deger kaybetmesi karsisinda da tamamen kayitsiz kalmamaktadir.

1.2.1.5 Uluslararas1 Rezervlerin Yonetilmesi

Uluslararasi rezervler, her an kullanima hazir ve diger para birimlerine cevirile-
bilme 6zelligi tasiyan ve uluslararasi 6deme araci olarak kabul edilen maddi varliklar-
dir. Turkiye’deki uluslararasi rezervlerin saklanmasi ve yénetimi isi Merkez Bankasi
tarafindan yapilmaktadir.

Rezervlerin yonetiminde g6z oninde bulundurulan en 6nemli sey tlkenin men-
faatleridir. Buna gore de en diisiik risklere sahip yatirim araglari ile belirli sinirlar dahi-
linde degerlendirilmektedir.

1.2.1.6 Banknot Basim

Turkiye’de para basma yetkisi Turkiye Cumhuriyeti Millet Meclisi (TBMM)’ne
aittir. TBMM ise banknot basma ve ihra¢ imtiyazini siiresiz olarak Merkez Bankasi’na
devretmistir. Merkez Bankasi, kendi banknot matbaas1 bulunan ender merkez bankala-
rindandir.

Banknot basimi, dagitim1 Tirkiye genelinde bulunan 21 subesi aracilig: ile ya-

pilmaktadir. Subesinin bulunmadig: sehirlerde ise Ziraat Bankasi subeleri nezdinde tesis
edilen banknot depolari ile diger banka ve katilim bankalarina hizmet saglamaktadir.
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Merkez Bankasi yan1 sira piyasada dolasacak banknot sayisina da karar vermek-
te ve buna gore hareket edebilme yetkisine sahiptir.
(http://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/e17531fd-7874-4cf7-8d9f-
18972bf00260/TCMB_Brosur.pdf?MOD=AJPERES&CVID=)

1.2.2. MEVDUAT BANKALARI

Ticari Bankalar olarak da bilinen mevduat bankalari, ilk ortaya ¢iktiklar: tarih-
lerde yalnizca mevduat toplama islevini yerine getirmeleri sebebi ile mevduat bankalari
olarak adlandirilmistir. Daha sonrasinda toplanan mevduatlar, faiz eklenmek sart1 ile
borg verilmek tizere kullandirilmaya baslanmistir. (Omer Faruk COLAK ve Digerleri,
Para Banka Teori ve Politika, 1.Basim Ankara, Gazi Kitabevi, 1997, s:39-40)

Mevduat Bankalar1, tasarruf sahipleri ile fon yani para ihtiyaci olanlar arasinda
bir nevi aracilik islemi gormektedirler. Buna gore, tasarruf sahibi yani fon fazlasi bulu-
nan birey, kurulus yahut devlet ile fon ihtiyaci bulunan birey, kurulus ve de devlet ara-
sindaki fon aligverisine aracilik eden, temel olarak fon toplama ve kredi kullandirma
islemlerini para tizerinden para kazanmak maksadi ile yapan kuruluslardir. (M. TA-
KAN, Bankacilik Teori Uygulamalari ve Y6netim, Ankara, Nobel Yayinevi, 2001)

Ticari bir isletme niteliginde kurulan mevduat bankalari, 6zel nitelikli kurulan
kamu, 6zel yahut yabanci sermayeli mevduat bankalar1 haricinde, ticari isletmelerin asil
kurulma nedeni olan kar elde etme neticesi ile kurulmaktadirlar. Bunun icin de toplanan
fonlara verilecek faiz orani ile kredi maiyeti ile kullandirilan fonlar arasindaki faiz farki
ne kadar fazla ise karlar1 da o nispette fazla olmaktadir. (Tezer OCAL, Omer Faruk
COLAK, Finansal Sistem ve Bankalar, 1.Basim Ankara, Nobel Yayin Dagitim, 1999,
5:37-38)

Turkiye’de faaliyet gosteren mevduat bankalar1 sermayelerine gore gruplandiril-
diginda: 3 adet kamu sermayeli mevduat bankasi, 9 adet 6zel sermayeli mevduat banka-
s1, 16 adet Turkiye’de kurulmus yabanci sermayeli banka, 5 adet Tirkiye’de sube acan
yabanci sermayeli banka, 1 adet de Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna devredilen banka
bulunmaktadir. (https://www.tbb.org.tr/modules/banka-
bilgileri/banka_sube_bilgileri.asp)

1.2.2.1. Kamusal Sermayeli Mevduat Bankalari

Kamusal sermayeli mevduat bankalari, sermayeleri kamuya veya kamu namina
hazine yahut diger kamu tiizel kisilikleri adina kayitli bankalardir. YOnetimleri de kamu
tarafindan idame ettirilmekte olup Ust yonetim kadrolar1 st yonetimi bizzat devlet tara-
findan atanmaktadir. Personel alimlar1 yine devlet veya (st yonetim tarafindan hazirla-
nan siav yontemleri ile gergeklesmektedir. Standart bir mevduat bankasi gibi faaliyet
gOstermesinin yani sira, ekonomi politikalari gergevesinde belirtilen piyasa yahut sek-
torlere yonelik cesitli farkli ayricaliklar da sunabilmektedir. (I, PARASIZ, Para-Banka
ve Finansal Piyasalar, Ankara, 2000)

Tirkiye’de faaliyet gosteren kamu sermayeli mevduat bankalari; T.C. Ziraat
Bankasi, Tlrkiye Halk Bankas1 ve Tirkiye Vakiflar Bankas1 olmak izere 3 adettir.
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1.2.2.2. Ozel Sermayeli Mevduat Bankalari

Sermaye bakimindan, 6zel kisi ve kuruluslar tarafindan finanse edilen kar amaci
ile ticari isletme niteliginde kurulan ve de faaliyet gdsteren mevduat bankalaridir. Y6ne-
timi sermaye sahibi 0zel kisiler veya kuruluslar tarafindan gergeklestirilmektedir. Cali-
sanlar, yonetim tarafindan belirlenen kisilerden olusmaktadir. (M. TAKAN, Bankacilik
Teori Uygulamalari ve Yo6netim, Ankara, Nobel Yayinevi, 2001)

Tirkiye faaliyet gosteren 6zele sermayeli bankalar: Adabank, Akbank, Anado-
lubank, Fibabanka, Sekerbank, Turkish Bank, Tirk Ekonomi Bankas1, Tiirkiye is Ban-
kasi, Yap1 Kredi Bankas1’dir.

1.2.2.3. Yabanc1 Sermayeli Mevduat Bankalari

Ticari bir isletme niteliginde, kar elde etme amaci ile sermaye koyulan, yabanci
uyruklu kisi ve kuruluslarca ortaya ¢ikarilan mevduat bankalaridir. Y&netimi bakimin-
dan 6zel sermayeli mevduat bankalar1 gibi faaliyet gostermektedir. (i, PARASIZ, Para-
Banka ve Finansal Piyasalar, Ankara, Seckin Yaymlar1 2000)

Turkiye’de faaliyet gosteren yabanci sermayeli mevduat bankalari: Alternatif-
bank, Arap Turk Bankasi, Bank of China Turkey, Bank of Tokyo-Mitsubishi UFJ Tur-
key, Burgan Bank, Citibank, Denizbank, Deutsche Bank, HSBC Bank, ICBC Turkey
Bank, ING Bank, Odea Bank, QNB Finansbank, Rabobank, Turkland Bank, Turkiye
Garanti Bankas1’dur.

1.2.3. YATIRIM BANKALARI

Kamu ve 6zel sektorde, finansman anlaminda ihtiyaci bulunan kurum ve kuru-
luslarin, genellikle orta ve uzun vadede ihtiyaglarini karsilamak amaci ile kurulmus
bankalardir. Mevduat kabul etmeyen, fon transferi gergeklestiren ve de fonu yatirimi
doniistiirmeyen, yalnizca aracilik fonksiyonunu yerine getiren banka tiridir. Finansal
ihtiyaglarin karsilanmasi hasebi ile kamu ve 0zel sektorln ¢ikardiklar hisse senedi ve
tahvilleri tasarruf sahiplerine ulastirmak sureti ile aracilik faaliyetini yerine getirmekte-
dirler. (H. OZYURT, Para Teorisi ve Politikas1, Trabzon, Derya Kitabevi, 2006, s:58)

1.2.4 KALKINMA BANKALARI

Kalkinma bankalar1 kurulus amaci ile diger tim bankalardan farklilik goster-
mektedir. Genelde az gelismis ekonomilerde gesitlilik gosteren kalkinma bankalart,
ekonomilerde atil kalan fonlarin yatirimlara ¢evirilmesi nedeni ile kurulmaktadirlar.(
M.CIKRIKCI, Finansal Kurumlar ve Piyasalar, Trabzon, 2005, s:221)

Ulke sanayisinin ihtiya¢ duydugu uzun vadeli finansman ihtiyacinin karsilanma-
sin1 saglamak, yatirrmlarin finansmani igin i¢ ve dis piyasalardan fon tedarigi saglamak,
sermaye piyasalarinin gelisimini saglamak ve yabanci sermayenin Ulke i¢inde yapacagi
yatirrmlara aracilik etmek gibi fonksiyonlar1 bulunmaktadir. (0. EROGLU, Para Teorisi
ve Politikas1 Ders Notlar1, Yayin No:50, Isparta, Stileyman Demirel Universitesi, 2004,
5:87-88)
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1.2.5. KATILIM BANKALARI

Katilim bankaciligi, faizsiz bankacilik prensipleri ¢ercevesinde bankacilik Grln
ve hizmetlerini sunan bankacilik tlridir. Buna gore, tasarruf sahipleri ile fon ihtiyact
olanlar arasinda bir koprii vazifesi gormektedir. Isminde bulunan katilim esasen kar ve
zarara istirak etme anlamindadir. Toplanan fonlar, kullandirilan krediler ve sunulan tim
diger hizmetler faizsizlik ilkesi cercevesinde islem goérmektedir.
(http://www.tkbb.org.tr/Documents/Y onetmelikler/TKBB-Katilim-Bankaciligi-Nedir-
Brosur.pdf)
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IKiNCi BOLUM

KATILIM BANKACILIGI

2.1. KATILIM BANKACILIGI KAVRAMI

Bu bolimde Katilim Bankaciliginin tanimu, tarihsel streci, faizsiz bankacilik
enstriimanlarin yani sira ilk faizsiz tasarruf bankasinin kurulusu ve Islam Kalkinma
Bankasinin 6rgutlenme sureci incelenecektir.

Katilim bankalari, islam dini temellerine dayanarak kurulmus, faaliyetlerini faiz-
sizlik prensipleri cercevesinde gerceklestiren kuruluslardir. Katilimcilar, faiz yerine kar
yahut gelirden pay almaktadirlar. (E. USULCAN, Katilim Bankalarinda Bireysel Pazar-
lama Faaliyetleri ve Tiketicilerin Katilim Bankalar1 Tarihinde Etkili Olan Faktorler,
Yiiksek Lisans Tezi, T.C. Atilim Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii isletme Y06ne-
timi Anabilim Dali, Ankara, 2013)

Katilim Bankaciliginin dogusunda, kuskusuz islam dininin ‘riba’ ‘y1 yasak kil-
mas1 yatmaktadir. Islam hukukunda belirtilen ‘helal-haram’, ‘zekat’, ‘garer-maysir’
kavramlari, islami bankaciliginin kurulmasindaki diger temel dayanaklardir.(E. BAF-
RA,’Islami Banka” Kavrami Karsisinda “Ozel Finans Kurumu’ndan “Katilim Bankas1”
Kavramina Gecis Bir Celiski Midir?”,
http://kutuphane.dogus.edu.tr/mvt/pdf.php?pdf=0019386&Ing=0&search=erdem%20ba
fra&arananID=AR0153416 2 NISAN 2018, s.72)

Nitekim, Islam hukuku, para tizerinden para kazanma baska bir deyisler paranin
ticaretini ‘riba’ kelimesi ile ifade etmis ve islam dini mensuplarina yasaklamistir. (Za-
man R. (2011). Riba and interest in Islamic banking: an historical review In Arif M. /
Igbal M. (Eds.), The Foundations of Islamic Banking Theory, Practice and Education,
Edward Elgar Publishing, London, s:222) Kuran-1 Kerim’de de ‘riba’ ‘nin yasak edildi-
gi acik bir sekilde bir ¢ok kez belirtilmektedir.

Islami finans sistemine ait Griinlerin kullanimlar incelendiginde 1970 yilindan
itibaren 75 Ulkede kullanildig: gérillmektedir. ilk kuruldugu yillarda daha ¢ok yogun
musliiman nifusunun bulundugu cografyalarda; Orta Dogu ve Giineydogu Asya’da yo-
gunlastig1 gorilurken, simdiki dénemde Ingiltere, Almanya ve Amerika gibi bat1 ve de
gelismis Ulkelerde de kullanildigi gorilmektedir. (M. YILDIRAN, Kiresel Finans Krizi
Surecinde Farkli Finans Uygulamalarinin Analizi: Konvansiyonel ve Faizsiz Finans
Sistemlerinin Karsilastirmasi, Bitce Diinyas1 Dergisi, Cilt 1, Say1 35, 2011 5.110)

2.1.1. islami Finansin Biiyiimesindeki Etkenler
Katilim bankalar1 ve islami finans piyasasinda faaliyet gdsteren Gyelerin gelis-

mesi ile birlikte, geleneksel bankacilik ve islami bankacilik arasindaki rekabet seviyesi
artis gdstermistir. Rekabet, pazardaki Uriin gesitliligin artisina ve maliyet azaltici 6nlem-
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lere, kazanci arttiracak gelismelere yol agmistir. Bu da piyasadaki tim aktorlerin bilgi
anlaminda kendilerini gelistirmeye tesvik etmistir.

Islami bankacilik sisteminin kabul gérme anlamindaki artis1, sektoriin kendini
gelistirerek blylmesindeki bir diger etken olarak goérilmektedir.

Kiiresellesme, islami finansin biyumesindeki kuskusuz en buyik etkenlerden
bir digeri olarak dikkat cekmektedir. Piyasalarin serbestlesmesi, ticaretin gelismesine ve
de devletlerin sistem anlaminda birbirleri ile etkilesime gegmelerine sebep olmustur.
Bunun neticesinde tlkeler diger islam tlkelerindeki faizsiz bankacilik sistemini incele-
me imkanina kavusmus, gelismis sisteme sahip olanlar, sistemi hentiz gelismemis Ulke-
lere destek olmuslardir. Bunun neticesinde de sistem farkli devletler tarafindan gelis-
meye etmektedir. (M. Serafettin OZSQY, Saglam Bankacilik Modeli ile Katilim Ban-
kaciligina Giris, Istanbul: Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 A.S. Yayini, 2012, s:70)
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Tablo 2: Islami Finansman Bilyiimesindeki Etkenler

Petrol fiyatlarinin ylkselmesi
Korfez Bolgesinde kesintisiz ekonomik blyime

SCONONLEETVAT AN Yatirim firsatlarinin artmasiyla olusan zenginligin Kor-
Likitide fez’de kalmasi

Altyapi projelerinde hikiimet harcama ve yatirimlarin
artmasi

Yatirimeilarla beraber Islami finansal enstrimanlara olan
ilginin de artmasi

IR NENEEIN=S (B Sukukun hizli ortaya ¢ikis
manlara Yatirimer istahi

Aile girisimlerinin likitide i¢in halka agilmadaki artan
istegi

(0779 ) i S (SAVADIo B Ozellestirmelerin artmasiyla proje finansmani ve yapilan-
OOERRELERGREInIEE dirllmis finansman ihtiyacinin artmasi

Dogrudan yabanc1 yatirimcilarin artmasi

Yasal altyapinin gelismesi

Yasal Diizenlemeler Ulke piyasalarmin &zgiirlesmesi ve artan yatirimer dostlu-
gu

Yabanci katilimin artmasi

Cesitlendirme Kdorfez Bolgesi yatirimlarinin petrol dist sektorlere kay-
mast

Yatirim fonlarimin Korfez Bélgesini asip Orta Dogu ve
diger bolgelere de genislemesi

Islami finansal enstriimanlarin kiiresel 6lgekte kabul edil-
mesi

Kiiresellesme ABD, AB gibi biiytik ekonomilerin islami finans1 kabul
etmesi

Sektordeki bilyiik oyunculari islami finansa girmesi

Kaynak: M. Serafettin Ozsoy, Saglam Bankacilik Modeli ile Katilim Bankaciligina
Giris, Kuveyt Tirk Katilim Bankas1 A.S. Yaym, Istanbul, 2012, .71
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2.1.2 Diinyada Faizsiz Bankaciik Ornekleri ve islam Kalkinma Bankasi

