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OZET

Tiirkiye ekonomisi, geng egitimli beseri sermayesi, jeopolitik konumu, giiclii
sanayi altyapis1 ve artan rekabet giicii sebebiyle biiyliik ekonomik gelisme
potansiyeline sahiptir. Ne var ki, Tiirkiye ekonomisi, tasarruf agigi, teknoloji acigi
ve enerji acigindan kaynaklanan 6nemli iktisadi sorunlara da sahiptir. Diger yandan,
tasarruf a¢igin1 azaltmak, yatirnmlar1 ve ekonomik biiylimeyi gii¢clendirmek i¢in, Tiirk
bankacilik sektorii faizsiz bankacilik ve yenilik¢i faizsiz bankacilik iirlin ve
hizmetlerine dogru doniisiim gostermekte ve ¢esitlenmektedir. Bu baglamda, bu tezin
temel amaci, Tiirkiye ekonomisinde, genelde faizsiz bankacilik ve {irlinlerini
incelemek, 6zelde ise faizsiz bankacilik i¢in yeni ve en dnemli bir yatirim/finansman
araci olan sukuku (kira sertifikasina) arastirmaktir. Calismada, sukuk ihraci ile finans

piyasasinda baglayan yeni siire¢ ele alinmigtir.

ABSTRACT

Turkish economy has a great economic development potential because of the
dynamic young educated human capital, geopolitical position, strong industrial
infrastructure and increasing competitiveness. However, Turkish economy have also
important economic problems resulted from saving gap, technology gap and energy
gap. On the other hand, Turkish banking sector has been varying and transforming
into interest free banking and innovative interest free banking products and services
in order to decrease saving gap and strengthen investment and economic growth. In
this context main aim of this thesis is to analyse the dynamics and structure of the
interest free banking and innovative interest free banking products in general, and to
invetsigate the Sukuk assumed as one of the most important and new
investment/financing instrument for the interest free banking system in particular. In
this study, a new phase emerging in the Turkish financial market by issuing the

Sukuk is investigated.
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GIRIS

Tiirkiye ekonomisi hizla gelisen ekonomiler arasinda yer almaktadir. Ancak
tasarruf aci1g1 problemi sebebiyle bir yandan hizli ekonomik biiytimesinde sorunlarla
karsilagmaktadir diger yandan ise yabanci finansal sermaye akimlarina bel
baglamaktadir. Tiirkiye ekonomisinin tasarruf acigint ¢dzmesi i¢in izlenecek
politikalar kisa, orta ve uzun vadede farklilagmaktadir. Kisa vadede ise hem mevcut
tiim tasarruflari ekonomiye kazandiracak hem de tasarruf egilimini artiracak

tedbirlerin alinmas1 gerekmektedir.

Tezde Tirkiye ekonomisinin dnemli sorunlarindan olan tasarruf agiginin
sebeplerinden birisi aslinda var olan tiim tasarruflarin sosyal, ekonomik, kiiltiirel ve
dini hassasiyetler sebebiyle ekonomiye kazandirilamamis olmasidir. Tiirkiye’de fon
piyasast yakin zamana kadar tamamen faizli bir bankacilik sistemi ile faaliyet
gostermekteydi. Bu sebeple, faize karsi dini hassasiyet gosteren tasarruf sahipleri,
birikimlerini ekonomiye kanalize edemedi. Diger yandan, zaten tasarruf acigi olan
Tiirkiye ekonomisinde uzun vadeli yiiksek katma degerli yatirimlar yiiksek faiz
oranlar1 sebebiyle yapilamadigi icin, ekonomik biiyiime ve iktisadi kalkinma

sorunlarinin ¢oziimiinde aksakliklar kronik hale gelmistir.

Tiim bu agmazlara karsin Tiirkiye ekonomisinde yiikselen faizsiz bankacilik
sektorii, tiim eksiklik ve zayifliklarina karsin kisa siirede hizli bir biliylime gostererek
ekonomideki hak ettigi yolu almada emin adimlarla ilerlemektedir. Ancak faizsiz
bankacilik sektorti, ekonomik faaliyetleri katilim ortaklig1 temelli olarak kar-zarara
ortaklig1 yatirnm araclart lizerinden desteklemektedir. Bu araglarin ¢esitliliginin ve
verimliliginin artmas1 kuskusuz bu alandaki yatirimcilar igin cazibesini artirarak hem

katilim bankaciliginin hem de ekonominin biiylimesinin 6niinii agacaktir.

Bu baglamda, tezin temel amaci genelde katilim bankaciliginin temel isleyis
yapisini ve Ozelliklerini incelemek 6zelde ise faizsiz bir yatirim/finansman araci olan
sukukun ozelliklerini ve avantajlarin1 kamuoyuna daha iyi tanitabilmek igin
uluslararasi muhasebe standartlar1 gergevesinde sukukla finanse edilen projelerin
performansinin etkin bir sekilde izlenmesi ve raporlanmasinin gerekliligini ortaya

koymaktir.



1. SERBEST PiYASA EKONOMISINDE FiINANSAL SISTEMIN
YAPISI, ISLEYiSi, BORCLANMA, FAiZ ve FINANSAL
KRIiZLER

Serbest piyasa ekonomisinde, tiim mal ve hizmetlerin arzi ve talebi piyasa
mekanizmasi tizerinden gergeklesir, tiim bu mal-hizmetlerin fiyat1 da bu mal ve
hizmetlerin arz-talebine baglh olarak gergeklesir. Kapitalist sistemde iktisadi birimleri
finansman ihtiyaci da fon piyasasinda saglanir. Fon arz ve talep iliskisindeki denge
tizerine hareket eden finansal sistemin etkinligi finansal piyasalara ve finansal
varliklara baglidir. Finansal sistemin unsurlarindan olan tasarruf sahipleri ile borg
alarak yatirim yapanlar1 birbirine fon transferinin saglayan en 6nemli etken ise faiz

1
veya kazang oranlaridir .

1.1. iktisat Teorisinde Finansman ve Fon Piyasas1 Yapisi

Klasik/Neo-Klasik iktisadi diisiince okulu 1776-1929 doneminde diinyada
hakim iktisat Ogretisi olmustur. Temel yaklagimlari serbest rekabet¢i piyasa
mekanizmasmin en iyi sonucu kendiliginden iiretecegi iddiasidir. Klasik Iktisat
okulunda fon piyasasinda iktisadi birimlerin fon ihtiyaclar1 fon piyasasinda
karsilanir. Klasik yaklasima gore iktisadi birimler gelirlerinin tiikketmedikleri kismi
olan tasarrufu faiz kazanci elde etmek icin fon piyasasina kanalize ederler. Fon

piyasasinda fon ihtiyact olan yatirimcilar ise faiz maliyetine gore fon talebinde

"Muaz Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Kathm Bankalarma Uyum
Modellemesi, Istanbul, 2013, ITO yayn, Yaymn No: 2012 — 38, 5.15

Erdal Muzaffer Unsal, Makro iktisat, Ankara, Imaj Yayncilik, 2013

Ersan Bocutoglu, Karsilastirmali Makro iktisat Teoriler Ve Politikalar, Ekin Kitabevi 2013
Frederic S. Mishkin, Para Teorisi-Politikasi, istanbul, Bilim Teknik Yaymevi, 2000
Muhammet Akdis, Para Teorisi Ve Politikasi, Ankara, Gazi Kitabevi, 2011

2



bulunarak yatirim karar1 verirler. Klasik modelde faizler fon piyasasinda fon arz fon

talebine gore belirlenir.

Klasik Teoriye gore yatirimlar yani kapital stokunda yaratilan artis,
tiretimin (gelirin) tiikketilmeyen bolimii ile yani tasarruflarla yapilir. Yatirnmlar,
toplam {riinde bir artis saglar; gelecek icin bu giinkii tilkketimden vazgegme anlamina
gelen tasarruflar da bir fedakarligr gerektirir. Yatirimlarin toplam {iriinde yarattig1 net
artigla, tasarruflarin gerektirdigi fedakarlik esitlendiginde bir yandan yatirnm ve
tasarruf diizeyleri 6te yandan faiz orani belirlenmis olur. Bu nedenle Klasik ve Neo
Klasikler icin faiz orani, bir a¢idan tasarrufun gerektirdigi fedakarligin bedeli; bir
acidan kapitalin marjinal verimlilik oram ile es anlamlidir. Klasikler, biitiin
kavramlari, reel anlamda yani mal olarak diisiiniir. Bunun bir baska anlatimi, biitiin
degiskenlerin ( iiretim, yatirim, toplam triindeki net artis gibi ) sabit fiyatlarla ele
alinmasidir. Klasik Teoriye gore Tasarruf, bir fedakarlik gerektirdiginden; tasarruf
arttikca fedakarligin bedeli yani talep edilen faiz orani artar. Bu nedenle tasarruf, faiz
oraninin artan fonksiyonudur. Her faiz oraninda ne miktar tasarruf yapilacagi
kisilerin psikolojik tercihlerine (cimrilik - savurganlik gibi ) ve gelir diizeyine
baghidir. Tasarruf tercihleri ve gelir diizeyi degismemek kosuluyla, tasarruf arttik¢a
talep edilen faiz orami artar yada faiz orani yiikseldikg¢e tasarruf edilen miktar artar.
Yatirimlar, yani ele alinan donem iginde toplam kapital stokuna yapilan eklemeler,
toplam dretimi arttirir. Sabit fiyatlarla / liralik yatirimin toplam iretim degerinde
yaratti1 artig, kapitalin Marjinal Uriinii Degeri (MUDK) dir. Marjinal Uriinii Degeri,
malin fiyati ile sermayenin Marjinal Fiziki Uriin (MFUK) garpimma esittir. MUDK
= P.MFUK dir. 1 liralik yatirimm Net MUDK '1i yani yatirimim marjinal getiri

orani, 1 liralik yatirimin maliyeti olan faiz tutarindan yani faiz oranindan ytiksek

ldugu siirece yatirimlar artar; yatirrmlar artttkca MUDK  azalir; ikisi esitlendiginde

yatirimlar duru 2.

2 Kivang Ertop, Makroiktisat, Istanbul: Marmara Universitesi Nihad Sayar Egitim Vakfi, 2006. M.
Ilker Parasiz, Para Teorisi Ve Politikasi, Bursa, Ezgi Kitabevi, 2009,s.54

M. Merih Paya, Para Teorisi Ve Para Politikasi Tiirkmen Kitabevi, 2013,5.65
Ersan Bocutoglu, Karsilastirmali Makro iktisat Teoriler Ve Politikalar, Ekin Kitabevi 2013,5.43
Paul Krugman/ Robin Wells, Makro iktisat, Palme Yaymcilik, 2010,5.34
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Sekil-1.1’den goriilebilecegi gibi, tasarruf-yatirim fonksiyonlariin kesistigi
denge durumunda; faiz orani ile tasarruf ve yatirim diizeyleri belirlenir; I = S esitligi
saglanir. Klasik ve Neo-Klasiklere gore denge faiz orani, bir yandan tasarruf
fonksiyonu tizerinde oldugundan tasarrufun marjinal fedakarligina esittir, 6te yandan
yatirim fonksiyonu iizerinde oldugundan kapitalin marjinal verimlilik oranina esittir.
Bu nedenle onlara gore faiz, bor¢ verilen parasal kapitalin belli bir siire
kullanilmasimin karsiliginda alinan bedel degil, yapilan tasarrufun gerektirdigi
fedakarligin bedeliyle ve kapitalin verimliligi ile es anlamlidir. Tasarruf ve yatirim
fonksiyonlarindaki kaymalar, I = S esitligini bozmaz. Kisilerin tasarruf
tercihlerindeki degisme S dogrusunun ya da teknolojik gelisme sonucu kapitalin
Marjinal Verimindeki genel bir artis I dogrusunun kaymasina neden olur. Ancak
Klasiklere gore, faiz oramindaki degisme, I = S esitligini siirekli olarak
sagladigindan, tasarruf - yatirim ( toplam talep-tOplam arz) dengesizliginden otiirii

toplam talepte ve iiretimde her hangi bir azalma ortaya cikmaz®.

Sekil-1.1 Klasik Teoride Odiing Verilebilir Fon Piyasasi ve Denge

Faiz (r)T
S o
~ o+ Fon Arzi (S)
~ N R (Tasarruf)
~ N . “'
......... oY
...... ¢" i \\
¢ ~
o ! ~
* : \ )
“" ! ~ _ Fon Talebi (1)
1
o : \~(Yat1r1m)
1 '
IS

Kaynak: Kivang Ertop, Makroiktisat, Istanbul: Marmara Universitesi Nihad Sayar Egitim Vakfi Yay.

% Ertop, a.g.€.,5.25
Ersan Bocutoglu, Karsilastirmali Makro iktisat Teoriler Ve Politikalar, Ekin Kitabevi 2013,5.45
Paul Krugman/ Robin Wells, Makro iktisat, Palme Yayncilik, 2010,s.21
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Ozetle, Klasik modelde, reel faiz oranlari, tasarruflar (fon arz edenler) ve
yatirimlar (fon talep edenler) tarafindan belirlenir. Ayrica reel faiz oranlari, reel
ticrette oldugu gibi tam esnek Ozellik gosterirler. Tasarruflar faizle dogru orantili
iken yatirimlarla ters orantili iliski igindedir. Ayni1 zamanda faiz tliketimden
vazge¢menin bedelidir. Yani faizler artarsa tiikketim azalir, tasarruf artar. Yatirimlarin

faiz esnekligi yiiksektir.

Iktisat teorisinde, iktisat okullarma gore para ve fon talebini etkileyen
faktorler farklilasabilmektedir. K1 Odiing Verilebilir Fonlar Teorisi yaklasiminda; (1)
servet ve gelir diizeyi, (2) fiyatlarla ilgili beklentiler, (3) faizlerle ilgili beklentiler,
(4) vergi politikalari, fon arzini belirleyen faktorler olarak siralanmaktadir. Fon
talebini etkileyen baslica faktorler ise; (1) yatirimlarin karliliklarindaki degismeler,
(2) fiyatlarla ilgili beklentiler, (3) kamu harcamalarindaki degisimler, (4) 06z
finansman imkanlarindaki degisimler, olarak siralanabilir®. Klasik Faiz Orani Teorisi,
Likidite Tercihi Teorisi, Borg¢ verilebilir Fonlar Teorisi ve Rasyonel Beklentiler
Teorisi olmak iizere dort grupta toplanmaktadir. Klasik teoriye gore faiz; cari
tilkketimin, gelecekteki daha fazla tiikketim icin tehir edilmesinin bir édiiliidiir. Faizin
Olciisii ise yatirimin sermayesi talebi ile tasarruf hacminin kesistigi noktada olusur ve
buna denge faiz orami adi verilir. Keynesyen likidite tercihi teorisinde faiz,
likiditeden vazge¢menin veya kit kaynak olan parayi kullanmanin bedelidir. Faizin
Olglisti degisik amagclarla elde tutulan paralar (toplam para talebi) ile hiikiimetin
piyasaya siirdiigii paralarin (para arzi) kesistigi noktada olusur ve buna denge faiz

orani ad1 verilir®.

* Giingbren, a.g.e. 5.18-20

5 Merih Paya, Para Teorisi ve Para Politikasi, Istanbul, Filiz Kitabevi, 2007, s. 183.
Frederic S. Mishkin, Para Teorisi-Politikasi, istanbul, Bilim Teknik Yaymevi, 2000, .64
Muhammet Akdis, Para Teorisi Ve Politikasi, Ankara, Gazi Kitabevi, 2011,21
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1.2. Piyasa Ekonomisinde Finansal Sistemin Yapisi

Piyasa ekonomisinde finansal sistem yapist islevlerine ve araglarina gore iki

baslik altinda incelenir.

1.2.1. Finansal Piyasalar Tiirleri ve Islevleri

Piyasa ekonomisinde finansal sistem, ekonomide yaratilan fon arzinin yani
diger bir ifadeyle tasarruflarin, yatirimcilar basta olmak iizere fon talep edenlere
aktariminin yapildigi piyasalardir. Finansal piyasalar ekonomide, isletmelerin
yatirnmlart basta olmak iizere kamu kesimi ve 6zel kesimin tiim harcamalarinin
finansman1 i¢in kaynak saglandigi piyasalar olup son derece Onemli bir isleve

sahiptirler.

Finansal piyasalar cesitli kriterlere gore farkli siniflamalara tabi
tutulabilmektedir. Finansman vadesine gore bir yila kadar finansman ihtiyaglarinin
karsilandig1 para piyasalari, bir yildan daha uzun siireli finansman ihtiyaglarinin
karsilandig1 sermaye piyasalar1 olarak iki ana grubu ayrllabilmektedirﬁ. Bor¢lanma
(yatirnm) araglarinin ilk elden ihracinin yapildig: birincil piyasalar ve bu araglarin
sonradan el degistirdigi ikincil piyasalar olarak ayrilabilir. Orgiitlenmis bir kurumsal
yapiya sahip (bankacilik sektorii gibi) piyasalar ile serbest (tezgah {istii) piyasalar
ayrimi da yapilabilir. Diger yandan degisime konu olan finansal aracin yapisina gore,
altin, doviz piyasalari, vadeye gore spot ve vadeli piyasalar gibi ¢ok farkl tiirlere

gore ayrilabilmektedir’.

®Mustafa Ibicioglu, Tiirkiye’de Mali Aracilar Sektoriinin Mali Sistem igindeki Yeri Ve Finansal
Islemlerinin Mali Istatistiklere Yansitilmasi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, —Uzmanlik
Yeterlilik Tezi, 2006, s.23

" ilker Parasiz, Para Banka ve Finansal Piyasalar, Ezgi Kitabevi, 2009 ,s.63
Osman Okka, Analitik Finansal Yénetim, Istanbul, Nobel Yayin. 2009 ,s43
Oztin Akgiic, Finansal Yonetim, istanbul, Avciol Basim Yayim, 2010,525
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1.2.2. Finansal Sistemde Kurumlar, Oyuncular ve Araclar

Finansal sistemde temel kurumlar ve oyuncular arasinda, 6ncelikle finansal
sisteme fon arz eden (tasarruf sahipleri), fon talep eden (6zel ve kamusal iktisadi
birimler), yatirnm ve finansman araglari, diizenleyici, yardime1 ve araci kurum ve

kuruluglar, hukuki ve idari alt yapi.
Yatirim ve Finansman Araglari asagidaki gibi zetlenebilir®;

e Hisse Senetleri

e Tahviller

e Bonolar

e Finansman Bonosu

e Kiymetli Maden Bonolar1

e Banka Bonolar1 ve Banka Garantili Bonolar
e Gelir Ortaklig1 Senetleri

e Gelire Endeksli Senetler

e Yatirim Fonlar Katilma Belgeleri

e Borsa Yatirim Fonlari

e Varliga Dayali Menkul Kiymetler

e Gayrimenkul Sertifikalar

e Varlik Teminatli Menkul Kiymetler
e Ipotekli Sermaye Piyasas1 Araglari
o Kar Zarar Ortakligi Belgesi

e Varantlar

e Katilma Intifa Senedi

e Kira Sertifikalar1

Tiirkiye ekonomisinde mali kuruluslar asagidaki gibi siniflanmaktadir®:

1. Merkez Bankasi

8Sermaye Piyasasi Kurulu, Sermaye Piyasasi Araglari, SPK Yatirnmer Bilgilendirme Kitapgiklari-
2, SPK Yayinlari, 2010

[lker Parasiz, Para Banka ve Finansal Piyasalar, Ezgi Kitabevi, 2009,s.30
Osman Okka, Analitik Finansal Yénetim, Istanbul, Nobel Yayin. 2009,s27
Sudi Apak, Engin Demirel, Finansal Yonetim, Sermaye Piyasalari, Cilt 1. Papatya Yayincilik,s.23

’ Mustafa ibicioglu, Tiirkiye’de Mali Aracilar Sektériiniin Mali Sistem icindeki Yeri Ve Finansal
Islemlerinin Mali Istatistiklere Yansitilmasi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, —Uzmanlik
Yeterlilik Tezi, 2006, s.23



2. Bankalar
3. Mali Aracilar
3.1. Finansal Kiralama Sirketleri
3.2. Faktoring Sirketleri
3.3. Tiiketici Finansman Sirketleri
3.4. Yatirim Fonlar1 ve Ortakliklar
3.5. Diger Mali Aracilar
4. Mali Yardimcilar
5. Sigorta Sirketleri ve Emeklilik Fonlar1
Tiirkiye ekonomisinde ayrica finansal sistemi diizenleyici ve denetleyici
kurumlar olarak, Sermaye Piyasasi Kurulu, Rekabet Kurumu, Bankacilik Diizenleme

Ve Denetleme Kurumu yer almaktadir™®.

1.3. Piyasa Ekonomisinde Finansal Sistemin Finansal Krizlerdeki Rolii

Diinya ekonomisinde artan finansallagsma ile finans sektdriiniin baskin hale
gelmesi, manipiilasyonlarin artmasi, finans sektoriinde kazanglarin kaynaginin reel
sektorden kopmasi finansal balonlarin olusma sikligini artirarak siklikla finansal
krizlerin ortaya ¢ikmasina yol agmaktadir. Finans sektoriindeki oyuncularin daha
yiiksek kazang hirst ile kiiresel piyasalarda manipiilatif hareketleri artmakta, kit

kaynaklarin sagliksiz dagilimmna yol agilmaktadir'’.

Ozellikle gelismekte olan iilkeler, reel sektdr yatirimcilar ve tiiketicilerin
yiiksek faizle insafsizca somiiriilmesi gelir dagilimi adaletsizligini ve ekonomik

krizlerin artmasina yol agmaktadir. Bu sebeple diinya ekonomisinde finans sektoriin,

9 Sudi Apak, Engin Demirel, Finansal Yénetim, Sermaye Piyasalari, Cilt 1. Papatya Yaymcilik
Nazim Oztiirk, Para Banka Kredi, Bursa, Ekin Kitabevi, 2011,5.23
Mehmet Giinal, Para Banka Ve Finansal Sistem, Yeni Donem Yayinlari, 2010,557

YSelguk Bali, Ahmet Biiyiiksalvarci, 1630'dan 2010'a Finansal Krizler Tarihi & Balonlar,
Panikler, Buhranlar Ve Kiiresel Finansal Kriz, Cat1 Kitaplari, 2011,5.89

Mustafa Durmus, Kapitalizmin Krizi & Kiiresel Krizin Elestirel Bir Co6ziimlemesi, Tan
Yay.2011,s.27



reel sektor faaliyetlerini finanse edecek sekilde yapilandirilmasi, manipiilatif ve sanal
kazanglarin &nlenmesi son derece bilyiik énem arz etmektedir. Bu siiregte islami
finansman modelleri ve felsefesi, kapitalizmin kumarhaneye doénen finans

kurumlarini insan odakli déniistiirmek i¢in son derece biiyiik énem arz etmektedir*.

Diinya ekonomisinde 2008 yilinda patlak veren ve diinyanin en biiyiik ve
giiclii bankalarin1 dize getiren Kiiresel Finans Krizi diinya iktisadi tarihinde en
korkulan krizlerden biri olarak yer almistir. Kriz sonrasi hiikiimetlerin 1929 Biiyiik
Depresyondan alinan derslerle zamaninda davranarak, ekonomiye miidahale
denilecek kurtarma paketleriyle kriz simdilik yikict etkilerini tam olarak
gostermemistir. Kokl tedbirler alinmadigi takdirde diinya benzer krizlere gebe
kalmaya devam edecektir. Krizin beklenen yikici etkilerinin biiyiikliigii hiikiimetleri
harekete gegirdigi gibi Hiristiyan diinyasinin en etkili merkezi olan Vatikan da krizin
patlak vermesinden sonra tarihi bir sorumlulukla kendisinden beklenmeyen biiyiik bir
cikis yapmustir. Krizden faiz sistemini ve finansal kurumlar ve onlarin yoneticilerinin
kazanma hirsina baglayan Vatikan, bu ve benzeri krizlerden kurtulmanin caresi

olarak Islami finansi ve sukuk sistemini onermistir®.

12 frfan Kalayci (Der), Finansal Kriz Yazilar1 & Halil Seyidoglu'na Armagan, Nobel Yaym, 2010
Murat Cetinkaya, Kiiresel Ekonomik Ve Finansal Kriz, Nobel Yayimn, 2011,s 48

Gokhan Ozkan, Kiiresel Finansal Kriz, Uluslararasi Finans Sisteminin Yeniden Yapilandiriimasi
Ve Uluslararasi Gii¢ Dengesine Etkileri, Dora Yaymlari, 2009,5.79

3 fsmail Ozsoy, “Vatikan islami Finans1 Oneriyor; islami Finans Neyi Oneriyor?” IL Bélgesel
Sorunlar Ve Tiirkiye Sempozyumu 1-2 Ekim 2012, 5.3
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2. ISLAM EKONOMISINDE FINANSMAN YAPISI VE FAIZIN
YERI

2.1. islam Oncesi Dinlerde Bor¢lanma ve Faizin Yeri

Faiz kelime anlamu itibariyle, fazlalik, nema, artma, ¢ogalma, yiiksege ¢ikma,
serpilip genisleme gibi anlamlara gelir. Faiz kavraminin tarihin ilk dénemlerinden
beri var olmus bir kavram oldugunu Eflatun ve Aristo'nun bu konudaki goriislerinden
anlasilmaktadir. Ote yandan faiz unsuru biitiin semavi dinlerde ahlaki olmayan bir
kazang tiirii olarak tanimlanmistir. Ancak kapitalist yaklagimlarda sistem agisindan

. . . 14
faiz vazge¢ilmez bir unsur olarak tanimlanmistir™".

Faizle bor¢lanmak ilk c¢aglardan itibaren tartisilmis ve pek c¢ok filozof
tarafindan ahlaki bulunmamistir. Yahidilik, Hristiyanlik ve Islamiyet’te de faizcilik
yasaklanmistir. Ancak insanoglu yine de tarih boyunca bu enstriimani1 yasatmis ve
sonunda faizle bor¢ veren devasa miiesseseler teskil ettirmistir. Bununla birlikte
ozellikle dinlerin faiz yasagina ridyet ederek finansman agiklarini faizsiz yontemlerle
kapatmak isteyen insanlar da var olmustur. Bunlar ya bizzat dinin izin verdigi ticari
yontemlerden istifade ederek ya da mesr(i yollarin biraz daha esnetilmesiyle ortaya

¢ikan ve faizsiz olduguna inanilan bir takim finansal araglar kullanmislardir®™.

“Muaz Giingéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarmma Uyum
Modellemesi, Istanbul, 2013, ITO yayn, Yayin No: 2012 — 38, 5.17

> Ahmet Tabakoglu, Islam Iktisadina Giris, Dergah Yayinlari, 2013, 5.46

Ishak Emin Aktepe, islim Hukiku Cercevesinde Finansman ve Bankacihk, Istanbul: Erkam
Matbaasi, 2010, s.18

Siileyman Uludag, islam'da Faiz Meselesine Yeni Bir Bakis, Dergih Yaynlari, 2010,5.37
Ishak Emin Aktepe, Faiz Ve Finansman Hadisleri, Yedirenk Kitaplari, 2010,5.69

Ishak Emin Aktepe, Hadis Kaynaklarinda Faiz Ve Finansman, Hayat Yayinlari, 2011, 5.67
Sami Uslu, islam'da Faiz Yasag1 Ve Cagdas Finans, Zafer Yayinlar1,2005,5.89
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Insanlarin gesitlerle sebeple bor¢lanma ihtiyaglari icin tarih boyunca tiim ilahi
dinlerin yasakladig1 faiz uygulamasi yaygm bir sekilde yapilmaktadir™®. Ancak, faizi
sadece Islam ve Kur’an haram kilmamis, Tevrat, Incil ve Zebur gibi biitiin kutsal
kitaplar faizi yasaklayip haram kilmislardir. Faiz, sadece dinler tarafindan degil,
XVI. asra kadar biitiin felsefeler tarafindan da haram sayilip yasaklanmistir. Batida
faizin, ev kirasi gibi bir malin kullanilmas: karsilig1 olarak goriiliip mesru kabul
edilmesi ilk defa sanayinin yavas yavas toplumda kendisini gosterip sermayeye
ihtiyac hasil oldugu zamandir. Kilise XIII. asirda ¢ok giiglii idi, faiz de siddetli bir
sekilde yasakti. Sonralar1 kilisenin niifuzu azaldik¢a ve sekiiler kuvvetlerin ortaya
cikmasiyla faizli muamelelere de miisaade edilmis ve toleransla bakilmaya
baslanmistir. Faize ilk defa cevaz veren sahis Calvin'dir. Jean Calvin, 1509-1564
yillar1 arasinda Italya'da yasamis Calvinizm mezhebinin kurucusudur. Eski Yunan'da
faizli para oOdiingleri yasaklanmisti. Aristo'nun faiz almayr en agir ciimlelerle

elestirdigi ve paray, yumurta vermeyen kisir bir tavuga benzettigi meshurdur.®’.

2.2. islam Ekonomisinde Temel ilke ve Unsurlar

I[slam Dini insanlarin daha iyi bir sosyal, siyasi ve iktisadi sistemde
yasamalar1 i¢in daha onceki yasam seklini derinden degistiren ve iyilestiren pek ¢ok

. . . .1
emir, yasak ve diizenlemeler getirmistir 8,

Kur’an ekonomik ve ahlaki degerlerin koordinasyonunu saglamaya galisir.
Bu ikisini birbirinden ayr1 sekilde almak yerine, uyumlu bir biitiin olarak ele alir.

Ekonomik problemler yalnizca ekonomik goriis acistyla kavranip ¢oziilemez; Ancak

®ishak Emin Aktepe, Hadis Kaynaklarinda Fiiz ve Finansman, istanbul: Hayat Yaynlari,
2011.5.59

7 Osman Eskicioglu, islam ve Ekonomi, izmir, Caglayan Matbaasi, 1999, s.100

'8 Ahmet Tabakoglu, islam iktisadina Giris, Dergih Yaymlari, 2013

Sevki Cobanoglu, islam Ekonomisi, Yediveren Yaymlari, 2013

Servet Armagan, islam Ekonomisi, Giindoniimii Yayinlari, 2005

Ali Seriati, islam Ekonomisi, Diinya Yayinlari, 2004

Atila Yanpar, islami Finans & Ilkeler, Araclar Ve Kurumlar, Scala Yaymcilik, 2014
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Islam'in ahlak anlayisiyla siki siki bagli olan hayatin tiim boyutlar: dikkate almarak

coziilebilir®,

[slam Dini’nin diizenledigi alanlardan birisi de ekonomik faaliyetlerdir.
Ciinkii aligveris, bor¢lanma, ortaklik kurma, ¢alisma hayati gibi olgular tarihsel birer
gercekliktir ve insanoglunun tarih boyunca temel ilgi alanlaridir. Islimiyet insanin
diinya ve ahiret saaddetine ermesini amaglayan, koydugu ilkelerle mahlikatin
menfaatini temine ¢alisan, zulmi ve kotiiligl yok etmeyi hedefleyen bir dindir.
Islam, Miisliimanlarin bu yiice hedefleri gdz ardi etmemelerini, diinya hayatinin
geciciligini, kendilerine bahsedilen varliklarin aslinda imtihan aract oldugunu,
kazandiklar1 her kurusun ve yaptiklart her isin bir hesabi bulundugunu bilmelerini ve

ona gore davranmalarini ister®.