Islamin, uzun yillardir siiregelmesine ragmen, tarihsel stire¢ incelendiginde, is-
lami bankaciligin modern anlamdaki ilk izleri ancak 20. yiizyilda gortlmektedir. Faizsiz
olarak kurulan yapilarin, yabancilarin kontrolu altina girmesi nedeni ile faizsiz bankaci-
lik temelleri olusturulamamustir. Faizsiz bankacilik konusundaki modern anlamdaki ilk
arastirma 1955 yilinda Muhammed Uzair tarafindan yapilmistir. Bu aragtirmanin etkisi
ile ilk Islami tasarruf bankasi, Suudi kral Faysal’in da destegi ile 1963 yilinda Nil nehri
kiyisinda kurulmustur. Tekstil sektoruniin finansmani i¢in kurulan banka, 1977 yilinda
elestiriler ve itirazlar nedeni ile kapanmistir. Ancak bir ilk olmasi ve de Islami bankaci-
ligin yapilabilecegini gostermekte basarili olmustur. (C. AKIN, Faizsiz Bankacilik ve
Kalkimma, {lmi Arastirmalar Serisi, Nu:1, istanbul, Kayhan Yayinlar1, 1986, s:110-114)

Islami bankacilikta yasanan gelismeler neticesinde, Miisliiman tlkelerin ekono-
mik gelismelerini saglamak amaci ile 20 EKim 1975 yilinda Islam Kalkinma Bankasi
kurulmustur. Islam hukuku ilkeleri cercevesinde hareket eden Islam Kalkinma Bankast,
Mdsliman Ulkelerin ekonomilerinin gelismesinin yani sira sosyal olarak kalkinmasini
da saglama amaci edinmistir. Bu minvalde mali yardimlar saglayarak krediler vermeye
baslamistir. Bankanin 2017 yil1 itibari ile 57 iiyesi bulunmaktadir. (islam Kalkinma
Bankasi ‘Islam Kalkinma Bankas1 Hakkinda’
https://www.isdb.org/irj/portal/anonymous?NavigationTarget=navurl://24de0d5f10da90
6da85e96ac356b7af0 3 Nisan 2017)

Islam Kalkinma Bankas1’nin kurulmasi ve faizsiz bankaciligin yapilabileceginin
gorulmesi pesi sira 6zel ve kamusal faizsizlik prensipleri ile isleyen bankanin kurulma-
sina Yol agmustir. Faizsiz bankacilik yapma amaci ile kurulan ilk 6zel kurulus, 1975
yilinda kurulan Dubai Islamic Bank’tir. 1977 yilinda ise Misir ve Sudan’da Faisal Isla-
mic Bank adi ile iki 6zel faizsiz banka daha kurulmustur. Bir diger kurulus yine 1977
yilinda Kuveyt devletinde goriilmiistiir. Kuveyt hilkiimeti tarafindan projelerin faizsizlik
prensibi ile finansmani amac1 i¢in Kuwait Finance House kurulmustur. Bu gelismeleri
izleyen 1983 yilinda iran, tilkedeki bankacilik sistemine entegre faizsiz bir bankacilik
sistemi yaratmustir. Bir sonraki y1l yani 1984 yilinda Sudan, kurulan Islami Bankacilik
sistemini gérmiis ve tim bankacilik sistemini faizsiz bankacilik ile degistirmek adina
calismalara baslamistir. Nitekim 1991 yilinda Islami Finans Kurumlari Muhasebe ve
Denetleme Kurumu kurulmustur.

Malezya’da geleneksel bankalar ile faizsiz bankalarin faaliyetlerimi bir arada
surdiirmesi nedeni ile Islami bankalar icin ayr1 kanunlar diizenlemistir. 1983 yilinda
Bankacilik ve Finansal Kurulus Kanunu ve Islami Bankacilik Kanunu, 1984 yilinda ise
Tekafil Kanunu yiiriirliige girmistir.

1979 yilinda Iran, yasanilan devrim sonrasinda, bankacilik sistemini devletles-
tirmis ve tim bankacilik sistemi devlet tarafindan Islami Bankacilik Kanunu ¢ikarilmas-
tir. 1983 yilinda bankacilik sisteminin tamamen faizsiz bankacilik prensipleri cerceve-
sinde faaliyet gostermesi adina, geleneksel bankaciligin temeli olan tasarruf hesaplari-
nin kullanilmasina son vermistir. Bunu takiben de islami Bankacilik para politikalarinin
belirlenmesi, gelistirilmesi ve de uygulanmasi gérevi iran Merkez Bankasi’na verilmis-
tir. Iiran Merkez Bankasi, basta biiyiik devlet projeleri olmak lizere, projelerin finansman
tutarlarinin belirlenmesi, kar1 ve banka karinin belirlenmesinde etkin bir sekilde rol al-
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maktadir. (E. BAFRA, “‘Islami Banka‘‘ Kavrami Karsisinda ’Ozel Finans Kurumun-
dan’’ “’Katilim Bankas1’” Kavramina Gegis Bir Celiski Midir? “’Ekonomik Yaklasim
Dergisi. 2015. Cilt.26. Say1.95, ss.6-77
http://kutuphane.dogus.edu.tr/mvt/catalog.php?Ing=0&search=&articlelng=&fieldnu
=5&sortnu=1&sortdir=0&access=catalog&journalbg=*&journalnu=D000027 &issue
nu=S001778&-max=20&-skip=0 3 Nisan 2018)

2.1.3 Islami Bankacihgimin Uluslararasi Orgitleri

Faizsiz bankaciligin gelistirilmesi, denetlenmesi ve de diizenlenmesi igin faali-
yet gosteren baslica uluslararas: orgutler asagidaki gibidir:
Asegunting&Auditing Organization for Islamic Financial Institutions (AAOIFI): Turk-
ce karsilig1 Islami Finansal kuruluslar Muhasebe ve Denetim Organizasyonu olan kuru-
lus, bagimsiz ve kar amaci glitmemektedir. Faizsiz finans prensibi ile, piyasalar ve ku-
rumlarin muhasebe ve denetim standartlar1 icin gerekli gelismeleri saglamaktadir. Yani
sira, idari, etik ve de dini standartlar hazirlayan uluslararasi bir orgttur.

—_ The Islamic Financial Services Board (IFSB): Islami Finansal Hizmetler
Kurulu, kiiresel ekonomide faizsiz bankaciligi stirdrtilebilir kilmak ve Islami bankaci-
ligin ekonomik gelismeler ile entegre kalmasi adina faaliyet gostermektedir. Bununla
birlikte, faizsiz bankacilik endustrisinde yapilan arastirmalar1 yonetmekte ve bu gibi
girisimleri desteklemektedir.

—_— Malaysian Accounting Standarts Board (MASB): Malezya Muhasebe
Standartlar1 Kurulu, faizsiz bankacilikta kullanilan muhasebe ve raporlama standartlari-
nin gelismesini amag edinmistir. Bu dogrultuda teknolojik gelismeleri yakindan takip
etmekte, sistem icin kullanilan muhasebe ve raporlama standartlarinin yikselmesini
saglamaktadir.

o General Council of Islamic Banks and Financial Institution (CIBAFI):
Turkgesi Islami Bankacilik ve Finansal Kurumlar genel Konseyi olan bu 6rgiit, islami
bankaciligin kiresel temsilcisi konumunda olup kar amaci bulunmamaktadir.

Bes temel amag icin faaliyet gostermektedir:
Islami finans sisteminin gelisimi icin faizsiz finans kavrami ve kurallari-
nin paylasilmasi

o Uyeler arasindaki isbirliginin arttirilmasi

() Faizsiz finans kurumlari ile ilgili bilginin saglanmasi

(] Uyelerin ilgi duyduklar alanlarin desteklenmesi

@ Uyelere karsilastiklar: sorunlar konusunda destek olunmasi
— Islamic Development Bank (IDB): Islam Kalkinma Bankas1, 1973 yilinda Cid-
de’de toplanan Misliman Ulkeler Maliye Bakanlar1 Konferansi tarafindan yayinlanan
uluslarasi bir kurulustur. Uye olan ilkeler ve Musliiman topluluklarin, ekonomik ve
sosyal gelisimlerini yardimci olmak amaci ile kurulmus olup, tUye Ulkelere finansal da-
nismanlik hizmeti, potansiyel projelere 6zsermaye ve kredi imkan1 sunma gorevi bu-
lunmaktadir.
—_— International Islamic Financial Market (1IFM): Uluslaras1 islami Finansal
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Piyasa olarak adlandirilmaktadir. islami Finansal Hizmetler Endustrisi(IFSI)’nin kiresel
bir derecelendirme kurulusudur. Bahreyn Merkez Bankasi, Endonezya Bankasi, Sudan
Merkez Bankasi, Labuan Finansal Hizmetler Birimi(Malezya), Brunei Sultanlig1 Para
Merkezi ve Islam Kalkinma Bankasi tarafindan kurulmustur. [IFM’nin temel amaci,
Islami finans Griinlerinin belgelenmesi ve uluslarasi bir standart kavusturulmasidir.

— Islamic International Rating Agency (IIRA): Islam Ulkeleri Uluslararas:
Derecelendirme Ajansi, Musliman toplumlarda sermaye piyasalari ve faizsiz bankacilik
sektérinun ihtiyaglarinin karsilanmasi amaci ile kurulmustur. 2005 y1li haziran ayinda
faaliyete gegen kurulus, bolgesel ve ulusal finansal piyasalarin gelistirilmesi i¢in yatirim
ve kredi riskini belirleyip, isletmelerin ve finansal araglarin risk profillerini degerlen-
dirmektedir. (M. Serafettin OZSOY, Saglam Bankacilik Modeli ile Katilim
Bankaciligina Giris, Istanbul: Kuveyt Tirk Katilim Bankas1 A.S. Yayini, 2012, s:76-77)

Tablo 3: islami Finans1 Kiiresel Bazda Diizenleyici ve Denetleyici Kuruluslar

KURULUS KURULUS TARI- KURULUS YERI FAALIYET ALANI
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Hi

Islami Finansal Kurulus- 1991 BAHREYN Islami finansal kuru-
lar Muhasebe ve Dene- luslar icin muhasebe
tim Organizasyonu ve denetim standartla-
(AAOIFI) rin1 gelistirmek
islami Finansal Hizmetler 2002 MALEZYA islami finansal kuruluslar
Kurulu (IFSB) icin kurumsal yonetim
standartlari gelistirmek
Malezya Muhasebe 1997 MALEZYA Islami finansal kuru-
Standartlar1 Kurulu luslar icin muhasebe
(MASB) ve raporlama standart-
larin1 gelistirmek
Islami Bankacilik ve 2001 BAHREYN Islami finansal end(ist-
Finansal Kurumlar rinin gelisimini destek-
(CIBAFI) lemek
Islam Kalkinma Bankas1 1975 SUUDI ARABISTAN | Uye (ilkelerde ekono-
(IDB) mik kalkinma ve sos-
yal gelisimi destekle-
mek
Uluslararasi Islami Fi- 2002 BAHREYN Islami finansal triinle-
nansal Piyasa (I1FM) rin, belgelemelerin ve
islemlerin standartlas-
tirllmasini saglamak
Islam Ulkeleri Uluslara- 2002 BAHREYN Islami para ve sermaye

ras1 Derecelendirme
Ajansi (IIRA)

piyasalari i¢in derece-
lendirme hizmeti sun-
mak

Kaynak: M. Serafettin Ozsoy, Saglam Bankacilik Modeli ile Katilim Bankaciligina

Giris, Kuveyt Turk Katilim Bankas1 A.S. Yaym, Istanbul, 2012, s.75.

2.2. ISLAMI BANKACILIGIN FAALIiYETLERIi
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Katilim bankaciligi, geleneksel bankacilik faaliyetlerini faizsizlik prensibi ile
yerine getirebilmek amaci ile kurulmustur. Bu minvalde fon topluma ve fon kullandirim
olmak Uzere iki temel baslik altinda faaliyet géstermektedir.

2.2.1. FON TOPLAMA SEKILLERI

Katilim bankalari, fon toplama islevini iki grupta yapmaktadir. Cari hesap olarak
nitelendirilen vadesiz hesaplar ve kar ve zarar ortaklig1 esasina dayanan vadeli hesaplar.

2.2.1.1 Cari Hesaplar

Hesabin sahibi tarafindan, dilenildiginde icerisindeki tim tutarin yahut bir kis-
minin ¢ekilebildigi, herhangi bir getirisi olmayan hesaplardir. (Resmi Gazete, ‘Bankaci-
ik Kanunu’19 Ekim 2005, Madde 3,
http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2005/11/20051101M1-1.htm 5 Nisan 2018)

En 6nemli kullanim amaci paranin guvende olmasidir. Bu manada geleneksel
bankacilik ile ayni islevi gormektedir. Cari hesaplardan hesap isletim Ucreti alinmasi
tamamen katilim bankasinin yetkisindedir. (Gokhan SUMER-Fatih ONAN, Diinyada
Faizsiz Bankaciligin Dogusu, Tirkiye’deki Katilim Bankaciliginin Gelisme Sureci ve
Konvansiyonel Bankaciliktan Farklari, http://dergipark.gov.tr/download/article-
file/287159, 5:302)

2.2.1.2. Katilma Hesaplari

Hesap sahibi mudilerin, katilim bankalarina yatirdiklar: tutarlarin, bu kurumlar
tarafindan kullanimindan dogacak kar veya zarara ortak olduklar1 hesap taridir. (Resmi
Gazete, ‘Bankacilik Kanunu’19 Ekim 2005,
http://www.resmigazete.gov.tr/eskiler/2005/11/20051101M1-1.htm 5 Nisan 2018,
Madde 3)

Katilma hesaplarinda toplanan fonlar, faizsizlik prensibi ile ticaret, sanayi ve de
hizmet sektériinde kullandirilmaktadir. Katilim hesaplarini, geleneksel bankaciliktaki
faiz getirili hesap ya da vadeli hesaptan ayiran temel farklilik, getirinin vade basinda
degil vade sonunda belli olmasidir.

Turk Lirasi, Amerikan Dolar1 ve Avrupa Birligi para birimi olan EURO olarak,
an az bir ay vadeli olacak sekilde agilabilmektedir. Vadesi dolmadan, belirlenen limitler
dahilinde ¢ekilmesi mimkindir. Bu takdirde vade sonunda, hesapta bulunan bakiye
Uzerinden kar pay1 6demesi yapilacaktir. (Kuveyt Turk Katilim Bankas1 A.S. ‘Katilma
Hesaplart® https://www.kuveytturk.com.tr/bireysel/hesaplar/katilma-hesaplari/katilma-
hesabi 5 Nisan 2018)

Katilim hesaplart:

*Katilim hesab1 sahibi, tasarrufunun igletilmesi i¢in katilim bankasini yetkilen-
dirmis sayilmaktadir. Emek sermaye ortaklig1 olarak Islam hukukunda belirtilmektedir.

*Hesap agilirken vadesi tizerinde katilim bankas1 ve mudi anlasma saglamakta-
dir. Anlagilan stireden 6nce c¢ekilmek istenirse kar 6demesi yapilmayacaktir. Vade sire-
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cinde katilim bankasi zarar
Igin zarar yansitmaktadir.

ederse, vadesinden dnce ¢ekilen meblag

*Katilim bankalar, agi- lan katilma hesaplarina ne kadar kar vere-
cegi ile ilgili herhangi bir oran da belirtemez. Yahut kar verecegini de taahhlt edemez.
Hem kar hem de zarara ortaklik s6z konusudur. Ancak her ne kadar Islami bankacilik
faaliyeti gosterseler de netice ticari isletmelerdir. Basiretli bir tiiccar gibi faaliyetlerini
hassasiyetle getirmesinden 6tlir( zarar etme olasilig1 ¢ok zayiftir.

*Katilma hesaplarinda toplanan fonlar déviz cinsine gore farkli havuzlara ayi-
rilmaktadir. Toplanan fonlar, faizsiz bankacilik prensipleri ile kullandirilmaktadir. Ta-
sarruf sahibi mudi ile fon kaynagi ihtiyaci olan kurulus ya da bireyler arasinda bir kopri
gorerek buradan kar etmeye c¢alismaktadir. Neticede elde edilen karlar paylasim oranlari
dogrultusunda hesap sahiplerine dagitilmaktadir. (. Emin AKTEPE, islam Hukuk Cer-
cevesinde Finansman ve Bankacilik, S:74-75)

*Tlrkiye’de ge¢mis dénemde bankacilik sisteminde yasanilan sikintilar sektore
guveni zedelemistir. Bu nedenle toplumun sektdre giivenini saglamasi igin ¢esitli adim-
lar atilmistir. Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF), 6nce geleneksel bankacilik igin
hesap sahiplerine 100 bin TL’yi garanti etmistir. Daha sonrasinda bir nevi garanti kap-
samindaki sigortay1 katilma hesaplari i¢in de taahhit etmistir. (Tasarruf Mevduati Si-
gorta Fonu, ‘Mevduat Sigortasi’ 5 Nisan 2018
http://www.tmsf.org.tr/mevduat.sigortasi.tr )

2.2.2. FON KULLANDIRMA SEKILLERI

Getiri elde etmek amaci ile tasarruf sahipleri tarafindan yatirilan mevduatlar,
katilim bankalar1 tarafindan fon kaynagina ihtiyaci bulunan kurulus yahut bireylere,
Islami bankacilik prensipleri ile dagitilmaktadir. Bunun neticesinde fon talebi bulunan-
lardan elde edilen gelirler, fon arz1 bulunanlara paylastirilmaktadir. Burada fon kullan-
dirim sekilleri 6 grupta incelenmistir.

2.2.2.1. Kurumsal Finansman- Murabaha Islemi

Katilim bankasi ile fon talebi bulunan tlizel kurulus arasinda yapilacak anlasma
ile, kurulusun ihtiya¢ duydugu her tirld mal, menkul kiymet, gayrimenkul, hak veya
hizmetin pesin olarak saticisindan alinmasi ve vadeli olarak satilmasi islemidir. Bu is-
lem murabaha olarak adlandirilmaktadir.

Murabaha isleminde en 6nemli husus, mal, hizmet vb. gibi talebin, katilim ban-
kas1 ile anlasmadan temin edilmemis olmasidir. Aksi halde Islami bankacilik ile ayris-
makta ve faizsizlik prensiplerine uygun hareket edilmemis demektir. Bu da katilim ban-
kalarmin kurulusundaki temel amacini bosa ¢ikarmaktadir.
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MUSTERI KATILIM BANKASI
-

SUREC:

1- Misteri, katilim bankasina miiracaat ederek mal, hizmet vb. gibi ihtiyaglar
icin fon talebinde bulunur.

2- Katilim bankasi, miisterinin fon talebine cevaben gerekli limit calismasini
yapar, uygun gordigii takdirde limiti acar ve miisterisini alim i¢in vekil tayin
eder.

3- Miisteri, alinacak Urtin hizmet vb. gibi ihtiyaci igin satici ile 6n anlagsma ya-
par.

4- Miisteri, katilim bankasi ile kar orani ve geri 6deme planinda anlasma yapar.

5- Katilim bankasi, saticiya fonlanan Griin veya hizmet icin siparis verir.

6- Katilim bankas1, miisterisinin talebi izerine, mali veya hizmeti saticidan pesin
olarak satin alir.



7- Katilim bankasi, vadeli olarak satilmak izere pesin olarak satin alinan
mal/hizmet miisterisine teslim edilir.

8- Miisteri anlasilan kar oran1 ve vadede katilim bankasina taksit ddemelerini
yapar.

2.2.2.2. Bireysel Finansman

Fon talebi bulunan, bireysel miisterilerin ihtiyaglarini gidermek maksadi ile,
talep edilen mal veya hizmetin, saticisindan pesin olarak alinmasi ve miisteriye vadeli
olarak satilmasi islemidir. Bireysel murabaha islemi denilebilmektedir. Ayn1 amag igin,
faizsizlik bankacilik prensipleri ile hareket edilmektedir.

SUREC:

1-

2-

Miisteri, katilim bankasina fon talebinin karsilanmas1 maksadi ile miracaat
eder.

Katilim bankas1, miisterinin ihtiyact dogrultusunda limit ¢caligmasi yapar,
uygun gordiigii takdirde miisterisine ihtiyacinin karsilanacagi cevabini Verir.

Miisteri, limitin agilmasindan sonra, saticisi ile goriiserek bir On anlagma
saglar.

Misteri ile katilim bankas1 arasinda kar orani ve geri 6deme plani1 konusun-
da anlasma yapilir.

Katilim bankasi satici ile goriigerek mal/hizmet igin siparis verir ve malin sa-
ticidan pesin olarak alinmasi islemini gergeklestirir.

Pesin olarak alinan mal/hizmet miisteriye teslim edilir

Miisteri alisveris 6ncesinde anlasilan kar orani ve vadelerde édemelerini
gerceklestirir. (Albaraka Turk Katilim Bankasi, ‘Katilim Bankaciligi Sistemi
Nedir’,
https://www.albaraka.com.tr/pdf/Katilim_Bankaciligi_Sistemi_Nedir_.pdf,

s5:30-31, 6 Nisan 2018)

2.2.2.3. Kar-Zarar Ortakhgi

Katilim bankalarinin, fonladig: belirli bir proje yahut belirli bir parti malin,
alim-satimindan elde edilecek kara-zarara, 6nceden belirtilen oranlar dahilinde istirak
etmesi islemidir. Bir tir kredi kullandirma yontemi oldugundan bankacilik faaliyeti ola-
rak goriilmektedir. (M. VURAL, ‘Finansal Hizmetlerin ve Ozel Finans Kurumlarinin
Vergilendirilmesi’, Turkiye’ de Ozel Finans Kurumlar1 Teori ve Uygulama, Albaraka
Turk Yaymlar1:17, Kultor Kitaplari:2, istanbul, 2000, s:232)

Islami bankacilik faaliyeti gosteren hemen her banka, daha ok murabaha ve
finansal kiralama islemlerini tercih etmektedir. TUrkiye’deki yasal diizenlemeler bunun
temel nedeni olarak gorulebilir. Kar-zarar ortakligi ile yapilan islemlerin artmasi igin,

29


https://www.albaraka.com.tr/pdf/Katilim_Bankaciligi_Sistemi_Nedir_.pdf

gerekli mevzuatsal gelistirmelerin yapilmasi sarttir. Kar-zarar ortakligi ile yapilacak
islemlerin tercih edilmemesinin diger bir nedeni de ekonomide yasanan dalgalanmalar-
dir. Diger secenekler diistintildiigiinde daha fazla riske sahip olmasi, kullanilmamasinin
bir diger nedenidir. (Halil ibrahim BULUT ve Biinyamin ER, Katilim Finansmani-
Katilim Bankacilig1 ve Girisim Sermayesi, Yayin No:3, Istanbul, Tlrkiye Katilim Ban-
kalar1 Birligi, 2012, s:32-36)

Kar-zarar ortakligi genel itibari ile iki sekilde yapilmakta oldugundan iki baslik
altinda incelenecektir. Emek-sermaye ortakligi olarak adlandirilan ‘mudarebe’ ve ser-
maye-sermaye ortakligi olarak adlandirilan ‘miisareke’.

2.2.2.3.1 Mudarebe

Bir tarafin (Rabbii’l mal) sermaye, diger tarafin (mudarib) emek ortakligidir.
Mudarib yani emek sahibi, sermayenin isletilmesinden sorumludur. Bu sorumluluk ile
isletilen sermayeden elde edilecek gelir, anlasilan oranlar dahilinde sermayedar ve mu-
darib arasinda paylastiriimaktadir (AAOIFI, http://aaoifi.com/observer-members-
2/?lang=en, 6 Nisan 2018)

Kar paylasiminda, anlagma ile belirtilmis herhangi bir oran yerine, tim karin
sermaye sahibine gitmesine bida’a denilirken, tim getirinin mudaribe yani emektara
gitmesi durumunda ise buna karz denilmektedir. Karz, hi¢ bir getiri sart1 kosulmadan
verilmis borg olarak nitelendirilmektedir. (P.. BANNERMAN, Islam in Perspective
(RLE Politics of Islam): A Guide to Islamic Society, Politics and Law, Routledge, 2013,
5:241-242)

Mudarebe kelimesi, seyahata ¢cikmak anlamindadir. Islam hukuku cergevesinden
bakildiginda, eski zamanlarda, para kazanmanin yolu ticaretten ge¢mekte idi. Bunu da
yalmizca bulunulan yerde yapmak az gelir getirici olmaktaydi. Bu nedenle baska pazar-
lara Griin gotirmek gerektiginden seyahat etmek lazim geliyordu. Aslinda buradaki se-
yahatten kasit, mallarin pazarlara tasinmasi, ticaret yapilmasi ve kar elde edilmesidir. (
EI-MEVSILI, Kitab’tl Ihtiyar bil Ta’lilil Muhtar, Cilt 3, Beyrut, Daru’l Ma’rife, 2002,
5:22)

Mudarebe isleminin bankacilik sistemi icerisinde incelendiginde 3 tarafin varhigi
gorulmektedir:

1- Rabb’il Mal yani sermaye sahibi,

2- Ikinci mudarib, sermayeyi isleten emektar,

3- Birinci mudarib, iki taraf arasindaki araci. Sermaye sahibi ile fon kayna-
g1 ihtiyaci arasinda bulunan katilim bankalari, hem sermayeden hem de

kullandirilmasindan sorumludur.

Mudarebe islemi ile elde edilen gelirler, anlasilan oranlar nispetinde, sermaye-
dar, emektar ve de katilim bankas1 arasinda paylasilmaktadir.
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Katilim bankasi dilerse, kendi sermayesi ile de mudarebe islemi gergeklestire-
bilmektedir. isleme baglamadan emektar ve banka arasinda yapilacak sézlesme ile tim
sartlar gibi kar paylasim oranlar1 da belirtilmektedir. Dolayisi ile, islem neticesinde elde
edilecek gelirler, sozlesme sartlarinda belirtilen oranlar dahilinde béliistiiriilmektedir.
(C.AKIN, Faizsiz Bankacilik ve Kalkinma, [Imi Arastirmalar Serisi, Nu:1, Istanbul,
Kayihan Yayinlari, 1986, s:125-126)

Mudarebe islemin 2 temel 6zelligi bulunmaktadir:

1- Sermayedar (Rabbi’l Mal) ve emektar (mudarib), sermaye tutari, kabiliyet
Ve is gucl kapasitesi cercevesinde yapilan miisterek bir yapida kurulmus is-
lemdir.

2- Mudarebe islemine baslamadan taraflar arasinda anlagsma saglanmaktadir.
Buna gore kar dagitimi 6nceden belirtilmektedir. Zarar durumunda, serma-
yedar ortaya koydugu sermayesini kaybederken, mudarib harcadigi emek ne-
ticesinde hicbir gelir elde edememektedir. Bu da emek-sermaye ortakliginin
dogasini teskil etmektedir. (BULUT ve ER, Katilim Finansmani-Katilim
Bankacilig1 ve Girisim Sermayesi, Yayin No:3, Istanbul, Tiirkiye Katilim
Bankalar1 Birligi, 2012, s:146-149)

2.2.2.3.2 Miisareke

Kelime anlami olarak istirak eden anlamina gelen miisareke, sermaye yatirimi
ile bir isletmeye ortak anlamina gelmektedir. Mudarebeden ayiran temel fark ise her iki
tarafinda sermaye koymasidir. (BULUT ve ER, Katilim Finansmani-Katilim Bankaci-
l1g1 ve Girisim Sermayesi, Yayin No:3, istanbul, Turkiye Katilim Bankalar1 Birligi,
2012, s:150)

Islami bankacilik faaliyeti cercevesinde degerlendirildiginde, banka yine serma-
yedar olarak taraflar arasinda yer almaktadir. Miisteri ise, isletme sahibi olarak hem
sermayedar hem de emektar olarak taraf olmaktadir.

Ortaklik kurulmadan 6nce yapilacak anlasma ile tim sartlar gibi kar paylasim
oranlar1 da belirtilmektedir. Burada en 6nemli nokta ise karin sermaye ile orantili olarak
dagitilmayabilecegidir. Neticede miisteri hem sermayedar hem de emektardir. Bu ne-
denle kar paylagimi, miisteri lehine fazla olabilmektedir. Yan1 sira bankanin da serma-
yedar olarak kardan daha fazlasini talep etme hakki bulunmaktadir. Ancak bu sartlar
ortaklik kurulmadan banka ve miisteri arasinda yapilan sézlesme ile belirlenmektedir.

Sozlesme ile kurulan isletmenin zarar etmesi durumunda ise taraflar sermaye
oranlar1 nispetinde zarar1 paylasmaktadirlar. (. OZSOY, Tirkiye’de Katilim Bankacili-
g1, Istanbul, Turkiye Katilim Bankalar1 Birligi, 2011, s:47)

Gelisen ekonomiler ve teknoloji, islami bankacilik triinlerinde de gelismelerin
yasanmasina Sebep olmakta olup, miisareke sisteminin yeni bir tirinin de yakin za-
manda sisteme ‘azalan miisareke’ Urlinlinln de dahil olmasini saglamistir. Bu yontemde
miisteri, isletme kar elde etmeye basladiktan sonra, dilerse bankanin sermaye payini
periyodik olarak 6deyerek, isletmedeki tek sermayedar olabilmektedir. Kuveyt, Bahreyn
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ve Birlesik Arap Emirlikleri’nde biyik 6lcekli olarak gergeklesen azalan miisarcke or-
neklerine rastlanilmaktadir. (A. Abdel-Rahman Yousri, ‘Islamic Modes of Finance and
the Role of Sukuk’ https://kantakji.com/media/175003/file2711.pdf s:1, 6 Nisan 2018)

2.2.2.4. Finansal Kiralama- icara Sistemi

Finansal kiralama bir diger ad ile leasing, isletmenin faaliyeti icin gerekli bir
yatirim malini, milkiyeti katilim bankasinda kalacak sekilde, kullaniminin belirli bir
Kira bedeli ile isletmeye ait oldugu finansman sistemidir. Burada dikkat edilecek husus,
yatirim malinin Kira sdzlesmesi sonunda sembolik bir bedel ile kiraciya devredilmesidir.
Kira suresince, mal icin gerekli bakim, onarim ve sigorta primi gibi yaktmlulukler Kira-
ciya aittir. (Albaraka Turk Katilim Bankasi, ‘Katilim Bankaciligi Sistemi Nedir’
https://www.albaraka.com.tr/pdf/Katilim_Bankaciligi_Sistemi_Nedir_.pdf, s:33, 6 Ni-
san 2018)

M.O. 2000’li y1llarda Stimerler’in tarim aletleri konusunda bir nevi finansal ki-
ralama sistemine sahip olduklar bilinmektedir. Roma Imparatorlugu’nda ise Justin-
yen’in kitap serisi ‘Kurumlar’ ‘i tigiinci kitabinda kiralama sisteminin detayli olarak
anlatildig: gorilmektedir. (T. Cevik, “Finansal Kiralama Leasing”, Gazi Universitesi,
Endustriyel Sanatlar Egitim Fakltesi, Yayinlanmamis Lisans Tezi, Ankara, 2003, s:19-
20)

Modern anlamdaki finansal kiralama sistemi ise 20. yiizyil ortalarinda Ameri-
ka’da, orta ve uzun vadeli finansman ihtiyaglarinin karsilanmasi amaci ile ortaya ¢ikari-
lan bir finansman yontemidir. 1980’li yillara gelindiginde, uluslararasi bir finansman
yontemi haline gelmistir. Bu denli hizli gelismesinin nedenleri incelendiginde:

*Kullanim hakkinin, mulkiyet hakkinin 6niine gegmesi,

*Kuruluslarin sermaye anlaminda sinirli olmast,

*Kullanim suresi sona erdiginde tercihlerde gorilen degisiklikler,

*Teknolojik gelismelerin dogurdugu ve yatirrm yontemlerinde gorilen degisik-
likler,

*Ulusal ve uluslararas: finansal kiralama sisteminin, kullanim hakkina sahip
olanlara getirdigi vergisel avantajlar ile gimrik tarifelerinde gortlen istisnalar.
(S. UYANIK, Proje Finansmaninda Finansal Kiralamanin Rol(: Tlrkiye Ornegi,
TOBB Yayinlari, Ankara, 1990, s:10)

SUREC:

1-Miisteri, fon ihtiyac1 dogrultusunda katilim bankasina miracaat eder.

2-Katilim bankasi fon talebi dogrultusunda gerekli ¢alismalar1 yapar.