Islam’in ekonomi anlayisinda birey ve toplumun haklar1 dengeli bir sekilde
gozetilir. islam Ekonomisinde miilkiyet anlayis1 ne bireyci kapitalist ve ne de
toplumcu komiinist miilkiyet anlayisina benzer. islam fert ile devleti ve birey ile
toplumu terazinin kefeleri gibi dengede tutup her ikisine de ayni derecede deger
verdigi icin hem kapitalist ve hem de komdiinist ekonomiden ayrilir. Kapitalistler
ferde sonsuz miilkiyet hakki tanirken, komiinistler bu hakki bireyden tamamen alip
topluma ve devlete vermislerdir. Boylece bu iki sistemin miilkiyet felsefesinde zit iki
kutup meydana gelmektedir. Birisi miilkiyete sonsuz hak tanirken digeri hig
tammamaktadir. islam ise ferde bir taraftan miilkiyet hakkini tanirken diger taraftan
mecburi vergide zekat esaslar1 ve ihtiyari yardimlarda sadakalar ile ve hatta

tiiketimdeki israf yasagi ile toplumun hissesini de teminat altina almigtir®.

Islam hukdkunun temel kaynag1 Kur’dn-1 Kerim’dir. Islam hukikunun ikinci
kaynagi ise Siinnet’tir. Siinnet, Hz. Peygamber’in (SAV) dini ve diinyevi

meselelerdeki yaklasim tarzi olarak ifade edilebilir®.

19 Osman Eskicioglu, islam ve Ekonomi.....a.g.e., , .23
%0 fshak Emin Aktepe, islam Hukiiku Cercevesinde Finansman ve Bankacilik... a.g.e., 5.18-21
2! Osman Eskicioglu, islam ve Ekonomi.....a.g.e., 5.26

?2 Aktepe, Sorularla Katiim Bankaciligs, istanbul, Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, Yaym No: 4,
2013

12



Islam ekonomisinin tespit edilen temel ilkeleri nasil bir ekonomik hayatin
Islam’a uygun olacaginin gercevesini ¢izmistir. Islim ekonomisinin temel ilkeleri,
Islam’m temel kaynaklarindan, Islam Aalimlerinin goriis birligi icinde verdikleri
hiikiimlerden ve Islam hukukcularinin yazdiklar1 kavaid-i kiilliyye (genel ilkeler)
literatiiriinden istifadeyle tespit edilmistir. Katilim bankalarin1 da ilgilendiren alim
satim, ortaklik, kira, borg, faiz, kefalet ve vekalet gibi meseleler muamelat (beseri
iliskiler) baslig1 altinda incelenir. Islom ekonomisinin ruhunu da yansitan bu ilkeler
sayesinde karsilagilan hukiki ve iktisddi meselelere uygulanabilecek standartlar

olusturabilmistir. Bu ilkeleri Aktepe (2013) eserinde asagidaki gibi 6zetlemistir®:

“I. Ilke: “Baskalarimin malni haksiz yollarla almayin!”

II. Ilke: “Ticaret helaldir”

1. Ilke: “Faiz ve Tefecilik yasaktir”

1V. Ilke: “Aldatmak yasaktir”

V. llke: “Israf ve Kumar yasaktir”

VI Ilke: “Asiri Bilinmezlik Yasaktir”

VII. [lke: “Piyasaya miidahale etmemek asildir”

VIIL [lke: “Yasaklanmamuslar serbesttir”

IX. Ilke: “Yasak, zaruret ve ihtiya¢ hallerinde kismen diiser”
X Ilke: “Kolaylastirmak ve Muhta¢ Olana Yardim Esastir”
XI. Ilke: “Hiikiim, amaca tabidir.”

Genel olarak baktigimizda agikga belirtilen helal kazang disinda kalan ve
Kur’an'in mal elde etmede haram kildig1 yollar sunlardir®; 1- Bagkasinin malin1 onun
rizast olmaksizin veya belli bir 6deme yapmaksizin almak. Riza alindig1 ve belli bir
O6deme yapildig1 halde rizanin zorla veya hile ile alindig1 durum da harama dahildir.
2- Riigvet. 3- Gasp. 4- Sahtekarlikla elde etme; malin kamu mali veya 6zel mal
olmas1 arasinda bir fark yoktur. 5- Hirsizlik. 6- Yetimlerin mallarimi zimmete
gecirme. 7- Eksik tartma. 8- Fuhusun yayginlasmasina sebep olacak muameleler. 9-
Fuhus ve onun kazanci. 10- I¢ki yapimi, satimi ve tasinmasi. 11- Kumar, malin bir

kimseden digerine ge¢mesinde sadece sansin etkisi oldugu tiim muameleler bu

2 ishak Emin Aktepe, Sorularla Katihm Bankacih@.....a.g.e., s.13-18
Aktepe, islam Hukiku Cercevesinde Finansman ve Bankacilik... a.g.e., s$.13-42

24 Osman Eskicioglu, islam ve Ekonomi...a.ge., , 5.18
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yasagin kapsamina girmektedir. 12- Put yapimi, alim-satimi, putlarin bulundugu,
onlarin ibadet edildigi yerlerde istihdam olunmak. 13- Kéhinlik, falcilik, astroloji vs.

gibi islerden edinilen kazang. 14- Tefecilik.

I[slam Dininde bireylerin tercihlerinde 6zgiir olmas1 ve géniillerine gore
yagsamlar1 siirdiirmeleri esas oldugu icin baska bireylere ve topluma zulme yol
acmadik¢a bireylerin iktisadi, sosyal ve siyasi tercihlerine karisilmaz. Bu sebeple,
mallarin fiyatlarinin serbest piyasa kosullarina uygun olusmasina belirli sartlarda izin
verilir. Toplumda yaygin bir zulme yol agmadikc¢a, mal sahibi saticilarin ve para
sahibi alicilarin razi1 olmayacagi bir fiyati tespit etmek, bu sarti yani riza sartini
ortadan kaldirir. Riza sart1 ortadan kalkinca bdyle bir alis-veris gecerli olamaz. Bu
sebeple, islam ekonomisinde normal sartlar altinda fiyat koymak ve fiyatlara
miidahale etmek yoktur. Ancak fireticiler veya tiiketiciler, alicilar veya saticilar
kamplasarak karsi tarafa zarar vermek isterlerse ya da bir kimse veya kurum tekel
olusturmak isterse o takdirde bilirkisilerin istegi dogrultusunda devlet gerekeni yapar

diyebiliriz®.

2.3. Islam’da Helal Kazanc ve Faizin Yasak Olma Sebepleri

Klasik iktisat teorisine gore, bir deger iiretmek icin iiretim faktorleri ( emek,
sermaye, girisimci ve dogal kaynak sahipleri) gerekir. Burada girisimci faaliyetin
sonucunda zarar durumunun riskini alan tiretim faktoriidiir, diger iiretim faktorleri
sahipleri ise sahip olduklar1 iiretim faktorlerini girisimciye kiralar. Bu siirecte
girisimci hari¢ herkse baslangi¢ sozlesmesinde belirtilen kazanci yiliksek olasilikla
elde eder. Emek sahibi ve dogal kaynak sahiplerini sahip olduklarini kiraya vermeleri
ve girisimcinin bu riskli faaliyet igin ¢alisarak kar elde etmesi dinlerde herhangi bir
sekilde yasaklanmamistir. Ancak sermaye sahibinin elindeki sermayesini belirli bir
oransal fazla elde etmek i¢in kiralamasi faiz kazanci olarak goriilmiis ve tiim ilahi

dinlerde yasaklanmlst1r26.

% Osman Eskicioglu, Islam ve Ekonomi.....a.g.e., , 5.103-104
?® Ahmet Tabakoglu, islam iktisadna Giris, Dergah Yaymlari, 2013
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Faiz oran1 sermayenin fiyati olarak sermayenin verimliligi ile paralel, bir
yanda yatirim seviyesini belirledigi, diger bir yanda da ekonomideki tasarruf
seviyesini yonettigi iddia edilir. Faiz unsuru, kapitalist sistemde sermayenin fiyati
olarak kabul edilir. Kar oranlan ile karsilastirmali olarak faiz hadleri yatirim ve
tasarruf hacimlerinin, istthdam ve fiyatlar genel seviyesinin ve 6demeler dengesinin

temel belirleyicisi olarak algilanir®’.

[slam Dini Ilkeleri’ne gére yapilan iktisadi faaliyetlerden elde edilen
kazanglar helaldir. Islam Dininde helak bir sekilde miilkiyeti elde etme yollari
aciklanirken Mecelle ‘de su esaslar getirilmistir. Esbab-1 temelliik iigtiir: Birincisi
bey' ve hibe gibi miilkii bir malikten diger malike nakildir. Ikincisi irs gibi bir
kimesnenin digere halef olmasidir. Ugiinciisii maliki olmayan bir miibah seyi ele

gegirmektir28.

Islam’da kazancin helal olmasimin saglikli ortaya konulabilmesi i¢in asagida

kazang ile ilgili baz1 hassasiyet gosteren temel kavramlar agiklanmistir®,

“Kdar: Mal ve hak alim satimlarinda maliyet ile fiyat arasindaki farka kar
denilir. 100.000 TL ye alinan bir ev 12 ay vadede 110.000 TL ye satilirsa 10.000 TL
kar edilmektedir. Ev, arsa, araba, makine, giysi, mobilya maldir. Patent, telif, ruhsat,

plaka haktir.

Kira: Menkul ya da gayr-1 menkul bir malin belli bir siire kullanim hakkinin
devri ya da belli bir siire emek taahhiidii karsiliginda alinan bedele kira
denilmektedir. Ev, araba, arsa, makine, otel odasi, saglik hizmeti, giivenlik hizmeti,

nakliye hizmeti, egitim hizmeti, saklama hizmeti kiralanabilir.

Pesin Satis: Uretilen ya da satin alinan bir malin pesin bedelle satilmasidir.

Ornegin 1000 TL maliyeti olan bir maln pesin 1500 TL 'ye satilmasidir.

Sevki Cobanoglu, islam Ekonomisi, Yediveren Yaymlari, 2013

“’Muaz Giingdren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarma Uyum
Modellemesi, Istanbul, 2013, ITO yayn, Yaymn No: 2012 — 38, 5.17

28 Osman Eskicioglu, islam ve Ekonomi. a.g.e., , 5.31

% ishak Emin Aktepe, Sorularla Kathm Bankacihg....a.g.e., s.17
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Vadeli Satis: Uretilen ya da satin alinan bir malin vadeli bedelle satilmasidir.,

Ornegin 1000 TL maliyeti olan bir malin 2000 TL ye 6 ay vadeyle satilmasidir.

Vade Farki: Satilan bir degerin pesin bedeli ile vadeli bedeli arasindaki
farktir. Ornegin 1500 TL 've pegsin satilan bir malin 6 ay vadede 2000 TL 'ye satilmas:
halinde 500 TL vade farki uygulanmaktadir. Vade farki _almak Islamiyet’te

vasaklanmanustir.”

[slam hukukunda riba olarak adlandirilan faiz, bor¢ mukabilinde alinan
onceden belirlenmis bir fazlalik olup, ticarette yasaklanan temel 6gedir. Anaparada
meydana gelen haksiz artis, ticaretteki artistan ayiran temel nokta ise iistlenilen risk
faktortdir. Ticarette iki taraf da iistelendigi riske karsilik kar elde ederken, faizli bir

islemde risk tamamen bor¢lanan taraf iizerinde kalmaktadir®.

Bu baglamda, islam ekonomisinde mal ve para kazanmanin mesru yollari

sunlardir®;

a) Calisip Emek Harcamak
b) Ticaret Yapmak
¢) Toprag: Thya Etmek

d) Diger Yollar: Insan iradesi ve ¢aligmasiyla ilgisi bulunmayan baska yollar
da vardir. Bunlar hibe, vasiyet ve miras gibi hukuki muamelelerdir. Hibe, vasiyet,
miras ve buna benzer islemler insanin ¢alisma ve iradesi disinda onu miilkiyet sahibi

kilan olaylardir.

Insanlar ticari faaliyetlerde bulunurken ve ihtiyaglarini karsilarken siklikla
nakit paraya ihtiya¢ duymaktadirlar. Allah Tedld da insanlarin borglanma
thtiyaglarini dogal karsilamis ve Kur’an’da borg¢lanildiginda neler yapilmas: gerektigi

anlatilmistir 52

Islam insanlik tarihi boyunca bilinen ddiing veya borg faizi kavramina bir de

para ve mallarin pesin veya vadeli miibadelelerinde ortaya ¢ikan alig-veris faizi

% Ahmet Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalan, Katihm
Bankalar ve Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.2

3! Osman Eskicioglu, islam ve Ekonomi.....a.g.e., , 5.32-35

82 Aktepe, islam Hukiku Cercevesinde Finansman ve Bankacihik... a.g.e., s.42
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kavramint eklemistir. Kur’an borg faizini ele alirken, hadisler agirlikli olarak alis-
veris faizinin iizerinde durmustur. Su halde faiz kavrami Islam’da diger sistemlerden
hem farkli hem daha stimulliidiir. Faizi, hem bor¢ hem de alis-veris faizini de i¢ine
alacak sekilde, en genel ve kapsayict haliyle su sekilde tanimlamak miimkiindiir:
“Faiz; odiing iglemlerinde veya alig-verisde ortaya ¢ikan, karsiligi bulunmadigi veya
esitsiz paylasildigi icin iki taraftan birini zarara sokan, gergeklesmis veya
gerceklesme potansiyeli bulunan fazlalik veya kisaca karsiliksiz bir deger
transferidir.” Bu fazlaligin ya hig¢ karsilig1 yoktur veya karsilig1 oldugu durumlarda
da esitsiz ve dengesiz bir paylasim s6z konusudur. Yani faiz, kaginilmaz bir

esitsizlik, dengesizlik, dolayisiyla haksizlik ve zuliim sebebidir®.

Faiz, en sade tanimiyla borg¢tan elde edilen menfaattir. Faiz, giiniimiizde daha
cok “0diing paranin getirisi”, “paranin zaman degeri” ve “paranin kiras1” seklinde
tanimlanmaktadir. Nitekim bugiin faiz uygulamalar1 biiyiik oranda para borglarinda
gerceklestirilmektedir. Halbuki Islam hukiikunda fiz, yalnizca para borglarma 6zgii
degildir. Belli nitelikleri haiz iirlinlerin bor¢ verilmesi ya da alim satiminda faiz
olabilecegi degerlendirilmektedir. Faiz, Kur’an’da acik¢a yasaklanmis ancak
tanimlanmamistir. Hz. Peygamber’e (SAV) nispetle aktarilan haberlerde ise faiz

hakkinda oldukga malumat bulunmaktadir. Ancak bu hadisler ¢ogu zaman Islam

alimlerinin farkli yorumlarina izin vermistir®*,

Alis-veris faizi, faize konu olan standart mal veya paralarin pesin veya vadeli
alim-satimlarinda ortaya ¢ikan faiz yani karsiliksiz deger aktarimidir. Insanligin daha
once bilmedigi bu faiz ¢esidini Hz. Peygamber (SAV) insanlia Ogretmistir.
Dolayisiyla alig-veris faizinin hiikiimleri yani para veya mal miibadelelerinde
karsiliksiz deger aktariminin hangi durumlarda ortaya c¢ikacagi hadisle tespit
edilmistir. Alig-veris faizi hem mal miibadelelerinde hem para ve doviz
miibadelelerinde gecerlidir. Alig-veris faizi Hz. Peygamber’in (SAV) su sahih (Alt1
Esya Hadisi) hadisinde Ozetlenmistir: “Altin altinla, giimiis giimiisle; bugday

% fsmail Ozsoy, “Vatikan Islami Finansi Oneriyor; Islami Finans Neyi Oneriyor?” IL Bélgesel
Sorunlar Ve Tiirkiye Sempozyumu 1-2 Ekim 2012, 5.5

Ozsoy, ismail, "Faiz", islam Ansiklopedisi, Tiirkiye Diyanet Vakfi, 1995, XII
% {shak Emin Aktepe, Hadis Kaynaklarinda Faiz ve Finansman, istanbul: Hayat Yayinlari, 2011.
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bugdayla, arpa arpayla, hurma hurmayla, tuz tuzla, misli misline, esit élgiide ve
pesin miibadele edilmelidir. Siniflar farkl olursa, pesin olmak sartiyla istediginiz
gibi miibadele edebilirsiniz.”. Bu hadis, 2008 Kiiresel Kriz ve benzerlerinde olusan
sisme ve kopiiklenmeleri engelleyecek prensipleri igermektedir. Dolayisiyla bu hadis

gecmisten daha ¢ok bugiine bakmaktadir *.

Sekil-2.1 islam’da Faiz Tiirlerinin Siiflanmasi

Faizli Borg Vermek

Temdit / Borcun

Cahiliye Faizi Yeniden Yapilandirilmasi

Temdit / Borcun
Yeniden Yapilandiriimasi

Aligveris Faizi

Kaynak: Ishak Emin Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihg, istanbul, Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi,
Yaym No: 4, 2013, 5.22

Sekil-2.1°de Islam’da faiz tiirlerinin siniflamasi verilmistir. Buna gore faiz
cahiliye ve aligveris faizi olarak iki ana gruba ayrilmaktadir. Kur’an’da yasaklanan
faiz, cahiliye faizidir. Buna borg faizi de denilir. Misli (piyasada standart bulunan)
bir varlik (para, altin, bugday, nohut, kagit, kumas, yumurta) bor¢ verilip fazlalik
sart1 kosulursa cahiliye faizi gerceklesir. Herhangi bir sebeple olugsmus vadeli borcun

vadesinin uzatilip borcun artirilmasi da cahiliye faizi dogurur®.

% jsmail Ozsoy, “Vatikan Islami Finansi Oneriyor; Islimi Finans Neyi Oneriyor?” II. Bolgesel
Sorunlar Ve Tiirkiye Sempozyumu 1-2 Ekim 2012, s.7

% jshak Emin Aktepe, Sorularla Katihm Bankacilig. a.g.e., 5.20-23
Aktepe“Faizsiz Bankacihik llkeleri Ve Katilim Bankacih@”, a.g.e. s.24
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Parasal sermayenin tliretimden alacagi payin dnceden belirlenmesi faiz; iiretim
siirecinin sonunda gerceklesmis, ortaya ¢ikmis, sinirlart belirlenmis kazangtan

belirlenmesine kar denir®’.

Islami finans; cesitli dini ve ekonomik sebepler yiiziinden dogmus ve faiz,
ticari iglemlerde yiiksek oranda belirsizlik iceren faaliyetler, kumar ve haram
kilimmig {irlin ve hizmetlerin iretim ve satist ile gayri ahlaki davraniglarin
yasaklanmasi iizerine bina edilmistir. Faizin yasak oldugu Islam diinyasinda, menkul

kiymetlestirme faizsiz Islami yatirim araclar1 piyasasinin temelini teskil etmistir™®.

2.4. Islam’da Vadeli Alis Veris ve Fiyat Farki

Islamiyet her tiirlii iyiligi tesvik edip kotiiliikleri yasaklamis hatta ihtiyac
sahiplerine yardim amaciyla zorunlu bagis sistemi koymustur. Mesela zengin
Miislimanlarin her yil mallarinin belli bir kismini ihtiyag¢ sahiplerine aktarmalar1 ya
da isledikleri sucglara karsilik yine muhtaglara yardimda bulunmalari (zekat, fitir
sadakasi, fidyeler, kefaretler) emredilmistir. Bunun yaninda zorunlu olmayan

yardimlagma araglar1 da vardir®.

Sekil-2.2°den goriilebilecegi gibi, arz ve talep kanunu geregi B1’de olusan
denge fiyat1 F1, satict ve alicinin pesin aligveriste bulustugu noktadir. Eger alici
pesin almayip mali vadeli alacagim derse, bu sefer satici takip maliyeti, tahsil
edememe risk payi, enflasyon vb. nedenlerle satmakta yani arzda istahsizlik
gosterecektir. Bu sebeple arz egrisi otomatikman sola kayacak ve fiyat F2 seviyesine
yiikselecektir. Alict taraf da mali hemen kullanmaya baslayacagi ve simdiden istifade

edeceginden yiikselen fiyata raz1 geldiginde denge de B2’de olacaktir. iste, denge

" Ozsoy, “Vatikan islami Finansi Oneriyor; islimi Finans Neyi Oneriyor?” IL Bolgesel Sorunlar ve
Tiirkiye Sempozyumu 1-2 Ekim 2012, s.4

% Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalar, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.I1

%9 Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihig. a.g.e., 5.19

Aktepe, “Faizsiz Bankacilik llkeleri ve Katilim Bankacih@1”, a.g.e.
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fiyatlarin1 gosteren F2 ile F1 arasindaki fark da vade farki olup agikga goriildiigii

lizere, piyasa mekanizmasinin bir gergegidir.

Sekil-2.2 Vadeli Satisin Fiyatlar Uzerinde Etkisi

Fiyat (F)
A2
Al
B2
F2
Bl
F1 ' T
e
M2 M1 Miktar (M)

Kaynak: Ishak Emin Aktepe, Sorularla Katihim Bankacihgi, istanbul, Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi,
Yayin No: 4, 2013, 5.36

2.5. Islam’da Karsiliksiz Finansman Yoéntemleri

Insanlarin finansman ihtiyaglarinin karsilanmas1 noktasinda Islamiyet’te
baslica iki faizsiz yontem kullanilmistir. Bu yontemler, karsiliksiz finansman

yontemleri ile kargiligi alinan finansman yontemleri olarak ikiye ayrilmaktadir®.

Karsiliksiz finansman yardimlart islam Dini’nde yapilan maddi iyiligin
karsiligi Allah rizasi igin yapilip Allah’tan beklendigi i¢in yardim yapilan kisiden
alinmaz. Bu tiir yardim yontemleri arasinda, zekat, sadaka, keffaretler, adak, vakif,

umra, rukba gibi islemler sayilabilir®.

40 Aktepe, islam Hukiku Cercevesinde Finansman ve Bankacilik a.g.e., .52

4 Aktepe, islam Hukiku Cercevesinde Finansman ve Bankacilik a.g.e., s.52-53
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Ekonomik hayat dedigimiz ¢aligma ve yasama diizeni, aslinda pesin alis
verisler ile bedelli ve ivazli muamele sistemine dayanir. Veresiye ve bedelsiz
muamele de caizdir. Ancak bu asil degil, istisnai olup tali derecede kalmalidir.
Cogunlugu ve temeli teskil etmemelidir. Bu sebeple veresiye alig-verisleri yiizde elli

veya atmigi gegen ekonomi saglikli sayillamaz®.

2.6. Islam’da Karsiik Alinan Finansman Yontemleri

Islami finans sistemi temel olarak kar ve zarar ortakligi ve alim-satim
arasindaki fark prensipleri ¢ercevesinde gelistirilen faizsiz finansman tekniklerine
dayanmaktadir. Kar-zarar ortaklig1 ilkesi, islam hukuku literatiiriinde ittifakla kabul
gbren bir prensip olup buna bagli olarak uygulanan temel finansman yontemleri
mudaraba ve miisarakadir. Alim-satim ve kiralamaya dayanan kazang temeline gore

de murabaha ve icara yontemleri genis kullanim alania kavusmustur®.

Islami diizenlemelere gore bor¢lanma aracinin nominal degeri disinda bir
degerden alim satimi yasaktir. Zira borglanma aracina Odenen para, nominal
degerinden farkli ise aradaki fark faiz olarak nitelendirilmektedir. Ayrica, Islam
diinyasinda herhangi bir risk almadan, zarara ortak olmayip, yalnizca kara ortak
olunmas1 da yasaklanan bir islemdir. Bu hususlar dikkate alinmadan c¢ikarilan

bor¢lanma araglari, Islami bor¢lanma araci olarak kabul edilemez™.

Faizsiz enstrimanlar igerisinde yine bir kismi iyilik sayilan ya da mesri
ticaret nevinden olan ve karsiligi diinyada alinan yontemler de bulunmaktadir. Bu

yontemlerin bir kisminda yalnizca baskasina verilen anapara (ya da anamal) geri

*2 Osman Eskicioglu, islam ve Ekonomi. a.g.e., , 5.101

* Rajeh Aggarwal, Tarik Yousef, “Islamic Banks And Investment Financing”, Journel Of Money,
Credit And Banking, Chapter 32, February 2000, S.96. Aktaran, Ahmet Tok, Islami Finans
Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katthm Bankalar1 Ve Tiirkiye A¢isindan
Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, S.5-6

* Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalar, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.I1
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alinmakta diger kisminda ise ticaretten dogan mesrQ kar ya da kar ve zarara ortaklik

s6z konusu olmaktadir®.

Karz-1 Hasen (Faizsiz Borg); Islami kurallarin yapilmasia izin verdigi tek
bor¢ verme islemi faizsiz bor¢ demek olan karz-1 hasendir. Karz-1 hasen daha ¢ok
yoksullara temel gereksinimlerini karsilamak i¢in verilmekte olup, bu nedenle

boyutlari kiigiik ve etkisi smnirlidir®®.

Para ya da ihtiya¢ duyulan mal gereksinimini karsilamak iizere insanoglunun
buldugu faizsiz yontemlerin en yaygini paray1 ya da misli (standart) bir mali faiz sarti
kosmaksizin bor¢ (karz-1 hasen) vermektir. Bor¢ verilirken yapilacak islem
karsiliginda {cret alabilir. Bor¢ i¢in yapilan masraflar borg¢luya aittir. Faiz
sOzlesmesi olmadan alinan borcu daha iyisiyle 6demek miimkiindiir ve tavsiye
edilmistir. Karz iliskisinde bor¢ veren lehine bir menfaat sart kosulmamalidir. Clinkii
menfaat celbeden borclar faiz olarak degerlendirilmistir. Miisliimanlarin gerek
bireysel gerek kurumsal anlamda karz akdinden istifade ederek ihtiyaglarini
karsilamalart miimkiindiir. Bor¢ alanlar borglarin1 6deme konusunda hassas davransa
ya da herkesin kendince bir meblag1 yatirdigi ve ihtiya¢ duydugunda yatirdiginin
birkag kati karz alabildigi ve geri 6deme yaptig1 karz bankalar1 kurulsa (ya da mevcut
faizsiz bankalarda boylesi hizmetler sunulabilse) karz miiessesesi pek ¢ok kisi ya da

kurumun finansman agigini giderebilecek yeterliliktedir®’.

Ariyet (Kiyemi Mal Borcu); Menkul ya da gayr-1 menkul mallarmmiz1 kira

almaksizin bagkalarina 6diing vermek de faizsiz bir finansman saglama yéntemidir48.

Ihtiyaclarim karsilamak iizere kendilerine sz konusu mali belli bir siireligine
odiing verebilecek kisilere bagvurmakta ve ihtiya¢ miiddetince kullandiklar1 mali
daha sonra sahibine idde etmektedirler. Sekil-2.3’te Islam’da karz ve ariyet tasnifi
verilmistir. Buna gore karz para ve misli mallarda gecerli iken, ariyet sadece

mallarda gegerlidir.

* Aktepe, Islam Hukiiku Cercevesinde Finansman ve Bankacihk... a.g.e., 5.54

% Ahmet Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalar, Katihm

Bankalar ve Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.11
*" [shak Emin Aktepe, islim Hukiiku Cercevesinde Finansman ve Bankacilik a.g.e., 5.54

*® Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihg. a.g.e., s.55
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Sekil-2.3 islam’da Karz ve Ariyet Tasnifi

Menfaat olursa, bu

kargihk faizdi
Para ve Misli Mallar arsilik faizdir

Bugday, Yumurta,..
(Bugday ) Menfaatsiz olursa,

karz-1 hasendir.

Menfaatsiz olursa

ariyettir.
Kiyemi Mallar (At,

Araba,..
) Menfaat olursa, bu

karsihik kiradir.

)
=
o
>
O
S
0
(a4
C
O
£
i
—

Kaynak: Ishak Emin Aktepe, Sorularla Katihm Bankacilig1, istanbul, Tiirkiye Katilim Bankalar

Ortakliklar ve Mudaraba/Miisaraka Ortakliklari; Finansman agigini kapamaya
yonelik bir bagka faizsiz enstriiman ise ortaklik kurmaktir. Sirket (ortaklik) bir terim
olarak soyle tanimlanir: “Bir sey tizerindeki hakkin iki ya da daha fazla kimseye ait

olmasidir’™*.

Sekil-2.4 Ortakhik Cesitleri
' Ortaklik
) Cesitleri

Mudarabe'

Kaynak: Aktepe Ishak Emin, “Faizsiz Bankacilik Ilkeleri Ve Katilim Bankaciligi”, TKBB Egitim
Notlari, No : 2012 /2013 — 02, www.tkbb.org.tr

49 Aktepe, Islim Hukiiku Cercevesinde Finansman ve Bankacilik. a.g.e., 5.56
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Sekil-2.4’ten goriildiigii gibi, genel hatlariyla IslAm hukukunda sirketler
ibaha, miilk, akit, mudarebe, miisakat ve miizaraa ortakligi seklinde alt1 gesittir.
Ibaha ortaklig1 kimsenin mali olmayan seyleri almak ve istifide etmekte herkesin
ortak olmasidir. Miilk ortaklig1 ise sirket akdi olmaksizin iki ya da daha fazla kisinin
bir mal iizerinde satin alma, hibe, vasiyet ve miras gibi yollarla ortak olmalaridir.
Akit sirketi ise iki ya da daha fazla kisinin sermaye ve faydasi miisterek olmak iizere
ortaklik kurmalaridir. Mudarebe, bir taraftan sermaye ve diger taraftan emek olmak
lizere kurulan sirkettir. Miisakat ise bir taraftan agaclar diger taraftan emek olmak

tizere kurulan ve agaglardan alinacak meyvelerin paylagilacagi ortakliktir*.

Mudaraba (emek-sermaye) yonteminde anahtar diisiince, biri sermaye digeri
know — how yani emek, bilgi ve tecriibe sahibi girisimci iki tarafin bir araya gelerek
bir projeyi gergeklestirmeleridir. Mudaraba tipi finansman metodunda, ilgili projenin
biitlin masraflarin1 tek taraf karsilar. Yani yapilan yatirimdaki tim sermaye tek
tarafindir. Fon kullanan miitesebbis ise ise emek ve ustaligini koyar. Bir baska
deyisle mudaraba sermaye ile emegi bir araya getirir. Glivene dayal1 bir ortakliktir.
Mudarabada, isin kari, daha dnceden belirlenen ve anlasilan oran iizerinden taraflar
arasinda paylagilmakta, bu isten zarar edilmesi durumunda, sermaye sahibi zararin
biitiiniinii tistlenmektedir. Emek sahibinin zarar1 ise emeginin bosa gitmesi, harcadigi

emek karsiliginda higbir sey alamamasidir™".

Sekil-2.5 Mudarabe Ortaklik yapist verilmistir. Buna gore Mudarabe,
sermaye sahibiyle isletme kabiliyetine sahip tarafin bir taraftan sermaye diger
taraftan isgiicli olmak tizere ortaklik kurmasidir. Bu ortakliktan dogacak kar
taraflarin aralarinda yaptiklar1 sozlesmeye gore paylasilir. Zarar ise isletmecinin

kasit, kusur ve sdzlesme sartina aykirt davranisi yoksa sermayeden karsllamrsz.

%0 Aktepe, islam Hukiiku Cercevesinde Finansman ve Bankacilik... a.g.e., $.57-58

* Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalan ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasas: Kurulu Yayinlan, s.6

52 Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihigr.....a.g.e., .20
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Sekil-2.5 Mudarabe Ortakhk

[Mudarib[ Isletmeci | |Rabbiil-mal[$ermayedar

kS

SERMAYE

e %75 KAR %25

Kaynak: Aktepe Ishak Emin, “Faizsiz Bankacilik Ilkeleri Ve Katihm Bankacih@”, TKBB Egitim
Notlar1, No : 2012 /2013 — 02, www.tkbb.org.tr

Miisaraka iki ve daha c¢ok kisinin ticaret yapmak ve kar1 paylagsmak tizere
ortaklik kurmasi olup, burada her ortak sirkete belli tutar sermaye veya hem sermaye
hem emegi ile ortak olmakta, net karin paylasilmasi serbest s6zlesmeye dayanmakta,
zarara katlanma ise sermaye oranlarina gore yapilmaktadir. Miisarakada ortakliga
katilanlardan bir veya birkaginin isi yapmasiyla ortaklardan her biri, isin yapilmasina
katilmayanlar da dahil, kara 6nceden tlizerinde anlastiklar1 oran {izerinden hak sahibi
olurlar. Karin belirlenmesinde taraflarin iradesi esastir. Yani taraflar esit sermaye
koymasina karsin kar1 farkli oranlarda paylasabilirler. Zarar olusmasi durumunda ise,

zarar taraflarin ortakliktaki sermaye paylariyla orantili olarak paylast1r1hr53.

Sekil-2.6 Miisareke Ortaklik verilmistir. Buna goére Miisareke, tek basina
isletme agma giliciine sahip olmayan iki ya da daha fazla tarafin sermaye katarak
kurduklar1 ortakliktir. Kar taraflarin yaptiklar1 anlasmaya gore paylasilacaktir. Zarar

ise taraflarin sermayedeki paymna gore yansitilacaktir™.

> Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katthm Bankalar1 ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasas: Kurulu Yayinlan, s.7

> Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihg. a.g.e., 5.20
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Sekil-2.6 Miisareke Ortaklhik

| Misarik/ Ortak | | Musarik/ Ortak

A

SERMAYE

e % 45 KAR %55

Kaynak: Aktepe Ishak Emin, “Faizsiz Bankacihk flkeleri Ve Katiim Bankacihg”, TKBB Egitim
Notlar1, No : 2012 /2013 — 02, www.tkbb.org.tr

Miisaraka ve Mudaraba arasindaki farklar temel olarak sunlardir™>;

e “Miisaraka’da tiim ortaklar yatirnm yapmaktadir. mudaraba’da ise yatirim
sermayedar tarafindan yapilmaktadir.

e Miisaraka’da tiim ortaklar, mudaraba’da ise sadece mudarib yonetimde s6z
sahibidir.

e Miisaraka’da zarar sermayedeki paya gore dagitilir, mudaraba’da ise zarar
sermayedara aittir.

e Miisaraka’da tiim ortaklar sinirsiz sorumluluk sahibidir.

e Miisaraka’da tiim varliklarin miilkiyeti ortaktir. Mudaraba’da ise tiim
varliklar sermayedari miilkiyetindedir.”

Bey’ bi’l-Ecel (Vadeli Satis, Murabaha); Taksitli satim, pesin bedelle
allmamayan bir mal ya da hak taksitli bedelle alinabilir. Pesin bedelle vadeli bedel
arasindaki fark, faiz degil; arsanin satimindan dogan ticari kardir ve mesrudur.
Taksitli satim genelde ii¢ sekilde finansman saglama yontemi olabilmektedir. Bunlar
kisaca asagidaki gibi aciklanabilir. Oncelikle bir malin taksitli sattmi1 bir nevi

finansman saglamaktadir (normal taksitli satim). Islam hukukcularinin kahir

%0Osman Sekerci, islam Sirketler Hukuku, Istanbul, 1981,5.299. aktaran Ahmet Tok, islami
Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katim Bankalar1 ve Tiirkiye
Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yaylan, s.7
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ekseriyeti vadeli (taksitli) bedel karsiliginda mal satisin1 onaylamislardir. Kur’dn-1
Kerim’de “Ey iman edenler! Belli bir viadeye kadar bor¢clandiginizda bunu yaziya
dokiin!” emrinin verilmesi de veresiye satisin mubah oldugunu gostermektedir. Satis
pesin bedelle de vadeli bedelle de caizdir. Ancak vade belirlenmis olmalidir”. Fkinci
yontem ise bir malin taksitle alinip, saticisindan bagka birisine pesin satilmasidir.
Uciincii yontem ise murabahadir. Bu sistemde mal, asil miisterisinin istegiyle pesin
olarak saticisindan alimmakta ve nihayi aliciya taksitli olarak satilmaktadir. Netice
itibariyle herhangi bir mala gereksinim duyan kisiye faizsiz yoldan finansman
saglanmis olmaktadir. Bugiin faizsiz bankacilikta finansman saglama yontemi olarak

uygulanan murébaha yaygin kullamlmaktadir®.

Murabaha esas itibariyle pesin mal alip vadeli satmak suretiyle finansman
kullandirma yoludur. Murabahada Islami banka, miisterinin istemis oldugu mali satin
almakta ve satin alma fiyatina birtakim maliyetleri ve kar1 ekleyerek miisteriye satip

teslim etmektedir®’.

Selem (Mal Bedeli Pesin Mal Vadeli Satis); Odemenin nakit olarak s6zlesme
aninda yapildigi, ancak satin alinan varligin teslimatinin 6nceden belirlenmis tarihe
kadar ertelendigi bir alim-satim islemidir. Burada finans kurumu ileri vadede belli bir
tarihte teslimati yapilacak belli miktardaki malin bedelinin tamamini pesinen
O0demekte ve riskini bertaraf etmek amaciyla bu pozisyona paralel selem
sozlesmesine girmektedir. Modern Islami finansta, Ser’i diisiiniirler “paralel selem”e
izin vermislerdir. Paralel selem’de finansoriin ikili rolii bulunmaktadir: Bir yandan
satict konumunda olup, diger yandan baska birisiyle yapacagi sozlesmede ilk
sozlesmedeki malin Ozelliklerini tasiyan mallarin  satin  alinmast i¢in alict
konumundadir. Selem (future sale) kapsamindaki islemlerde malin fiyati spot
piyasada Odenir, ancak teslim edilmesi belli bir siire sonra gerceklesir. Yapilan

anlagmalarla ticaretin konusu, fiyati ve teslim tarihi tam olarak belirlenir. Mal

% Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihi@. a.g.e., .20
Ismail Ozsoy, Ozel Finans Kurumlari, Asya Finans Yayinlari, Istanbul, 1997
Gokben Altas, Islami Finans Sistemi, Sermaye Piyasasinda Giindem Raporu, S. 69, Mayis 2008

 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalan ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.8
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zamaninda teslim edilmezse alic1 6demesini geri alir ya da mal teslim edilinceye

kadar beklemeyi tercih edebilir.>®.

Selem, nakit ihtiyact duyan bir firmanin ya da sahsin heniiz tiretmedigi
standart bir mali (hububat, bakliyat, un, kagit, demir, ¢imento vs.) ileri bir vadede
teslim etmek iizere pesin bedelle satmasidir. Ornegin nakit sikintis1 yasayan bir ¢iftci
hasat zamani eline gegecek cayr hasat zamani gelmeden evvel fabrikaya satarak

sikintisini asabilirSg.

Istisna’ Satis1 (Isgdorme Akdi); Istisna ise, seleme benzeyen bir alim satim
islemi olmakla birlikte, so6zlesmenin konusunu olusturan malin insa ya da imal
edilmeye dayali olmasi ve 6demenin avans gibi 6nceden yapilmasinin sart olmamasi

acilarindan selemden farklidir®,

Istisna, nakit ihtiyact duyan bir firmanin heniiz yapmadig1 6rnegin konutlari
pesin ya da vadeli bedelle satmasidir. Boylece firma heniiz ortada olmayan konutlari
maket iizerinden satarak finansman saglayabilmektedir. Istisna’ akdi pesin ya da
vadeli bir bedel mukabilinde bir malin yapilip ya da te’min edilip teslim edilmesi
islemidir. Boylece bir taraf finansman saglamakta diger taraf da gelecekte teslim

alacagi bir mal i¢in anlagsma yapmis olmaktadir®.

Icare (Kiralama); Geleneksel anlamdaki bankacilik sisteminin finansal
kiralama faaliyetlerine benzemekte olup, dogrudan satis yerine, kiralama siiresi
sonunda miilkiyetin aliciya ge¢mesidir. Faizsiz bankacilik faaliyetinde bulunan
Islami bankalar, bir ekipmani ya da bir binayr miisterilerinden birisine sabit bir tutar
tizerinden ve sabit bir donem i¢in kiraya verir. Kar-zarar ortaklig: ilkesinin aksine, bu

tiir bir s6zlesmede Onceden belirlenmis ve sabit kilinmis bir getiri vardir. Leasing

%8 Sezen, Miitteki, Ozel Finans Kurumlarinin Bankacilik Hizmetleri Acisindan Degerlendirilmesi,
Yiiksek Lisans, Tezi, Dokuz Eyliil Universitesi SBE., Izmir, 1990, s.91.

Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar1 ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.11-12

> Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihgi. a.g.e., 5.20

% Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar1 ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.12

o1 Aktepe, “Faizsiz Bankacihik llkeleri ve Katilim Bankaciligr”, a.g.e.
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temelde bir orta vadeli kredi islemidir. Alisilmig kredi iligkisinden farki, kredinin
kiractya nakit olarak verilmemesidir. Kiraci, iginde kullanmak iizere almak istedigi
sabit kiymeti secer ve leasing sirketinden bu islem i¢in kendisine kredi tahsis
edilmesi talebinde bulunur. Leasing sirketi tahsis ettigi krediyi kiracinin sectigi malin
aliminda kullanir. Leasing sirketi satin aldigi sabit kiymeti kiracinin kullanimina

tahsis eder®?.

Kira, ihtiya¢ duydugumuz menkul ya da gayr-1 menkul bir takim mallar1 satin
alamadigimiz takdirde kiralayarak da ihtiyacitmizi giderebilmekteyiz. Boylece
aslinda mal sahipleri bir nevi kiracilarinin finansman ihtiyaglarina cevap vermis
olmaktadirlar. Finansal kiralama, tasinir/tasinmaz mallar katilim bankasinca satin
alimir, miisteriye kiralanir, 6demeler bittikten sonra devredilir®. Pesin bedelle
allmamayan bir malin leasing yontemiyle kiralanmasi ve &denen kiralarin malin

bedelini kapsayacak kadar oldugunda malin miilkiyetinin kiractya devredilmesidir.®*.

Sekil-2.7 Kiralama ( Leasing) Islemi

*(3)Leasing
sirketi
ureticiden mali
satin alir *(4)Leasing

sirketi mah

yatirimciya
kiralar

*(1)Yatinmci,

ureticiile
(2)Yatirimci yatl rimeci pazarhk
leasing yapar.

talep eder. (kiraCI)

Kaynak: Aktepe Ishak Emin, “Faizsiz Bankacilik Ilkeleri Ve Katilim Bankaciligi”, TKBB Egitim
Notlari, No : 2012 /2013 — 02, www.tkbb.org.tr

%2Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katiim Bankalar1 ve
Tiirkiye Ac¢isindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasit Kurulu Yayinlan, s.9

Sadi Uzunoglu, Yeni Finansman Teknikleri, Strata Yaynlari, Genisletilmis 2. Baski, Istanbul, 1998

Philip Moore, Islamic Finance-A Partnership For Growth, London-Dubai, Euromoney
Publications, 1997

63 Aktepe, Sorularla Katihm Bankaciligr.....a.g.e.,, ,s.20

® Aktepe, “Faizsiz Bankacihik llkeleri Ve Katilim Bankacihi@r”, ...a.g.e.
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Sekil-2.7°de kiralama ( Leasing) hizmeti islem siireci verilmistir. Buna gore
hizmet sdzlesmesi, insanlarin 6nemli bir boliimii finansman ihtiyaglarini baskalariyla
yaptig1 hizmet sozlesmeleri cercevesinde calisarak karsilamaktadir. Ornegin bir
mobilya fabrikasinda calisan is¢i aslinda emegini fabrika sahibine kiralamis
demektir. Calistig1 siirece fabrika sahibinden {iicretini alir ve finansman ihtiyacini
giderir®.

Katilim bankalarmin, 6zel finans kurumlar1 olarak basladiklar1 bankacilik
faaliyetlerinde ellerindeki en onemli pazarlama silahi finansal kiralama islemi de
yapabilmeleri olmustur. Bankalar finansal kiralama yapma yetkisine sahip
olmadiklar1 i¢in biliylik ortak kendisi olmak iizere finansal kiralama sirketleri
kurmuslardir. Neticede, prosediirleri banka kredi anlasmalarina gére ¢cok daha basit
olan ve kiralanan mallar finansal kiralama sdzlesmesi siiresince finansal kiralama
sitketinin miilkiyetinde oldugundan, miisteriden talep edilen teminatlar da banka
kredilerine gore daha az olan finansal kiralamay1, doksanli yillardan bu yana katilim
bankalarimin selefi 6zel finans kurumlar ile beraber finansal kiralama sirketleri de

yapabilmektedir®.

Bey’ bi’l-Vefa (Vefa Satis1); Bu satista satilan malin bedeli bir miiddet sonra
alictya aynen iade edildigi takdirde satilan malin geri alinmasi s6z konusudur. Paraya
ithtiya¢ duyan bir kimse elindeki bir mal1 baskasina belli bir meblaga satar. Boylece
ithtiya¢ duydugu paraya ulasir. Ancak daha en bastan satici, mal i¢in aldig1 bedeli
tekrar miisteriye 6dediginde miisterinin mali geri satmasi konusunda da anlagirlar. Bu

satis yonteminin dinen gecerliligi konusunda kismen tartismalar s6z konusudur®’.
Bey’ bi’l-istiglal (istiglal Satis1); Vefa yoluyla almnan bir mali, alic1 ya bizzat
kullanir ya da kiraya verir. Bizzat kullanmayan alicilar genelde bu mali saticisina

kiraya verirler. Alimlerin vefien satis hakkindaki goriisleri istiglal satis1 i¢in de

% Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihg.....a.g.e., s.20

% Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalan ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi: Kurulu Yayinlan, s.10

o7 Aktepe, islam Hukiku Cercevesinde Finansman ve Bankacilik... a.g.e., s.62
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gecerlidir. Bir kismi1 bdylesi bir anlagsmay1 mesra kabul ederken bazilart bunu kabul

etmez®®,

Muamele-i ser’iyye; dini esaslara uygun islem demektir. Bu islemden amag
finansman ag¢1g1 bulunana istedigi finansmani saglamak ve bu finansmani saglayan
kisinin de dogrudan faiz almasi yerine bazi mesra islemleri vasita kilarak dolayli
yoldan kar elde etmesini temin etmektir. SOyle ki finansman ihtiyaci olana vadesi
belirlenmis miktarda bir para karz-1 hasen olarak verilir. Bu akitte higbir faiz sarti
bulunmamaktadir. Bu anlagmaya ilaveten herhangi bir mal karz-1 hasenin vadesiyle
ayn1 vadeye sahip bir satis s6zlesmesiyle borgluya vadeli olarak satilir. Daha sonra
satilan bu mal satictya tekrar geri hibe edilir. Hiilasa ayr1 ayr1 yapildiklarinda mesra
olan karz, vadeli satis ve hibe akidleri birlestirilerek neticede karz verilen bir
bor¢ludan kéar goriintlisii altinda bir fazlalik alinmaktadir. Bu ydntem Osmanl

déneminde para vakiflar tarafindan yaygin olarak kullanilmustir®.

% Aktepe, islam Hukiku Cercevesinde Finansman ve Bankacilik... a.g.e., .62

% Tahsin Ozcan, Vakif Medeniyeti ve Para Vakiflari, Istanbul: Tiirkiye Finans Katilim Bankas: Kiiltiir
Yaymlari, 2010, s. 112-115; Ismail Kurt, Para Vakiflar1 Nazariyat ve Tatbikat, Istanbul: Ensar
Nesriyat, 1996. Aktaran, Ishak Emin Aktepe, islim Hukiku Cercevesinde Finansman ve
Bankacihk, Istanbul:Erkam Matbaasi , 2010, 5.62
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3. DUNYADA VE TURKIYE’DE ISLAMI BANKACILIK

Diinyada ve Tiirkiye’de islami Bankacilik olusumundan giiniimiize kadar
farkli evreler gecirmis ve her yeni giin yeni gelismeler gostermistir. Siire¢ yavas

islese de yiikselis gostererek gliniimiize ulagmustir.

Islami bankacilik 1970 sonlarinda baslamasma karsin, diinya genelinde,
ozellikle Islami bankaciligin finansal sistemin Snemli bir pargasi oldugu GCC

(Korfez Isbirligi Konseyi) iilkelerinde hizla biiyiimiistiir.

Kiiresel finansal piyasalarda devam sarsilma daha kapsamli bir ekonomik
gelisme icin finansal istikrarmn &nemini ortaya koymaktadir. Islami bankaciligin
ekonomik biiylimeyi saglamada uygun bir alternatif oldugu ve geleneksel bankaciliga
gore yapisal avantajlar1 sebebiyle biiyiik krizleri agmada daha uygun oldugu kanisina
vartlmaktadir. GCC iilkelerinde son donemde politik ylikselme kosullarinda bu
ilkelerde ki finansal istikrar sadece iilkelerin kendisi i¢in degil, ayn1 zamanda diinya

acisindan da temel kaygi odagi olmustur.”

Diinyada faizsiz bankaciligin tarihi 1960’11 yillara kadar dayanirken,
Tiirkiye’deki gegmisi 1980°li yillara uzanir. 25 yilik bu gecikmenin nedeni,
iilkemizin o siirecte once politik sonra ekonomik dinamiklerinde bulmak yanlis
olmamakla birlikte, diinyada ortiilii bir ekonomi sisteminin varhi§ini da goz ardi
etmemek gerekir. 1960-1980 donemi, faizsiz bankacilik sektoriiniin kendini daha ¢ok
ticari bankacilik alaninda tanimladig: bir donemdi. Bu donemde, 6zellikle 1970’11
yillardaki petrol krizi sonrasinda zenginlesen Arap iilkeleri, tasarruflarini islami

kurallarla uyumlu mevduat hesaplarinda aktarmak durumundaydi. Sermaye

" H.Saduman Okumus ve Oksan Kibrit¢i Arter, GCC Ulkelerinde slam Bankalar:
ve Finansal Istikrar: Ekonometrik Analiz, ITICU Sosyal Bilimler Dergisi Yil: 11
Say1:21 Bahar 2012/1 s.s.147-164 s.147

32



piyasalarinin heniiz tam olarak gelismedigi o yillarda beklenen bir durumdu. 1980°1i
yillar sonrasina baktigimizda ise bankacilik islemlerinin daha c¢ok sigortacilik ve
finansal kiralamaya dogru gegctigini ve nihayetinde 2000’li yillarla birlikte bireysel
bankaciliktaki yogunlasmanin azaldigini, faizsiz bankacilik aktorlerinin daha ¢ok
sukuk (Islami tahvil) ihraci, varlik yonetimi, takaful (sigorta) fon ydnetimi gibi

: TR, 71
sermaye piyasasi araclarina yoneldigini goriiyoruz.

3.1. Diinyada Islami Bankacih@ginin Tarihsel Gelisimi ve Yiikselme Siireci

Islam finans piyasasi, kaynagi Kur'an, siinnet ve igtihatlardan olusan islami
esaslara gore ylriitillen faaliyetlerden olusmaktadir. Buna goére, mevcut yatirim
araglarindan Islami esaslara uygun olanlar alinarak veya Islami esaslara uygun yeni
yatirim araglar1 gelistirilerek bu piyasa olusturulmustur. Islami kurallarin yasakladig1
temel unsurlar, faiz isletmek ve Odemek, kumar faaliyetlerde bulunmak ve

belirsizligi iceren faaliyetlerdir72.

Giliniimiizde bankacilik faaliyeti kisa zamanda hizli degisime ugramistir.
Bankalarin islevleri ve hizmet iirlinleri ¢ok ¢esitlenmis olmakla birlikte, klasik
anlamda bankanin baslica islevi, kendine ait olan fonlar1 veya basaklanandan faiz

karsilig1 mevduat olarak aldigi fonlari, 6diing vererek gelir elde etmektir’®,

& Saduman Okumus, Faizsiz Bankacilikta Neredeyiz?,

http://www.ito.org.tr/wps/portal/gazete-detay?WCM GLOBAL CONTEXT=ito portal tr/ito-

portal/gazete/gzt-2013/gzt-2013-5/gzt-2013-5-31/5¢1529804fd1e028b888fa1372a883¢a (Erisim Tarihi:

28.06.2014),Cevrimigi.

2 Ahmet Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm
Bankalar ve Tiirkiye A¢isindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasast Kurulu Yayinlan, s.2

“Muaz Giingdren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarma Uyum
Modellemesi, Istanbul, 2013, ITO yayn, Yaymn No: 2012 — 38, 5.15

Ismail Ozsoy, Tiirkiye'de Katilhm Bankaciligy, istanbul, Asya Katilim Bankasi, 2009, s.9. 24
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Islam Bankas1 diye isimlendirilen kuruluslar biitiin faaliyetlerinde Islam
huktku kurallarina uymay1 taahhiit etmektedirler. 1940’11 yillarda Hindistan

bolgesinde faizsiz bankacilik fikri dogmus ve bu konuda yazilar yayinlanmigtir™.

Fonksiyonel olarak bankalarla biiyilk benzerlikler gosteren ve fakat fon
toplama ve fon kullandirma yontemleri bakimindan faiz yerine “kar ve zarar
ortakli§1” esasina gore faaliyette bulunan Katilim Bankalari, tarihsel gelisim
siirecinde ilk Once, dini inanglarina uygun olarak faizsiz bankacilik prensipleri
cercevesinde c¢alismalar yapacak banka kurma fikrinin bir tezahiirii olarak 1963

yilinda Misir deltasinda kiigiik bir tarim toplumunda kurulmustur’.

Faizsiz esasa dayali faaliyet gosteren, belirli bir kesime ait gibi goriinen,
ancak miisterilere sunulan avantajlar ile global finans sisteminde biiyiik bir acig1
kapatan faizsiz finans kurumlar1 artik sadece Miisliiman {ilkelerde degil, tim
diinyada hizli bir biiyiime ve gelisme trendine girmis bulunmaktadir. Faizsiz
bankacilik {iriin ve hizmetlerinin gordiigii yogun ilgi, bu sistemin diinyanin birgok
iilkesinde yayginlagmasini saglamistir. Klasik faizsiz bankacilik iiriinleri yaninda,
ekonomide yasanan gelismelere paralel olarak diinyada degisik tiirde faizsiz yatirim
fonlar1 ve menkul kiymet iiriinleri ortaya ¢ikmistir. Bu firiinler arasinda hisse
senedine dayali yatirim, gayrimenkul yatirim, sigorta, teknoloji, ¢ocuk ve yardim

fonlar say11abi1ir76.

3.2. Tiirkiye’de Faizsiz-Katihm Bankaciigin Calisma Esaslar1 ve Isleyis
Yapisi

Kaynaginda faizsiz bankacilik olarak bilinen katilim bankaciligi Tiirkiye’de
mevzuat geregi kar ve zarara katilma amacl kurulduklarindan Katilim Bankasi

ismini almiglardir. Yine faaliyetlerini bu yonde devam ettirmeye gayret

" ishak Emin Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihg. a.g.e., 5.17

> Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katthm Bankalari ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasit Kurulu Yayinlan, s.25

® M.Emin Ozcan, Temel Haziroglu, “Bankacihkta Yeni bir Boyut: Katihm Bankacih@”,
Tiirkiye’de Ozel Finans Kurumlar1 — Teori ve Uygulama, Albaraka Tiirk Yaynlari, 2000, s.192.
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gostermektedirler. Agirlikli olarak murabaha yontemi ile fon kullandirma,
kullandirdiklar1 fonlara kar/zarar paylasimi yontemi ile fon toplama esasini giiderek
faaliyetlerini siirdiirmektedirler. Diger taraftan oldukca yeni iiriin kira sertifikalari
(sukuk) yonteminin mevzuatta yerini almasi ile birlikte ihra¢ islemlerine heniiz yeni
baglayarak tiirev {irlin tiretilmesi konusunda bundan boyle finansal piyasalarda daha

etkin rol tistlenecekleri goziikmektedir.

Diger taraftan kamunun ticari bankacilik alaninda faaliyet gdosteren
bankalarmin da katilim bankalar1 kuracaklarin1 kamuoyu ile paylagsmasi da bundan

bdyle Tiirkiye’de katilim bankaciliginin biiyiiyecegi ve gelisecegine gostergedir.

Katilim Bankaciligini ifade eden faizsiz bankaciligin var olus nedeni dini
ogretide faiz unsurunun yasak (haram) olmasindan kaynaklanmistir. Islami
kaynaklarin faizi haram olarak gormesi ve faizin haram olduguna inanan insanlarin

at1l fonlarimi degerlendirmek diisiincesi faizsiz bankaciligin dogmasina yol agmustir’”.

Faizsiz bankacilik anlayigsina uygun olarak sermaye piyasasi faaliyetlerinde
de bulunan katilim bankalari, 6zellikle son yillarda gerek Islam diinyasinda gerekse
batil1 finans piyasalarinda goriilen faizsiz sabit getirili yatirim aracglarina yonelik arz
ve talep cercevesinde, anilan faizsiz sermaye piyasasi enstriimanlarinin ve 6zellikle
sukukun “kira sertifikas1” adi altinda kullaniminin yayginlagmasi ile ekonomideki

faize duyarl atil paralarinin degerlendirilmesinde 6nemli rol 0ynamaktad1r1ar78.

Katilim bankalarinin ¢alisma esaslar1 ve isleyis yapilar1 islam Dini ilkeleri
temel alinarak gergeklesir. Bu baglamda, katilim bankaciligi temel prensipleri
asagidaki gibi belirtilebilir’®:

e Faiz Yasagi
e Ticaret Esas1

e Ortaklik ve Risk Paylagimi Esas1
e Garar (Asirt belirsizlik) Yasagi

"'Giingéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Kathm Bankalarma Uyum Modellemesi
a.g.e..,s.17

® Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalan ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.I1I

" Tiirkiye Katilim Bankalar Birligi, “Tiirk Finans Sisteminde Katilim Bankalar1”, 02 Nisan, 2014
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e Spekiilasyon Yasagi

e Bazi Maddelerle lgili Yasaklar (alkollii igecek, kumar, sans oyunlari,
silah, tiitlin,..)

o Seffaflik Esas1

Sekil-3.1°de kar paymin faiz oranina paralel seyretmesi verilmistir. Buna gore
Kar oranlarinin fiiz oranlarina yakinliginin sebebi, Katilim bankalar1 da bankacilik
piyasasinda yer aldiklarindan piyasadaki faiz oranlarini temel alip kendi kar
oranlarini tespit ederler. Piyasa kosullar1 geregi yapilan islemlerden dogan kar basta
anlasilan oranlarla paylasildiginda faizli banka faiz oranlarina yakin bir miktar ortaya

cikmaktadir. Oranlarin yakinligi kar payim faize ¢evirmez®.

Sekil-3.1 Kar Paymmin Faiz Oranina Paralel Seyretmesi

FAizZsiz moQ

Kaynak: Aktepe Ishak Emin, “Faizsiz Bankacilik Ilkeleri Ve Katilim Bankaciligi”, TKBB Egitim Notlari,
No : 2012 / 2013 — 02, www.tkbb.org.tr

8 |shak Emin Aktepe“Faizsiz Bankacilik llkeleri Ve Katilim Bankacih@”, TKBB Egitim Notlari,
No : 2012 / 2013 — 02, www.tkbb.org.tr
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Sekil-3.2 Katihm Bankalarinda Bireysel Ve Kurumsal Finansman Destegi Mekanizmasi
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Kaynak: Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, “Tiirk Finans Sisteminde Katilim Bankalar1”, 02 Nisan, 2014
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Sekil-3.2’de katilim bankalarinda bireysel ve kurumsal finansman destegi
mekanizmasi verilmistir. Katilim bankalari satin aldiklar1 her mali piyasa kosullarina
gore kar ile satarlar. Katilim bankalar1 yaptiklar satiglarin 6demeleri i¢in her zaman
teminat alirlar. Katilma hesaplarina alinan paralar, birimine ve vadesine gore ayrilir.
Her para birimi kendi havuzuna katilir. Hesap sahibi yalnizca s6z konusu havuza

gelen karlara ortaktir. Bankanin diger havuzlarina ve 6z sermayesine ortak degildir81.