3-Fon talebinin katilim bankasi tarafindan karsilanacagi belirlendikten sonra,
miisteri satici ile 6n anlagsma saglar.

32


https://kantakji.com/media/175003/file2711.pdf
https://www.albaraka.com.tr/pdf/Katilim_Bankaciligi_Sistemi_Nedir_.pdf

4-Msteri ile katilim bankasi arasinda, kar orani ve vade yapisinda anlasma sag-
lanir ve sozlesmeler imzalanir.

5-Banka saticiya siparis Verir.

6-Katilim bankasi satictya malin bedelini pesin olarak 6der ve kullanim hakkini
miisterisine birakir.

7-Miisteri sozlesmede belirtilen bedel ve vade yapisina gore bankaya kira 6de-
melerini gergeklestirir.

8-Kira 6demeleri sona erdiginde mal, banka tarafindan sembolik bir deger karsi-
liginda miisteriye satilarak sure¢ tamamlanmaktadir.

2.2.2.5 Gayri Nakdi Krediler

Islami bankacilik amaci ile faaliyet gosteren katilim bankalari, bankacilik sekto-
ri icerisinde kullanilan Urlin ve hizmetlere adapte olmaya galisirken, faizsiz bankacilik
prensipleri ile hareket etmektedir. Bu minvalde sektorde gorilen, fon anlaminda degeri
olmayip sorumluluk ihtiva eden gayri nakdi krediler anlaminda da faaliyet gostermekte-
dir. Geleneksel bankalar tarafindan sunulan bu hizmetleri de faizsizlik prensipleri ile
gerceklestirmektedir. Gayri nakdi krediler anlaminda en sik kullanilan Grtinler, teminat
mektuplari, referans mektuplari, akreditifler, aval policeleri ve harici garantorlikler
olarak goze garpmaktadir.

Teminat mektuplari, yurt igi veya yurt disina mukim, gergek yahut tiizel kisiler
adina, bir malin teslimine veya bir igin yapilmasina iliskin, muhatap kurulus veya ger-
cek kisilere sorumluluklarini hitaben verilen bir nevi garantorlik ihtiva eden belgeler-
dir. Banka malin teslim edilmemesi yahut yapilmamasi1 durumunda mektup tutar1 kadar
sorumlu sayilmaktadir. (Vakif Katilim Bankasi, ‘Teminat Mektuplart’
https://www.vakifkatilim.com.tr/tr/ticari/Pages/Teminat-Mektubu.aspx, 6 Nisan 2018)

Referans mektuplari, banka miisterilerinin yurt ici veya yurt dis1 kurum yahut
kuruluslara hitaben, miisterinin banka nezdindeki kredileri, kredilerinden ne kadarinin
kullanildigini ve ne kadariin kullanima hazir bir sekilde oldugunu, miisterinin hesapla-
rinda ne kadar bakiye oldugunu ihtiva eden mektup turtudir. Referans mektuplari, meh-
taba kars1 banka adina bir yikimlilik getirmemektedir. (Ziraat Katilim Bankasi, ‘Refe-
rans Mektuplari’ https://www.ziraatkatilim.com.tr/kurumsal/gayri-nakdi-kredi-
urunleri/Sayfalar/referans-mektuplari.aspx, 6 Nisan 2018)

Bankanin, miisterisinin talebi dogrultusunda, belirli bir tutar icin, belirli bir va-
dede, belirli belgelerin temini ve belirtilmis sartlarin saglanmasi kosulu ile saticiya
O6demeyi yapacagimni taahhit etmesi islemine akreditif denir. Uluslararas: veya yurt ici
ticaret icin kullanilabilmektedir. (Turkiye Is Bankasi, ‘Dis Ticaret Uriinleri’
https://www.isbank.com.tr/TR/kobi/dis-ticaret/dis-ticaret-
urunleri/akreditif/Sayfalar/akreditif.aspx, 6 Nisan 2018)

Ithalatg1 firmalarim, ihracatc1 firmalar tarafindan keside edilen poligeyi kabul
etmesi ile ddeme yapmadan mallara sahip olabilmesine olanak saglayan finansman sek-
lidir. Ihracatg1 firma 6demesini, police vadesinde almaktadir. Thracat¢1 firmalar, deme-
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lerini banka garantisi altina alarak avantaj saglarken, ithalatg1 firmalar, eksiksiz ve de
uygun sekilde temini konusunda garanti saglamis olmaktadirlar. (Kuveyt Tiurk Katilim
Bankasi, ‘Kabul Aval Kredileri’ https://www.kuveytturk.com.tr/ticari/finansman-
urunleri/gayri-nakdi-finansman, 6 Nisan 2018)

Hukuki agidan teminat mektuplari ile ayni islevi goren harici garanti teminat
mektuplari, yurt disina verilmek Uzere hazirlandig icin genel olarak yabanci para déviz
cinsinden dizenlenmektedir. Burada muhatap, ticari islemi i¢in kendi Glkesindeki bir
banka yerine, lehtar firmanin Glkesindeki bir bankadan mektup temin edip, kendisini
garanti altina almaktadir. (Kibris Faisal islam Bankasi, ‘Garanti Mektuplart’
http://www.faisalislambank.com/tr/kurumsal/gayri-nakdi-krediler/, 6 Nisan 2018)

2.3. TURKIYE’DE FAALIYET GOSTEREN KATILIM BANKALARI VE
BANKACILIK SEKTORU ICINDEKI DURUMU

Turkiye’de toplamda 5 adet katilim bankasi faaliyet gostermektedir. Bunlardan
Ziraat Katilim Bankas1 ve Vakif Katilim Bankasi, kamusal sermayeli katilim bankalari-
dir. Kuveyt Tlrk Katilim Bankasi, Turkiye Finans Katilim Bankasi ve Albaraka Turk
Katilim Bankasi, 6zel sermaye ile kurulmus ve faaliyetlerine halen devam eden katilim
bankalaridir.

2.3.1. KAMUSAL SERMAYELI KATILIM BANKALARI

Turkiye’de modern anlamdaki katilim bankaciliginin baslangici 1985 yilina git-
mektedir. Kamusal sermayeli katilim bankaciligi ise nispeten yenidir. TUrkiye’de 2 adet
kamusal sermayeli katilim bankasi faaliyet gostermektedir.

2.3.1.2 Ziraat Katilhm Bankasi

675.0000.000 TL olan sermayesinin tamami, T.C. hazinesi tarafindan 6denmis,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’ndan 10.10.2014 tarihinde alinan 6046
izniyle, 15.10.2014 tarihinde yayinlanan 29146 sayili Resmi Gazete ile kurulmustur.
Yine 12.05.2015 tarihinde Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu’ndan alinan
6302 sayili karar1 ile 15.05.1015 tarihinde yayinlanan 29355 sayili Resmi Gazete ile
faaliyet iznini almistir. Hali hazirda 67 subesi ile katilim bankacilig: faaliyetlerini str-
durmektedir. (Ziraat Katilim Bankasi, ‘Hakkimizda’
https://www.ziraatkatilim.com.tr/bankamiz/Sayfalar/hakkimizda.aspx)

2.3.1.2 Vakif Katilhm Bankasi

Vakif Katilim Bankasi, BDDK’nin 27.02.2015 tarihinde aldig1 9205 sayil1 ka-
nun ile 03.03.2015 tarihinde yayinlanan 29284 sayili Resmi Gazete ile 25.06.2015 tari-
hinde bir Anonim Sirket olarak kurulmustur. 17.02.2016 tarihinde ise faaliyet iznini
almigtir. 905.000.000 TL’lik sermayesinin tamami T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel
Midiirliigii, Beyazid Han-1 Sani(ll.Bayezid) Vakfi, Mahmut Han-1 Evvel Bin Mustafa
Han(l.Mahmut) Vakfi, Mahmut Han-1 Sani Bin Abdulhamit Han Evvel(ll.Mahmut)
Vakfi ve Murat Pasa Bin Abdusselam(Murat Pasa) Vakfi’na aittir.
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Katilim bankacilig1 faaliyetinin uzun yillardir faaliyet gosterdigi Tirkiye’de en
son kurulan katilim bankas1 olma 6zelligini tagimaktadir. Yani sira TUrk toplumunda
vakiflarin kurulma amaglar diistiniildiigiinde sektore aslinda pek de yabanci oldugu
sOylenememektir.

Halen 65 subesi ile katilim bankaciligi faaliyetlerine devam etmektedir. (Vakif
Katilim Bankasi, ‘Hakkimizda’, https://www.vakifkatilim.com.tr/tr/hakkimizda )

2.3.2 OZEL SERMAYELI KATILIM BANKALARI

Turkiye’de katilim bankaciligi 6zel sermayenin girisimi ile baglamistir. Bu an-
lamda diger Misliman toplumlar ile kiyaslandiginda, katilim bankalarinin 6zel sermaye
girisimi ile basladigina pek rastlanmamaktadir. Tlrkiye’de faaliyet gosteren 3 adet 6zel
sermayeli katilim bankas1 bulunmaktadir.

2.3.2.1 Albaraka Turk Katihm Bankasi

1984 yilinda kurulan ve 1985 yilinda faaliyet gostermeye baslayan banka, Tur-
kiye’de kurulmus ilk katilim bankasi olma 6zelligini tasimaktadir. Yan1 sira diinyada
modern anlamdaki katilim bankaciliginin 6nderlerinden sayilan Albaraka Bankacilik
Grubu’nun alt bir kurulusu olmas1 da goze ¢carpmaktadir.

Faizsiz bankacilik prensipleri ile katilim bankasi faaliyetlerine devam edem

bankanin toplamda 220 subesi bulunmakta olup, Erbil’de faaliyet gosteren 1 adet yurt
dis1 subesi bulunmaktadir.

8%

ALBARAKA BANKACLIK GRUBU
HALKA ACIK HIiSSE PAYI
® YERLI ORTAKLAR
m iSLAM KALKINMA BANKASI
m DIGER
54%

25%

Sekil 2: Albaraka Turk Katilhm Bankasi Ortakhk Yapisi

Kaynak: Albaraka Tiurk Katilim Bankasi, 2017 Faaliyet Raporu, Sermaye ve Ortaklik
Yapisi, 2017, s:19, https://www.albaraka.com.tr/assets/tr/pdf/yatirimci-iliskileri/2017-
faaliyet-raporu.pdf)

2.3.2.2. Kuveyt Turk Katihm Bankasi
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Turkiye’de faaliyet gosteren katilim bankalarinin sektor lideri olan Kuveyt Turk,
28 Subat 1989 yilinda Tlrkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’nin izniyle, 31 Mart 1989
yilinda ‘Kuveyt Turk Evkaf Finans Kurumu A.S. iinvaniyla Ozel Finans Kurumu olarak
kurulmustur. 1999 yilinda diger tim 6zel finans kurumlari gibi 4389 sayili bankacilik
kanununa tabi tutulmustur. 2006 yilinda ise Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kuru-
lu’nun talebi dogrultusunda tamamen bankacilik kanunlarina dahil edilmis ve Katilim
Bankasi olarak faaliyetlerini surdiirmeye baslamistir.

KUVEYT FINANS KURUMU
m T.C. VAKIFLAR GENEL MUDURLUGU
m KUVEYT SOSYAL GUVENLIK KURUMU
m [SLAM KALKINMA BANKASI
m DIGER

62%

Sekil 3: Kuveyt Tiurk Katihm Bankasi Ortaklik Yapisi

Kaynak: Kuveyt Tirk Katilim Bankasi, ‘Hakkimizda’,
https://www.kuveytturk.com.tr/hakkimizda/kuveyt-turk-hakkinda/gecmisten-bugune-

kuveyt-turk)

Halen faizsiz bankacilik prensipleri ¢ercevesinde faaliyet gosteren bankanin,
Bahreyn ve Almanya da olmak (izere 5 subesi bulunmaktadir. Toplamda ise 399 sube
ile faaliyetlerini surdirmeye devam etmektedir. ( Kuveyt Tiurk Katilim Bankasi, ‘Faali-
yet Raporu 2017’ https://www.kuveytturk.com.tr/medium/document-file-1546.vsf, s:22)

2.3.2.3. Turkiye Finans Katihm Bankasi

Turkiye Finans Katilim Bankas1 2005 yilinda, 1991 yilinda kurulan Tirkiye’nin
ilk 6zel ve yerel sermayeli Anadolu Finans ile 1985 yilinda kurulan Faisal Finans ku-
rumunun birlesmesi ile kurulmustur. Kurulus y1l1 itibari ile Tlrkiye’nin en geng 0zel
sermayeli katilim bankas1 olma 6zelligini tasimaktadir. Ancak kurucu ortaklarin Tarki-
ye’deki sektor icindeki faaliyeti 1985 yilina kadar gitmektedir. 2008 yilinda 1953 yilin-
da kurulan The National Commercial Bank tarafindan ¢ogunluk hisseleri satin alinmis
olup faaliyetlerine devam etmektedir. (Turkiye Finans Katilim Bankasi, “Turkiye Finans
Hakkinda’, https://www.turkiyefinans.com.tr/tr-tr/hakkimizda/turkiye-finansi-
taniyin/Sayfalar/turkiye-finansi-taniyin.aspx)

Sekil 4: Turkiye Finans Katihm Bankasi Ortaklik Yapisi
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Kaynak: Turkiye Finans Katilim Bankasi, Faaliyet Raporu 2017, ‘Sermaye ve Ortaklik
Yapisi,
https://www.turkiyefinans.com.tr/Lists/FinansalRaporlar/Attachments/60/2017%20Faal
iyet%20Raporu.pdf, s:13)

15%

m THE NATi_ONA_L COMMERCiAL BANK 5
® GOZDE GIRISIM SERMAYESI YATIRIM ORTAKLIGI A.S.
m DIGER

Faaliyetlerini katilim bankasi olarak stirdirmeye devam eden bankanin toplam 287 su-
besi ile hizmet vermeye ve faaliyetlerini stirdirmeye devam etmektedir.

2.3.3. TURKIYE’DE FAALIYETTE BULUNAN KATILIM BANKALA-
RININ BANKACILIK SEKTORU ICERISINDEKI DURUMU

Turkiye’de faaliyette bulunan katilim bankalarimin sektor igindeki toplam pay1
2016 yil1 itibari ile % 4.96’dir. Aktif blyiklik, toplanan fonlar, kullandirilan fonlar ve
toplam 0z kaynaklar baglig: altinda, katilim bankalarinin 2010-2016 yillar1 arasindaki
gelisimi incelenecektir.

2.3.3.1 Aktif Buyuklik
Aktif buyiklik, banka bilangolarindaki artiglart konu edinmektedir. Kuruluslar
konusunda inceleme yaparken dikkat edilecek en 6nemli hususlardan bir tanesi olmasi

hasebi ile, bankalar a¢isindan biylk bir nem arz etmektedir. Burada aktif buytklikteki
gelismenin yani sira, Sektor i¢indeki orani da incelenecektir.

37


https://www.turkiyefinans.com.tr/Lists/FinansalRaporlar/Attachments/60/2017%20Faaliyet%20Raporu.pdf
https://www.turkiyefinans.com.tr/Lists/FinansalRaporlar/Attachments/60/2017%20Faaliyet%20Raporu.pdf

YIL AKTF BUYUKLUK (M- | BUYUME (YUZDE) | SEKTOR (CINDEKO

YON TL) PAYI (YUZDE)
2010 43,339 4,31
2011 56,077 29,39 4,61
2012 70,245 25,33 5,13
2013 96,022 36,72 5,55
2014 104,073 8,56 5,21
2015 120,252 15,27 5,10
2016 132,874 10,52 4,90

Tablo 4: Katihm Bankalarimin 2010-2016 Yillar1 Aktif Bilyikliik Incelemesi

Kaynak: Tirkiye Katilim Bankalar1 Birligi
(http://www.tkbb.org.tr/Documents/Y onetmelikler/Almanak_2016.pdf, s:90)

Aktif blyiikliigiin yillar itibart ile surekli olarak arttigi gérilmektedir. Ancak bu
artig, oran konusunda da ayn1 nispette gorilmemenin yani sira 2013 yilindan itibaren
asag1 yonlu bir ivmeye sahip oldugu da gorulmektedir. Aktif buyuklikteki artisa rag-
men, sektordeki aktif blyUklik icindeki payr diismektedir. Bu da sektoriin aktif buyik-
liglindeki artisin, katilim bankalarin aktifinde yasanan artistan daha fazla oldugunu gos-
termektedir.