Katilim bankalari, giinlimiizde mali sektor i¢inde hem klasik bankalarin
yaptiklar1 birgok bankacilik faaliyetlerinde hem de finansal kiralama, sigortacilik,
takas gibi diger ticari faaliyetlerde bulunmaktadirlar. Yani, katilim bankalari, kendi
prensiplerine ters diismemek kosuluyla, klasik bankalarin yaptiklari hemen hemen
tim islemleri farkli yontemlerle yapmaktadirlar. Bu tiir bankaciligin temel amaci;
faizsiz finansman esaslar1 cergevesinde, faiz hassasiyeti olan kesimlerin yastik
altinda kalan atil sermayelerini, milli ekonomiye kazandirmaktir. Klasik bankacilik
islemlerini yaparlarken faiz yerine kar — zarar ortakligini esas almalar1 nedeniyle,
literatiirde bu tiir bankacilik modeline faizsiz bankacilik modeli denilmektedir. Faizle
ilgili olmayan hemen hemen tiim bankacilik hizmetlerini farkli usullerle yapan bu tiir
kuruluslar, bir bakima bankalarin alternatifi, bir bakima da bankalarin yaptiklar: faize
dayanan kimi isleri yapamadiklari i¢in onlar1 tamamlayan ve finans sektoriine

derinlik ve ¢esitlilik kazandiran kUHlIU§laI‘dII'82.

3.2.1. Katihm Bankaciliginin Fon Toplama Yontemleri

Katilim bankalarinin ne sekilde fon toplayacagina iliskin hukuki diizenleme
ve bunlarin tanimi, 5411 sayili Kanun’un 3. ve 4. maddesinde yer almigtir. Tanimlar

ve Kisaltmalar baslikli 3. maddedeki ilgili tanimlar su sekildedir®:;

81 Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihgi.....a.g.e., .20

82 A. Ozulucan, A. Deran, “Katilim Bankacilig: ile Geleneksel Bankalarin Bankacilik Hizmetler Ve
Muhasebe Uygulamalar1 Agisindan Karsilastirilmasi”, Mustafa Kemal Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi, 2009 " Cilt: 6 " Say1: 11, Ss.85-108

8 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalar, Katihim Bankalar1 ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.31
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“ Katilim bankasi: Bu Kanuna gére ozel cari ve katilma hesaplari yoluyla fon
toplamak ve kredi kullandirmak esas olmak iizere faaliyet gosteren kuruluslar ile

yurt disinda kurulu bu nitelikteki kuruluslarin Tiirkiye'deki subelerini,

Katilim fonu: Katilim bankalari nezdinde a¢tirilan gergek ve tiizel kisilere ait

ozel cari hesap ve katilma hesaplarinda yer alan paray, ifade eder.”

Bankalarin hangi faaliyetleri gergeklestirebileceklerine iliskin diizenleme
iceren ayni Kanun'un 4. maddesinde ise, katilim bankalarinin mevduat kabulii
islemini gergeklestivemeyecekleri - ki bu faaliyeti ancak faiz karsiligi mevduat
toplayan mevduat bankalar: gercekiestirebilir, katilim bankalarimin topladiklar
paralar ise fon toplama faaliyetlerinin ozelligi geregi (kar ve zarara katilim esasi)
katilm  fonu olarak adlandwrilir.- ancak “katilim fonu kabulii” islemini
gerceklestirebilecekleri ifade edilmistir. Faizsiz bankacilik sisteminde faaliyet alani,
borg¢ veren ve bor¢ alan arasinda miistereken belirlenmektedir. Kazanc elde edilmesi
halinde parayt veren de kullanan da bundan yararlanir, zarar Vukuunda da zarart
paylasirlar. Yani temel olarak sistem kar ve zarara katilma prensibi ¢ergevesinde

’

islemektedir.’

Katilim Bankalar1 diger lilke uygulamalar1 gibi iki hesap tiirii kullanarak
kaynak toplamaktadirlar. Bunlardan birincisi bu bankalarin vadesiz hesaplarini
olusturan Ozel Cari Hesaplar ikincisi ise vadeli hesaplarni olusturan Kar ve Zarara

Katilma Hesaplar1'd1r84.
Katilim Bankalariin Fon Toplama Y éntemleri®
Ozel Cari Hesaplar

e Vadesizdir,
e Istenildigi anda kismen veya tamamen gekilebilir,
e Getiri 6denmez.

Katilma Hesaplari

% Muaz Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Kathm Bankalarma Uyum

Modellemesi,,a.g.e., s.33
% Tiirkiye Katilim Bankalar Birligi, “Tiirk Finans Sisteminde Katihm Bankalar1”, 02 Nisan, 2014
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e Yatirilan fonlarin isletilmesi sonucunda elde edilen kar ve zarar
paylasilir,

e Onceden belirlenmis bir getiri ddenmez,

e Odenecek getiri vade sonunda belli olur,

e Anapara garantisi verilemez.

3.2.1.1. Ozel Cari Hesaplar

Cari hesaplar, istenildigi zaman c¢ekilebilen ve karsiliginda kar pay1
O0denmeyen ve hatta sunulan hizmet karsili§1 servis iicreti alinabilen hesaplardir.
Faizsiz banka bu tiir mevduati, mudilerin kendisine verdikleri bir 6diing olarak kabul
etmekte, ayrica mudilere bunlar karsiliginda herhangi bir fayda saglamamakta, fakat

miisterisi i¢in cari bir hesap agmasi da miimkiin olabilmektedir®®.

Katilim Bankaciliginda Fon Toplama, Katilim bankalari temel ilkeleriyle
kesin olarak celistigi i¢in faizli islemler yaparak fon toplayamazlar. Buna gore ortada
herhangi bir miicbir sebep yokken her ne miktarda olursa olsun faiz karsiligi

bor¢lanmak katilim bankaciliginda miimkiin degildir87.

Cari hesaplar hakkinda iki ana goriis vardir; Emanet ve Karz-1 Hasen (giizel
odiing vermek demektir). Dinin emirlerine uygun 6diing verme anlaminda kullanilir.
Cari hesaplan bir nevi emanet gibi ele alan goriise gore banka, miisterinin izni
olmadan bu mevduatlar1 kullanamaz. Bu hesaplarin bankanin diger faaliyetlerinde
kullanilmas: istenildiginde hesap sahibinden yetki almak gerekmektedir. Karz-1
hasen goriislinii savunlar ise; cari hesaplari, mudilerin bankaya verdigi bir nevi
faizsiz Odiing olarak gormektedirler. Boylece banka, mudilerden izin almadan bu

hesap bakiyelerini istedigi gibi kullanmaktadir. Ancak banka mudilere anaparayi

8 Adnan Biiyiikdeniz, Faizsiz Finans Kurumlarmm Mali Sistem i¢indeki Yeri ve Cahsma
Prensipleri, Tiirkiye'de Ozel Finans Kurumlan Teori ve Uygulama, Albaraka Tiirk Yaynlan,
Istanbul, 2000, s.110, aktaran, Muaz Giingdren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm
Bankalarina Uyum Modellemesi, istanbul, 2013, ITO yaym, Yayin No: 2012 — 38, 5.34

8 Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihigr. a.g.e.,  $.20
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O0demekle yiikiimliidiir. Paranin kullanilmas1 esnasinda zararla karsilagilirsa, hesap

sahipleri bu zarardan etkilenmezler®®.

Tasarruf sahipleri fonlarim1 farkli para ve mallara yatirarak degerlendirmek
isteyebilirler. Bu amagla katilim bankalarinda dolar ya da avro hesabi agabilecekleri

gibi altin ve giimiis hesab1 da acabilirler®.

Ozel Fon Havuzlari, Katilim bankalar1, dnceden belirlenmis projelerin veya
diger yatirimlarin finansmaninda kullanilmak iizere miistakil hesaplarda fon
toplamak suretiyle vadesi ii¢ aydan daha az olmayan 6zel fon havuzlari olusturabilir.
Bu sekilde toplanan fonlara ait katilma hesaplari, vadeleri itibariyle ve diger
hesaplardan bagimsiz olarak ayr1 hesaplarda isletilir ve toplanan fonlardan diger vade

gruplarina aktarma yapllamazgo.

3.2.1.2. Katihm Hesaplari

Bu hesaplar yoluyla katilim bankasi hesap sahipleriyle kar ve zarara ortaklik
yapar. Topladig1 fonu faizsiz islemlerde degerlendirip kér ederse kar1 ve kanun dyle
emrettigi i¢in zarar olusursa zarar1 paylasmak ilizere anlasma yapar. Bu islemin

teknik adi mudarabedir (emek sermaye ortakligr) **.

Bu hesaplara yatirilan fonlarin kullandirilmas: sonucunda olusacak kar veya
zarara katilma sonucu veren, karsiliginda hesap sahibine onceden belirlenmis
herhangi bir getiri 6denmeyen ve anaparanin aynen gen édenmesi garanti edilmeyen
fonlarin olusturdugu hesaplardir. Katilima hesabi, mevduat bankalarindaki vadeli

mevduatin karsiligidir. Fon sahipleri bu hesaba yatirim amaciyla fon yatirirlar ve

8 Muaz Glingdren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katilm Bankalarmma Uyum
Modellemesi,,a.g.e., $.33

Omer Nasuhi Bilmen, Hukuk-1 islamiyete ve Istilahat-1 Fikhiyye Kamusu, Istanbul 1986,
% Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihgi.a.g.e., s.20

®Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarina Uyum
Modellemesi,,a.g.e., ,s.37

! Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihgi..a.g.e.,  5.20
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karsiliginda kar beklemektedirler. Yani hesap sahipleri yatirim hesabi neticesinde

faiz degil kardan pay almaktadirlar®.

Katilim bankalarinda fon toplanirken cari ya da katilma hesab1 acilir. Cari
hesaba yatirilan fonlar da “faizsiz bor¢” hiikmiindedir. Katilma hesaplar1 ise
mudarabe / emek sermaye ortakligi sézlesmesine dayanir. Katilma hesabi sahibi
“sermayedar”, katilim bankas1 “mudarip” sifatim1 tasir. Kar ve zarara ortaktirlar.
Buna gore bankamiza katilma hesabi agildiginda Bankaya bor¢ degil sermaye
verilmis olur. Banka bu sermayeyi isletecektir. Fon bankanin miilkiyetine gecmez;
bankaya emanet birakilmis sayilir. Banka fonu istedigi gibi kullanamaz; mesru ve
faizsiz alanlarda kullanmak zorundadir. Banka kar zarar dagitimi i¢in siirekli hesap
yapmak zorundadir. Katilma hesaplarinda vade sonunda fazlalik alinacagi kesin
degildir. Zarar ihtimali vardir. Dolayisiyla alinacak fazlaligin miktar1 da hesap

acilirken belli degildir. Alinacak fazlalik bankanin donem ig¢indeki karina bag11d1r93.

Birikimli Katilma Hesabi, asgari 5 yil vade ile agilan, sozlesme ile belirlenen

aylik veya ii¢ aylik siirelerde hesaba para yatirmaya imkan veren katilma hesabidir™.

3.2.2. Katihhm Bankacihiginin Fon Kullandirma Yoéntemleri

Katilim bankalar1 da, topladiklar1 fonlari fonun kaynagma gore, kendi
niteligine uygun olan ve YoOnetmelikte Ongoriilen finansman yontemleriyle,
finansman ihtiyact olan kisi ya da firmalara kullandirmaktadirlar. Ancak Bankacilik
Kanunu anlaminda kredi taniminda yer alan faiz karsiligi nakdi kredi verme
uygulamasi katilim bankalari i¢in s6z konusu degildir. Kald1 ki; Bankacilik Kanunu
asagida belirtilecegi lizere katilim bankalarinin fon kullandirma yontemlerini agik bir
sekilde belirterek bunlarin da Kanun anlaminda “kredi” sayilacagi hususunu tasrih

etmistir. Katilma fonlarindaki tutarlar, vadelerine ve para cinsine gore farkli

ngﬁngéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katilm Bankalarina Uyum
Modellemesi,,a.g.e., $.3-36

% Aktepe, Sorularla Katihm Bankaciligr..a.g.e., $.20

94G1'ir1gt')ren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katilim Bankalarina Uyum Modellemesi, Istanbul,
2013, ITO yayin, Yayin No: 2012 — 38, 5.36
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havuzlarda toplanmakta ve boylece yatirimlarin niteligine goére bu havuzlardan fon

kullandirilmasi s6z konusu olmaktadir™.
Katilim Bankalarinin fon kullandirma yt')ntemleri%.
Kurumsal Finansman Destegi

e Fon kullanmak isteyen miisterinin ihtiyag¢ duydugu mal ve hizmet
aliminin finansmanidir,

e Mal ve hizmet bedeli pesin olarak saticiya ddenir,

e Mal bedeli lizerine bankanin kar1 eklenir ve yeni tutar iizerinden
miisteri bankaya bor¢lanir,

e Alim-satima iligkin belgenin subece saklanmasi zorunludur.

Bireysel Finansman Destegi:

e Tiiketicilerin arag, konut ve tiiketim mali ihtiyacinin finansmanidir,

e Alnacak konut, arag, gibi mallarin bedeli katilim bankasi tarafindan
pesin olarak saticiya 6denir,

e Uzerine banka kar1 eklenerek alic1 vadeli olarak borglandirilir.

Katilim Bankalar1 fon sahiplerinden topladiklart fonlar1 fona ihtiya¢ duyan
miitesebbislere kullandirmaktadirlar. Bu kullandirma kimi zaman ortaklik yoluyla
oldugu gibi, bazen de ihtiyag duyulan malin satis1 veya kiraya verilmesi yoluyla
gergeklesmektedir. Katilim Bankalari’nda uygulanan fon kullandirma yontemleri ana

hatlariyla asagida belirtilmektedir®.

* Miisteriye nakit kullandirma yasaktir.

» Faizli enstriimanlar, domuz ve domuz eti, silah, alkol, tiitiin ve miistehcen
yayinlar i¢in fon kullandirilmaz.

» Satis1 yapilmis ve faturasi kesilmis mal finansman konusu yapilmaz.

* Malin piyasada alinip satilan bir mal olmasi1 gerekir. Kiilge altin ve doviz
para olarak kabul edilmekte ve bunlarin sadece pesin alim satimi
yapilabilmekte, finansmani1 yapilmamaktadir. Ancak islenmis altin mal

% Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katthm Bankalari ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.32

% Aktepe, Sorularla Katihm Bankacihgi. a.g.e., s.20

% Ahmad Ausaf, Contemporary Experiences of islamic Banks: A Survey, Islamic Financial
Institutions Seminar Proceedings Series No.27, Jeddah, Islamic Development Bank-islamic Research
and Training Institute, 1995, s.21. aktaran Muaz Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk
Katihm Bankalarima Uyum Modellemesi a.g.e. s.37
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kabul edildiginden bunun finansmant miimkiindiir. Diger taraftan
tilketilmis enerjinin (elektrik, akaryakit, dogal gaz, su) finansmani
miimkiin degildir®®.

* Finansman ticaret formatinda yapilmakta, ancak mali temsil eden fatura
bankaya kesilmedigi i¢in islemin alim ve satima uygunlugunun
saglanmasi a¢isindan banka miisteriye vekalet vererek once mali banka
adina satin alma ve sonra kendine satma yetkisi verilmektedir®,

«  Odeme miisterinin mal ve hizmet temin etmek istedigi satictya fatura
karsiliginda yapilir.

+  Once miisteriden, satin almak istedigi malin cinsi, niteligi, birim degeri,
miktar ve tutarini belirten bir Mal Talep Formu alinir. Bu talep formuna
dayanarak, malin satin alinacagi saticiya bir siparis formu gonderilir.

Satic1 Siparis Formunu ve Proforma Faturayr bankaya gonderir. Banka
gerekli kontrolleri yapar. Kredisi ve limiti mevcut olan miisteriler i¢in bu

siparigi uygun goriirse fatura karsiliginda 6demeyi yapar.

Sekil-3.3’te katilim bankalarinda ortaklik yapist verilmistir. Buna gore
katilim bankalar1 esasen ortaklik yontemiyle topladiklar1 fonu yine ortaklik
yontemiyle degerlendirme amaci tasimaktaydilar. Ancak fon sahiplerinin kisa vadede
getiri saglama arzusu sebebiyle para kazanmak icin ortaklik sistemi kullanilamadi.
Bu sebeple, katilim bankalar1 bir bagska mesru ticaret yontemi olan “murabaha” yani
“pesin alinan malin taksitle satilmas1” bir baska deyisle “mal siparisi alma” islemine

yénelmistirloo.

% Osman N. Yilmaz, Faizsiz Bankacilik ilkeleri ve Katihm Bankacihg, Katilim Bankalar Birligi
Yaymlan , 2010, s.33. aktaran Muaz Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katilim
Bankalarina Uyum Modellemesia.g.e. 5.37

% Giray Kiigiikkocaoglu, islami Bankalar ve islami Finans Kurumlan Calisma Notlari, Almti,
http://www.baskent.edu.tr/~gurayk/f mpazcumal7.doc, 19.05.2010. aktaran Muaz Giingdren, Bir
Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katilim Bankalarina Uyum Modellemesia.g.e. .38

100 Aktepe,“Faizsiz Bankacihk Ilkeleri Ve Katilim Bankaciligi”, TKBB Egitim Notlari, No : 2012
/2013 — 02, www.tkbb.org.tr
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Sekil-3.3 Katilim Bankalarinda Ortakhik Yapisi

KATILIM BANKALARINDA ORTAKLIK

sermaye

Kaynak: Aktepe Ishak Emin, “Faizsiz Bankacilik Ilkeleri Ve Katilim Bankaciligi”, TKBB Egitim
Notlari, No : 2012 /2013 — 02, www.tkbb.org.tr

Katilim bankalarmin temel fon kullandirma yontemleri olarak Kurumsal
Finansman Destegi (Uretim Destegi), Bireysel Finansman Destegi, Kar — Zarar
Ortakligr Yatirimi, Finansal Kiralama ve Mal Karsiligi Vesaikin Finansmani
zikredilebilir. Katilim bankalarinda, finansman kullandirma teknikleri ne olursa
olsun, amag tiretime katkida bulunmak ve piyasadaki ticari kar hadleri diizeyinde ve

cari kredi maliyetlerinin altinda bir karlilikla ticari faaliyetlerde bulunmaktir™™.

3.2.2.1. Mudaraba

Mudaraba, bir tarafin emek bilgi ve tecriibesini (miitesebbis), diger tarafin

(faizsiz banka) ise sermayesini ortaya koymasi suretiyle olusturulan bir fon

kullandirma yontemldlr102

101 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.33

192 Mehmet Takan, Bankaciik Teori Uygulama ve Yénetim, 2. Baski, Nobel Yayinlari, 2002, s.13.
aktaran Muaz Giingéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katiim Bankalarina Uyum
Modellemesi, Istanbul, 2013, ITO Yaym, Yayin No: 2012 — 38, 5.38
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Bu yontemde, projesi banka tarafindan onaylanan ve finanse edilen
yoneticiye (tiizel kisi de olabilir) Mudarib, projeyi finanse eden ve sadece sermayesi
ile destek veren kisi veya kuruma da Rabbul-mal denilmektedir. Rabbul-mal,
(Katilim Bankas1) mudarib ile mukavele imzaladiktan sonra mudaribin istegi iizerine
mukavele konusu sermayeyi onun emrine hazir tutmak zorundadir. Mukavelede
belirlenen sartlarin disinda, banka, risk gormedikge, proje sahibine miidahale

etmez®,

Mudaraba islemi sonunda elde edilen kar, finansmani temin eden rabbul-mal
ile finansman1 kullanan mudarib tarafindan Onceden belirlenen orana gore
boliistlirtilmektedir. Hig bir tarafa sabit bir meblag tayin edilmemistir. Herhangi bir
zarar s0z konusu olmussa bu, rabbul-mal tarafindan karsilanacaktir, megerki

mudaribin bir ihmali veya anlagsma sartlarini ihlali s6z konusu olmasm'®,

Bu yontem ile fon kullandirmak i¢in, fonu kullanacak olan gergcek ve tiizel
kisilerle Kar-Zarar Ortakligit Yatinm Sozlesmesi diizenlenir. Bankalar, fon
kullandirdig1 gercek ve tiizel kisilerin kar ve zararina, s6zlesmede agikga belirlenen

oranlarda katilir*®.

3.2.2.2. Miisaraka

Sermaye ortakligi bir isletmenin sermayesine katilma ile baslayan bir ortaklik

surecidir.

103 Cihangir Akin, Faizsiz Bankacilik ve Kalkinma, istanbul, Kayhan Yayinlan, 1986, s.130. aktaran
Muaz Gilingoéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarmma Uyum
Modellemesi, istanbul, 2013, ITO Yaym, Yayimn No: 2012 — 38, 5.38

% Timur Kuran, “The Economic System in Contemporary Islamic Thought: Interpretation and
Assesment”, International Journal of Middle East Studies, Vol 18, 1986, s.150. aktaran Muaz
Giingoéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarma Uyum Modellemesi
a.g.e. s.38

®Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarma Uyum
Modellemesia.g.e. 5.38
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Burada onemli iki nokta sermaye ve ortakliktir. Sermayedar bir isletmeye
sermaye koymakta, ortak olmakta, kar1 ve zarari paylasmaktadlrm.

Sermaye Ortaklig1 finans yonteminin yiiriitiilmesi su sekildedir*®’:

+ Katillm Bankasi, ortagi durumundaki misterisi tarafindan istenilen

sermayenin bir kismini saglama sorumlulugunu {izerine almaktadir.

* Miisteri ise kendi mali imkanlar1 ve projenin 6zelligine uygun olarak proje

sermayesinin geri kalanini saglamaktadir.

* Miisteri kendi uzmanlig1 nedeniyle istenilen ve alinan mali yardimin idare,
denetim ve goOzetiminin sorumlulugunu iizerine almaktadir. Bu sorumluluklarin
misterinin lizerine kalmasi ona daha fazla pay alma hakkini kazandirmaktadir. Bu
yontemde net gelirin taraflar (banka ve ortak-miisteri) arasinda dagitimi ise,

ortaklardan birisi olan miisteri yaptig1 is ve uzmanligi nedeniyle bir pay almaktadir.

* Gelirin geri kalani yatirima mali katkis1 bulunan iki ortak arasinda, istirak
paylartyla orantili olarak dagitilmaktadir. Zarar oldugunda ise, zarar taraflarin

ortakliktaki sermaye paylariyla orantili olarak dagltllmaktadlrlog.

Miigaraka kapsaminda yapilan ortakliklarda, gelisme potansiyeli tasiyan ve
kaynak ihtiyac1 olan sirketlerin sermayelerine, taraflar arasinda diizenlenecek
s0zlesme hiikiimleri c¢ergevesinde edinilecek ortaklik paylarmin en fazla yedi yil
icinde halka arz yoluyla elden ¢ikarilmasi sartiyla, Katilim Bankalarinca istirak
edilmesi veya belirli bir yatirimin finansmani amaciyla olusturulacak fonlara

katilmasidir'®.

19 Harndi Déndiiren, Ticaret ve iktisat ilmihali, Istanbul, Erkam Yaymlan, 1993, s. 243, Aktaran
Muaz Gilingoéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarmma Uyum
Modellemesi a.g.e. 5.43-44

l°7G1'ing6ren, Bir Finansal Enstriilman Olarak Sukuk Katihm Bankalarina Uyum Modellemesi
a.g.e, s.43-44

198 Oztin Akgiig, 100 Soruda Tirkiye'de Bankacilik, Istanbul, Ger¢ek Yaymnevi, 1987, s.142-143
Aktaran Muaz Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarmma Uyum
Modellemesi, Istanbul, 2013, ITO yaymn, Yaym No: 2012 — 38, s.43-44

109 Murat Cizakca, Risk Sermayesi, Ozel Finans Kurumlan ve Para Vakiflari, Tlmi Nesriyat, 1993,
s.22. Aktaran Muaz Giingéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalaria
Uyum Modellemesi, Istanbul, 2013, ITO yayin, Yaym No: 2012 — 38, s.43-44
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3.2.2.3. Murabaha

Bir mala ihtiyaci olup da gerekli finansmani temin edemeyen miisteri Katilim
Bankasi'ndan s6z konusu malin satin alinmasini istemektedir. Katilim Bankasi da bu
mal1 pesin olarak satin aldiktan sonra, belli bir kar paymi da iizerine ekleyerek
miisterinin 6deme giiciine gore vadeli bir sekilde satmaktadir. Burada eklenen kar
paymin faize benzedigi ileri siiriilmektedir. Katilim Bankasi agisindan bu islemi
gecerli kilan, bankanin malin miilkiyetini belirli bir siire elinde tutup riske acik

olmasidir'®.

Murabaha, vadeli olarak alinmak istenen bir mali ya da hakki
istedigimiz vadeyle satacak bir kisi ya da kurulusa siparis vermektir. S6z konusu kisi
ya da kurulus mali, pesin ya da vadeli bedelle alir ve bize istedigimiz vadeyle

satar'!!,

Katilim Bankalar1 murabaha satislarindaki kar paymi belirlerken faiz
oranlarin1 goz Oniinde bulundurmaktadirlar. Ancak ticari bankalarla ayni ortamda
faaliyet gosteren Katilim Bankalari'nin, bu karsilastirmay1 yapmaktan ka¢inmalarini

saglayacak herhangi bir ¢6ziim mevcut degildirm.

Murabahada, miisteri mali bulur, pazarligini yapar ve ancak malin miilkiyetini
devralmasina sebep olacak islemler yapmaz. Resmi evraklar miisteri adina
diizenlense bile mal banka adina alinmaktadir. Banka kendi adina alinan mal igin

satictya 6demeyi yapar ve mali miisterisine vadeli olarak satar''®,

11OGiing(’iren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarina Uyum
Modellemesia.g.e. s.44-45
111 Aktepe, Sorularla Katihm Bankaciligi..a.g.e. .20

Y2 Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarma Uyum

Modellemesia.g.e. s.44-45
13 Aktepe, Sorularla Katihm Bankaciligi..a.g.e. 5.20
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3.2.2.3.icara

Miilkiyet mal sahibinde kalmak kaydiyla sozlesmeyle belirlenen belli bir
ticret, kira, karsiliginda kullanima sahip olmak ve menfaatten yararlanmaktir.
Cagimizda ortaya g¢ikan yeni kiralama uygulamasinda ise, ¢cogunlukla menfaatin
kaynag1 olan malin miilkiyeti de kiraciya gegmektedir. Islam bankalar1 bugiin leasing
de denilen kiralama yoluyla da miisterilerine fon kullandirirlar Bankalarda yapilan
sozlesmelerde biiyiikk cogunlukla kira miiddeti sonunda mallar kiraciya yani

miisteriye sembolik bir bedel karsihginda devredilir™.

3.2.2.4. Karz-1 Hasen

Katilim bankalar1 belirtilen yontemlerin disinda kar amaci giitmeksizin {iretim
dis1 krediler de vermektedirler. Sosyal kredi olarak da nitelenen bu krediye karz-1
hasen denilmektedir. Bu yontemde insani yardim ve refah gibi gayelere matuf olarak
bir mukavele altinda ihtiya¢ sahibine faizsiz olarak 6diing vermek seklindedir. Geri
O0demeler iki tarafin anlastigi bir donem boyunca yapilmaktadir. Faizsiz banka bu

islem sonunda herhangi bir getiri elde etmemektedir'™.

3.3.Tiirkiye’de Bankacilik Sisteminin Yapisi ve Gostergeleri

Tiirkiye’de finans sektorii agirlikli olarak bankacilik sistemi ile yonetilmekte
ve yonlendirilmektedir. Bankacilik sistemi de {ilkenin dini ve kiiltiirel yapisindan

dolayr faizli ve faizsiz bankacilik seklinde iki kisimdan olusmaktadir. Faizsiz

" Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katiim Bankalarma Uyum Modellemesi
a.g.e. s.46

15 fsmail Ozsoy, Tiirkiye'de Ozel Finans Kurumlari ve islam Bankacih@, istanbul, Timas
Yayinlari, 1987, s.130. aktaran Muaz Giingéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katilhm
Bankalarina Uyum Modellemesi a.g.e. 5.48
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bankaciligin temelinde Islam’da faizin haram kilinmasi1 yer almaktadir. Tiirkiye’de

bu iki sistemin yapisini agagidaki gibi ele alabiliriz.

Tiirkiye finans sektorii ve igerisinde en biiylik paya sahip olan bankacilik
kesimi, yapisal reformlarin da katkisiyla biliylime seyrini siirdiirmiis, yabanci
yatirimlarin tetikledigi rekabet ortamina ragmen karlilifini arttirmayr basarmustir.
Bankacilik sektoriinde 2002 yilinda baglayan biiylime, aracilik fonksiyonunun
etkinligindeki gelisme ve performans artis1 devam etmektedir. 2007 yilinda ABD’de
baslayarak tiim diinyay1 saran kiiresel finans krizini Tiirk Bankacilik Sektorii en az
kayipla karsilamistir. BDDK’nin etkin gozetim ve denetimi yaninda Tirkiye’de
bankacilik sistemine duyulan giliven, faaliyet gosteren bankalarin yliksek Sermaye
Yeterliligi Rasyosu ile calismalari ve agik pozisyon agisindan dengeli bir yapida

116

durmalar1 6nemli rol oynamistir .

117, Bankacilik sektoriinde Mart

Tiirkiye ekonomisinde bankacilik sektoriinde
2013 itibariyle 30 adet mevduat, 13 adet kalkinma ve yatirim, 4 adet katilim bankas1
olmak iizere toplam 47 banka bulunmaktadir. 5411 sayili Bankacilik Kanunu’na
gore:, katilim bankasi, 6zel cari ve katilma hesaplar1 yoluyla fon toplamak ve kredi
kullandirmak esas olmak iizere faaliyet gosteren kuruluslar ile yurt disinda kurulu bu

nitelikteki kuruluslarin Tiirkiye’deki subelerini tanimlamaktadir.

16 Gamze Gogmen Yagcilar, Tiirk Bankacihk Sektoriiniin Rekabet Yapisinin Analizi, Bankacilik
Diizenleme Ve Denetleme Kurumu, Ankara, 2011, S.108

Y7 Tiirkiye Bankalar Birligi, Tiirkiye’de Bankacihk Sektorii 2009-2014 Mart, Tiirkiye Bankalar
Birligi, 2014 Mart
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Tablo-3.1°de Tiirk bankacilik sektoriiniin biyiikligi 2013 yili itibariyle

verilmistir. Buna gore toplam 48 banka bulunmakta olup, katilim bankalarinin sayisi

4’tii 4. Aktiflerin %90°n1 mevduat bankalarina ait iken katilim bankalarinin payi

%S5.5 civarmadir. Katilim bankalarinin pay1 diger gostergelere gore de yaklasik %5-

6.5 bandinda yer almaktadir.