2.3.3.2 Toplanan Fonlar

Katilim bankalari, ticari bankalar gibi fon toplama faaliyetleri géstermektedir.
Faizsiz bankacilik prensipleri ile fon toplama yontemleri incenlenmis idi. Burada da
2010-2016 yillarinda katilim bankalarinin topladigi fonlarin toplami ve sektér icindeki
paylart incelenecektir.

YIL TOPLANAN FONLAR BUYUME (YUZDE) | SEKTOR GCINDEKO

(MQYON TL) PAYI (YUZDE)
2010 33,828 5,36
2011 39,869 17,86 5,64
2012 49,151 20,89 6,14
2013 63,210 27,59 6,48
2014 65,405 6,35 6,19
2015 74,362 13,70 5,94
2016 82,148 10,47 5,58

Tablo 5: Katihm Bankalar1 2010-2016 Yillar1 Toplanan Fonlar Incelemesi
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Kaynak: TKBB,http://www.tkbb.org.tr/Documents/Y onetmelikler/Almanak_2016.pdf
,5:90),

Aktif buyiklik incelemesinde gorulen yillari itibar ile artis, toplanan fonlarda
da gorulmektedir. Nitekim artis oranlart bakimindan farklilik gostersede, sektor icindeki
pay1 ile artis orani arasinda dogrudan bir baglanti goriilmemektedir. Bu da yine ayni
sekilde, sektdrdeki artisin, katilim bankalarinda gorilen artistan daha yiksek gercekles-
tirdigini gozler 6niine sermektedir.

2.3.3.3 Kullandirilan Fonlar

Katilim bankalari, faizsiz bankacilik prensipleri ile topladig: fonlari, yine faiz-
sizlik prensibi ile kullandirmaktadir. Daha 6nce faizsiz bankacilik prensipleri ile fon
kullandirma sekilleri incelenmisti. Burada 2010-2016 yillar1 arasinda, katilim bankala-
rinin kullandirdig: fonlar incelenecek ve analiz edilecektir.

YIL KULLANDIRILAN FONLAR | BUYUME (YUZ- | SEKTOR (CINDEKO

(MA.YON TL) DE) PAYI (YUZDE)
2010 32,084 5,79
2011 41,103 28,11 5,80
2012 50,031 21,72 6,02
2013 67,219 34,35 6,24
2014 69,622 3,58 5,45
2015 79,451 14,11 5,23
2016 84,880 6,8 4,78

Tablo 6: Katiim Bankalar1 2010-2016 Yillar1 Kullandirilan Fonlar incelemesi

Kaynak: TKBB,
http://www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/Almanak 2016.pdf,s:91)

Diger incelemelerde gorilen hacimsel artis burada gorulmektedir. Yillari itibari
ile incelendiginde, hacimsel olarak stirekli artis gorilmektedir. Ancak sektor icindeki
paylart incelendiginde, performansinin bu denli gii¢li olmadigi gortilmektedir. Netice
itibar1 ile sektorlin artis oraninin altinda bir artis gergeklestirmektedirler.

Netice olarak, katilim bankalarinin géstermis oldugu performanslar artig goster-
se de, sektor icindeki paylarinda ayni nispette artig gorilmemektedir. Bu da sektorin
blylmesinin ardinda kaldigin1 gostermektedir.

2.3.3.4 Toplam Oz kaynaklar
Oz kaynak konusu, bankalar icin oldukca fazla 6nem arz etmektedir. Neticede
hem fon toplama esnasinda, hem de fon kullandirma esnasinda miisterisi olan kisi yahut

kuruluslara kars1 yikimlikleri bulunmaktadir. Bu nedenle etkin 6z kaynak yonetimi
bankalar icin elzemdir.
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Banka 6z sermaye yonetimi konusunda uluslararasi standartlarin yani sira yerel
standartlar da bulunmaktadir. Sayet, bankalarin sermayeleri nispetinde faaliyet dongusu
olusturmasi, hem bankalar i¢cin hem de miisterileri icin gereklidir. Bankalar, ekonomile-
rin en 6nemli yerleridir. Sistemin yahut sistem icerisindeki bir bankanin problem yasa-
masi1 tim ekonomiye risk yaratabilmektedir. Bu nedenle BDDK, bankalarin sermaye
radyolarini takip etmekte ve gerekirse bu konuda bankalara uyar1 verebilmektedir.

YIL TOPLAM OZSERMAYE | BUYUME (YUZDE) | SEKTOR GGINDEKO
(M@YON TL) PAYI (YUZDE)
2010 5,457 4,06
2011 6,193 13,49 4,28
2012 7,377 19,11 4,06
2013 8,833 19,99 4,57
2014 9,265 9,27 4,16
2015 10,642 10 4,06
2016 11,494 8 3.83

Tablo 7: Katihm Bankalar1 2010-2016 Yillar1 Toplam Oz sermaye Incelemesi

Kaynak: TKBB, http://www.tkbb.org.tr/mukayeseli-tablolar )

Oz kaynak analizi yapildiginda, oransal olarak siirekli artis oldugu goriilmekte-
dir. Ancak sektor igindeki payda, kayda deger bir artis gériinmemektedir. Ayrica artis
orani azaldik¢a sektor icindeki payda da azalma gorilmektedir.

Netice olarak, katilim bankalari, tim verilerde strekli artis gostermesine karsin,
sektorun buyume orani ile kiyaslandiginda neredeyse yerinde saydigi séylenebilir. Sek-
tordeki payin artmasi i¢in, blylime oranlarini Kat be kat arttirmalar1 gerekmektedir. Ye-
ni kurulan kamusal sermayeli katilim bankalarinin verileri yukarda yer almamaktadir.
Bu nedenle bundan sonraki surrecgte yapilacak analizlerde kamusal sermayeli katilim
bankalarmin sektore ne denli etki ettigi gorulebilecektir.

Yapilan incelemelerin tamaminda gorlen artis, sektor igindeki payin artabilece-
gini gostermektedir. Yalnizca bunun igin gerekli kaynaklarin yeterli gelmedigi gorul-
mektedir. Nitekim bliyiime oranimnin sektor buytmesi Uzerinde gerceklestigi yillarda,
sektor paymin arttig1 gorilebilmektedir. Bu anlamda, buyimenin sektér icindeki biyu-
meden fazla olmas1 durumu surdurulebilir hale geldiginde, sektordeki payin da surekli
artacag belirtilebilir.
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UCUNCU BOLUM
SUKUK-KIiRA SERTIFIKASI

3.1. TANIMI

Sukuk, Arapca ‘Sak’ kdkiinden meydana gelmistir. Sak, manasi itibari ile vesika
yahut sertifika anlamlarini icermektedir. Sukuk ise ‘Sak’ kelimesinin ¢ogulu olup serti-
fikalar anlamina gelmektedir. Finansal sertifika olarak adlandirlan sukuk, bir varliga
sahip olma veya ondan yararlanma hakkini ifade etmektedir. Bir anlamda, tahvilin faiz-
siz bankacilik anlaminda muadili olarak gérulmektedir. (A. TOK, Islami Finans Cerce-
vesinde Sukuk Uygulamalari, Katilim Bankalari ve Tlrkiye A¢isinda Degerlendirmeler,
2009, Ankara, http://www.spk.gov.tr/SiteApps/Yayin/YayinGoster/992, s:13)

Sukuk, modern finans diinyasinda, bir anlamda menkul kiymetlestirme islemi-
dir. Tarih boyunca, musluman tacirler, yikamluluklerini gostermek amaci ile ‘sukuk’
ad1 verilen kagitlar1 kullanmislardir. Modern Islami finans ise bunu ¢agimiz standartla-
rina uygulamak sureti ile, katilim bankaciliginda kullanilan bir bankacilik enstriimani
haline getirmistir. (A. YANPAR, Islami Finans, Ilkeler, Araclar ve Kurumlar, Scala
Yaymcilik, Istanbul, 2015, s:203)

Modern bankacilik alanin yatirim yapan yatirimcilar, yatirimin hangi araglara
yapildigin1 ve gelirin nereden elde edildigine dikkat etmezken, sukuk sahipleri yatirim-
larmin hangi araglara yapildigina ve gelirin nereden elde edilecegini dini nedenler ile
bilmek isterler. (NATHIF J.A/ITHOMAS Abdulkader, “Islamic Bonds: Your Guide to
Issuing, Structuring and Investing in Sukuk” Euromoney Institutional Investor, 2004,
5.38.)

Sukuk, modern ekonomilerdeki bor¢lanma araglarindan tahvilin, faizsizlik pren-
sipleri ile Islami bankaciliga uygun olacak sekilde diizenlenmesi neticesinde ortaya
cikmistir. Buradaki amag, Islam dininin haram kildig: faiz yerine, helal kazang saglayan
menkul kiymetlestirmedir. (E. YILMAZ, Yeni Bir Finansal Ara¢ Olarak Sukuk: Cesit-
leri, TUrkiye Uygulamasi ve Vergilendirilmesi, Muhasebe ve Finansman Dergisi Yayin-
lar1, 2014, s:83)

Tahvil ve bono gibi sabit getirisi olmas1 hasebi ile faizsiz bono olarak adlandi-
rilmaktadir. Ancak bir varliga sahip olmay1 veya ondan yararlanma hakkini gostermesi,
tahvil ve bonodan ayiran temel farkliliktir. Burada dikkat edilen husus dayanak bir var-
ligin olmasidir.
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Ozi

Dayanak™

Teminat

Anapara ve
Gelir

Amag/

Prensip

Sertifika
sahiplerinin

riskleri

Thracct

SUKUK

Borg¢ degildir, belirli varlik/proje/ hizmet-

lerde yatirimcilarin bolunmez hisselerini ve

haklarinmi temsil eder.

Minimum %51 maddi varliklara dayanir.
Proje, dayanak varlik veya bir hak/hizmet
lizerinde yatirimciya mulkiyet hakki tesis

eder.

Yapilandirilmis ek teminatlarin yani sira
temel varliklarda veya projelerde sahiplik

haklari ile teminatlandirilmustir.

fhrag eden tarafindan garanti edilmez.

Faizsiz Bankacilik Prensiplerine uygun

amaclar prensipler dahilinde ihrag edilirler.

Sertifika sahipleri temel varlikla-
rin/projelerin performansindan paylari
oraninda etkilenirler. Ayrica bor¢lunun

performansi da sukuk ddemelerini etkile-

yebilir.

Sermaye sirketi veya tacir niteligini haiz
gercek veya tuizel kisilerin bir araya gelerek
ve malvarliklarini birlestirmek suretiyle
yazil bir s6zlesmeye istinaden olusturduk-

lar1 adi ortaklik

BONO

Ihrag edenin borcudur.

Gerekli degildir.
Genelde dayanak varlik olmadigi icin te-
minata baglanmamustir. Alacaklilar alacak-

larin1 dogrudan borgludan talep ederler.

Genellikle teminatsiz senetlerdir.

fhrag eden tarafindan garanti edilir.

Herhangi bir amag icin ihrac edilebilirler.

Bono sahipleri dayanak varlik s6z konusu
olmadig icin dayanak varligin performan-
sindan degil sadece Bor¢lunun finansal

durumundan etkilenirler.

Kamu ve 6zel hukuk tiizel kisileri.

Tablo 8: Sukuk ve Bono Arasindaki Temel Farkhihiklar
Kaynak: Kuveyt Turk Kira Sertifikalar1 Varlik Kiralama A.S., Kira Sertifikalar1 Ne-
dir?, http://www.ktportfoy.com.tr/yatirimci-kilavuzu/sukuk-kira-sertifikalari/kira-

sertifikalari-sukuk-nedir.34.aspx, 9 Nisan 2018)
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3.2. TARIHCESI

Islami bankacilik ve sigortacilik sisteminin kurulmasi, finansal piyasalar1 da
etkilemis ve faizsiz sermaye piyasalar1 anlaminda gelismeler baglamistir. ik sukuk ih-
rac1, Malezya hikumeti tarafindan 1983 yilinda gergeklestirilmistir. Karz-1 hasen(faizsiz
borg) olarak gergeklestirilmis ve ikincil piyasalarda islem goérmesine muisaade edilme-
mistir. (A.TOK, Islami Finans Sistemi Cercevesinde Sukuk(islami Tah-
vil)Uygulamalari, Katilim Bankalar1 ve Tirkiye Agisindan Degerlendirmeler, Yeterlilik
Etldd, Ankara, 2009, s:13-14)

Sukuk ile ilgili ilk yasal diizenleme, islam Isbirligi Teskilat: (Organization of
Islamic Coorperation) tarafindan 1998 yilinda yapilmistir:

-Her ¢esit toplanan finansal varlik yazili bir belge yani bir menkul deger ile veya
bono ile temsil edilebilecektir.

-Bu bono veya yazili belge, piyasada olusan fiyat ile satilabilecektir. Bu menkul
kiymet, genel olarak tasinmaz veya finansal haklardan meydana gelen varliklardan
olusmaktadir. Cuzi bir kismu ise nakit veya kisilerarasi borglardan kaynaklanabilmekte-
dir. (Rodney Wilson, Islamic Bonds: Your Guide to Issuing, Structuring and Investing
in Sukuk “Overview of the Sukuk Market”, London, Euromoney Books, 2004, s.5)

1998 yilindaki yasal diizenlemeden sonra yapilan ilk sukuk, Malezya hikumeti
tarafindan 2002 yilinda gergeklestirilmistir. 500 milyon USD olan ihracin, %511 Kor-
fez llkelerinde, %30’u Asya’da, %15’i Avrupa’da, %4’ ise Amerika’da gerceklesti-
rilmistir. Malezya Arsa Ofisi’nin elindeki arsalar, kurulan bir sirkete devredilerek Ma-
lezya Hazinesine kiralanmistir. Buradan elde edilen gelirlerin de sukuk satin alan kisile-
re paylastirilmasi seklinde bir yap1 olusturulmustur.

Malezya Sermaye Piyasasi Kurulu sukuk ihracina, diger tahvil ihraglarina naza-
ran fazla yukumlultk getirmistir. Sukuk ihra¢ edecek kuruluslarin, Malezya Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan taninan ve de ilan edilen ‘Ser-i Tavsiye Komisyonu’ ‘ndan
onay almalar1 gerekmektedir. Yani sira ihrag icin yapilmasi gerekenlerin timu detayli
bir sekilde belirtilmektedir. Bunlar arasinda en énemlisi ise, faizsizlik prensibinin kay-
nag1 dayanak varliklarin agiklanmasidir.

Ikincil piyasalarda islem goren ilk sukuk ihrac1 ise 2000 yilinda Bahreyn’de go-
riilmiistiir. Bahreyn de atilan ilk adimdan sonra, Malezya, diger musliiman Glkeler ve
musliman olmayan tlkelerde de ihraglar gerceklesmeye baslamistir. 2000 yilinda Bah-
reyn hikuimetinin ihrag ettigi 336 milyon USD’lik sukuk, 2007 yilina gelindiginde 89
milyar USD ihrag biiyiikliigiine ulasmistir. (A.TOK, Islami Finans Sistemi Cercevesin-
de Sukuk(Islami Tahvil)Uygulamalari, Katilim Bankalar1 ve Tirkiye Acisindan Deger-
lendirmeler, Yeterlilik Etidi, Ankara, 2009, s:15)
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3.3ISLEYISI

Tahvil-bono muadili olarak Islami bankacilik enstriimani olarak kullanilan su-
kuk, uygulamaya konulmaya baslandiktan sonra farkli tirlerde yapilabilecegi anlasil-
mustir. Isleyis yontemi anlatilirken Tiirkiye’de en ¢ok kullanilan sukuk sekli olan icara
sukuk yontemi ile anlatilacaktir.

1. Sistem 3 taraftan meydana gelmektedir.

- Yuklenici : Dayanak varliga dayali sukuk ihrag edecek varlik sahibi.

- Yatirimci - Sukuk satin alan kurulus yahut kisiler.

- Sukuk Thragcist :Y(klenici ile yatirimer arasinda, sukuk ihracini gergeklestiren
kuruluslar.

2. Yuklenici, sukuk dayanagi olan varligi, 6nceden belirlenmis fiyattan ve vade
sonunda satin alma kosulu ile Sukuk ihragcist sirkete satar.

3. Thrage1 firma, satin aldig1 bedele esdegerde sukuk sertifikasi ihrac eder ve elde
edilen geliri yukimliye 6der.

4.Kira sdzlesmesi, yukimlu ile sukuk ihragcisi sirket arasinda, vade sonuna ka-
dar olan kullanimi1 yani kira 6demesi amaci ile imzalanur.

5. YUkdmlu, belirlenmis zamanlarda ihraci firmaya kira 6demesi yapar.

6.YUkiumlinun kira 6demeleri, yine ayni belirlenmis zamanlarda, paylari ora-
ninda yatirimeilara dagitilir.

7. Vade sonunda varliklar, s6zlesmede belirtilen bedel ile ihraci firma tarafindan
yukleniciye satilir.

8. Geri satin alim sonucunda elde edilen gelir, yatirimcilara anapara 6demesi
olarak yapilarak siire¢ tamamlanir. (A.TOK, Islami Finans Sistemi Cercevesinde Sukuk
(Islami Tahvil)Uygulamalar1, Katilim Bankalar1 ve Tiirkiye A¢isindan Degerlendirme-
ler, Yeterlilik Etudu, Ankara, 2009, s:16-17)

3.4 TURLERI

3.4.1. Endeks Turlerine Gore Sukuk

Sukuk, farkli endeks tirleri ile kullanimi bulunan finansal bir ara¢tir. Proje, var-
lik ve bilanco endeksli olarak incelenecektir.

3.4.1.1. Proje Endeksli Sukuk

Yatirimi planlanan bir proje icin finansal kaynak saglamak amaci ile ihraci yapi-
lan sukuk tartduar. Burada proje igin finans kaynagi arayan varlik sahibi firma, ihraci
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firma araciligi ile sukuk ihraci gergeklestirerek gerekli fon ihtiyacini karsilama talebin-
dedir. Proje tamamlandiginda, ihra¢ gergeklesmeden Once yapilan sézlesmede belirtilen
oranlar ¢cercevesinde kar yahut zarar yatirimcilara yansitilarak slire¢ tamamlanmaktadir.

Ornek vermek gerekirse, Katar hiikiimeti tarafindan, Doha’da kurulacak Hamad
Saglik Merkezi ingaast amaci ile 2003 yilinda 2010 vadeli 700 milyon USD tutarinda
sukuk ihrac1 gerceklesmistir. (R. SENTURK, Ekonomik Kalkinma ve Degerler, UTE-
SAV, 2008, Istanbul, 5.173)

3.4.1.2 Varhk Endeksli Sukuk

Varlik endeksli sukuk, varliklardan elde edilecek gelir hakki tizerinden gercek-
lestirilen ihragtir. Burada yiklenici firma, fon ihtiyacin1 gidermek amaci ile, uzun vade-
de elde edecegi gelirlerinden feragat ederek, kisa vadedeki fon ihtiyacin1 gidermek
maksadi ile ihra¢ yapmaktadir.

Bahreyn havalimaninin genisletilmesi i¢in fon ihtiyacini karsilamak i¢in, 250
milyon USD olarak ve 5 yillik gerg¢eklesen sukuk ihraci 6rnek olarak verilebilir. (N.
KUCUKCOLAK, Faizsiz Finansman Sertifikas1 Sukuk’un Tiirk Sermaye Piyasas1 Agi-
sindan Degerlendirilmesi, Finans Politik&Ekonomik Yorumlar Dergisi, 2008, Cilt:45,
Say1:520, s:27)

3.4.1.3. Bilan¢o Endeksli Sukuk

Birden fazla projenin finansmani i¢in gereken fon talebinin karsilanmasi1 maksa-
d1 ile ihrac1 gergeklestirilen sukuk turtidir. Ornek olarak islam Kalkinma Bankasi’nin
2003 yilinda ihracim gergeklestirdigi sukuk verilebilir. Uye Ulkelerin gesitli projeleri
icin gerekli fon talebini karsilamak amaci ile, 2008 vadeli 400 milyon USD sukuk ihraci
gerceklestirmistir. (A.TOK, Islami Finans Sistemi Cercevesinde Sukuk (islami Tah-
vil)Uygulamalar1, Katilim Bankalar1 ve Turkiye Agisindan Degerlendirmeler, Yeterlilik
Etudu, Ankara, 2009, s:18)

3.4.2. FINANSMAN MODELLLERINE GORE SUKUK
3.4.2.1. Mudarebe Sukuku

Mudarebe, emek-sermaye ortakligina dayanan islami finans driiniidir. Buradan
yola ¢ikarak, mudarebe sukukunun emek-sermaye ortakligi ile meydana gelen bir sukuk
modeli oldugu belirtilebilir.

Bu sukuk modelinde mudarib ayni1 zamanda ihragcidir. Fon verenler yatirimei-
lar, toplanan fonlar ise mudarebe sermayesidir. Sukuk sahibi yatirimcilar, mudarebe
faaliyetinde yer alan varliklarin ve anlagsma ¢ercevesinde elde edilen gelirin sahipleridir.
(A.TOK, Islami Finans Sistemi Cercevesinde Sukuk (Islami Tahvil)Uygulamalari, Kati-
lim Bankalar1 ve TUrkiye Agisindan Degerlendirmeler, Yeterlilik Etudi, Ankara, 20009,
5:18)

Bir tarafin emek, diger tarafin ise sermaye ortaya koymasi ile meydana gelmek-
tedir. Genellikle biyuk 6lgekli projeler icin gerekli fon talebinin kargilanmasi ve genis
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bir yatirimci Kitlesine ulasabilmek amaci ile ihraci gergeklestirilmektedir. Yatirimciya
gelir ile ilgili garanti verilemeyen mudarebe sukuku, ikincil piyasalarda islem gorme
ozelligine de haizdir.

Bahreyn kokenli Shamil Bank’in Suudi Arabistan’da faaliyet gosteren bir gay-
rimenkul gelistirme projesi kapsaminda 360 milyon Riyal tutarinda ihrag gergeklestire-
rek projeyi finanse etmesi 6rnek olarak gosterilebilir. (I. SOYLER, Hukuki ve Mali Bo-
yutlartyla Sukuk, Gazi Yayinlari, Ankara, 2014, s:20)

3.4.2.2. Miisareke Sukuk

Islami bankacilik fon kullandirma yontemlerinden miisarekede, ortaklik emek-
sermaye anlaminda kurulurken, hem banka hem de miisterisi ayn1 yahut farkli oranlarda
sermaye ortagi olabilmektedir. Zarar ortaklik orani nispetinde dagitilirken, kar ortaklik
kurulmadan 6nce imzalanan sézlesmede belirtilmek kosulu ile sermayeden bagimsiz
olarak da paylasilabilmektedir. (M .UCAR, Turkiye-Dilinyada Faizsiz Bankacilik ve
Hesap Sistemleri, Finansal Egitim ve Yardimlasma Vakfi Yayinlari, Istanbul, 1993,
5:129)

Miisareke sukuku, yeni baslanacak bir proje veya devam eden bir isin tamam-
lanmasi adina fon ihtiyacinin giderilmesi maksadi ile yapilan sukuk tiridir. Sukuk sa-
hibi yatirimcilar, hisse paylari oraninda, projenin veya meydana gelene varliklarin sahi-
bi olurlar. (Sukuk, ‘Sukukun Temel Ilkelerine Giris ve Yapis1®, 2006,
https://www.sukuk.com/wp-content/uploads/2014/03/Sukuk-Structures.pdf, 11 Nisan
2018, s:21)

Sukuk sahibi yatirimcilar, paylart nispetinde var olan haklarini ikinci el piyasa-
larda satabilirler. Yani sira yeni yatirimeilarin da alim yapabilecegi ikinci el piyasasi
bulunmaktadir. Miisareke sukuku, fon talebini gidermek igin fon fazlasi bulunan gercek
yahut tlizel kisiliklere kar-zarar ortaklik hakki verilmesi yolu ile kurulan ortaklik tlrQ-
dur. Ortaklik neticesinde yatirimci, kardan pay alma hakki ve hisse payi nispetinde var-
liklara sahip olma hakk: edinmektedir. (E. YILMAZ, Yeni bir Finansal Ara¢ Olarak
Sukuk: Cesitleri, Turkiye Uygulamasi ve Vergilendirilmesi, Muhasebe ve Finansman
Dergisi Yayinlari, 2014, s:89

3.4.2.3. Murabaha Sukuk

En kisa hali ile murabaha, pesin alinan bir malin (izerine kar eklenerek vadeli
olarak satilmasi iglemidir.

Murabaha sukukunda ihrag, emtia murabahasi yapan satici tarafindan gercekle-
sirken, alic1 da alic1 da emtia alimin1 yaparak murabaha alan taraf konumundadir. Fi-
nansman ise emtianin satin alinmasi kaynakli maliyettir. Yatirimcilar, murabahaya konu
emtia sahibi olmanin yani sira, yeniden satilmasi halinde satis hakki da kendilerindedir.
(Sukuk, ‘Sukukun Temel ilkelerine Giris ve Yapis1®, 2006, https://www.sukuk.com/wp-
content/uploads/2014/03/Sukuk-Structures.pdf, 11 Nisan 2018, s:18)

Murabaha sukuku, hukuki gegerlilige sahip olmak adina birincil piyasalarda
islem gormek zorundadir. Ciro edilmesi veya ikinci el piyasalarda alinip satilmasi Islam

46


https://www.sukuk.com/wp-content/uploads/2014/03/Sukuk-Structures.pdf
https://www.sukuk.com/wp-content/uploads/2014/03/Sukuk-Structures.pdf
https://www.sukuk.com/wp-content/uploads/2014/03/Sukuk-Structures.pdf

hukuku agisindan yasaklidir. Sertifikalar, alicinin murabahaya konu emtiadan dogan
borcunu yansitmaktadir. Borcun vadeli olarak alim-satima konu olmas: faiz olacagi i¢in
de yasaklanmistir. Murabaha sukuku, en cok Malezya’da goriilmektedir. (M. GUNGO-
REN, Bir Enstriiman Olarak Sukuk Katilim Bankalarina Uyum Modellemesi, Yayin
N0:2012-38, Istanbul, Istanbul Ticaret Odas1 Yayinlar1, 2012 s:109)

3.4.2.4. fcara Sukuk
Kelime olarak ‘kiraya vermek’ anlamina gelen icara, hem katilim bankalarinca
hem de geleneksel bankalarca yapilan finansal kiralama yontemidir.

Bu sukuk yonteminde, kira Ucreti ddenmek sureti ile kullanilmak istenilen techi-
zat, kiralama siiresi ve ticreti onceden yapilacak sdzlesme ile belirtildikten sonra, banka
tarafindan satin alinmaktadir. Kullanim hakk: miisteride te¢hizatin milkiyeti ise banka-
da kalmaktadir. Milkiyet hakki sahibi banka, mulkiyetinde bulunan dayanak varligina
istinaden, elde edecegi kira gelirlerini paylasmak sureti ile sukuk ihrac1 gergeklestir-
mektedir. ikincil piyasalarda islem gérme yetkisine haiz icara sukuk, miilkiyet hakki,
Kira alma hakki ve kiracinin haklar1 zedelenmeyecek sekilde haklarini devredebilme
hakki tanimaktadir. (Mahmut YARDIMCIOGLU, Yiicel AYRICAY, Sedat COSKUN,
Islami Finans Cercevesinde Menkul Kiymetlestirilmis Varlik: Sukuk Diinya ve Turkiye
Piyasasi incelemesi, http:/iibfdergisi.ksu.edu.tr/download/article-file/107702, 11 Nisan
2018, 5:161-162)

3.4.2.5 Selem Sukuk

Selem, ileri vadeli satim s6zlesmesi seklidir. Malin bedelinin saticiya pesin ola-
rak ddenmesi, mal tesliminin ise ileri bir vadede gergeklesmesi yolu ile olusan vadeli
satis sozlesmesi seklidir. Satis gerceklesmeden yapilan sozlesmede diger tim islami
bankacilik Grtinlerinde oldugu gibi tim ayrintilar belirlenmektedir.

Selem satiglari igin gerekli fon talebini saglamak icin gergeklestirilen sukuk ih-
rac1 selem sukuk olarak adlandirilmaktadir. Yatirimcilar, vade sonunda alinacak malin
miilkiyet hakkini sahip almaktadirlar. Ikinci el piyasalarda islem gorebilen selem sukuk,
daha ¢ok tahil, petrol ve demir gibi 6lgulebilen ve standartlagtirilabilen emtialar izerin-
den gergeklesmektedir. (N. KUCUKCOLAK, Faizsiz Finansman Sertifikas1 Sukuk’un
Turk Sermaye Piyasasi Agisindan Degerlendirilmesi, Finans Politik&Ekonomik Yo-
rumlar Dergisi, 2008, Cilt:45, Say1:520, s:34)

3.4.2.6. istisna Sukuk

Bir malin imal edilmesi i¢in alic1 ve satici arasinda yapilan satis sozlesmeleri
istisna olarak adlandirilmaktadir. Daha ¢ok imalati yahut temin edilmesi uzun stiren
emtialarin satisginda kullanilmaktadir. Odeme sekli yapilan sézlesmede belirtilmek sureti
ile, pesin, taksitli veya ileri vadede olacak sekilde gergeklesebilmektedir.(Mahmut
YARDIMCIOGLU, Yiicel AYRICAY, Sedat COSKUN, Islami Finans Cergevesinde
Menkul Kiymetlestirilmis Varlik: Sukuk Diinya ve Tiirkiye Piyasasi incelemesi,
http://iibfdergisi.ksu.edu.tr/download/article-file/107702, 11 Nisan 2018, s:164)

Istisna sdzlesmeleri, her haliikarda Uretilmesi gereken emtia icin yapilmaktadir.
Ancak selem gibi Ucretin pesin olarak 6denmesi gerekmemektedir. Bu noktada selem
sozlesmelerinden ayrigsmaktadir. S6zlesmenin feshi ancak Gretimci Gretime baglamadan
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mimkunddr. Aksi durumda sézlesme kati suretle feshedilememektedir. (Muhammed
Taqgi USMANI, ‘Islami Finansa Giris’,
http://muftitagiusmani.com/en/books/PDF/An%20Introduction%20T0%201slamic%20F
inance/An_Introduction%20_to_Islamic_Finance.pdf, 11 Nisan 2018, s:135-136)

Istisna sukuk, ikinci el piyasada islem gérememektedir. Daha ¢ok bilyiik altyap:
projelerine fon kaynag1 bulmak amaci ile tercih edilmektedir. Thrag edilen sertifikalar-
dan elde edilen gelirler, projenin tamamlanmasi i¢in kullanilir. Projenin sona ermesi
ardindan, yatirimcilara ana para 6demeleri yapilarak stire¢ tamamlanmaktadir. (M.
GUNGOREN, Bir Enstriiman Olarak Sukuk Katilim Bankalarina Uyum Modellemesi,
Yayin N0:2012-38, istanbul, Istanbul Ticaret Odas1 Yaymnlari, 2012 s:112)

3.4.2.7. Melez Sukuk

Bu yontemde birden fazla s6zlesme dayanak alinmaktadir. Ancak ikinci el piya-
salarda islem gorebilmesi adina %51’i icara sukuk sdzlesmelerine dayanmaktadir.

Bu tipte ilk ihra¢ 2003 yilinda 400 milyon USD olarak gergeklestirilmistir. Dev-
let ve kamu sektorl kuruluslarina, %68’ icara, %30,73’lU murabaha ve %3,4’( istisna
sozlesmeleri dayanak tutularak gergeklesmistir. Islam Kalkinma Bankas1’nin taraf oldu-
gu ve Solidarity Trust Services tarafindan gerceklestirilen ihrag icin islam Kalkinma
Bankasi garant0r olmus ve 2008 yilinda geri alacagini kabul ve beyan etmistir. (A.TOK,
Islami Finans Sistemi Cergevesinde Sukuk(islami Tahvil)Uygulamalari, Katilim Banka-
lar1 ve Turkiye Agisindan Degerlendirmeler, Yeterlilik Etlidi, Ankara, 2009, s:22)

3.5.DUNYA SUKUK UYGULAMALARI

Sukuk, Tirkiye’de oldugu gibi dinya piyasalarinda da en gucli sekilde buyume
gosteren finansal varlik tiriidiir. Korfez isbirligi Konseyi tyeleri olan, Malezya, Endo-
nezya, Pakistan ve Tirkiye’nin 2015 yilindaki sukuk ihraci 32 milyar USD iken, 2016
yilinda 40 milyar USD bandina gelmesi bunun en blyuk géstergesidir. 2017 yilinda
piyasaya yeni ihragci Ulkelerin girmesi ile birlikte bu yukar1 dogru olan ivmenin hizinin
artacagi Ongorulmektedir. Yani sira, 2015 yilinda dolasimdaki sukuk miktar1 2014 yili-
na gore %14 artis gostermesi ve hacmin 342 milyar USD olarak ger¢eklesmesi ivmenin
bir baska gostergesi sayilabilir.