Tablo-3.1 Tiirk Bankacilik Sektoriiniin Biiyiikliigii (2013)

Aktifler Toplanan Fonlar Kullandirilan
Fonlar
Bankalar Kurulug

Saysi Pay1 Milyon Pay1 Pay1
Milyon TL (%) TL (%) Milyon TL (%)

Mevduat
31 1.566.189 | 90,4 | 887.824 | 93,5 | 963.701 | 89,5

Bankalar1
Katilim Bankalar: 4 96.086 5,5 61.495 6,5 67.219 6,2

Kalkinma ve

Yatirim Bankalari 13 70.136 4,1 0 0 46.575 43
Toplam 48 1.732.411 | 100 | 949.319 | 100 | 1.077.495 | 100

Kaynak: BDDK
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Tablo-3.2°’de Tirkiye’de banka tiirleri ve yillara gore sayisal gelisimi
verilmistir. Buna gore toplam banka sayis1 1960’larda 51 iken, 2000’lerde 79’a ¢ikan
say1 krizin de etkisiyle azalmis ve 2013 yil1 itibari ile bu say1 49 olmustur. Yabanci

bankalar da artmistir.

Tablo-3.2 Tiirkiye’de Banka Tiirleri ve Yillara Gore Sayisal Gelisimi

1960 | 1970 1980| 1990, 2000 2010| 2013

Mevduat Bankalari 51 44 40 56 61 32 32
Kamusal Sermayeli 14 12 12 8 4 3 3
Ozel Sermayeli 20| 22| 24| 25| 28| 1 11
Yabanci Sermayeli 5 5 4 23 18 17 17
Mabhalli 12 5 - - - - -
Tas.Mevd.Sig.Fonu. Devr. - - - - 11 1 1
Kalkinma ve Yatirim 0 2 3 10 18 13 13
Bankalan

Katihhm Bankalari - . . - - 4 4
Toplam 51 46 43 66 79 49 49

Kaynak: BDDK
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Tablo-3.3 Tiirkiye’de 2013 yili igin bankacilik sektdrii sermaye yapisi
verilmistir. Buna gore, halka arz edilme pay1 sektor genelinde %15.7 olup, halka arz

edilmeyen kisimda yerlesiklerin pay1 %55.8 dir.

Tablo-3.3 Tiirkiye’de Bankacilik Sektorii Sermaye Yapist
(Odenmis sermaye bazinda, 2013 Eyliil itibariyle, yiizde)

Halka Arz .
Edilen Halka Arz Edilmeyen
Yerlesik

Yerlesik Olmayan ***

Sektor Toplam 15,7 55,8 28,5
Mevduat Bankalari 19,8 42,7 374
Kamusal Sermayeli Bankalar 19,9 80,1 0,0
Ozel Sermayeli Bankalar 29,5 50,0 20,5
Tas.Mevd.Sig.Fon.Devr.Bankalar 0,0 100,0 0,0
Yabanci Bankalar 0,1 1,9 98,0
Kalkinma ve Yatirim Bankalar 15.7 55.8 285

* Halka arz edilen boliimiinde sahiplik dagilimi dikkate alinmamustir.
** Sermaye yapisi, 0denmis sermaye paylari ile agirliklandirilarak hesaplanmuistir.
*+*x[MKB’de islem goren hisselerdeki dagilim dahil edilmemistir.

Kaynak: TBB

Tablo-3.4 Tiirkiye’de bankacilik sektoriinde ATM, POS, Banka kart1 ve kredi

kart1 sayis1 verilmistir. Buna gore, 2002-2013 déneminde ciddi artig s6z konusudur.

Tablo-3.4 Tiirkiye’de Bankacilik Sektoriinde ATM, POS, Banka Karti
ve Kredi Kart1 Sayisi (Bin)

2002 2005 2010 2013
ATM 12 15 28 42
POS 496 1.141 1.824 2.293
Banka Karti 35.057 48.243 69.917 100.165
Kredi Karti 15.705 29.978 46.956 56.835

Kaynak: BKM
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Sekil-3.4°te Tiirkiye’de mevcut bankalarin toplam aktifler verilmistir. Buna
gore oOzellikle 2000 finansal krizi sonrasinda aktifler 2000 6ncesi doneme gore daha

hizli artig géstermistir.

Sekil-3.4 Toplam Aktifler (Sabit fiyatlarla 1964=100, bin TL)

3000
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Kaynak: BDDK, TBB

Sekil-3.5°de ise Tiirkiye’de mevcut bankalarin 6zkaynaklari verilmistir. Buna

gore 2005 ve 2009 sonrasinda 6zkaynaklar da 6nemli bir artis gdzlenmektedir.

Sekil-3.5 Ozkaynaklar (Sabit fiyatlarla 1964=100, bin TL)
2500
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Kaynak: BDDK, TBB
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Tablo-3.5°de kredi dagilimi1 verilmistir. Buna goére 2002 yilinda kredi
kullandirimimin neredeyse tamami kurumsal diizeyde yapilirken, 2013 yilinda

bireysel ve KOBI diizeyinde dagilimlarla kullanim oran dagilimi ciddi diizeyde

degismistir.
Tablo-3.5 Kredi Dagilhimi (Yiizde)
2002 2005 2010 2012 2013
Toplam 100 100 100 100 100
Bireysel 0,4 29,2 323 33,4 32,1
-Kredi kartlari 0,0 1.4 8,7 9,7 9,1
-Konut 0.1 v 4 10,9 10,4 10,1
-Otomobil 0.1 3,9 11 1.0 0,8
-Diger 0,3 6,2 1.5 12,4 121
Kurumsal 99,6 70,8 67,7 66,6 67,9
-KOBI kredileri 23,3 24,5 254
Kaynak: BDDK, TBB

Tablo-3.6’da G-20 Ulkelerinde Oz kaynak Karlilig1 verilmistir. Buna gore
2000-2001 krizlerinde ciddi zarar etmelerine karsin diger donemlerde karliliklarini

korumuslardir. Oz kaynak karlihig1 acisinda bankacilik sektdriiniin durumu diger

ilkelere gore yiiksektir.
Tablo-3.6 G-20 Ulkelerinde Ozkaynak Karhhg (Yiizde)
Enson
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 yerinin ait
oldugu ay
ABD 172 11,2 16 05 8.2 6.8 3.1 3 Eyfl
Almanya 1.9 6.5 25 5,0 88 13,0 10,8 Aralik
Arjantin 14,3 11,0 134 19,2 244 253 40,0 40,3 Eyfil
Avustralya 275 30,0 193 189 20,1 220 20,0 20,8 Eyfil
Birlesik Krallik 89 6.2 2,5 0,1 6,9 6,1 58 Haziran
Brezilya 287 32,0 143 220 289 14,0 15,8 142 Eyfil
Gin 149 16,7 171 16,2 175 204 19,8 Aralik
Endonezya 27,1 27.8 239 263 26,1 203 21,0 20,3 Eyfal
Fransa 14,0 9,8 36 72 12,0 83 6.0 Aralik
G.Afrika 18,3 18,1 269 18,0 18,3 21,0 20,2 19 Kasim
Hindistan 127 13,2 125 13,1 143 15,0 138 1,1 Eytal
italya 148 13,9 49 40 37 -13,0 1.0 07 Hazran
Japonya 85 6,1 69 55 55 73 6,0 76 Mart
Kanada 306 284 15,0 182 229 225 215 20,8 Eyfil
Kore 146 14,6 7.2 58 72 132 8.2 64 Mart
Meksika 312 24,1 14,8 152 16,8 155 17,5 19 Eyfil
Rusya 263 227 133 49 125 173 17.9 Aralik
Suudi Arabistan 434 285 227 16,4 14,7 16,3 16,0 154 Eyfil
Tiirkiye 27,1 26,6 20,1 26,4 239 19,0 196 19 Eyfil
Kaynak: BDDK, TBB
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3.4 Tiirkiye’de Katihm Bankaciligi Sisteminin Yapisi ve Gostergeleri

1980 sonras1 ekonomide yaganan liberallesme egilimlerinin bir sonucu olarak,
cesitli nedenlerle yastik altinda bulunan atil fonlarin ekonomiye aktarilmasini temin
diistincesi tahtinda Bakanlar Kurulu'nun 15.12.1983 tarih ve 83/7506 sayili
Kararnamesi ile yeni bir mali kurum olarak “Ozel Finans Kurumlar1” adiyla faaliyet
gosterecek kuruluglarin kurulmasina imkan saglanmlstlrﬂs. Bu kuruluslar vasitasiyla
bir taraftan oncelikle Islam iilkelerinde mevcut, ancak cesitli nedenlerle
degerlendirilemeyen ve yatirim yeri arayan kaynaklarin iilkemize ¢ekilebilmesi diger
taraftan i¢ ice gecen iligskilerden dolay: iilkeler arasindaki ticari ve mali akimlarin
kuvvet ve yogunluk kazanmasi amaglanmistir. Ozel finans kurumlarinin dogusunda
yukarida belirtilen dis faktorler kadar i¢ etkenlerin de rolii oldugunu goézlemek
miimkiindiir. Bu sistemle; manevi inanglar dolayisiyla tasarruf kurumlarina akmayip
yurt i¢inde ve disinda altin, doviz, bina, arsa seklinde tutulan ve hatta y1gin bigimde
saklanan tasarruflarin  iiretim siirecine sokulmasi hedeflenmistir. OFK’lar,
19.12.1999 tarihli RG’de yayimlanan Bankalar Kanunu’nda degisiklik yapan 4491
sayili Kanun ile 4389 sayili Bankalar Kanunu kapsamina alindi. Nihayet 19.10.2005
tarthinde TBMM’ce kabul edilip 01.11.2005 tarihinde Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiiriirliige giren yeni 5411 sayili Bankacilik Kanunu ile 6zel finans
kurumlarmin, “Katilim Bankas1” ismiyle banka tanimlamasi dahilinde yer alarak
banka statiisiine kavusturulmas: saglanmistir. Tiirkiye’de Islami kurallara gore
faaliyet gosteren katilim bankalarinin bankacilik sektoriindeki payr oldukca diisiik

olup, son yillarda artan bir biiyiime kaydetmektedirllg.

Tiirk Bankacilik Sisteminde alternatif degil, sistemi tamamlayici bankalardir.

Mevduat Bankalar ile Kalkinma ve Yatirnm Bankalar1 yaninda {giincii tarz bir

18 Exrem Pakdemirli, Tiirkiye’de Faizsiz Finans Kurumlarmin Kurulus Seriiveni, Tiirkiye’de
Ozel Finans Kurumlari, Teori Ve Uygulama, Albaraka Tiirk Yayinlari, Istanbul, 2000

119 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, .27
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bankaciliktir. Fonksiyonel olarak mevduat bankalarma benzemektedirler. Fon

toplama ve kullandirma yontemleri farklidir*®

Tiirkiye’de katilim bankalar1 5411 nolu bankacilik kanununa tabi olup
kanunda mevduat ve yatirim bankalar1 yaninda {iglincii tiir bir bankacilik faaliyeti
olarak yer almiglardir. Dolayisiyla bdyle bir bankacilik faaliyetinin varlig1 ve diger

bankalardan farklilig1 kanunen de tescil edilmistir'".

Katilim bankalarinin sundugu iiretim destegi (murabaha) fon kullandirma
yonteminde, isletmeler i¢in gerekli ham ve yart mamul maddeler, makine teghizat ve
tasit araglar1 miisterinin talebi tlizerine, katilim bankasi tarafindan ticilincii sahislardan
pesin olarak alinmakta ve miisteriye vadeli olarak satilmaktadir. Burada malin alig
fiyati ile satig fiyati arasindaki fark ya da vade farki, faiz degil ticaret karidir. Clinkii
bu islemde alim satima konu olan para degil, maldir. Buradaki vade farkinin, diger
bankalardaki faiz oranlar1 civarinda seyretmesi de, murabaha islemine faizli islem
niteligi kazandirmamaktadir. Neticede, katilim bankalar1 da, bankalarla ayni
piyasada, piyasa kosullari ile risklerini gbz Oniine alarak faaliyet gostermektedirler.
Yani piyasa riski hem katilim bankalart hem de mevduat bankalar1 icin

mﬁsterektirlzz.

Katilim Bankalar1 hem say1 olarak hem de olgek olarak oldukga smirh
diizeyde bulunmaktadir. Sektdrde sunulan firlinler biiylik Ol¢iide homojendir ve
seffaflik finans sektoriinde istenen Ozellikleri tasimaktadir. Sektore giris ¢ikis kamu
otoritesinin iznine bagli bulunmaktadir. Sektérde Onemli Olgiide yogunlasma
bulunmaktadir ve belirgin bir uzmanlagsma trendi s6z konusu degildir. Sektdrde

123 Katilm bankalarmin

bankacilik sektoriindeki rolii ve islevlerini kisaca asagidaki gibi 6zetlenebilir?*:

sermaye yapist olarak farkli kurumlar bulunmaktadir

120 Tiirkiye Katilim Bankalar Birligi, “Tiirk Finans Sisteminde Katilim Bankalar1”, 02 Nisan, 2014

121 Aktepe“Faizsiz Bankacilik ilkeleri Ve Katilim Bankaciigi”, TKBB Egitim Notlar1, No : 2012 /
2013 — 02, www.tkbb.org.tr

122 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) uygulamalari, Katihm Bankalar1 ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasast Kurulu Yayinlan, s.30

128 Nazim Ekren, Degisen Cevre Kosullar1 ve Ozel Finans Kurumlari, Tiirkiye'de Ozel Finans
Kurumlari Teori ve Uygulama, Albaraka Tiirk Yayinlari, Istanbul, 2000, s. 43.
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“Katilim bankalari, faizsiz mevduat ve kredi islemleri yapmak isteyen
kisi ve kuruluslar i¢in bankacilik sisteminin tamamlayicilari olmuslardir.
“Katilim Bankalar1 DIBS’lere yatiim yapmadigi icin kaynaklarmi
iilkemiz firmalarina fon olarak kullandirmay1 esas alan bir is planina
sahiptir.

“Katilim Bankalar1 2000 ve 2001 yillarinda yasanan ekonomik krizlerden
sonra % 50 ye varan fon ¢ikisina ragmen varliklarini siirdiirebilmislerdir.
“Kar ve zarara katilma yontemi sabit oranli ylikiimliiliige nazaran katilim
bankalarina rahatlik saglayarak krizlerin asilmasina yardimct olmustur.
“Katilim bankacilig1; sadece faizsizlik 6zelligi olan bir bankacilik tiirii
degil, ayn1 zamanda bilanconun pasifindeki yiikiimliiliiklerin riskini
azaltici, aktifindeki kredilerin emniyetini ve dolayisiyla aktif kalitesini

arttirict ozelligi olan bir bankaciliktir®.”

Fonksiyonel olarak bankalarla biiyiik benzerlikler gosteren katilim bankalari,

fon toplama ve fon kullandirma yontemleri bakimindan faiz yerine “kar ve zarar

ortakli81” esasina gore faaliyette bulunmaktadir. Katilim bankalari, fon toplama ve

fon kullandirma yontemlerindeki 6zellikler ¢ergcevesinde tasarruf sahiplerinden para

toplarken, mevduat bankalar1 gibi bu paralar karsiliginda énceden belli oranda faiz

O0demeyi taahhiit etmezler, bir bagka deyisle faiz 6deme vaadiyle fon toplamazlar.

Katilim bankalarina para yatiran miisteriler, toplanan fonlarin igletilmesi sonucunda

elde edilen kara ve varsa zarara istirak ederler. Bu meyanda katilim bankalarina para

yatiran miisteriler, fonlarin basiretli bir sekilde, risk odakli yonetim ve kurumsal

yonetim ilkeleri ¢ercevesinde isletilecegine olan inang ve giivenleri nedeniyle bu

126

kurumlar tercih etmektedirler—".

Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarina Uyum Modellemesia.g.e,

s.52

124 Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, “Tiirk Finans Sisteminde Katilim Bankalar1”, 02 Nisan, 2014,

Nalan Ece, “Diinyada Ve Tiirk Bankacilik Sektoriinde Islam Bankalarinin Gelisimi”, Akademik
Bakis Dergisi, Uluslararasi Hakemli Sosyal Bilimler E-Dergisi, 2011Say1 25, Ss.1-17

125 Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, “Tiirk Finans Sisteminde Katilim Bankalar1”, 02 Nisan, 2014

126 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) uygulamalari, Katihm Bankalan ve

Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasast Kurulu Yaymlan, s.II-111
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Tablo-3.7°de Tirkiye’de katilim bankalar1 ve bankacilik sektoriiniin aktif

biiytikliginiin gelisimi 2000 yili sonrasi dénem igin verilmistir. Buna gore aktif

biiyiikliigiiniin gelisiminde katilim bankalarinin biiyiime orani 2001 yilinda %4.37

iken bu oran 2002 yili ile birlikte %67,53 e yiikselmis sonraki yillarda ise bir dnceki

yila gore biiylime orani yaklasik %25-40 bandinda seyretmistir. Diger yandan,

toplam bankacilik sektoriindeki aktiflerde katilim bankalarmin payi, 2000 yilinda

%2.13 iken bu oran 2001 yili ile birlikte %1.08’e diigsmiis sonraki yillarda ise katilim

bankalarmin aktif pay1

bakildiginda oldukga kii¢iik bir diizeydedir.

%5.5’e kadar yiikselebilmistir ancak genel olarak

Tablo-3.7 Tiirkiye’de Katilim Bankalar1 ve Bankacilik Sektoriiniin

AKktif Biiyiikliigiiniin Gelisimi (Bin TL)

Katilim Bankalari Katim

Yillar Katilim Bankalari Biiyiime (% )a Bankacilik Sektorii Bankalar:

y ° Pay1 (%)
2000 2.266.000 106.549.000 2,13%
2001 2.365.000 4,37% 218.873.000 1,08%
2002 3.962.000 67,53% 216.637.000 1,83%
2003 5.112.934 29,05% 254.863.000 2,01%
2004 7.298.601 42,75% 313.751.000 2,33%
2005 9.945.431 36,26% 406.915.000 2,44%
2006 13.729.720 38,05% 498.587.000 2,715%
2007 19.435.082 41,55% 580.607.000 3,35%
2008 25.769.427 32,59% 731.640.000 3,52%
2009 33.628.038 30,50% 833.968.000 4,03%
2010 43.339.000 28,88% 1.006.672.000 4,31%
2011 56.076.929 29,39% 1.217.711.000 4,61%
2012 70.279.000 25,33% 1.370.614.000 5,13%
2013 96.086.000 36,72% 1.732.413.000 5,55%

Kaynak: TKBB, BDDK
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Sekil-3.6’de katilim bankalar1 aktif biiylikliigli verilmistir. Buna gore katilim
bankalar1 aktifi biiyiikliigii 2000 yilinda 2 Milyar TL diizeyinde iken rakam artan bir
hiz ile artarak 2013 yilinda 48 kat artarak 96 Milyar TL diizeyine yiikselmistir.

Sekil-3.6 Katiim Bankalar1 Aktif Biiyiikliigii ( Milyar TL)
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Kaynak: TKBB, BDDK

Sekil-3.7°te katilim bankalar1 aktif biiylime orani verilmistir. Buna gore
katilim bankalar1 aktif biiyiime oran1 2002 yilinda 2001°e gbore 6nemli 6lgiide krizin
etkisiyle yiikselmesine karsin 2003 ve sonrast donemde bu biiyiime oranmi yaklasik
%25-40 bandinda seyretmistir. Toplam bankacilik sektoriindeki aktiflerde katilim
bankalarinin pay1, 2000 yilinda %2.13 iken bu oran %5.5’e kadar yiikselebilmistir.

Sekil-3.7 Katihm Bankalar1 Aktif Biiyiime Orani (%)
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Kaynak: TKBB, BDDK
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Sekil-3.8’de katilim bankalarinda toplanan fon miktart ve Sekil-3.9
bankacilik sektoriinde toplanan fon miktar1 verilmistir. Buna gore, katilim
bankalarindan toplanan fon miktar1 2000-2013 yilindan artarak artan bir trend
gostermistir. Diger yandan, bankacilik sektdriinde de toplanan fon miktar1 Tirkiye
ekonomisindeki 2001 krizinde alinan tedbirlerin de etkisiyle kesintisiz bir sekilde

artig trendi gostermistir. Ustelik 2009°daki kiiresel ekonomik krizden de c¢ok az

41.21 i

Sekil-3.8 Katihm Bankalarinda Toplanan Fon (Bin TL)
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Kaynak: TKBB, BDDK

Sekil-3.9 Bankacilik Sektoriinde Toplanan Fon (Bin TL)
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Kaynak: TKBB, BDDK
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Tablo-3.8’de bankalarda toplanan fon gelisimi topluca gdsterilmistir. Buna
gore, katilim bankalarindan toplanan fon miktar1 2000 yilinda 1.863.000.000 TL iken
bu rakam, 2013 yilinda yaklasik 30 kat artarak 61.495.000.000 TL’ye yiikselmistir.
Bankalarda toplanan fon gelisiminde katilim bankalarinin biiyiime orani ise, 2002
yil1 sonrast donemde %17-45 bandinda seyretmektedir. Bankacilik sektoriinde fon
gelisiminde katilim bankalariin paylarmin yillara gore seyrini inceledigimizde ise,

%2.65’ten %6.48’¢ dogru bir artig s6z konusu olmustur.

Tablo-3.8 Bankalarda Toplanan Fon Gelisimi (Bin TL)

Yillar Katihm Bankalari Biiyiime (%) Bankacilik Sektorii Pay1 (%)
2000 1.863.000 70.305.000 2,65%
2001 1.917.000 2,90% 149.438.000 1,28%
2002 3.206.000 67,24% 145.594.000 2,20%
2003 4.111.000 28,23% 164.923.000 2,49%
2004 5.992.000 45,76% 203.386.000 2,95%
2005 8.369.000 39,67% 261.948.000 3,19%
2006 11.237.000 34,27% 324.069.000 3,47%
2007 14.943.000 32,98% 371.927.000 4,02%
2008 19.210.000 28,56% 472.695.000 4,06%
2009 26.841.000 39,73% 522.415.000 5,14%
2010 33.828.000 26,03% 631.119.000 5,36%
2011 39.869.282 17,86% 707.510.000 5,64%
2012 48.198.000 20,89% 783.888.000 6,15%
2013 61.495.000 27,59% 949.319.000 6,48%

Kaynak: TKBB, BDDK
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Tablo-3.9°da bankalarda kullandirilan fon gelisimi toplu sekilde verilmistir.
Buna gore katilim bankalarinda kullandirilan fon biiyltime orani 2013 yilinda %34.35
diizeyinde gergeklesmistir. Diger yandan, katilim bankalarinda kullandirilan fon pay1

ise 2013 yilinda %6.24 olarak gerceklesmistir.

Tablo-3.9 Bankalarda Kullandirilan Fon (Bin TL)

Katilim Bankalari Katilim Bankalari Bankacilik Sekt6ri Katilim Bankalari
Kullandirilan Fon Kullandirilan Fon Kullandirilan Fon Kullandirilan
(Bin TL) Biiyiime (%) (Bin TL) Fondaki Pay1 (%)
2000 1.726.000 32.939.000 5.24
2001 1.072.000 -37.89 58.413.000 1.84
2002 2.101.000 95.99 54.860.000 3.83
2003 3.001.000 42.84 72.169.000 4.16
2004 4.894.000 63.08 107.615.000 4.55
2005 7.407.000 51.35 160.005.000 4.63
2006 10.492.000 41.65 228.141.000 4.60
2007 15.332.000 46.13 293.928.000 5.22
2008 19.733.000 28.70 384.417.000 5.13
2009 24.911.209 26.24 418.684.000 5.95
2010 32.084.000 28.79 554.128.000 5.79
2011 41.103.435 28.11 708.771.000 5.80
2012 50.031.000 21.72 829.597.000 6.03
2013 67.219.000 34.35 1.077.495.000 6.24

Kaynak: TKBB, BDDK
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Sekil-3.10'da katilim bankalar1 6zkaynak gelisimi verilmistir. Sekil 3.11°da
bankalarin 6zkaynak gelisimi verilmistir. Buna gore katilim bankalarinda 6zkaynak
gelisimini inceledigimizde 6zellikle 2005 sonrasi donemde hizli bir artis trendi s6z
konusu olmustur. Diger yandan, katilim bankalar1 6zkaynak gelisimi biiylimesini
inceledigimizde, 2002 sonrasi donemde azalan bir artis trend sdzkonusu olmustur.

2013 yil1 itibariyle bu oran %20 civarinda gerceklesmistir.

Sekil-3.10 Katim Bankalar1 Ozkaynak Gelisimi ( Bin TL)
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Kaynak: TKBB, BDDK

Sekil-3.11 Bankacilik Sektorii Ozkaynak Gelisimi ( Bin TL)
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Kaynak: TKBB, BDDK
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Tablo-3.10’da bankacilikta 6zkaynak gelisim yapisi topluca verilmistir. Buna
gore, katilim bankalarinin 6zkaynaklari 2000 yilinda, 161.000.000 TL iken bu rakam
2013 yili itibariyle yaklasik 55 kat artisla 8.852.000.000 TL’ye ylikselmistir. Diger

yandan, katilim bankalarinin 6zkaynak biiyiime oranlarina baktigimizda ise bu oran

2002 sonras1 donemde azalan bir hizla ancak yine de 6nemli diizeyde devam etmistir.

Tablo-3.10 Bankacihik Sektériinde Ozkaynak Gelisimi

Yillar Katll(lér;r?{a}rlil)(alan Bilyiime (%) Bank?élil;kTSLe)ktérﬁ Pay (%)
2000 161.000 8.295.000 1,94%
2001 203.000 26,09% 19.003.000 1,07%
2002 400.000 97,04% 26.099.000 1,53%
2003 700.000 75,00% 36.208.000 1,93%
2004 892.000 27,43% 46.855.000 1,90%
2005 951.000 6,61% 54.687.000 1,74%
2006 1.560.000 64,04% 59.538.000 2,62%
2007 2.364.000 51,54% 75.850.000 3,12%
2008 3.729.000 57,74% 86.425.000 4,31%
2009 4.419.564 18,52% 110.874.000 3,99%
2010 5.457.000 23,47% 134.545.000 4,06%
2011 6.193.314 13,49% 144.650.000 4,28%
2012 7.377.000 19,11% 181.882.000 4,06%
2013 8.852.000 19,99% 193.745.000 4,57%

Kaynak: TKBB, BDDK
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Tablo-3.11’de katilim bankalarinin baslica finansal biyiikliikleri verilmistir.

Buna gore 2013 yilinda toplanan fon biiyiikliigii yaklasik 61.5 Milyar TL iken bunun

yaklasik %55’in Tiirk Parasi cinsindendir. Kullandirilan fon miktar1 ise 2013 yilinda
yaklasik 67.25 Milyar TL olup takipteki alacaklarin degeri ise 2013 yilinda 799

Milyon TL diizeyinde ger¢eklesmistir. 2012 yilina gore ise takipteki alacaklarda

%112 oraninda ciddi bir artis s6z konusu olmustur. Kullandirilan fon basina briit

takibe diisen alacak seviyesi ise %3 civarinda ger¢eklesmektedir. Donem kar1 artig

gostermektedir. Aktifler ve 6zkyanak diizeyinde bu yillarda artis géstermeye devam

etmektedir.

Tablo-3.11 Katilim Bankalariin Bashca Finansal Biiyiikliikleri (Milyon TL)

TOPLAM

TOPLAM

BASLIKLAR Degisim
(%)
2012 2013
TL 28.528 36.696 %29
YP 15.280 20.267 %33
TOPLANAN
FONLAR
YP-MADEN 4.274 4.532 %6
TOPLAM 48.082 61.495 %28
Kullandirilan Fonlar 50.031 67.248 %34
Takipteki Alacaklar (Net) 377 799 %112
Takipteki Alacaklar (Briit) ° o )
/ Kullandirilan Fonlar e SO
Aktifler 70.279 96.086 %37
Ozkaynaklar 7.377 8.852 %20
Donem Kari (Net) 916 1.071 %17

Kaynak: TKBB
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Tablo-3.12’de katilim bankalarinin sube ve personel gostergeleri verilmistir.
Buna gore sube durumunu inceledigimizde 2000 yilinda 110 adet olan sube sayisi
2013 yilinda yaklasik 9 kat artarak 966 adete c¢ikmistir. Diger yandan, personel
durumunu inceledigimizde ise, 2000 yilinda 2182 adet olan personel sayisi yaklasik
8 kat artarak 2013 yilinda 16763 adete yiikselmistir. Personel biliylime hiz1 azalarak

da olsa devam etmektedir.

Tablo-3.12 Katihm Bankalarinin Sube ve Personel Gostergeleri

Subeler Personel

Yillar Adet Biiyiime (%) Adet Biiyiime (%)
2000 110 2.182

2003 188 71% 3.520 61%
2004 255 36% 4.789 36%
2005 290 14% 5.740 20%
2006 355 22% 7.114 24%
2007 422 19% 9.215 30%
2008 530 26% 11.022 20%
2009 560 6% 11.802 7%
2010 607 8% 12.677 7%
2011 685 13% 13.857 9%
2012 829 21% 15.356 11%
2013 966 17% 16.763 9%

Kaynak: TKBB
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4. SUKUKUN YAPISI VE TURLERI

4.1. Sukukun Yapisi, Ozellikleri ve Gelisimi

Arapca’da ¢ek anlamima gelen ‘Sakk’ kelimesinin ¢ogulu olan sukuk™’,

Islami finansal sertifikasinin adidir. Kisaca Islami bono da denilmektedir. Sukuk, faiz
icermeyen, gayrimenkul veya sermaye ortakligimi temsil eden bir finansal
sertifikadir. Sukuk, sermaye ortakligini temsil ettiginde kar veya zarar, gayrimenkul
ortakligini temsil ettiginde de kira gelirini getirir. Bu ikinci durumda sabit kira gelirin
faize benzetilmesi son derece yanhstir. Sukuk sertifikalar1 islam hukuk prensiplerine

gore ¢ikartilir. Ikincil piyasalarda islem goren ve gdrmeyen tiirleri vardir'?,

Ik Miisliimanlar, Assakk ifadesini, 6deme emri veya sertifikasi yerine
kullanirken, bu kelimenin ¢ogulu olan Sukuk giiniimiizde Islami sermaye piyasasi
aract olarak yaygin olarak kullanilmaktadir. Arap¢a' da bono ve tahvil i¢in Senet
kelimesi kullanilirken, Islami tahvil olan saklar icin ise, Sukuk kelimesi

kullanilmaktadir*?®,

Bu ¢ercevede finansal sertifika anlamina gelen ve ¢ok ¢esitli
calismalarda tahvilin Islami muadili olarak tanimlanarak Islam Tahvili adin1 alan
sukuk, faizsiz olmas1 6zelligi ile Islami esaslara uygun bir menkul kiymet olarak
kabul edilmektedir. Bu nedenle sukuk faiz 6demeyi veya faiz masrafi yiiklemeyi

yasaklayan Islam Hukuk'u prensiplerine uyan menkul kiymetlerdir™.