Diinya sukuk ihrag sayisi ve hacim liderligini ise Malezya gergeklestirmektedir.
Oyle ki, 2015 verilerine gore dolasimdaki toplam sukuk hacminin %55’i ve Giineydogu
Asya piyasasinin ise %88’ini Malezya sukuk ihraglari olusturmaktadir. Ancak Malezya
Merkez Bankasi, Bank Negara Malaysia (BNM)’ nin kisa vadeli sukuk ihracina son
vermesi, Malezya’nin sukuk piyasasindaki hacminin yillar itibar1 ile diismesine neden
olmaktadir. Nitekim 2016 yilinda Malezya’nin dolasimdaki toplam sukuk hacmi
%50,6’ya gerilemistir.

BNM, kisa vadeli sukuk ihraglarmin, yerel islami bankalar yerine genis bir yati-
rimer Kitlesi tarafindan tercih edildigini ve Islami bankaciligin ihtiya¢ duydugu fon tale-
binin karsilanmadigini belirtmektedir. Bu bakimdan Subat 2016’da yalnizca faizsiz
bankacilik faaliyeti gosteren bankalarin kullanabildigi faizsiz bono ihraglar1 gergeklesti-
rilmis ve bu alanda farkl araglar konusunda calisiimaya baglanmaistir.

48


http://muftitaqiusmani.com/en/books/PDF/An%20Introduction%20To%20Islamic%20Finance/An_Introduction%20_to_Islamic_Finance.pdf
http://muftitaqiusmani.com/en/books/PDF/An%20Introduction%20To%20Islamic%20Finance/An_Introduction%20_to_Islamic_Finance.pdf

Endonezya 2016 yilinda, Ulkedeki banka mevduat faizinden daha ylksek getiri
saglayan, yerel perakende piyasasini hedef alan ve ticareti mimkun olmayan ‘Tasarruf
Sukuk’unu piyasaya tanitmistir. Bu driin, tilkedeki Islami bankacilik faaliyeti gosteren
20 banka tarafindan satilmakta olup getirisi sertifikanin vade tarihine kadar aylik peri-
yotlar halinde 6denmektedir.

2015 yilinda Diinya ¢apinda 68 milyar USD tutarinda sukuk ihraci gergekles-
mistir. Lider Malezya iken onu Endonezya takip etmektedir. Piyasaya sunulan sukukun
cogunlugunu hazine ihraglar: olusturmaktadir.

Sukuk piyasas1 buytirken Afrika tlkelerinin de ilgisi arttigi gbzlemlenmektedir.
Nitekim 2010 yilindan bu yana, Kérfez isbirligi Konseyi’ne tiye tlkelerin hazine sukuk
ihraglarinin %60°1 Katar tarafindan yapilmaktadir. Bolgenin en aktif uzun vadeli sukuk
thragcis1 Katar’dir.

Uluslararas1 derecelendirme kurulusu Fitch verilerine gore, 2016 yilinda sukuk
ihrac1 %26 oraninda buyume gostermistir. Bolgede gergeklestirilen borglanma kagidi
ihraglarindaki piyasa payi ise 2015 yilinda %29 iken 2016 yilinda %28,5 olarak gercek-
lesmis ve pazar paymi korumustur. 2016 yilinda Korfez tlkelerinde gergeklesen sukuk
ihracinda goérilen biyik artisin nedeni, Kuveyt, Bahreyn ve Umman’in biitge agiklarini
finanse etmeye ¢alismasidir. (Katilim Finans Dergisi,”Sukuk: Kira Sertifikas1’,
http://katilimfinansdergisi.com.tr/sukuk-kira-sertifikasi/, 12 Nisan 2018)

Sekil 5:2016 Yih Dinya Sukuk Piyasasi Dagilim Oranlar:

®MALEZYA = ENDONEZYA BAE
SUUDI ARABISTAN ~ m TURKIYE mKATAR
= PAKISTAN = BAHREYN DIGERLERI
= UMMAN 20, 2%1%
4%

4%

6%

8%
51%

11%
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3.6.TURKIYE SUKUK UYGULAMALARI

Turkiye’de sukuk uygulamalari, ihraci varlik Kiralama sirketleri tarafindan yapi-
lan Kkira sertifikalari olarak gerceklesmeye baslamistir. 2010 yilinda SPK tarafindan Ki-
ra Sertifikalari ile ilgili ilk teblig 1 Nisan 2010 yilinda yaymlanmistir. Yalnizca ‘icara
Sukuk’ yontemini igeren bu teblig ile yalnizca bir ihrag gerceklesmistir.

2013 yilinda yiiriirliige giren teblig ile ise tim sukuk gesitlerinde ihrag gercek-
lestirebilme hakki tanimistir. Kira sertifikalar1 tanimlanmis, Varlik Kiralama Sirketleri-
ne(VKS) deginilmis ve her tirll varlik ve hakkin finansmani konusunda uygulanabilir-
ligi belirtilmistir. Islami bankacilik sisteminde yasanan gelismelerin ge¢ fark edilmesi
ve uygulanabilirligi konusunda adimlar atilmasina bu denli ge¢ kalinmasi, TUrkiye’nin
sukuk piyasasindaki hacminin diisiik olarak ger¢eklesmesindeki en blylk etkendir. Ni-
tekim 2014 yilinda dlinya sukuk piyasasindaki pay1 %3 olarak gerceklesmistir. (Mah-
mut YARDIMCIOGLU, Yiicel AYRICAY, Sedat COSKUN, “’islami Finans Cerceve-
sinde Menkul Kiymetlestirilmis Varlik; Sukuk Diinya ve Tiirkiye Piyasasi Incelemesi”’,
Kahramanmaras Stitcli imam Universitesi [iBF Dergisi, 2014, Cilt 4, Say1 1, 5.168)

3.7.YATIRIMCILAR iCIN SUKUK

Islami finans modellemelerinden sukuk, bir yatirim arac1 konumundadir. Bu
kapsamda yalnizca Islami hassasiyeti olan kisi ve kuruluslarin yani sira, getiri anlamin-
da kazanc1 olacak kisi ve kuruluslarinda yatirimc olarak dikkatini gekmektedir.

Islami hassasiyet olsun ya da olmasin yatirimcilar elde edecekleri geliri diisiine-
rek yatirim yapmaktadirlar. Yatirrmin getirisi (izerinden de dogal ortaklar1 konumundaki
devlete, gelir Uzerindeki paymi yani vergi 6deyeceklerdir. Bu anlamda sukukun vergi-
lendirilmesi konusuna deginmek gerekmektedir.

Bu kapsamda sukuk icin uygulanacak vergi oranlar1 26.04.2011 tarihli ve
2011/1854 sayili Bakanlar Kurulu Karar1 ve ek degisiklikleri ile belirlenmistir.

Menkul sermaye iradi olarak vergilendirilecek sukuk icin:

1- Yurt iginde ihrag edilen sertifikalardan elde edilecek gelirlere tam ve dar mu-
kellefler icin %210 kesinti oran1 uygulanacaktir.

2- Tam miikellef olan VKS’lerin yurt disinda gergeklestirecekleri sukuk ihracla-
r1 igin vadelerine gore:

-Vadesi 1 yila kadar olanlar igin %10
-Vadesi 1 yildan 3 yila kadar olanlar icin %7
-Vadesi 3 yildan 5 yila kadar olanlar i¢in %5
-Vadesi 5 yildan fazla olanlar igin %0
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3- Hazine Miistesarlig1 Varlik Kiralama Sirketi HMVKS)’nce ihraci yurt disinda
gerceklesecek sukuk ihraglart igin ise tam ve dar mukellefler igin ise %0 olarak belirtil-
mistir.
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BOLUM 4

TURKIYE’DE YAPILMIS OLAN SUKUK THRACLARI

Faiz, ortaya ¢iktigindan bu yana ekonomilerin temel dinamiklerinden biri konu-
muna gelmistir. Oyle Ki, yatirim kararlar1 alinirken her adimda takip edilen, maliyet
hesaplamalarindaki en énemli faktorlerdendir.

Fon ihtiyaci olan kisi veya kuruluslar, bu ihtiyacin giderilmesi amaci ile fon faz-
las1 olan aktorlere bagvurmaktadir. Fon fazlasi olan aktorler, ihtiya¢ duyulan fonun be-
lirlenen vadede geri 6denmesi kosulu ve paranin kullanma maliyeti olan faiz de talep
etmektedir. Faizin genel anlamu ile isleyisi bu sekilde gergeklesmektedir.

Islam dini ise faizi haram kilmustir. Bunun yerine Kar getirisi elde etmeyi bu-
yurmustur. Bu da ekonominin isleyisi i¢in en 6nemli araclardan olan faizin yerine kar
getirisi ile gerceklesecek araglar diisiiniilmesine, aranilmasina yol agmistir. Islami ban-
kacilik bu yollarda gecerek ortaya ¢ikmustir.

Genel bankacilik Griinlerine muadil Islami bankacilik Uriinleri arayis1 baglamas,
beraberinde bir dizi baslangi¢ getirmistir. Bunlar arasindaki en son triin ise kira sertifi-
kasi1 olarak adlandirlan ‘sukuk’’tur.

Sukuk, genel bankacilik drtinlerinden olan tahvil-bono muadili bir Grindir. Mu-
adil olarak deginilmesi esdeger oldugu anlamina gelmemekte olup aksine temel olara-
farkliliklar1 bulunmaktadir. Temel olarak sukuk, dayanak bir varliga istinaden ihraci
gerceklestirilen sertifikalardir.

Calismanin bu bolimde Turkiye’de gergeklestirilen, katilim bankalarinin yapmis
oldugu ihraglarin yani sira ihraci hazine tarafindan gergeklestirilen sukuk ihraglari da
incelenecektir.

4.1.HAZINE THRACLARI

Ihrac1 T.C. Hazine Miistesarlig1 Varlik Kiralama A.S.(HMVKS) tarafindan, Ki-
ralamak yahut satin almak sureti ile devir alinan varliklarin finansmanini saglamak
amaci ile gergeklestirilir.

HMVKS’nin kendi nam ve yatirimcilarin hesabina ve yararina ihrag ettigi Dev-
let kira sertifikalari, sahip olunan sertifika nispetinde kar getirisi elde etmeyi saglayan
menkul kiymetlerdir.

Hazine tarafindan gerceklestirilen sukuk ihracinin sureci:

1-4749 sayili Kamu Finansmani ve Borg Yonetiminin Dizenlenmesi Hakkinda-

ki kanunun 7/A maddesi kapsaminda, kamuya ait tasinmazlar satis yolu ile HMVKS’ye
devredilir. Yani sira tapu kayitlarinda ilgili tapular HMVKS adina tescillenir.
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2-HMVKS’ye devri yapilan tasinmazlarin, ilgili kurumlarca kullanimi devam
etmek sureti ile Hazine Miistesarligi ile HMVKS arasinda Kira sézlesmesi imzalanir.
Vade sonunda ilgili tasinmazlarin geri alinacagi Hazine tarafindan taahhiitname ile bil-
dirilir

3-HMVKS nin Hazine Miistesarligi’ndan elde edecegi kira gelirleri tizerinden
sukuk ihrac1 gergeklestirilir.

4-Yatinnmcilarin 6dedikleri kira sertifikasi1 bedelleri HMVKS’ye aktarilir.

5-HMVKS’ye aktarilan bu bedel, devir alinan varliklara karsilik Hazine Muste-
sarligi’na 6denir.

6-HMVKS ve Hazine Miistesarlig1 arasinda, Kira sertifikasi ihracindan 6nce
yapilan s6zlesme cercevesinde, Hazine Miistesarligi belirlenen vadelerde kira 6demele-
rini yapar. HMVKS ilgili bedelleri paylar1 nispetinde yatirimcilara dagitir.

7-Kira sozlesmesi sona erdiginde ise, HMVKS (zerine devir edilen taginmazlar,
Hazine Miistesarlig1’na devredilir. ilgili satisin bedeli ise yatirrmeilara bir nevi anapara
Odemesi olarak paylari oraninda geri 6denir. (T.C.Basbakanlik Hazine Miistesarligi,
Kira Sertifikas1 Yatirimci Kilavuzu, https://hazine.gov.tr/File/Index?id=a65ae41e-f7d1-
4485-8de7-08e15a9cchaf, 13 Nisan 2018)
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Tablo 9: Hazine Tarafindan Gergeklestirilen Sukuk Thraclar

Kaynak: Turkiye Katilim Bankalar1 Birligi, Kira Sertifikasi Thraglari,

| s | e (| G e i
uUsD) (Bin TL)

2012 29.09.2012| 26.03.2018 1.500.000( USD | 2,80 1,78 2.678.000
3.10.2012 1.10.2014 TL 3,70 1.624.483
2012 Toplam: 4.302.483
20.02.2013| 18.02.2015 TL 2,85 1.515.327
2013 21.08.2013| 19.08.2015 TL 4,50 1.817.300
10.10.2013| 10.10.2018 1.250.000( USD | 4,56 1,98 2.472.000
2013 Toplam: 5.804.627
19.02.2014| 17.02.2016 TL 5,30 1.332.820
2014 1.10.2014| 28.09.2016 TL 4,84 1.839.964
25.11.2014| 25.11.2024 1.000.000( USD | 4,49 2,32 2.221.000
2014 Toplam: 5.393.784
18.02.2015( 15.02.2017 TL 3,90 1.801.515
201> 19.08.2015( 16.08.2017 TL 4,98 1.588.784
2015 Toplam: 3.390.299
17.02.2016| 14.02.2018 TL 5,32 1.900.352
8.06.2016| 8.06.2021 1.000.000{ USD | 4,25 2,89 2.889.000
20.07.2016| 14.07.2021 TL 4,70 907.500
2016 28.09.2016| 26.09.2018 TL 4,40 1.102.839
28.09.2016| 22.09.2021 TL 1,12 1.066.565
23.11.2016| 21.11.2018 TL 5,08 1.285.000
2016 Toplam: 9.151.257
2012- 2016 Genel Toplami: 28.042.449

www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/ihrac Edilen Kira Sertifikalari 16.xlsx,
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4.2.KATILIM BANKALARI IHRACLARI

Turkiye’de katilim bankalari, kurulduklar1 zamandan bu yana buyiimelerini sur-
duren, bu biyimenin yaninda bankacilik sektori icerisindeki payini nispeten koruyan
bir yapiya sahiptir. Burada ise banka 6zelinde yapilan ihraclar gozlenmek Uzere Turkiye
sukuk piyasasindaki paylar1 incelenecektir.

4.2.1.Albaraka Tiirk Katim Bankasi Sukuk Thraclar

Turkiye’nin ilk katilim bankas1 olma 6zelligini tasiyan banka, ilk ihracin1 2013
yilinda gergeklestirmistir. Asagida bankanin 2016 yi1li sonuna kadar gerceklestirmis
oldugu sukuk ihraglar1 yer almaktadir.

Tablo 10: Albaraka Tiirk Katihim Bankasi Tarafindan Gergeklestirilen Sukuk Ih-
raclan

Kaynak: Tirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, Kira Sertifikasi Thraglari,
www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/ihrac_Edilen_Kira_Sertifikalari_16.xlsx, 13
Nisan 2018)

T B BT o0 0 il Bl v RO
usD) (Bin TL)

2013 7.05.2013|  7.05.2023 200.000| USD 7,75 1,79 358.000

2013 Toplam: 358.000

2014 | 30.06.2014| 30.06.2019| 350.000[ USD 6,25 2,12 742.000

2014 Toplam: 742.000

2015 30.11.2015 30.11.2015] 250.000( USD | 10,50] 2,92 730.000

2015 Toplam: 730.000

8.04.2016| 4.10.2016 TL | 10,80 100.000

so16 | 30:06:2016] 26.12.2016 TL | 10,35 75.000

4.10.2016| 31.03.2017 TL | 10,50 100.000

26.12.2016| 23.06.2017 TL | 10,60 75.000

2016 Toplam: 350.000

2012- 2016 Genel Toplami: 2.180.000
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4.2.2.Kuveyt Tiirk Katihm Bankasi Sukuk Thraclar

Turkiye’nin en blylk katilim bankas1 konumundaki Kuveyt Turk Katilim Ban-
kasi, asagida goriilecegi Uzere, Turkiye sukuk piyasasinda da hayli aktif rol almaktadir.