2Ahmet Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm
Bankalar ve Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasast Kurulu Yayinlan, s.13

128 ismail Ozsoy, “Vatikan Islami Finansi Oneriyor; islami Finans Neyi Oneriyor?” 11. Bolgesel
Sorunlar Ve Tiirkiye Sempozyumu 1-2 Ekim 2012, s.7

129 International islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, 5.3

%% Muaz Giingdren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katiim Bankalarina Uyum
Modellemesi...a.g.e.., ,s.97

Muharnmad Akram Khan, Islamic Economics and Finance, London, Routledge, 2003,

Andreas A. Jobst, The Economic of Islamic Finance and Securitization, IMF Working Paper, 2007,

68



Varliklarin menkul kiymetlestirilmesi kapsaminda gelistirilen yatirim
araclar, ilk olarak Orta Cagda alis-veris ve diger ticari faaliyetlerden kaynaklanan
finansal yiikiimliiliikleri gosteren bir kagit olarak ortaya ¢ikmistir. Giiniimiizde, bu
yapidan farklilasarak, ilgili varligin degeri ile orantili olarak olusturulan sertifikalar
aracilifiyla varligin miilkiyetinin genis yatirimer kitlesine transferini saglayan bir

menkul kiymetlestirme mekanizmasi haline gelmistir131.

En basit sekliyle sukuk bir varlifa sahip olmayr veya ondan yararlanma
hakkin1 gostermektedir. Sukukta yer alan hak-iddia sadece nakit akisi hakki degil
ayni zamanda milkiyet hakkidir. Bu, sukuku geleneksel tahvillerden
farklilagtirmaktadir. Geleneksel tahviller faiz tasiyan menkul kiymetlerden
olusurken, sukuklar temel olarak varlik sepetinde miilkiyet hakkindan olusan menkul
kiymettir. Sukuk, yatirimecisina faiz yerine finanse edildigi varliktan elde edilen
gelirkardan  pay  verdigi  i¢cin  gelencksel tahvillerle  karsilastirilarak
degerlendirilmektedir. Tahvil, borca dayali sertifika; sukuk ise varliga dayal: sertifika

olarak nitelendirilebilir',

Sukuk, esas olarak varlik finansmani i¢in ¢ikarilmakta olup, sukuk ihraci ile
elde edilen fonla alinan varlik/yapilan yatirimdan elde edilecek gelirin sukuk
sahiplerine belli donemlerde 6denmesi esasina dayanmaktadir. ilk olarak Malezya
hiikiimeti tarafindan, islami bankalarin varlik yonetimini kolaylastirmak amaciyla
2002 yilinda ihra¢ edilmis, miiteakiben bu tiir ihraglar diger Islam iilkelerinde ve
Miisliman olmayan iilkelerde de yapilmaya baslanmistir. Devletler veya ozel
sirketler tarafindan ihra¢ edilen sukuklar, Islami finans sisteminde hizla gelisen

yatirim araglari arasinda yer almaktadir'®,

BIAhmet Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm
Bankalar ve Tiirkiye A¢isindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasast Kurulu Yayinlan, s.14

132 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.13

Ahmad Ausaf, Contemporary Practices Of Islamic Financing Techniques, Islamic Development
Bank, Jeddah, 1993.

133 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.I1
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Faizsiz finansal araclar, portfoy cesitliligi saglamak ve inanglarindan dolay1
geleneksel finansal pazarlardan uzak duran yatirimcilart cezbetmek igin uygun
araclar olarak kabul edilmektedir. Bu faizsiz finansal araclar arasinda en yaygin

olarak faizsiz bono olarak da adlandirilan sukuk kullanilmaktadir'®,

Sonug olarak, Islami tahviller (sukuk) Islami finansman y&ntemlerine
dayanilarak ihra¢ edilen menkul kiymetlerdir. Sukuk oransal miilkiyeti temsil
etmekte ve sukuk sahibi belli bir siire i¢in, belli bir varli§in yaratacagi nakit
akimindan dogacak risk ve getiriye sahip olmaktadir. Sukuk ihracinin belli bir vadesi
olmast ve miilkiyetin sirketin belli bir varligi ile sinirli olmasi sukuku hisse

- 1
senedinden ayirmaktadir™®®,

Islami tahvil, cagdas anlamda Malezya hiikiimeti tarafindan 1983 yilinda
ihrag edilmistir. Islami bankalarin varlik ydnetimini kolaylastirmak icin bu tahviller,

karz-1 hasen usuliine gore ihrag edilmistir™®.

Faizin yasak oldugu Islam diinyasinda menkul kiymetlestirme faizsiz islami
yatirim araglar1 piyasasinin temelini teskil etmistir. Bu kapsamda cikartilan islami
finansman sertifikasi sukuk esas olarak varlik finansmani i¢in ¢ikarilmakta olup, elde
edilen fonla alinan varlik/yapilan yatinmdan elde edilecek gelirin Sukuk sahibine

belli donemlerde 6denmesi esasina dayanmaktadir™®’.

Malezya'nin ardindan Kuveyt Merkez Bankasi, mudaraba tiirtinde tahvil ihrag
etmistir. Bugilinkii halinde sukuk uygulamalar ise, ilk kez Malezya Hiikiimeti
tarafindan 2002 yilinda gergeklestirilmistir. Ikincil piyasada islem goren ilk sukuklar

2000 yilinda Bahreyn’de ihra¢ edilmistir. Giliniimiizde sukuk, uluslararasi sermaye

3% Erdal Yilmaz, "Yeni Bir Finansal Arag¢ Olarak Sukuk: Cesitleri, Tiirkiye Uygulamasi ve
Vergilendirilmesi" Muhasebe ve Finansman Dergisi, Ocak/2014, s.81-100

1% Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi: Kurulu Yayinlan, s.14

3% Muaz Glingdren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarina Uyum

Modellemesi...a.g.e.., s.100

137 Necla Kiigiikgolak, “Faizsiz Finansman Sertifikasi Sukukun Tiirk Sermaye Piyasasi Agisindan

Degerlendirilmesi”, Finans, Politik ve Ekonomik Yorumlar, Cilt: 45, Say1: 520, Haziran 2008
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piyasalarinda finansmani arttirmak i¢in gelistirilen faizsiz Bankacilik ilkelerine

uygun 0nemli finansal araglardan birisidir™®.

Sukuk ticari bir varligin menkul kiymetlestirilerek sertifikalar araciligiyla
satmidir™. Bu sertifikalardan alanlar séz konusu varliga ellerindeki sertifikalar
oraninda ortak olurlar. Dolayisiyla s6z konusu varligin geliri de onlara ait olur.

Uygulamada en fazla icare sukukuyla karsilagilmaktadir'®°,

Sukuk, yatirimcisina faiz yerine finanse edildigi varliktan elde edilen gelir/
kardan pay verdigi i¢in geleneksel tahvillerle karsilastirilarak degerlendirilmektedir.
Tahvil, borca dayali sertifika, sukuk ise varliga dayali sertifika olarak
nitelendirilebilir. Tahvil, 6diing para bulmak i¢in ¢ikarilan borg¢ senetleridir. Buna
karsilik sukukta, sukuk alicist ilgili varlikta tam tasarruf hakki kazanmaktadir. Sonug
olarak sukuk alicisina sukuk varliklarinin satilmasindan olusacak hasilatin yaninda
sukuk varliklarindan elde edilen gelirlerden de pay alma hakki verilmektedir'*.
Sukuk ile tahvili birbirinden ayiran diger bir 6zellik de tahvil ihragginin borcunu
temsil ederken, sukuk ilgili varlikta payr oraminda malikligi temsil etmektedir**?
Sukuk ile bono arasinda fark bulunmaktadir. Bono, ihra¢ edenin belirli tarihlerde faiz
ve anaparayl bono alicisina 6demesini sozlesme ile yiikiimliiliik haline getiren borg
yikiimliiligl sozlesmesidir. Buna karsilik sukukta, sukuk alicist ilgili varlikta tam
tasarruf hakki kazanmaktadir. Sonug¢ olarak sukuk alicisina sukuk varliklarinin
satilmasindan olusacak hasilatin yaninda sukuk varliklarindan elde edilen gelirlerden

de pay alma hakki verilmektedir**.

138Giingéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katilim Bankalarma Uyum Modellemesi
a.g.e. s.100-101

139 International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.3-8

140 Aktepe, “Faizsiz Bankacihk llkeleri Ve Katilim Bankacihigi”, TKBB Egitim Notlar1, No : 2012
/2013 — 02, www.tkbb.org.tr

! International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.3-8

142G1'ing6ren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarma Uyum Modellemesi
a.g.e.s.99

3 Giingdren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katiim Bankalarina Uyum Modellemesi
a.g.e.s.98
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4.2. Sukukun Kullanim Alanina Gére Siniflanmasi ve Sukuk Cesitleri

Islam tahvili ya da faizsiz bono olarak da adlandirilan ve faizsiz olmasi
ozelligi ile Islami esaslara uygun bir menkul kiymet olarak kabul edilen sukukun;
proje, varlik ve bilango endeksli olmak tizere genel kullanim alanlar1 bulunmaktadir.
Genellikle icar veya diger sukuk anlagsmalarindan olusan ve ikincil piyasada islem
gorme kapasitesine sahip olup olmamasi kriteri ¢er¢evesinde olusturulan bir sepete
dayali olarak ¢ikarilan sukuk, tedaviil kabiliyeti olup olmamasina gore ikincil
piyasasi olan ve olmayan sukuk seklinde de bir ayrima tabi tutulabilir.*** Bu
cergevede icara sukuk, musaraka sukuk ve mudaraba sukuk, ikincil piyasast olan
sukuka; murabaha sukuk, istisna sukuk ve selem sukuk ise ikincil piyasasi olmayan
sukuka oOrnek gosterilebilir. Ayrica uygulamada farkli tipte sdzlesmenin (istisna,
murabaha, icara vb.) dayanagini olusturdugu ve birden fazla varlik havuzuna
dayandirilarak olusturulan melez sukuk programlari da mevcuttur. Ancak bu tiir
melez sukuk programlarinda portfoyiin agirligi genellikle, ikincil piyasasi olan ve

sabit bir gelir saglayan icara sukuktan olusturulmaktadir™*.

1% Figen Biiyiikakin, Onur Onyilmaz “Faizsiz Finansman Bonosu Sukuk Ve Tiirkiye Uygulamalar1”,

Finansal Arastirmalar Ve Cahsmalar Dergisi, Marmara Universitesi Bankacilik Ve Sigortacilik
Yiiksekokulu, 2012, Say1 7, Ss.1-16.

Abdullah Durmus, “Modern Bir Finansal Ara¢ Olarak Sukuk Ve Fikhi Agidan Tahlili’, islam
Hukuku Arastirmalar: Dergisi. 2010, Say116, Ss.141-156.

Umit Arif Halici, Ayse Halici, “Finansman Temininde Yeni Bir Argiiman: Sukuk (Varhiga Dayali
Kira Sertifikasi), Lebib Yalkin Dergisi, 2013Say1 117, Ss.238-245.

Raif Parlakkaya, Suna Akten Ciriik, “Finansal Rasyolarin Katilm Bankalar1 Ve Geleneksel
Bankalar Arasinda Bir Tasnif Araci Olarak Kullanimi: Tiirkiye Ornegi”, Ege Akademik Bakis, 2011,
Cilt 11, Say1 3, Ss.397-405.

Soner Yakar, Kandir Serkan Yilmaz, Onal Yildirim Beyazit, “Yeni Bir Finansman
Arac1 Olarak Sukuk-Kira Sertifikas1 Ve Vergisel Boyutunun Incelenmesi”
Bankacilar Dergisi, 2013, Say1 84, Ss.72-94.

145 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasas1 Kurulu Yayinlan, s.l1

72



4.2.1. Proje, Varlik ve Bilan¢o Endeksli Sukuk

Sukukun, proje, varlik ve bilango endeksli olmak iizere 3 farkli**®

kullanim alanlar1 vardir™®'.

genel

Proje Endeksli Sukuk, Proje endeksli sukuka en iyi 6rnek Katar Hiikiimeti
tarafindan ihra¢ edilen Hamad Medikal Center i¢in edilen sukuklardir. 2003 yilinda
Ekim 2010 vadeli 700 milyon USD degerinde giivence sertifikasi ihrag edilmistir.
Sukukun yillik degisken getiri orani libor + 0.45 olarak belirlenmistir.

Varlik Endeksli Sukuk, Varliklarin kazang haklarinin yatirimcilara satilmasini
konu alan sukuklar varlik endeksli sukuk kategorisine girmektedir. Bahreyn
havalimaninin genisletilmesini fonlamak icin ihra¢ edilen 250 milyon USD
degerindeki bes yillik icara sukukudur. Varlik Endeksli diger bir sukuk 6rnegi de
Malezya Hiikiimeti icara sukuku sertifikasiyla 2002 yilinda 600 milyon USD'lik
ihrag gergeklestirmistir.

Bilango Endeksli Sukuk, Islam Kalkinma Bankasi (Islamic Development
Bank- IDB)'mn ihrag ettigi 400 milyon USD degerindeki 2008 vadeli sukuk bilango
endeksli sukuk icin 6rnek verilebilir. 2003 Agustos ayinda 5 yillik vadeli sukuk ihrag

ederek saglam1§t1rl48.

148 Tok, Islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasast Kurulu Yayinlan, s.17

“Giingdren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katiim Bankalarma Uyum Modellemesi
a.g.e., s.101-102

Rodney Wilson, Islami ¢ Bonds: Your Guide to Issuing, Structuring and Investing in Sukuk:
Overview of the sukuk market, Euromoney, 2004.

Robert Gray and Ismail Arshad, Regulating Islamic Capital Markets, Islamic Finance The
Regulatory Challenge, Simon ARCHER ve Rifaat Ahmed Abdel Karim (Ed.), John Wiley&Sons
(Singapore), 2007,

148 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, .18
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Finansman ve ticari islemlerde kullanma sekillerine gore sukuklar gesitlilik

gostermektedir. En 6nemlileri icara, musaraka, salam ve istisna sukuklaridir*®®.

4.2.2. icara Sukuk

Icara sukukta, taraflardan biri, miisterinin kira iicreti odeyerek kullanmak
istedigi techizati satin alarak, miisteriye kira {icreti mukabilinde kiralamakta, kira
siiresi ve licreti Onceden belirlenmekte ve soOzlesmenin konusu olan varligin
miilkiyeti kiralayanda kalmaktadir. Bu sukuk tiirii sahibine kiradaki bir
gayrimenkuldeki esit ortakligin sahipligini veya gayrimenkuliin intifa hakkini sunar.
Icara sukuk, sahiplerine gayrimenkuliin miilkiyet hakkini, kirasin1 almay1 ve sukuku
kiracinin haklarini etkilemeyecek sekilde elden ¢ikarma mesela alim-satimini yapma
hakkin1 tanir. Icara sukuk sahipleri s6z konusu gayrimenkuliin bakim maliyetlerini

iistlenmektedirler*.

Icara Sukuku, varlik kiralama sirketi, sukuk ihra¢ eder. Yatirimcilar paray1
Oder ve sukuk alirlar. Kaynak kurulus varliklarim1 varlik kiralama sirketine satar.
Satis bedelini varlik kiralama sirketinden alir. Varlik kiralama sirketi, kaynak
kurulustan aldig: varliklar1 yine kaynak kurulusa kiralar. Dénemsel olarak kira alir.

Aldig1 kiray1 sukuk sahiplerine varliktaki ortakliklarina gore dag1t1r15l.

Varlik kiralama sirketi, satin aldig1 varliklari, baslangicta anlasilan vadede
kaynak kurulusa geri satar. Varliklarin satig bedelini alir. Aldigi tutar1 sukuk

sahiplerine dag1t1r152.

Bu sukuk tiirii sahibine kiradaki bir gayrimenkuldeki esit ortakligin

sahipligini veya gayrimenkuliin intifa hakkini sunar. icara sukuk, bir kira kontrat1 ile

149Giing(’iren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katilm Bankalarina Uyum Modellemesi.
a.g.e.s.102

130 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasas1 Kurulu Yayinlan, s.19-20

! International islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, 5.3-8

152 1shak Emin Aktepe“Faizsiz Bankacihk llkeleri Ve Katilim Bankaciigi”, TKBB Egitim
Notlart, No : 2012 / 2013 — 02, www.tkbb.org.tr
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baglanmis tanimli, mevcut ve bilinen varliklarin miilkiyet hakkini sahiplerine sunar
ve kira bedeli sukuk sahibine ddenir. Icara kiralar1 kiracinin intifa hakkini kullanma
donemi ile iligkili olmayabilir. Taraflarin ortak karari ile kiralamanin 6ncesinde,
kiralanmis durumda iken veya kiraladiktan sonra yapilabilir. Bu esneklik ¢esitli
tiirlerde kontratlarin gelistirilmesini ve sukukun cesitli amaglar i¢in kullanilmasini

saglamaktad1r153.

Bu konuda Islam diinyasmi miiftiilerinden Taqi Usmani tarafindan verilen
fetva ile helal bir islem oldugu ileri siiriilerek Islam cografyasi1 disinda da yaygin bir
haline dontismiistiir. Ancak, Taqi Usmani tarafindan 17.02.2011 tarihinde kendi
internet sitesi iizerinden “Kotii Bir Fetvaya iliskin Duyuru” baslhikli fetvasinda dzetle
su agiklamaya yer verilmistir. “Amerika, Avusturalya ve Kanada’da finans
kuruluslar: Icara isleminin dogruluguna iliskin bana ait 15 yillik fetvay
kullantyorlar. Bu durumu agik¢a su sekilde beyan etmek isterim; Belirtilen tilkelerde
ki sirketlerle hicbir Icara s6zlesmesini onaylamadim. Bu sdzlesmeler 15 yil énce ki
hiikiim siiren 6zel kosullarla ortaya ¢ikti. ABD’de artik faaliyet gostermeyen Cidde
merkezli Al-Amin Sirketi kasith uyguladi. Bu fetva gecersizdir. Higbir sirket

tarafindan kullanilamaz. Bu fetvanin kullanilmasi illegal ve yanhs‘ur.”154

Yukarida belirtilen fetva Icara isleminin gecersizligini ileri siirmektedir. Bu
fetva ile birlikte yaygin bir islem olan Icara sukuka olan giiven giin gectikge

azalmstir.

153 Monzer Kafh, “The Use of Icara Bonds for Bridging the Budget Gap”, Islamic Development Bank,
Seminar Proceedings Number 39, 1997, s.29. Syed Ali Salman, Introduction to ljara Sulruk:
Current Structures and Future Prospects, Islamic Research and Training Institute, Islamic
Development Bank, Jeddah, 2005, s.21. Aktaran Muaz Giingéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak
Sukuk Katilim Bankalarina Uyum Modellemesi a.g.e., 5.102

>4 Usmani Tagi, Kétii Bir Fetvaya lliskin Duyuru,
http://www.muftitagiusmani.com/index.php?option=com
_content&view=article&id=59:announcement-regarding-misuse-of-a-
fatwa&catid=2:news-a-events&Iltemid=20 Erisim Tarihi : 18.08.2014. (Cevrimigi)
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4.2.3. Mudaraba Sukuk

Mudaraba, her tiirlii girisime kar-zarar ortakli§1 kapsaminda yonetim destegi
vererek O0zsermaye temin edilmesi olup, bu agidan risk sermayesine benzer bir yapi
cizmektedir. Mudaraba sukukta sertifika ihraggist mudaribtir (girisimei). Fon
verenler sermaye sahipleridir ve toplanan fonlar mudaraba sermayesidir. Sertifika
sahipleri mudaraba faaliyetindeki varliklarin ve anlagsma basmna diisen kar payinin
sahibidir. Sertifika sahipleri, eger gerceklesirse kayiplari da iistlenirler. Mudaraba
sukuk, ortak miilkiyeti ifade eder ve sukuk ihra¢ edene kars1 6zel projelerde sukuk

alicisina hisse hakki verir™™ .

Mudaraba Sukuku, Mudaraba hissesinde esit degerde paylara sahipligi
(miilkiyet) temsil eden, miilkiyetin tam oldugu, murabaha alicilarinin isminin

kaydedildigi ve getirinin sahip olunan hisseye gore dagitildig1 yatirim sukuklaridir™®.

Bu tiir sukuk alicilar1 (rabbul-mal) mal sahibidirler. Mudaraba sukuku biiyiik
yatinm projelerinde genis kitlelerin katilimini arttirmak igin kullanilmaktadir™":
Mudaraba sukuku, ortak miilkiyeti ifade eder ve sukuk ihra¢ edene karsi ozel

projelerde sukuk alicisina hisse hakki verir™®®,

4.2.4. Miisaraka Sukuk

Miisaraka sukukta, sukuku ihra¢ eden taraf belli bir projenin ya da faaliyetin

gerceklestirilmesi icin kurulmus bir 6zel amaglh sirkete (SPV) daveti yapan taraftir.

1% Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.18

1% International islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, 5.3-8

7 Margaret Cole and Maliarnmed Al-Sheikh, The Growth of Sukuk in the Global Capital
Markets, Asial.aw, 2004. Aktaran Muaz Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk
Katihhm Bankalarina Uyum Modellemesi. a.g.e. 5.103

8Giingdren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarma Uyum Modellemesi.
a.g.e. s.103
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Fon saglayicilar miisaraka sozlesmesinde ortak konumundadirlar. Toplanan fonlar,
katilimcilarin, miisaraka sermayesine olan katkisini hisse olarak temsil etmektedir.
Sukuk sahipleri ortaklifin varliklarmin da sahibi olup, gerceklesecek karda hak
sahibidirler. Miisarakanin mudarabadan temel farki sermayenin her iki taraftan da

gelmesidir'®®,

Musaraka Sukuku, Musaraka varliginin miilkiyetini temsil eden yatirim
sukuklaridir. Sukuk ihra¢ edenlerin yatirim kararlarinda referans gosterilen sukuk
alicilarindan olusan komite olusturmalar1 durumunda sukuku elinde bulunduranlar ve
sukuku ihra¢ edenler arasindaki iliskinin organizasyonu hari¢ mudaraba sukukundan
farki yoktur. Musaraka Sukuku, ortaklik sozlesmesine dayali mevcut bir igin
finansmanin1 gelistirmek veya yeni bir projeyi tesis etmek i¢in kullanilir. Sertifikay1
elinde bulunduranlar hisseleri oraninda projenin veya faaliyetin sahibi olurlar. Bu
Musaraka sertifikalar1 ciro edilebilir enstriiman olarak islem goriir ve ikincil

piyasalarda alinip satilabilirler'®.

Yeni bir projenin kurulmasi, var olan bir projenin gelistirilmesi veya herhangi
bir ortaklik sdzlesmesini temel alan bir faaliyetin finansmani igin esit degerde ihrag

edilmis sertifikalardir'®®.

Yatinm acentesi, mudaraba veya katilm esasina dayali musaraka
sertifikalariyla sertifika sahipleri hisseleri oraninda projenin veya faaliyetin sahibi

olurlar®®?,

159 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.19

160 Kym Brown, M. Kabir Hassan and Michael Skully, Operational Efficiency and Performance of
Islamic Banks, Handbook of Islamic Banking, M. Kabir Hassan, Lewis Mervyn (Ed.), Edward
Elgar Publishing, 2007, ss.85-110. Aktaran Muaz Glingéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak
Sukuk Katiim Bankalarina Uyum Modellemesi, Istanbul, 2013, ITO yaym, Yayin No: 2012 — 38,
s.106

18! International islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, 5.3-8

%2Giingdren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarma Uyum Modellemesi.
a.g.e. s.106

77



4.2.5. Murabaha Sukuk

Bu sukuk tiirtinde sertifika ihra¢ eden taraf emtia murabahasi saticisi,
murabaha alan emtianin alicis1 ve fon da emtianin satin alma maliyetidir. Sertifika
sahipleri murabaha emtiasina sahip olurlar ve emtianin tekrar satiginda nihai satis
fiyat1 hakkina sahiptirler. Murabaha temelli sukukun hukuki olarak gegerli olmasi
icin sadece birincil piyasada islem gormesi gerekir. Sukukun ciro edilmesi veya
ikincil piyasada islem gormesine Islam hukuku tarafindan izin verilmemistir. Ciinkii
sertifikalar, emtia alicisinin sertifika sahiplerine borcunu temsil etmektedir ve borcun

vadeli olarak alinip satilmasi faizle sonuglanacagindan izin verilmemistir'®,

Murabaha Sukukta sertifika ihra¢ eden taraf Emtia Murabahasi saticisi,
murabaha alan emtianin alicis1 ve fon da emtianin satin alma maliyetidir. Sertifika
sahipleri murabaha emtiasina sahip olurlar ve emtianin tekrar satisinda nihai satis
fiyat1 hakkina sahiptirler. Murabaha temelli sukukun hukuki olarak gegerli olmasi
icin sadece birincil piyasada islem gdormesi gerekir. Sukukun ciro edilmesi veya
ikincil piyasada islem gérmesine Islam hukuku tarafindan izin verilmemistir. Ciinkii
sertifikalar, emtia alicisinin sertifika sahiplerine borcunu temsil etmektedir ve borcun
vadeli olarak alinip satilmasi1 faizle sonuglanacagindan izin verilmemistir. Borg
enstriimani olmasina ragmen biiyiik boliimii musaraka veya icara sukuku gibi ciro
edilebilir enstriimanlardan olusan ve bir portfoylin kiiciik bir parcasini olusturursa

murabaha sukuku ciro edilebilir'®,

4.2.6. Selem (Salam) Sukuk

Selem Sukuk, selem sermayesi toplamak icin es degerli olarak ihra¢ edilen
belgelerdir. Toplanan bu sermaye ile ihra¢ olan belgeleri alanlar selem bazli satilan

mallarin miilkiyetini almis olur. Belgeleri ihra¢ eden bu mallarin saticisidir. Uyeler

163 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve

Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.20

184 International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The

Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.3-8
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ise mallarm alicilaridir. Odenecek iiyelik iicretleri mallarin satin alma fiyatidir.
Selem belgelerini ihra¢ edenler mal sahipleridir ve bu mal sahipleri selem bazh

mallar1 ihra¢ edilen selem sukuk belgeleri ile satmaya yetkilidirlerlGS.

Selem sermayesi toplamak i¢in es degerli olarak ihra¢ edilen belgeler Selem

sukuk olarak nitelendirilmektedir'®®

. Toplanan bu sermaye ile ihra¢ olan belgeleri
alanlar Selem bazli satilan mallarin miilkiyetini almis olur. Belgeleri ihra¢ eden bu
mallarin saticisidir. Uyeler ise mallarin alicilaridir. Odenecek iiyelik iicretleri
mallarin satinalma fiyatidir. Selem belgelerini ihra¢ edenler mal sahipleridir ve bu
mal sahipleri Selem bazli mallar1 ihra¢ edilen Selem Sukuk belgeleri ile satmaya

yetkilidirler'®’.

4.2.7. istisna Sukuk

Istisna sukuku, sertifika sahibinin sahip oldugu iiriinleri imal icin gerekli
fonlarin saglanmasi amaciyla ihra¢ edilen ve esit deger tasiyan sertifikalardir.
Uyelikten elde edilen fonlar iiriiniin maliyetiyken, sertifikalar1 ihrag edenler iireticiler
(satici/tedarikci) ve liyeler ise planlanan {iriiniin alicilaridir. Sertifika alicilart {iriine
sahip olurlar ve sertifikanin satis bedeline veya paralel istisnayla satilan {iriiniin satis
bedeline hak kazanmaktadirlar. Istisna sukuku biiyiik altyap: projelerini finanse

etmekte kullan1§11d1r168.

185 Ali M. Elgari, “Short Term Financial Instruments based on Salam Contracts, in Ausaf Ahmad and
Tarigullah Khan, Islamic Financial Instruments for Public Sector Resource Mobilization, Islamic
Research and Training Institute, Jeddah, 1997, s. 66. aktaran, Ahmet Tok, Islami Finans
Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar1 ve Tiirkiye A¢isindan
Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yaymlan, s.20

188 International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.3-8

%7 Necla Kiigiikgolak, Faizsiz Finansman Sertifikast Sukukun Tiirk Sermaye Piyasasi Agisindan
Degerlendirilmesi, Finans Politik ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Haziran, 2008. Aktaran Muaz
Giingoren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihlm Bankalarmma Uyum Modellemesi.
a.g.e.s.110

188 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi1 Kurulu Yayinlan, s.22
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Istisna sukuku, sertifika sahibinin sahip oldugu iiriinleri imal icin gerekli
fonlarin saglanmasi amaciyla ihra¢ edilen ve esit deSer tasiyan sertifikalardir’®®.
Uyelikten elde edilen fonlar iiriiniin maliyetiyken, serti ihrag edenler iireticiler (satic/
tedarikg¢i) ve tyeler ise planlanan iirliniin alicilaridir. Sertifika alicilart iirline sahip
olurlar ve sertifikanin satis bedeline veya paralel istisnayla satilan iirlinlin satig
bedeline hak kazanmaktadirlar. Istisna sukuku biiyiik altyapr projelerini finanse
etmekte kullamighdir. Alt yiikleniciyle paralel istisna sozlesmesi yapmasi igin
istisnadaki yiikleniciye izin vermesinden dolayi istisna finansal araciliga uygundur.
Bu nedenle bir finansal kurulus kar amagli bir ingaat islemini yiiklenebilir ve
altyiiklenici sozlesmesiyle insa islemini uzmanlasmis bir firmaya devredebilir. Islam
hukuku bu bor¢ senetlerinin 6n (ilk) degerinden farkli herhangi bir fiyattan {igiincii
bir kisiye satilmasini yasaklamistir. Bu nedenle bu tiir sertifikalar ikincil piyasa islem

o . 17
gorememektedir 0

4.2.8. Karma (Melez) Sukuk

Melez sukuk programi birden fazla varlik havuzuna dayandirilarak
olugmakta, farkli tipte sozlesme (istisna, murabaha, icara vb.) sukuk dayanagim

olusturmaktadlrm.

Melez Sukuku, Sukuk ihraci ve alim-satiminin énemli bir yatirim araci olusu
ve yatinmcilarin farkli taleplerinin géz oOnilinde bulundurulmasi nedeniyle; daha
kapsamli bir sukuk olan hibrid ya da karma sukuk piyasada islem gormeye
baslamistir. Hibrid sukukta ilgili varlik havuzu Istisna, Murabaha ve Icara' dan
olugmaktadir. Farkli niteliklerdeki enstriimanlardan olusan bir varlik havuzuna sahip

olmak, fonlarin daha yliksek hareket kabiliyetine imkan saglamaktadir. Her ne kadar

189 International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.3-8

17OGiingéren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katilm Bankalarina Uyum Modellemesi.
a.g.e. s.112

1 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.22

80



murabaha ve istisna sozlesmeleri menkul kiymete dayali enstriimanlar gibi ikincil
piyasalarda satilamasa da, bir hibrid sukukta varlik havuzunun en az %51 'i icara
sukuk gibi piyasada alim satimi yapilabilen sukukdan olusmalidir. Murabaha ve
Istisnanin havuzun birer parcasi olmasindan otiirii bu belgelerin getirisi sadece

6nceden belirlenmis sabit bir oranda olabilir’2.

Sukukun yukarda belirtilen tiirleri disinda hisse senediyle degistirilebilir ve

hisse senedine doniistiiriilebilir sukuk tiirleri de soz konusudur®’.

4.3. Diinyada ve Tiirkiye’de Sukuk Piyasasi

Diinyada 06zellikle, Korfez iilkeleri, Orta Dogu ve Giiney Dogu Asya
tilkelerinde sukuk ihraci hizla artis gostermektedir. Sekil-4.1°den goriilebilecegi gibi
diinya sukuk piyasasinda ihra¢ hacmi artis trendi gostermektedir. 2012 yili sonu

itibari ile yaklasik 138 Milyar ABD Dolar1 sukuk ihraci gergeklesmistirl74.

Miisliiman olmayan sirketler ve kamu kurumlar1 finansman saglamakta bir
alternatif olarak sukuku kullanmaktadir. Uluslararasi Islam Finans Piyasas1 verilerine
gore uluslararast sukuk islemleri ayda 100-200 milyon ABD Dolar1 civarinda
gerceklesmektedir. Geleneksel tahvillerle karsilastirildiginda ihra¢ miktar1 halen
oldukca az olup, esas olarak devlet (Bahreyn, Malezya, Katar ve Pakistan), 6zel
sektdr, uluslararasi organizasyonlar ve az da olsa Islami bankalar tarafindan
¢ikartlmugtir. Islami finans iiriinleri genis bir cografyaya yayilmakta olup, Miisliiman
niifusun biiyiik cogunlugunun Korfez bolgesi disinda yasamasi bu finansal rejimin

Korfezle kisith olmadigini gostermektedir®’™.

172 International islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, 5.3-8

3 Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayinlan, s.23

17 International islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, 5.10

% Tok, islami Finans Cercevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihm Bankalar: ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi1 Kurulu Yayinlan, s.23
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Sekil-4.1 ‘de diinyada toplam sukuk ihraci, Ocak 2001 — Ocak 2013 donemi

icin Milyon ABD $ cinsinden verilmistir. Buna gore diinya ekonomisinde sukuk

thract 2005 sonrasi1 donemde iveme kazanmustir, 2008 kiiresel ekonomik Kkrizin

basladigr donemde azalma gostermis ancak sonrasinda daha da hizli bir artig trendi

sergilemistir.

Sekil-4.1 Diinyada Toplam Sukuk Thraci ( Ocak 2001 —Ocak 2013, Milyon ABD $)

500,000
450,000
400,000
350,000
300,000
250,000
200,000
150,000
100,000

50,000

&/£,063

137,499

33 32750'041 y

1,172 1,371 7,057 9,465 13,698

Kaynak: International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study
Of The Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.10

Diinya sukuk piyasasinda 2012 yilinda gozlemlenen bazi gelismeler asagidaki

gibidir'’®:

En biiytik sukuk ihrac1 PLUS-Malezya tarafindan yapildi,

En biiyiik Suudi Sukuk, Sivil Havacilik Otoritesi tarafindan
gerceklestirildi,

Ik Suudi Devlet Garantili sukuk ihrag edildi,

Tiirkiye Cumbhuriyeti tarafindan ilk uluslararas: sukuk ihraci yapildi,

178 International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of The
Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.10
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e Tiirkiye Cumhuriyeti tarafindan yurti¢inde Lira cinsinden sukuk ihraci
yapildi,

e Kazakistan’da bir finansal kurum tarafindan ilk sukuk ihraci yapildi,

e Abu Dhabi islam Bankas: tarafindan ilk vadesi sukuk ihrac1 yapildi,

e Abu Dhabi Islam Bankasi tarafindan ilk uluslararasi kredi
derecelendirme kuruluslari tarafindan 'aaa' kredi notu verilmis sukuk
ithraci yapildi,

Tablo-4.1’de ihra¢ edenlere gore kiiresel sukuk ihraglari, 2001-2013 Ocak
donemi i¢in verilmistir. Buna gore toplam 3875 adet sukuk ihraci yapilmis ve toplam
degeri yaklasik 473 Milyar ABD Dolar1 degerindedir. Bu ihracin yarisindan fazlasinm

kamu kesimi yapmustir.

Tablo-4.1 Thra¢ Edenlere Gore Kiiresel Sukuk Thraclar:
(2001-2013 Ocak Donemi)

. ihrac Degeri Toplamdaki
Ihra¢ Eden _
Sayis1 (USD Milyon) Pay1 (%)
Kamu Kurumlari 1,034 255,506 54%
Ozel Kurumlar 2,743 179,416 38%
Yar1 Kamusal 08 37,762 8%
Toplam 3,875 472,683 100%
Kaynak: International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study
Of The Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.15

Tablo-4.2’de bolgelere gore uluslararasi toplam sukuk ihraci, 2001-2013
Ocak donemi i¢in verilmistir. Buna gore bu donemde Birlesik Arap Emirlikler, Suudi
Arabistan, Malezya, Katar, Bahreyn ve Endonezya’da 6nemli diizeyde sukuk
thraclar1 gerceklesmistir. En yiiksek sukuk ihracinin oldugu bdlgelerin basinda
Korfez Arap Isbirligi Konseyi Ulkeleri ve Orta Dogu iilkeleri basta gelmektedir. Bu
bolgede de en biiylik sukuk ihracinin Birlesik Arap Emirlikleri, Suudi Arabistan,
Katar ve Bahreyn gerceklestirmektedir. Diger yandan, Avrupa iilkelerinde ise,
Almanya, Ingiltere, Fransa basta olmak iizere sukuk ihraci oldukca diisiik diizeyde

seyretmektedir.
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Tablo-4.2 Bolgelere Gore Uluslararasi Toplam Sukuk fhraci

Malezya 19 9,677 12.4%
Endonezya 4 3,131 4.00%
Pakistan 1 600 0.77%
Singapur 2 319 0.41%
Hong Kong 2 196 0.25%
Japonya 3 190 0.24%
Toplam 31 14,113 18%

Bahreyn 93 6,780 8.7%
Katar 9 7,685 9.8%
Suudi Arabistan 15 9,990 12.8%
Birlesik Arap Emirlikleri 50 34,536 44.1%
Kuveyt 13 2,127 2.7%
Toplam 180 61,119 78%

Sudan

130

0.17%

Toplam

130

0.17%

Tiirkiye 3 1,950 2.5%
Almanya 1 55 0.07%
Ingiltere 3 282 0.36%
Fransa 1 1 0.00%
ABD 2 600 0.77%
Kazakistan 1 77 0.10%
Toplam 11 2,965 4%

Kaynak: International islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study
Of The Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.20
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Tablo-4.3’te bolgelere gore yurtigi toplam sukuk ihraci, 2001-2013 Ocak

donemi i¢in verilmistir. Buna gore gelismis olmalarina karsin en diisiik sukuk

thracinin oldugu bolgelerin basinda Amerika ve Almanya gibi {ilkeler basta

gelmektedir. Diger yandan, Afrika’da Sudan ¢ok onemli diizeyde bir sukuk ihraci

gerceklestiren lilke olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Tablo-4.3 Bolgelere Gore Yurtici Toplam Sukuk Thraci
(2001-2013 Ocak Donemi)

Malezya 3026 314,820 79.8%
Endonezya 146 12,029 3.1%
Pakistan 43 6,045 1.5%
Brunei DarusSelem 84 3,929 1.0%
Singapur 5 192 0.05%
Toplam 3,304 337,015 85.5%

Bahreyn 173 5,675 1.4%
Katar 3 9,548 2.4%
Suudi Arabistan 26 18,712 4.7%
Birlesik Arap Emirlikleri 13 8,218 2.1%
Kuveyt 1 332 0.08%
Urdiin 1 119 0.03%
Yemen 2 253 0.06%
Toplam 219 42,856

Sudan 22 13,214 3.4%
Gambiya 104 78 0.02%
Toplam 126 13,292 3.37%

Tiirkiye 1 905 0.23%
Almanya 1 123 0.03%
ABD 1 167 0.04%
Toplam 3 1,195 0.30%

Kaynak: International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study
Of The Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, 5.20
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Sekil-4.2’de diinyada yurtigi toplam sukuk ihracinin dagilim: 2001-2010,
donemi i¢in verilmistir. Buna gore % 42’lik pay ile Murabaha Sukuk en yiiksek ihrag
edilen sukuk tiirii olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Sekil-4.3’de 2011-2013 donemi igin

siralama degigsmezken oranlar farklilagmistir.

Sekil-4.2 Diinyada Yurtici Toplam Sukuk Thraci (2001-2010, %)

Edilebilir Sukuk
(408), 0%

Melez Sukuk
(10,552) 6%

Vekalet Mudaraba Sukuk
Sukuk I )
(371) 0% (3, 458) 2% Islami Takas

| ~

Istisna Sukuk

icar 1Sul;uk 3,469) 2%
(35,746), 19%

Bai’ Bithaman

' Musarakah
Murabaha Sukuku Sukuku
(78,802),42% (39,318),21%

Selem Sukuk
(1,291) 1%

Kaynak: International islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study
Of The Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.24

Sekil-4.3 Diinyada Yurtici Toplam Sukuk Thraci ( 2011-2013 Ocak, %)

Vekalet Istisna
ekale S
Melez Sukuk Sukuk Mudaraba Sukuk Sukuk (ig)

(3,516) 2% (1,595)1%  (7,029) 3%

Bai’ Bithaman Ajil \

(18,782) 9% — ————

Musaraba
Sukuk
icar Sukuk (23,932)

(32,214), 15% 1%

Sukuk

Murabaha Sukuku

0,
(122,173), 58% Selem Sukuk

(1,4/3) 1%

Kaynak: International islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study
Of The Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.24
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Sekil-4.4’te diinyada uluslararas1 toplam sukuk ihracinin dagilimi  2001-
2010, dénemi igin verilmistir. Buna gore %34°liik pay ile icar Sukuku en yiiksek
thra¢ edilen sukuk tiirii olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Sekil-4.5 ‘te 2011-2013
donemi igin ise yine en yiiksek Icar sukuk yapilirken siralama ve oranlar

farklilasmistir.

Sekil-4.4 Diinyada Uluslararasi Toplam Sukuk ihraci ( 2001-2010, %)

islami takas edilebilir
Sukuk (6,190) 13%
Mudarabaha Sukuk

(4,725) 10%

icar Sukuku

Vekalet Sukuku
(20,784), 34%

(3,228) 7%

Melez Sukuku

('1.237) 2% Musaraka Sukuku
Murabaha Sukuk (9,286), 19%

(756) 2%
Selem Sukuk

(1,958) 4%

Kaynak: International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study Of
The Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.24

Sekil-4.5 Diinyada Uluslararasi Toplam Sukuk Thraei (2011-2013 Ocak, %)

Mudarabaha
/"’ Sukuk
1) 0%
Vekalet Sukuku ( ) 0
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icar Sukuku
Melez Sukuk (14,366), 48%
(4,658), 15% N
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Sukuk
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Kaynak: International islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study
Of The Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.24
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Sekil-4.6’da diinyada para birimine gore toplam sukuk ihract 2001-2013
Ocak donemi i¢in verilmistir. Buna gore, en yiiksek sukuk ihract Malezya ve ABD
para birimleri cinsinden yapilmaktadir. Sekil-4.7’ye gore en fazla sukuk Asya ve

uzak doguda ihrag¢ edilmektedir. Korfez iilkeleri ve Ortadoguda ikinci siradadir.

Sekil-4.6 Diinyada Para Birimine Gore Toplam Sukuk ihraci ( 2001-2013 Ocak, %)

Renminbi British  Dalasi |ndonesian

it D Bahraini
Emirati Dirhams (CNY)  pounds (GMD) Rioith

Dinars
Turkish lira (TRY) 2% it » (IDR)
Singapore Dollars 0% —
(SGD) 0% Yemeni Riyals
(YER) Jordanian Dinars

(JOD)

Sudanese Pounds
0%

(SDG) 3%
Kuwaiti Dinars
Saudi Riyals (KWD)
0%

(SAR) 4%

Qatari Riyals el ——
R) 2% alezya Ringgi
(QAR) (67, %)

Pakistani Rupees
(PKR) 1%

Kaynak: International Islamic Financial Market (I1IFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study
Of The Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.24

Sekil-4.7 Diinyada Bolgelere Gore Toplam Sukuk ihrac (2001-2013 Ocak, %)

Afrika (13' 422) 3% Avrupa & Digerleri (4,159) 1%

GCC % Orta
Dogu
(102 975) 2204
Asya ve Uzak Dogu
(351,127), 74%

Kaynak: International Islamic Financial Market (IIFM), Sukuk Report, A Comprehensive Study
Of The Global Stokc Market, 3rd Edition, 2013, s.24
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Tiirkiye’de sukuk piyasast yapisi, isleyisi ve biiyiikliigiinii inceledigimizde
ise, Islami finans enstriimanlarmin basinda gelen Sukuk, Tiirkiye'de gelir ortakligina
dayal1 bir tahvil (varliga dayali tahvil) yontemi olarak bilinmekte olup, koprii, baraj,
karayolu, demiryolu, telekomiinikasyon sistemleri ile deniz ve hava limanlar ile
benzerlerinden kamu kurum ve kuruluslarina ait olanlarin yani bir takim diizenli gelir
iireten varliklarin gelirleri karsiligi ¢ikarilan ve bu gelirlere gercek ve tiizel kisilerin

ortak olmasini saglayan sertifikalar olarak kabul edilmektedir'”’.

Ulkemizde faizsiz varliga dayali sermaye piyasasi aracina ihtiyag
duyulmasinin sebepleri arasinda; altyapi yatirimlarina devlet biitgesi disinda kaynak
saglamak, soyut nitelikte olan Devlet Tahvili ve Hazine Bonosu yerine somut
nitelikte olan koprii ve barajlarin adlarini kullanarak daha kolay borglanmak ve faiz
geliri elde etmekten ¢ekinen tasarruf sahiplerine ulasabilmek ve yabanci yatirimlarin
tilkemize c¢ekilmesi temel amag olarak belirlenebilir. Kamu varliklarinin gelirlerinin
menkul kiymetlestirilmesine imkan saglandigi takdirde, sukuk modelinin iilkemizde
de uygulanabilmesi temin edilmis olacaktir. Burada dikkat edilmesi gereken husus,
bu menkul kiymetin ihra¢ edilebilmesi i¢in varlik finansmani1 fonunun kurulmasinin
gerekli olmasidir. Bagka bir deyisle, sukuk modelinde kullanilan 6zel amagh
sirketler, ilkemizde ancak varlik finansmant fonu araciligiyla
gergeklestirilebilecektir178.Tﬁrkiye ekonomisinde 2001-2013 Ocak doneminde 3 defa
sukuk ihrac1 gergeklesmis olup bunlarin toplam degeri yaklasik 2 Milyar ABD dolar1
olup Tablo-4.3’ten goriilebilecegi gibi, bunun yaklagik 1 Milyar ABD dolarlik kismi
yurticinde ihra¢ edilmistir. Tirkiye de 2010 yilindan itibaren yaptig1 yasal
diizenlemelerle sukuk piyasasina girmis bulunmaktadir. Tiirkiye’nin global sukuk
pazarindan daha fazla pay alabilmesinde vergi oranlarmin daha avantajli hale

getirilmesi 6nemli bir rol 0ynayacakt1rl79.

7 Tok, islami Finans Cercevesinde SuKuk (islami Tahvil) Uygulamalari, Katihhm Bankalari ve
Tiirkiye Acisindan Degerlendirme, 2009, Sermaye Piyasasi: Kurulu Yayinlan, s.29.

178Giing(’iren, Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katihm Bankalarina Uyum
Modellemesi...a.g.e.., s.117-121

' Erdal Yilmaz, "Yeni Bir Finansal Ara¢ Olarak Sukuk: Cesitleri, Tiirkiye Uygulamasi ve
Vergilendirilmesi" Muhasebe ve Finansman Dergisi, Ocak/2014, s.81-100
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5. SUKUKUN TURKIYE UYGULAMALARI VE MUHASEBESI

5.1. Sukukun Tiirkiye Uygulamalari

Tiirkiye’de sukukun uygulamasi zaman olarak olduk¢a yeni olup, mevzuat
alaninda yapilan diizenlemeler ile islevsellik kazandirilmaya baglanilmistir. Sermaye
piyasast araglar1 icerisinde yerini alan sukuk, Kira Sertifikas1 olarak
isimlendirilmistir. Kira sertifikalarinin ¢ikarilma ve ihra¢ islemi Varlik Kiralama

Sirketleri (VKS) tarafindan yapilmaktadir.

5.2. Yasal Diizenlemeler

Tiirkiye’de Sukuk mevzuatta ki yerini 6362 Sayili Sermaye Piyasasi
Kanununun 61’nci maddesinde Kira Sertifikas1 ve Varlik Kiralama Sirketleri basligi
adi altinda almistir. Daha sonra uygulamalar Sermaye Piyasasi Kurulu tarafindan
cikarilan tebligler ile yapilmaya baslanmustir. Ikincil piyasalarda islem gorme
ozelligi, yayginlastirilmas1 yine mevzuatta yapilan degisiklikler ile yapilmaktadir.
Kira sertifikalarinin finans piyasasinda islem gdrmesine iliskin en kapsamli ¢aligma
Seri : III, No: 43 sayili “Kira Sertifikalarma ve Varlik Kiralama Sirketlerine iliskin
Esaslar Hakkinda Teblig” 01.04.2010 tarih ve 27539 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiriirliige girmistir. Tebligin can alict unsuru 6zel sektoriin kira

sertifikasi ihract yapabilmesidir.

Teblig, kira sertifikalarinin Kurul kaydina alinmasi, ihraci ve satisi ile varlik

kiralama sirketlerinin kurulus ve faaliyetlerine iliskin esaslar1 diizenlemistir.
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5.3. Kira Sertifikalar

Diinyada “sukuk” olarak bilinen finansal sertifikalar, Tiirk mevzuatinda “kira
sertifikalar1” olarak yerini bulmustur. Arap¢a kokenli bir kelime olan Sukuk, faizsiz
bono olarak nitelendirilmektedir. Sukuk, AAOIFI tarafindan su sekilde
tanimlanmaktadir: “Mevcut mal, menfaat veya hizmet ya da belirli/mevcut bir proje
veya 6zel bir yatirim faaliyeti halinde bulunan varliklar lizerinde sayi ortak miilkiyeti
ifade eder sekilde ve birbirine esit degerde ihra¢ edilen sertifikalardir. Ancak bu
sertifikalar  (sukuk), sertifika bedelleri tahsil edildikten, ihra¢ gerceklesip
halka/yatirimeilara arz tamamlandiktan ve bunlar ihra¢ edildikleri amag igin
kullanilmaya baslandiktan sonra varliklar iizerinde esit degerde ortak miilkiyeti ifade

ederler.”

Kira sertifikalari, faizsiz finansman ilkelerine uygun menkul kiymetlerdir. En
basit sekliyle, bir varliga sahip olmayr veya ondan yararlanma hakkini
gostermektedir. Kiraya dayali (Jjara) sukuk cesidinde oldugu gibi sukuk,
yatirimcisina sabit ve diizenli getiri saglayan, ikincil piyasalarda alim satima konu

edilebilen, likit bir faizsiz sermaye piyasast iiriinii islevini gormektedir.

Kira sertifikalarna iliskin en kapsamli diizenleme ise Seri : III No: 61.1
“Kira Sertifikalar1 Tebligi” 07.06.2013 tarth ve 28670 sayili Resmi Gazete’de
yayinlanan teblig ile yapilmstir.

5.3.1. Kira Sertifikasinin Tanim

Kira Sertifikalar1 Tebligi kira sertifikasini asagidaki sekilde tanimlamaktadir:
“Kira sertifikasi, her tiirlii varlik ve hakkin finansmanin1 saglamak amaciyla varlik
kiralama sirketi tarafindan ihra¢ edilen ve sahiplerinin bu varlik veya haktan elde
edilen gelirlerden paylar1 oraninda hak sahibi olmalarin1 saglayan menkul kiymeti

ifade eder.”
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5.3.2. Kira Sertifikasina liskin Esaslar

Kira sertifikasina iliskin esaslar asagida ki sekilde belirlenmistir;

“(1) Kira sertifikas1 sahipleri, kendi tertiplerine iliskin varliklardan elde edilen
gelirlerde paylart oraninda hak sahibidirler. Bu durum VKS$ esas sozlesmesine

yazilir.

(2) Her bir tertip kira sertifikasina konu varliklar ve bu varliklardan elde edilecek
gelirler kira sertifikasi sahipleriyle paylari oraninda iliskilendirilmek suretiyle

VKS’nin muhasebe kayitlarinda izlenir.

(3) Kira sertifikas1 sahiplerine yapilacak Odemelerin vadeleri yonetim kurulu
tarafindan belirlenir ve buna iligkin bilgilere izahnamede veya nitelikli yatirimcilara
yapilacak duyurularda yer verilir. Odemeler VKS’nin devraldigi varliklardan

kaynaklanan gelirlerden karsilanir.

(4) VKS aymi anda tek bir tertip kira sertifikasi ihra¢ edebilir. Tedaviildeki kira

sertifikalari itfa edilmeden yeni bir kira sertifikasi ihraci yapilamaz.

(5) Bu Teblig kapsaminda ihra¢ edilmeyen menkul kiymetler i¢cin “kira sertifikas1”,
kira sertifikas1 ihra¢ etmek iizere kurulmayan VKS’leri ifade etmek i¢in “varlik
kiralama sirketi” veya bunlara esdeger ifadeler kullanilamaz. Bu hiikiim Kanun’un 4
tincii maddesinin ikinci fikrasinda sayilan kurumlar tarafindan yapilacak ihraglar i¢in

uygulanmaz.” seklinde tanimlamustir.

Kira sertifikasina iligkin genel esaslar ise Kira Sertifikalar1 Tebliginde;

(1) Kira sertifikalar;

a) Sahiplige,

b) Yonetim s6zlesmesine,
¢) Alim-satima,

¢) Ortakliga,

d) Eser sozlesmesine, dayali olarak veya bu sayilanlarin birlikte kullanilmasi

suretiyle VKS’ler tarafindan ihrag edilebilir.

(2) Bu maddede sayilmamakla birlikte Kurulun diger diizenlemelerinin kapsami

icerisinde yer almayan ve niteligi itibar1 ile kira sertifikas1 oldugu Kurulca kabul
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edilecek sermaye piyasasi araclarina ait izahname veya ihra¢ belgesinin
onaylanmasia iligkin bagvurular bu Teblig hiikiimlerinin kiyasen uygulanmasi

suretiyle sonuglandirilir.

(3) Kira sertifikalar1 itfa edilinceye kadar VKS’ nin portfoylinde yer alan varlik ve
haklar VK$’nin yonetiminin veya denetiminin kamu kurumlarina devredilmesi
halinde dahi teminat amaci disinda tasarruf edilemez, rehnedilemez, teminat
gosterilemez, kamu alacaklariin tahsili amaci da dahil olmak iizere haczedilemez,

iflas masasina dahil edilemez, ayrica bunlar hakkinda ihtiyati tedbir karar1 verilemez.

(4) Kira sertifikasi sahipleri, ihraca dayanak varlik ve haklardan elde edilen gelirler
lizerinde paylart oraninda hak sahibidirler. Kira sertifikasi ihract igleminin
gerektirmesi durumunda vade sonunda varlik ve haklar VKS tarafindan kaynak
kurulus veya iiclincii kisilere satilir ve satig bedeli kira sertifikas1 sahiplerine paylari

oraninda odenir.

(5) Kira sertifikalari, izahnamede veya halka arz edilmeksizin satis yapilmasi

durumunda diizenlenen s6zlesmelerde belirlenen esaslar ¢er¢evesinde itfa edilir.

(6) Fon kullanicilar1 veya fgiincii kisilerin VKS’ye karsi olan 06deme
yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmemesi durumunda, dayanak varlik veya hakkin
satilarak kira sertifikasi sahiplerinin olas1 zararlarinin tazmin edilmesi de dahil olmak
lizere, yatirnmcilarin menfaatlerinin korunmasina yonelik VKS yonetim kurulu
tarafindan alinacak tedbirlerin Kurula yapilan ihra¢ basvurusu asamasinda

s0zlesmeler vasitasiyla diizenlenmis olmas1 zorunludur.

5.3.3. Kira Sertifikalarmin Siniflandirilmasi

Kira sertifikalar1 tebliginde kira sertifikalar1 asagida ki gibi bes ana baglikta

siniflandirilarak tanimlanmastir.

a) Sahiplige dayali kira sertifikalari; kaynak kurulusa veya {igiincii kisilere
kiralanmak veya VKS§ adina yonetilmek tizere VKS tarafindan kaynak kurulustan
devralinacak varlik ve haklarin finansmanim1 saglamak i¢in ihra¢ edilen kira

sertifikalaridir.
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b) Yonetim sozlesmesine dayali kira sertifikalari; kaynak kurulusa ait varlik
veya haklarin vade boyunca kiralanmasi da dahil olmak {izere VKS lehine
yonetilmesi neticesinde elde edilen gelirlerin sézlesme hiikiimleri ¢ergevesinde

VKS’ye aktarilmasi amaciyla ihrag edilen kira sertifikalaridir.

€) Alim-satima dayali kira sertifikalari; bir varlik veya hakkin VKS tarafindan
satin alinarak 12nci maddenin birinci fikrasinda belirtilen nitelikteki sirketlere vadeli
olarak satilmasi isleminde varlik veya hak aliminin finansmanini saglamak icin ihrag

edilen kira sertifikalaridir.

d) Ortakliga dayali kira sertifikalar;; VKS’nin ortak girisime ortak olmak

amaciyla ihrag ettigi kira sertifikalaridir.

e) Eser sozlesmesine dayali kira sertifikalari; VKS’nin is sahibi sifatiyla taraf
oldugu bir eser sozlesmesi kapsaminda eserin meydana getirilmesini saglamak

amaciyla ihrag edilen kira sertifikalaridir.

5.3.4. Kira Sertifikalarmn Thrac islemi

Kira sertifikalarinin ihrag¢ islemi bankalarca ve Tiirkiye Cumhuriyeti Hazine
Miistesarlig1 tarafindan yapilmistir. ilk ihrag¢ islemi Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi
tarafindan 17.08.2010 tarithinde 100 milyon Dolar bedel ile ii¢ y1l vadeli yapilmistir.
Islami kurallara gére bir katilim bankas: tarafindan yapilmasi biiyiik ilgi toplamistir.
Ardindan Hazine Miistesarliginca 18.09.2012 tarihinde uluslararasi bankalara yetki

verilerek 1,5 milyar dolar tutarinda ihrag gerceklestirilmistir.
Kira sertifikalarinin ihrag islemi mevzuat acisindan degerlendirildiginde;

Kira sertifikalar1 halka arz edilerek veya halka arz edilmeksizin satilmak
lizere ihra¢ edilebilir. Halka arz edilmeksizin yapilacak satiglar, tahsisli satis ve

nitelikli yatirimciya satis olmak iizere iki sekilde yapilabilir.

Kira sertifikalarinin, yurt i¢i ve yurt disinda ihra¢ edilmek istenmesi
durumunda istenilen belgeler ile birlikte Sermaye Piyasasi Kurulu’na bagvuruda

bulunularak yapilmasi1 mecburidir.
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Ihrag edilecek kira sertifikalar1 Kurulca uygun goriilecek ihrag¢ tavani iginde

tertipler halinde satilabilir.

Halka arz edilecek kira sertifikalarmin borsada islem gérmesi ve bu amagla

borsaya bagvurulmasi zorunludur.

Kurul, VKS’den kira sertifikalarina iliskin 6deme yiikiimliiliklerinin yurt
icinde yerlesik bir banka veya iiglincii bir tiizel kisi tarafindan garanti altina
alinmasini, yurt i¢inde satisin yalnizca nitelikli yatirimcilara yonelik olarak
yapilmasint veya kira sertifikalarinin, VKS$’nin veya fon kullanicilarinin

derecelendirilmesini talep edebilir.

Ihrag islemine iliskin mevzuat ve uygulama dogrultusunda asagidaki tablo ve

tabloya gore olusan adimlarin uygulanabilecegi s6ylenebilir.

Sekil-5.1 Kira Sertifikasi ihrac Siireci

R ¥
Kaynak Varlik Kira Sertifika
Kurnlug - Kiralama p| Sertifikass | > Sahibi
(Kiracs) e Sirketi
'y & Fy r L)
S i
HL]

Aracy
Kurulug

10 R

Kaynak: Tiirkiye Finans Katilim Bankas1 www.turkiyefinans.com,2013

l.adim: VKS, varligin toplam bedeline es degerde kira sertifikalarini ihrag eder.
2.adim: Yatirnmcilar kira sertifikalarini satin alirlar.

3.adim: Yatirimeilar kira sertifikalarinin toplam bedelini VKS’ye dderler.
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4.adim: VKS, tahsil ettigi kira sertifikalar1 bedelini kiralamaya konu olan varligi

satin almak tizere kaynak kurulusa aktarir.

S5.adim: Kaynak kurulus, kiralamaya konu olacak varligin miilkiyetini vadenin

sonunda geri satin almak iizere VKS’ye devreder.

6.adim: VKS, miilkiyetini devraldig1 varlikla ilgili bir kira sdzlesmesi yaparak kira

sertifikalarinda belirtilen vadenin sonuna kadar kaynak kurulusa kiralar.

7.adim: Kaynak kurulus s6z konusu varligin kira bedelini diizenli olarak belirli

periyotlarla (6rnegin aylik olarak) VKS’ye dder.

8.adim: VKS, kaynak kurulugtan aldig1 kira bedellerini yatirimecilara kira

sertifikalarinin periyodik 6demelerinde kullanilir.

9.adim: Kira sertifikalarinda belirtilen vadenin sonunda kaynak kurulus, daha once
miilkiyetini VKS’ye belli bir bedel karsiliginda devrettigi varligin miilkiyetini tekrar

almak iizere ayni tutar1 VKS’ye dder.

10.adim: VKS, vade sonunda kiralamaya konu olan varligin miilkiyetini kaynak

kurulusa devreder.

11.adim: VKS, l.ve 2. adim geregi yatirimcilardan tahsil ettigi kira sertifikalar1 ana

paralarini geri oder.