) . Satis . . N Doviz Kurun-
il Ihr?g. Itf'a . Tutar (Bin Ifa'ra. Kira Ih[aq.; Tarihi | dan TLvKar§|I|-

Tarihi Tarihi USD) Birimi | Orani | Déviz Kuru 'gl

(Bin TL)
2010 24.08.2010{ 23/08/2013 100.000{ USD 5,25 1,51 151.000
2010
Toplam 151.000
2011 29.10.2011| 29/10/2016 350.000( USD 5,87 1,76 626.500
2011

Toplam 626.500
2013 19.11.2013 18.11.2014 TL 9,10 150.000
2013 Toplam: 150.000
26.06.2014 26.06.2019 500.000( USD 5,16 2,14 1.070.000
29.09.2014 23.03.2015 TL 9,95 100.000
2014 29.09.2014 29.12.2014 TL 9,16 50.000
20.11.2014 14.05.2015 TL 8,77 57.000
20.11.2014 19.11.2015 TL 9,14 30.000
30.12.2014 23.03.2015 TL 9,00 50.000
2014 Toplam: 1.357.000
13.02.2015 1.06.2015 TL 9,50 200.000
20.02.2015 18.08.2015 TL 9,50 61.750
3.03.2015 2.06.2015 TL 9,35 14.838
24.03.2015 2.06.2015 TL 8,90 44.692
24.03.2015 15.09.2015 TL 9,72 80.00
31.03.2015 31.03.2020 300.000( MYR 5,8 (n/3.672)*2,6 225.000
17.04.2015 26.06.2015 TL 9,40 21.798
8.05.2015 7.08.2015 TL 9,75 24.635
8.05.2015 3.11.2015 TL 10,30 20.000
14.05.2015 9.11.2015 TL 10,47 86.734
15.05.2015 15.05.2020 200.000f MYR 5,72 (n/3,7:)*2,6 143.874
27.05.2015 19.11.2015 TL 10,15 10.400
2015 3.06.2015 15.09.2015 TL 10,11 70.000
17.06.2015 15.09.2015 TL 10,35 22.600
30.06.2015 5.01.2016 TL 10,63 160.000
7.07.2015 15.09.2015 TL 9,95 66.644
15.07.2015 15.07.2020 300.000( MYR 5,72 |(n/3.82)*2.8 222.251
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3
7.08.2015 9.11.2015 TL 10,25 30.000
18.08.2015 9.11.2015 TL 10,15 15.000
16.09.2015 | 15.12.2015 TL 10,85 150.000
27.10.2015 | 18.02.2016 TL 10,10 21.000
13.11.2015 | 10.05.2016 TL 10,97 200.000
20.11.2015 | 18.02.2016 TL 10,97 74.000
16.12.2015 | 16.03.2016 TL 10,87 150.000
2015 Toplam: 2.115.216
6.01.2016 16.03.2016 TL 11 88.500
17.02.2016 | 17.02.2026 350.000( USD 7,90 2.85 997.500
19.02.2016 | 10.05.2016 TL 10,95 140.000
25.03.2016 | 23.06.2016 TL 10,60 240.114
21.04.2016 | 20.04.2018 TL T;J’ZZJr 10.000
5.05.2016 31.10.2016 TL 9,79 35.000
2016 | 13.05.2016 8.11.2016 TL 10,23 300.000
23.06.2016 | 11.10.2016 TL 10,30 170.000
1.07.2016 11.10.2016 TL 10,50 40.000
24.08.2016 | 30.11.2016 TL 10,10 100.000
1.09.2016 30.11.2016 TL 10,35 30.000
11.10.2016 | 11.01.2017 TL 10,10 180.000
1.11.2016 2.11.2021 |500.000.000| USD 5,136 3.43 1.715.000
8.11.2016 14.02.2017 TL 10,20 200.000
30.11.2016 7.03.2017 TL 10,40 160.000
13.12.2016 7.03.2017 TL 10,45 30.000
2016 Toplam: 4.436.114
2012- 2016 Genel Toplami: 8.835.830

Tablo 11: Kuveyt Turk Katihm Bankasi1 Tarafindan Gergeklestirilen Sukuk
Ihraclarn

Kaynak: Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, Kira Sertifikas1 Thraglari,
www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/ihrac Edilen Kira Sertifikalari 16.xIsx, 14

Nisan 2018)
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4.2 3. Turkiye Finans Katihm Bankasi Sukuk Thraclar

Diger katilim bankalar1 gibi Turkiye Finans Katilim Bankas1 da sukuk ihraci

gerceklestirmektedir. Tablolar incelendiginde 6zel olarak gergeklesen ilk ihragtan sonra
sukuk ihra¢ etmeye yoneldigi gortlmektedir.

N L T ot e O L R
usD) (Bin TL)
2013 |02.05.2013|30.04.2018| __ 500.000] USD | 3.95 1.88 940.000
2013 Toplam: 940.000
20.01.2014 | 18.07.2014 USD | 10.10 100.000
24.04.2014]23.042019]  500.000] TL | 537 2.10 1.050.000
2014 (n/3.19
30.06.2014|27.06.2019|  800.000| TL 6 1¥2.14 536.677
28.08.2014 | 23.02.2015 L | 975 139.000
04.12.2014 | 01.06.2015 TL | 880 60.000
2014 Toplam: 1.885.677
27.01.2015 | 24.07.2015 L | 875 60.000
n/3.65)*2.
11.02.2015[07.02.2020|  150.000] MYR | 5.90 y 54) 104.384
13.02.2015 | 01.06.2015 L | o950 250.000
23.02.2015 | 21.08.2015 TL | o968 80.000
n/3.72)*2.
21.05.2015(20.052020|  210.000] MYR | 575 ( 67) 150.726
2015 | 01.06.2015 | 27.11.2015 TL | 1060 80.000
03.06.2015 | 04.09.2015 TL | 1030 100.000
26.06.2015 | 22.12.2015 TL | 1068 75.000
24.07.2015 | 19.01.2016 TL | 1061 80.000
21.08.2015 | 15.02.2016 L | 1107 100.000
27.11.2015 | 24.05.2016 L | 1121 150.000
22.12.2015 | 17.06.2016 TL | 1164 75.000
2015 Toplam: 1.305.110
19.01.2016 | 15.07.2016 L | 1143 100.000
15.02.2016 | 12.08.2016 TL | 1110 100.000
11.04.2016 | 07.10.2016 TL | 10.80 70.000
24.05.2016 | 18.11.2016 TL | 1050 150.000
17.06.2016 | 13.12.2016 TL | 1035 125.000
2016 [15.07.2016 | 10.01.2017 TL | 10.25 100.000
30.09.2016 | 20.03.2017 TL | 10.25 100.000
21.10.2016 | 18.04.2017 TL | 10.15 70.000
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14.11.2016|12.05.2017 TL 10.50 100.000
13.12.2016 | 09.06.2017 TL 10.50 70.000
2016 Toplam: 985.000

2012- 2016 Genel Toplami: 5.115.787

Tablo 12: Turkiye Finans Katihm Bankasi Tarafindan Gergeklestirilen Sukuk
Ihraclan

Kaynak: Turkiye Katilim Bankalar1 Birligi, Kira Sertifikasi Thraglari,
www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/ihrac Edilen Kira Sertifikalari 16.xlIsx, 14
Nisan 2018)

4.2.4. KONSOLIDE SUKUK IHRACI

Sukuk ihraglar1 incelenirken tarihsel olarak ger¢eklesmesinin yani sira, ihragci
taraflar da detaylandirilmistir. Simdi ise Tirkiye’de kullanilmaya baslandigi 2010 yilin-
dan bu yana gergeklesen toplam ihra¢ rakamlar1 incelenecektir.

2010 - 2017 Yillari Arasi Toplam Sukuk ihraglari

:ﬁi‘:;ig;; USD (Bin USD) MYR (Bin MYR) TL(Bin TL) TL Karsihg1 Toplami (Bin TL)
Ozel Sektor 3.600.000 1.960.000 6.848.705 16.391.605
Kamu 4.750.000 17.782.449 28.042.449
TOPLAM 8.350.000 1.960.000 24.631.154 44.434.054

Tablo 13: 2010-2017 Yillar1 Konsolide Sukuk fhraci

Kaynak: Turkiye Katilim Bankalar1 Birligi, Kira Sertifikasi Thraglari,
www.tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/ihrac Edilen Kira Sertifikalari 16.xlIsx, 14
Nisan 2018)

Goriilecegi Uzere, kamusal sukuk ihraci, 6zel sektor ihracinin nerdeyse iki kati
olarak gerceklesmistir. Bu da sukuk piyasasinda halen gidilecek ¢cok yolun oldugunu
gostermektedir.
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SONUC

M.O. 7. yiizyilda Lidyalilar tarafindan kesfedilen ‘para’ kesif edildigi giinden
beri toplumsal hayati etkilemeye baglamistir. Bu etkinin farkli sekillerde ancak ayni
nedenden yani *para’ temelinde ortaya ¢ikmaya devam ettigi yasanan ekonomik krizler
incelendiginde karsimiza ¢ikmaktadir.

Bilindigi Uzere insanlar ‘trampa’ yani ‘degis-tokus’ yahut ‘takas’ olarak bilinen
yontem ile hayatlarini siirdiirtiyorlardi. Nitekim bir Griinii almak icin baska bir Griin ve-
riyorlar yahut hizmet sunuyorlardi. Uriin ve hizmetlerin karsilig1 ise ‘deger bazli’ ger-
¢eklesiyordu. Buna gore de alici ve saticilarin tm kosullar ile bir ‘deger’ cercevesinde
bir malin baska bir mala, mallara yahut hizmete esdeger olacak miktari belirlenmektey-
di. Tabi bu hem 6lgllmesi zor ve karar alirken zorlayici bir sonu¢ dogurmakta idi. Nite-
kim yalnizca iki rlin degil ¢ok fazla rlin ve hizmetin olmasi ve tamaminin birbiri ile
esdegerinin hesaplanmasi, tamamini satin alacak farkli tirden bir deger bigilmesinden
cok daha zordur.

Paranin icadinin s@ylenebilecek en basit anlamda belki de en biyuk faydasi bu-
dur. Onceleri altin ve giimiis gibi degerli madenler ile belirlenen bu ‘deger’ stirekli geli-
serek glinimuze gelmistir. Cinliler tarafindan ‘deri’ bir deger olarak doniisiime ugramis,
altin ve giimiis oranlar1 degistirilmis ve en sonunda da 17. yiizyilin ortalarinda ‘kagit’
bir degere dontismiistiir. Modern anlamda degerlendirilmesi de bu zamandan sonra bas-
lamustir.

Nitekim Adam Smith, 17. yiizyilda ‘Uluslarin Diisiisii’ kitabini yayinlayarak
‘Iktisat’’1n bir bilim olarak degerlendirilmesine sebep olmustur. Bu tarihten sonra ¢ikan
tim yeni anlayislar ise ‘parasal ekonomi’ ile yol bulmaya ¢alismislardir.

Bankacilik ise paranin icadindan sonra ortaya ¢ikan ‘faiz’ mefhumunun dogal
sonucudur. Paranin icadindan da dnce var olan bir sistemdir aslinda. Yalnizca kullanilan
metanin para olmamasi bankacilik olarak nitelendirilmemesine neden olmaktadir.

Modern anlamda bankaciligin ortaya ¢ikmasi ise bir dizi degisikligi beraberinde
getirmigtir. Artik devletlerin bankalara sahip olmasi zorunlu hale gelmis ve ekonomile-
rin refahi1 icin de bankalarin varlig1 kaginilmaz hale gelmistir.

Bu durumda yasanacak krizlerde bankalarin basrolii almasina yol agmistir. Ya-
sanan son ekonomik kriz goz 6nune alindiginda ne derece etkin bir rol aldiklar1 gézler
onune c¢ikacaktir.

1929 yilinda 1.Dilinya Harbi’nin ‘yikici etkileri ile meydana gelen Biyik Buh-
ran ile 2008 yilinda yasanan Kuresel Ekonomik Kriz’in benzerlikleri, ikisinin de kiresel
capta meydana gelmesi ve hemen tim ekonomileri etkisi altina almasidir. Ancak 2008
yilinda yasanan kriz finans sektoriintin basrol aldigi ilk kuresel kriz olarak belirtilmek-
tedir.

Islami bankacilik modeli ise modern bankacilik ile yarisamayacak derecede son-
radan meydana gelmistir. 20. yiizyilda ortaya ¢ikan Islami bankacilik, Islam dininin
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faizi haram kilmasin1 diistur bilmis ve faizsiz bankacilik ilkeleri ile faaliyet gosterecek
bankalarin ve bankacilik sisteminin var olmasini hedeflemistir.

Ekonomi gelistikce hem modern anlamda hem de Islami bankacilik anlaminda
bankacilik sisteminde gelismeler ortaya ¢ikmaktadir. Ancak islami bankacilik ile mo-
dern bankacilik kiyaslandiginda, islami bankaciligin modern olarak nitelendirmesi igin
daha ¢ok yol almas1 gerektigi gorilmektedir. Nitekim hem Uriin anlaminda hem de sis-
tem anlaminda modern bankacilik sisteminin ¢ok gerisindedir.

Buradaki kiyaslama, sektOrde goriilen biyume ile katilim bankalarinda gorilen
blylmenin karsilastirilmasi ile olacaktir. Diger anlamda sektor icindeki payinin degi-
simleri incelenerek degerlendirildiginde hemen hemen stabil bir durum karsimiza ¢ik-
maktadir. Irili ufakli biiytimeler ve kiictilmeler goriinse de sektor igindeki pay: Turkiye
0zelinde degerlendirildiginde 2012 yilindan bu yana katilim bankalarinin sektdr iginde-
Ki pay1 %6 civarindadir. Dinya piyasalarinda da durum bunun benzeri olarak karsimiza
cikmaktadir.

Ekonomilere katki anlamina bakildiginda ise, katilim bankalarinin temel anlam-
daki farkinin vergi anlaminda devletlerin faydasina oldugu karsimiza ¢ikmaktadir. Nite-
kim fon kullandirma yontemleri dogru bir sekilde ¢alistirildiginda devletlere vergisel
anlamda avantaj saglayacagi kaginilmaz olacaktir. Nitekim 6zellikle Tirkiye 6zelinde
vergisel anlamda yasanan kayiplarin 6niine gececegi soylenebilir.

Fon toplama yontemlerinde ise modern bankacilik ile tek fark: ise toplanan fon-
larin kullanilis seklidir. Bunun da devlet agisindan bir mahiyeti bulunmamaktadir. An-
cak toplanan fonlarin kullandirilma sekilleri incelendiginde, reel ekonomiyi daha fazla
finanse etmeleri faizsizlik prensibinin temellerinden oldugundan devlet ekonomisine
faydasi olacagi kacinilmazdir.

Son yillarda ¢okga bahsedilen ‘sukuk’ modeli ile fon toplama yontemi, her ge-
¢en diin daha fazla dile getirilmektedir. ‘Faizsiz bono’ ya da ‘kira sertifikasi’ olarak da
adlandirilan ‘sukuk’ temel olarak menkul kiymetlestirilmis varliga dayali sertifikalardir.
Bonodan ayiran en temel 6zellik ise dayanak bir varligin olmasidir.

Buna gore varlik sahibinin, belirledigi vade sonunda, belirledigi miktar tzerin-
den kullanim hakkin1 6demesi islemidir. Ihrag tarihinde satis yolu ile elde ettigi geliri,
vade sonunda geri 6demek kosulu ve belirtilen ara 6demeler yahut vade sonunda yapi-
lacak kullanim hakki 6demesi ile yatirimciya geri 6demesidir.

Diger Islam uilkelerinden daha sonra Tirkiye’de islem gormeye baslayan ‘su-
kuk’ Islami bankaciligin fon toplama yontemlerinin en son ortaya ¢ikan halidir. Piyasa-
lar1 incelendiginde her sene artis ile devam ettigi gérilmektedir. Bir yatirim araci olma-
st hasebi ile de faiz hassasiyeti olsun olmasin, yatirimcilar tarafindan ilgi gérmektedir.
Bu nedenle Islami bankacilik igin 6nemli bir gelismedir.

Diinya menkul kiymet piyasalarindaki pay1 her gegcen gun artmakta olup daha da
artacagini1 sOylemek veriler incelendiginde pak yanlis gériinmemektedir. Yani sira Tir-
Kiye’nin paymin da kademeli olarak arttig1 gorilmektedir. Buradan yola ¢ikarak Turki-
ye’nin payinin daha da artabilecegi Ongorulebilmektedir.
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