5.3.5. Kira Sertifikalariin Vergilendirilmesi

Kira sertifikalarinin vergilendirilmesi ile ilgili belirsizlikler 25.02.2011 tarihli
Resmi Gazete’de yaymmlanan 6111 sayilh kanun ile ortadan kaldirilmustir. Ilgili
kanunda konu Kira Sertifikalarmin yiiriirliikteki vergi mevzuati acisindan

vergilendirilmesi degisiklerle saglanmistir.
Degisiklikleri soyle siralayabiliriz;

5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu’nun Istisna baslikli 5’inci maddesine
“taginmazlarin; kaynak kuruluslarca, kira sertifikasi ihrac1 amaciyla varlik kiralama
sirketlerine satig1 ile 21/11/2012 tarihli ve 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring

ve Finansman Sirketleri Kanunu kapsaminda geri kiralama amaciyla ve s6zlesme

96



sonunda geri alinmasi sartiyla, finansal kiralama sirketlerine satigi1 ve varlik kiralama
ile finansal kiralama sirketlerince tasinmazin devralindigr kuruma satisindan dogan
kazanglar i¢in bu oran (istisna oran1) %100 olarak uygulanir ve bu taginmazlar i¢in
en az iki tam yil siireyle aktifte bulunma sarti aranmaz. Ancak s6z konusu
taginmazlarin;  kaynak  kurulug, kiraci veya soOzlesmeden kaynaklanan
yiikiimliiliiklerin yerine getirilememesi hali hari¢ olmak iizere, varlik kiralama veya
finansal kiralama sirketi tarafindan tigiincii kisi ve kurumlara satilmasi durumunda,
bu tasinmazlarin kaynak kurulusta veya kiracidaki varlik kiralama veya finansal
kiralama sirketine devirden Onceki kayitli degeri ile anilan kurumlarda ayrilan
toplam amortisman tutar1 dikkate alinarak satist gerceklestiren kurum nezdinde
vergilendirme yapilir” hilkkmii eklenerek kurumlarin en az iki tam yil siireyle
aktiflerinde yer alan taginmazlar ve istirak hisseleri ile ayni siireyle sahip olduklar
kurucu senetleri, intifa senetleri ve riighan haklarinin satisindan dogan kazanglar i¢in
uygulanan %75°lik istisna oran1 kira sertifikalari i¢in %100 uygulanmasi ve iki yillik

aktifte bulunma sartinin aranmamasi ifadelerine yer verilmistir.

Gelir Vergisi Kanunu’nda yapilan degisiklikle GVK 75/5. maddesi varlik
kiralama sirketleri tarafindan ihrag edilen kira sertifikalarindan saglanan gelirleri de
kapsayacak sekilde genisletilmis ve varlik kiralama sirketleri tarafindan ihrac edilen
kira sertifikalarindan elde edilen gelirlerin menkul sermaye iradi oldugu hiikiim

altina alinmistir.

488 sayili Damga Vergisi kanununa 6111 sayili Kanun ile eklenen bir fikra
ile “ Menkul, gayrimenkul ve maddi olmayan varliklarin varlik kiralama sirketlerine
devri, bunlarin varlik kiralama sirketince devralinan kuruma devri, bu devirleler
bagli olarak yapilan ipotek islemleri ile bunlarmm varlik kiralama sirketlerince
kiralanmasi nedeniyle diizenlenen kagitlar ve kira sertifikalar’” damga vergisinden

istisna tutulmustur.

492 sayili Harglar Kanunun 123’{incti maddesinde “Menkul, gayrimenkul ve
maddi olmayan varliklarin, varlik kiralama sirketine devri ile bunlarin varlik
kiralama sirketine devri ile bunlarin varlik kiralama sirketlerince devralinan kuruma
devri ve bu devirlere bagli olarak yapilan ipotek islemleri bu kanunda yazili

har¢lardan miistesna” oldugu ifade edilmistir.
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3065 sayili Katma Deger Vergisi Kanununun 17/4’nti maddesine eklenen bir
bent ile menkul, gayrimenkul ve maddi olmayan varliklarin varlik kiralama
sirketlerine devri ile bu varliklarin varlik kiralama sirketlerince kiralanmasi ve

devralinan kuruma devri KDV den istisna tutulmustur.

29 Haziran 2011 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanan 2011/1854 sayili
Bakanlar Kurulu Karar ile varlik kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilen kira
sertifikalarindan elde edilen gelirler ve varantlardan saglanan bazi kazanglara
uygulanacak stopaj oranlar1 belirlenmistir. Bakanlar Kurulu Kararina gére daha once
tahviller i¢in uygulanan stopaj oranlari kira sertifikalari icin de benimsenmistir. Buna
gore;

Varlik kiralama sirketleri tarafindan Tiirkiye’de ihra¢ edilen kira sertifikalarindan

saglanan gelirler lizerinden % 10 oraninda stopaj yapilacaktir.

Tam miikellef varlik kiralama sirketleri tarafindan yurt disinda ihrag edilen Kira

sertifikalarinin;

Vadesi 1 yila kadar olanlara saglanan gelirlerden %10,
Vadesi 1 yil ile 3 y1l arasi olanlara saglanan gelirlerden %7,
Vadesi 3 yil ile 5 y1l aras1 olanlara saglanan gelirlerden %3,

Vadesi 5 yil ve daha uzun olanlara saglanan gelirlerden %0, oranlarda stopaj
yapilacaktir. Bu karar ile kira sertifikalari ile gergeklestirilen baz1 islemlerdeki Banka

ve Sigorta Muameleleri Vergisi (BSMV) oranlarina da yer verilmektedir. Buna gore,

Yurt i¢cinde Tiirk Liras1 cinsinden ihrag¢ edilen tahviller ve varlik kiralama sirketleri
tarafindan ihra¢ edilen kira sertifikalarinin geri alim ve satim taahhiidii ile iktisap

veya elden ¢ikarilmasi karsiliginda lehe alinan paralar iizerinden %1,

Yurt iginde Tiirk Lirasi cinsinden ihrag¢ edilen tahviller ve varlik kiralama sirketleri
tarafindan ihra¢ edilen kira sertifikalarinin vadesi beklenmeksizin satis1 nedeniyle

lehe alinan paralar tizerinden %1 oraninda BSMV alinacagi hiikme baglanmistir.

Kira sukuku ile ilgili yapilan vergi diizenlemelerinin genel olarak tahvil igin yapilan
diizenlemelere paralel oldugu soOylenebilir. Dolayisiyla geleneksel tahvil ile

karsilastinlldiginda vergi agisindan onemli bir avantaji goriinmemektedir. Gerek
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global sukuk pazarindan pay almak gerekse inanglari geregi geleneksel finansal
araclardan uzak duran tasarruf sahiplerinin tasarruflarini ekonomiye kazandirmak
i¢cin sukuk cesitlerinin artirilmasi ve vergi agisindan daha avantajli hale getirilmesi

yararlt olacaktir.

5.4. Varhk Kiralama Sirketleri

Varlik Kiralama Sirketi; kisaca kira sertifikalarina konu varliklar1 elinde
bulundurarak Sermaye Piyasasi Kurulu'nca belirlenen faaliyetleri yiirlitmek tizere

kurulan tiizel sirketlerdir.

Varlik Kiralama Sirketlerinin esas sozlesmeleri ve kurulus izinleri SPK

tarafindan belirlenir ve izne tabidir.

5.4.1. Varlik Kiralama Sirketlerinin Kurulusu ve Hukuki Yapisi

VKS’ler ancak SPK tarafindan belirlenen nitelikteki kurucular tarafindan

kurulabilirler. Soyle ki;
a) Bankalar,

b) Portfoy araciligi, genel saklama hizmeti veya aracilik yiiklenimi

faaliyetinden herhangi birini yiiriitecek olan araci kurumlar,
¢) Ipotek finansmani kuruluslari,
¢) Paylar1 borsada igslem goéren gayrimenkul yatirim ortakliklari,

d) Kurulun kurumsal yonetime iliskin diizenlemeleri ¢ergevesinde belirlenen

birinci ve ikinci grupta yer alan halka acik ortakliklar,

e) Derecelendirme kuruluslarindan talebe bagli olarak notlandirma 6lgegine
gore ihracin para birimi cinsinden yatirim yapilabilir seviyeye denk gelen uzun

vadeli derecelendirme notunu alan ortakliklar,
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f) Sermayelerinin % 51 veya daha fazlasi dogrudan Hazine Miistesarligi’na
ait olan ortakliklar, tarafindan kurulabilir. Ancak birinci fikranin (¢), (d), (e) ve (f)
bendinde sayilan kurucular, yalmizca kendilerinin fon kullanicisi oldugu kira
sertifikas1 ihraglarini gergeklestirmek lizere VKS kurabilir. Bu hususa VKS esas

sOzlesmesinde yer verilir.

Varlik kiralama sirketleri esas sozlesmelerine asagida belirtilen faaliyet
konular1 yazabilecekleri gibi bu faaliyetin disinda bagka bir faaliyet de
gosteremezler. VKS’nin faaliyet konusu esas sozlesmesinde yer alacak asagidaki

faaliyetlerden olusur.
a) Kira sertifikasi ihra¢ etmek,

b) Kendi nam ve kira sertifikasi sahipleri hesabina her tiirlii varligi
devralmak, kiralamak, varliklardan elde edilen gelirleri paylari oraninda kira

sertifikasi sahiplerine 6demek,

¢) Kira sozlesmesinin sonunda, baslangicta anlasilan kosullarda kiraya konu

varlig1 kaynak kurulusa devretmek.

Gayrimenkullerin VKS’ye devrinde, tapu sicilinde kaynak kurulus lehine 6n

alim hakki tesis edilmesine iligkin esas s6zlesmede hiikiim yer almasi zorunludur.

d) Her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip

oldugu varliklar1 yukarida ifade edilen faaliyetlerin olagan ifas1 disinda kullanamaz.

e) Sahip oldugu varliklar {izerinde tigiincii kisiler lehine hi¢ bir ayni hak tesis

edemez.

f) Varligi, kira sozlesmesinden kaynaklanan tiim yiikiimliiliikklerini yerine

getiren kaynak kurulus disinda bagka bir kisiye devredemez.

Kira sertifikalarinin itfa edilmesine iliskin hususlar esas sozlesmede

diizenlenir.

Kira sertifikas1 sahiplerine verilen taahhiitlerin yerine getirilmemesi
durumunda, kira sertifikasina konu varlik devredilerek elde edilecek kaynagin kira
sertifikas1 sahiplerine paylar1 oraninda dagitilacagina iliskin esas sozlesmede hiikiim

yer almas1 zorunludur.
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5.4.2. Varlik Kiralama Sirketlerinin Sermaye Piyasasindaki Rolii

Varlik Kiralama Sirketleri 6zel Sermaye Piyasas1 Kurulunca ilgili tebliglerde

belirtilen 6zel hususlara gore izne tabidir.
VKS esas sozlesmesi i¢in kuruldan uygun goriis alinmis olmasit zorunludur.

VKS kurulusu ig¢in kurulun istedigi bilgi ve belgelerle birlikte kurula

bagvurulur.

VKS’nin,

a) Birlesme ve bolinme islemlerine taraf olmasi ile esas soOzlesme
degisiklikleri,

b) Bir kisinin VKS sermayesinin dogrudan veya dolayli olarak %10’u veya
daha fazlasim1 temsil eden paylar1 edinmek suretiyle VKS ortagi olmasi veya bir
ortaga ait paylarin VKS sermayesinin %10, %20, %33 veya %>50’sini agmasi
sonucunu veren pay edinimleri ile bir ortaga ait paylarin bu oranlarin altina diismesi

sonucunu veren pay devirleri,

¢) Yonetimsel veya oy imtiyazi veren paylarin devri herhangi bir orana

bakilmaksizin kurul iznine tabidir.

Bir kisinin, dogrudan veya dolayli olarak, VKS sermayesi li¢iincii fikrada
belirtilen oranlara ulagmayan veya bu oranlar arasinda kalan pay devirlerinde devri

izleyen 15 giin iginde kurula bildirimde bulunulur.

VKS, Kurul tarafindan uygun goriis verilen esas sézlesmesinde belirtilen
faaliyetler disinda herhangi bir ticari faaliyetle ugrasamayacagi gibi sahip oldugu
varlik ve haklar iizerinde esas sOzlesmesinde izin verilenler hari¢ olmak iizere,
tictincii kisiler lehine higbir ayni hak tesis edemez ve bu varlik ile haklar iizerinde
kira sertifikast sahiplerinin menfaatlerine aykir1 bir sekilde tasarrufta bulunamaz.
VKS ayrica her ne ad altinda olursa olsun kredi kullanamaz, borglanamaz, sahip
oldugu varlik ve haklar1 esas sozlesmesinde belirtilen faaliyetlerin yiiriitiilmesi

disinda kullanamaz.
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Esas sozlesmesinin onaylandig1 tarihten itibaren bir y1l igerisinde kurula ihrag
basvurusunda bulunmamis VKS’lerin, bir yillik siirenin dolmasini takip eden bir ay
igerisinde ihrag¢ basvurusu yapmalar1 veya faaliyet konusunu degistirmeleri veya

infisah karari alarak tasfiye islemlerine baslamalar1 zorunludur.

Ayrica, VKS'lerin finansman sirketi olarak degerlendirilmesi gerektigi
dolayisiyla da islemlerinin BSMV'ye tabi oldugu seklinde bir iddia ile

karsilagilmamasi i¢in s6z konusu duruma aciklik getirilmesi uygun olacaktir.

5.4.3. Varlik Kiralama Sirketlerinin Vergilendirilmesi

Varlik Kiralama Sirketleri 5520 sayili Kurumlar Vergisi Kanunu
cercevesinde  kurumlar  vergisi  miikellefi  olup, bu  kanuna  gore
vergilendirilmektedirler. Diger taraftan muhasebe sistemi tek diizen hesap plam

cergevesinde yiirtitiillmektedir.

5.5. Tiirkiye’de Katihm Bankalar1 ve Geleneksel Bankalarin Sunduklari

Hizmetlerin Muhasebe Uygulamalar1 A¢isindan Karsilastirilmah Incelenmesi

Diinya genelinde Islam Bankacihigi biiyiik olgiide “cari hesap-katilim
hesaplar1”, “smirlandirilmamis yatirim hesaplari-mudaraba/kar paylasimi” ve
“siirlandirilmig yatirim hesaplari-mudaraba” yollartyla fon toplayip kar rezervleri
ve 0z kaynaklarim da kullanarak faaliyetini siirdiirmektedir. Islam Bankaciligi’nda
saglanan bu fonlar; 6nemli 6l¢iide “varliga dayali islemler (murabaha-maliyet art1 kar
pay1; icara-kiralama; istisna-alis/iiretim; salam-ileri tarihli teslim 6n 6demeli satis)”
ile “kar paylasimli islemler (mudaraba-kar paylagimi; musaraka-kar/zarar
paylasimi)” vasitasiyla kazang elde etme amaciyla kullanilmaktadir. 2010 yilinda

sukuk ihraglarma iliskin yasal diizenlemenin yapilmasimnin ardindan Tiirkiye’de
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sukuk ihracinin 6nii agilmistir'®. Tablo-5.1’de katilim bankalar1 ve gelencksel
bankalarin muhasebe uygulamalar1 yoOniinden karsilastirilmig, benzerlik ve
farkliliklar1 ortaya konulmustur. Katilim bankalari ile geleneksel bankalar arasindaki
farkliliklar, calisma prensiplerinden kaynaklanirken, benzerliklerin bu denli fazla
olmasinin nedeni, her iki bankacilik modelinin de ayni bankacilik mevzuatina tabi
tutulmaya baslanmis olmasindan kaynaklandig: ifade edilebilir. Benzerlikler; her iki
kurumun da ayn1 (finansal) sektor i¢inde faaliyet gostermesinden, farkliliklar ise her
iki kurumun farkli calisma sistemlerinden kaynaklanmaktadir. Dolayisiyla, farklh
calisma sistemleri, farkli bankacilik hizmetlerini ve sonugta da farklt muhasebe
uygulamalarii beraberinde getirmektedir. Ornegin; bankalar faizi esas alarak
faaliyetlerini siirdiirdiikleri i¢cin devlet tahvili, hazine bonosu, repo ve Interbank
islemleri gibi alim — satim islemlerini yapabilirlerken; katilim bankalar1 ¢alisma
prensipleri geregi, bu islemleri ve bu islemlerden kaynaklanan kimi yasal

yiikiimliiliikleri (6rnegin; BSMV) yerine getirmemektedirler™®".

180 g Yakar, S.Y. Kandir, Y.B. Onal, "Yeni Bir Finansman Aract Olarak “Sukuk-Kira Sertifikas1” ve
Vergisel Boyutunun Incelenmesi" Bankacilar Dergisi, Say1 84, 2013, 5.72-95

181 A. Ozulucan, A. Deran, “Katihm Bankacilig1 ile Geleneksel Bankalarin Bankacilik Hizmetler Ve
Muhasebe Uygulamalar1 Agisindan Karsilastirilmasi”, Mustafa Kemal Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi, 2009 ~ Cilt: 6 " Say1: 11, Ss.85-108
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Tablo-5.1 Katilm Bankalari ve Geleneksel Bankalarin Muhasebe Uygulamalar: Yoniinden Karsilastirilmasi

Nitelik

KATILIM BANKALARI

GELENEKSEL BANKALAR

Tekdiizen

Hesap Plam

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan
29.11.2004 tarih ve 25655 sayili Resmi Gazete’de
yayimlanarak yiiriirlige giren “Tekdiizen Hesap Plami ve
Izahnamesi Hakkinda Teblig”, 26.01.2007 tarih ve 26415
saylli Resmi Gazete’de aym isimle yayinlanan teblig ile

yiirtirliikten kaldirilmastir.

Bu tebligin amaci; tim katilim  bankalart igin
muhasebelestirme ve finansal raporlama agisindan tekdiizeni
saglama, tek tip bilango ve gelir tablosunun dogrudan elde
edilmesi, denetim ve gbzetim igin gerekli olan bilgilerin
dogrulanabilir ve denetlenebilir bir sekilde dogrudan ve
saglikli olarak elde edilmesi, ekonominin izlenmesi ve
yonlendirilmesi ic¢in yetkili mercilerin ihtiya¢ duydugu
bilgilerle, diger istatistiki bilgilere dogrudan ulasilmasi,

finansal analiz, risk analizi, verimlilik analizi gibi ¢esitli

- Geleneksel bankalar, 22.06.2002 tarihli ve 24793
miikerrer sayili Resmi Gazete’de yayimlanan “Tekdiizen
Hesap Plam ve Izahnamesi Hakkinda Teblig”
hiikiimlerine tabi iken BDDK tarafindan 26.01.2007 tarih
ve 26415 sayili Resmi Gazete’de ayni isimle yayinlanan

teblig ile onceki teblig yirtirliikten kaldirilmistir.

- Bu tebligin amaci bakimindan tek farklilik; teblig
metninde “katilim bankalar1” ifadesi yerine ‘“bankalar”

ifadesinin kullanilmis olmasidir.

- Tekdiizen hesap planmin igerigi bakimindan farklilik;
isleyis prensiplerindeki farkliligin bir sonucu olarak ifade
edilebilir. Katilim bankalar1 i¢in kar payr ve kar pay
disindaki gelir ve giderler ayrimi yapilirken, geleneksel
bankalar i¢in faiz ve faiz dis1 gelir ve giderler ayrimi

yapilmaistir.
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Tablo-5.1 Katilm Bankalari ve Geleneksel Bankalarin Muhasebe Uygulamalar: Yoniinden Karsilastirilmasi

Nitelik

KATILIM BANKALARI GELENEKSEL BANKALAR

analiz ve yorumlar i¢in ihtiya¢ duyulan bilgilerin standart bir

sekilde elde edilmesini saglamaktir.

Mali
Tablolar

- Mali tablolarin sunulusu bakimindan; Katilim Bankalar:
01.11.2005 tarihinde yayimlanan 5411 sayili Bankacilik
Kanunu hiikiimlerine tabi olup adi gecen kanunun 37.
maddesine gore; “kurulus birliklerinin ve Tiirkiye Muhasebe
Standartlar1 Kurulu’nun goriisii alinmak suretiyle Kurul
tarafindan uluslararas1 standartlar esas alinarak belirlenecek | - Mali tablolarin sunulusu bakimindan; geleneksel
usul ve esaslara uygun olarak muhasebe sistemlerinde | bankalar (yatirrm ve kalkinma bankalart ile mevduat
tekdiizeni uygulamak; tiim islemlerini gercek mahiyetlerine | bankalar1), katilim bankalarindan farkl: degildir.

uygun surette muhasebelestirmek; finansal raporlarini bilgi
edinme ihtiyacini karsilayabilecek bi¢im ve igerikte, anlagilir,
giivenilir ve karsilagtirilabilir, denetime, analize ve
yorumlamaya elverisli, zamaninda ve dogru sekilde

diizenlemek zorundadir.”
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Tablo-5.1 Katilm Bankalari ve Geleneksel Bankalarin Muhasebe Uygulamalar: Yoniinden Karsilastirilmasi

Nitelik KATILIM BANKALARI GELENEKSEL BANKALAR
- “Bankalar, kanuni ve yardimci defter ve kayitlarini, subeleri,
yurt i¢i ve yurt disindaki muhabirleri ile hesap mutabakati
saglamadan bilangolarin1 kapatamazlar.” - “Yayimlanan
finansal tablolarin gercege aykiri oldugunun tespiti halinde
Kurul gerekli tedbirleri almaya yetkilidir.”

SUINEEEOE | ey paymin hesaplanmas1 ve K/Z durumunun ortaya o ‘ ) ‘
) ) o - Faizin en biiyiik avantaji pratik ve kiilfetsiz hesaplamaya
Kayitlarinda | konmasi, daha etkin ve seri defter tutma ihtiyacim1 ortaya | o
imkan vermesidir.

Siirat koymaktadir.

Fon - Ozel Cari Hesap ve Kar ve Zarara Katilma Hesab: - Gelencksel bankaciliktaki vadeli mevduat, katilim
Toplamada | _ Katilim bankalar1 Ozel Cari Hesap i¢in calisma sistemleri | bankaciligindaki katilma fonuna, vadesiz mevduat ise 6zel
Kullanilan | geregi herhangi bir 6deme yapmazlar. cari hesaplara benzemektedir.

Hesap -Katilim bankalarinin mevduat yoluyla fon toplamalari s6z | - Hesaplarin  isimlerindeki  farklilik,  geleneksel
Cesitliligi | konusu degildir. bankaciligin faiz temeline dayanmasindan
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Tablo-5.1 Katilm Bankalari ve Geleneksel Bankalarin Muhasebe Uygulamalar: Yoniinden Karsilastirilmasi

Nitelik KATILIM BANKALARI GELENEKSEL BANKALAR
kaynaklanmaktadir.
- Katilim bankalar1 5411 sayili Kanun 6ncesi, sadece TTK ve
Yedek Akce | - Bankalar 5411 sayili Kanun’un 44.maddesi uyarinca
ana sOzlesmede ayrilmast zorunlu olan yedek akgeyi ) o
) | “6762 sayih Tiirk Ticaret Kanunu ve ilgili kanunlar ile ana
Ayirma ayirmakla yiikkiimlii iken bu kanun kapsamina alinmasi ile _
o ) o | sozlesme hiikiimlerine gore yedek akce ayirmak
A d birlikte 6762 sayili Tiirk Ticaret Kanunu ve ilgili kanunlar ile
¢isidan . zorundadirlar.
ana sozlesme hiikiimlerine gore ayrilmaktadir
Alacak Ve
Borclarin | . Aynen bankalarda oldugu gibi alacak ve borglarini reeskonta | - Bankalar senetli ve senetsiz alacak ve borglarim
Reeskontu | tabi tutmak zorundadirlar. degerleme giinii kiymetine irca etmek zorundadirlar.
Acisindan
Ticari - Katilim bankalarmin ticari defterlerini muhafaza etme Geleneksel ~bankalarin ticari - defterlerini - mikro _film
) .. . biciminde muhafaza etmeleri 5411 sayili Bankacilik
Defterlerin | bi¢imleri,

Kanunu 6ncesinde miimkiin degilken, ad1 gecen Kanunun
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Tablo-5.1 Katilm Bankalari ve Geleneksel Bankalarin Muhasebe Uygulamalar: Yoniinden Karsilastirilmasi

Nitelik KATILIM BANKALARI GELENEKSEL BANKALAR
Muhafaza | 5411 sayili Bankacilik Kanunu m. 42°de diizenlenmistir. yiirlirliige girmesi ile miimkiin hale gelmistir.
Edilmesi Buna gore; “alinan yazilar ve faaliyetler ile ilgili belgelerin | - Ticari defterlerin muhafazasi bakimindan geleneksel
Agisindan asillart veya bunun miimkiin olmadig1 hallerde sihhatlerinden | bankalar ile katilim bankalar1 arasinda herhangi bir
slipheye mahal vermeyecek kopyalar1 ve yazilan yazilarin | farklilik kalmamistir.
makine ile alinmis, tarih ve numara sirast verilerek
diizenlenecek suretleri, usulleri c¢ergevesinde ilgili banka
nezdinde 10 y1l siireyle saklanir.”
- Bu belgelerin mikrofilm, mikrofis seklinde veya elektronik,
manyetik veya benzeri ortamlarda saklanmalart miimkiindiir.
Bu maddenin uygulanmasina iliskin usul ve esaslar BDDK
tarafindan ayrica diizenlemektedir.
Katma L
Deser Kurulus amaclarina uygun her tiirlii varlik alim — satiminda
& bulunabilen katilim bankalari, yapmus olduklar1 bazi islemler | Bankalarm KDV agisindan béyle bir yiikiimlilikleri
Vergisi nedeniyle drnegin; finansal kiralama, ipotekleri altinda olan | YOKtUr.
Miikellefiyeti | V¢ satmak durumunda kaldiklari gayrimenkuller i¢in KDV
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Tablo-5.1 Katilm Bankalari ve Geleneksel Bankalarin Muhasebe Uygulamalar: Yoniinden Karsilastirilmasi

Nitelik

KATILIM BANKALARI

GELENEKSEL BANKALAR

Acisindan

miukellefidirler.

BSMV
Miikellefiyeti

Acisindan

BSMV Kanunu m.28/2’de belirtildigi gibi, menkul kiymet
alip-satma, alim satima aracilik etme gibi faaliyetlerde
bulunan katilm bankalarinin  BSMV  miikellefiyetleri
bulunmaktadir. Ornegin; havale ve transfer islemleri yapmak,
teminat ve kefalet mektubu vermek, kasa kiralamak, akreditif
acmak, ticari senetleri tahsil etmek, seyahat ¢ekleri islemleri,
sigortalama islemlerine aracilik etmek vb. Ayrica BSMV
acisindan oOzellikli bir durum da sudur: TL cinsinden
kullandirilan kredilerde BSMV s6z konusu iken doviz
cinsinden krediler de BSMV s6z konusu degildir. Fakat kredi
dovize endeksli oldugunda BSMV dogmaktadir.

Geleneksel bankalarin finansal kiralama disinda kalan ve
her ne sekilde olursa olsun yapmis olduklar1 biitiin
islemler nedeniyle kendi lehlerine nakden veya hesaben
aldiklar1 paralar BSMV’yi dogurmaktadir.

Kaynak: A. Ozulucan, A. Deran, “Katilim Bankacilig1 ile Geleneksel Bankalarin Bankacilik Hizmetler Ve Muhasebe Uygulamalar

Acisindan Karsilastirlmas1”, Mustafa Kemal Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 2009 " Cilt: 6 " Sayr: 11, Ss.85-108
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5.6. Muhasebe Uygulama Ornekleri

Bu calismada bir katilim bankas1 ve bankanin istiraki varlik kiralama sirketi
sukuk ihrag siireci drneklerle asagida ele alinmistir. Ornekte Giines Katilim Bankas1
A.S. Giines Katilim olarak, Giines Katilim tarafindan kurulan Giines Varlik Kiralama

Sirketi de Giines VKS olarak ele alinacaktir.

a.) Giines Katilim tarafindan % 100 istirak ile Giines VKS’nin sermaye taahhtidii

yapilmistir.
Gilines Katilim muhasebe kaydi;
30.12.2013
24210 Diger Mali Istirakler (Maliyet Bedeli) 10.000
30601 Ozel Cari Hesaplar (Her Cesit Ortakliklar) 10.000
Gilines VKS muhasebe kaydi;
30.12.2013
501 Odenmemis Sermaye (-) 10.000
500 Sermaye 10.000

b.) Giines Katilim tarafindan Giines VKS§’nin sermaye 6demesi yapilmistir.
Giines Katilim muhasebe kaydi;

31.12.2013
30601 Ozel Cari Hesaplar (Her Cesit Ortakliklar) 10.000
022-020 Yurti¢i Bankalar 10.000
Gilines VKS muhasebe kaydi;
31.12.2013
102 Bankalar 10.000
501 Odenmemis Sermaye (-) 10.000
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b.) Gilines VKS Giines Katilima ait gayrimenkulii 50.000 TL’ye almistir. Tamami
karsilig1 yillik % 9 kar payi taahhtidii ile 3 yillik sukuk ihracini gerceklestirmistir.

Gilines VKS sukuk ihract muhasebe kaydi;
01.01.2014

102 Bankalar 50.000

400 Banka Kredileri 50.000

Gilines VKS sukuk gayrimenkul alimi muhasebe kaydi;
01.01.2014

252 Binalar 50.000

102 Bankalar 50.000

Gilines VKS gayrimenkul kiralama (leasing yolu ile) muhasebe kaydi;

01.01.2014
220 Alicilar 63.500
252 Binalar 50.000
224 Kazanilmamis Finansal Kiralama Faiz Gl.(-) 13.500

Giines Katilim gayrimenkul satim muhasebe kaydi;

01.01.2014
023 Yurti¢ci Bankalar 50.000
252 Gayrimenkuller (Defter Degeri) 40.000
392202 Kazanilmamis Gelir 10.000

Giines Katilim gayrimenkulii Leasing Yoluyla kiralama muhasebe kaydi;
01.01.2014

252 Leasing Yoluyla Edinilen Gayrimenkuller 50.000

353-355 Kiralama Islemlerinden Borglar (Net) 50.000
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c.) Giines Katilim Giines VKS tarafindan ihrag edilen sukuktan saglanan fonlar
riskleri ile birlikte devralmustir.

Gilines Katilimin Giines VKS’nin ihrag ettigi sukuklari devir alma muhasebe kaydi;
02.01.2014

022-020 Yurtici Bankalar 50.000

344 Alinan Krediler 50.000

d.) Giines Katilim y1llik % 9 kar taahhiitlii sukuk i¢in giinliik finansman gideri
reeskont kaydi1 yapmaktadir.

Gilines Katilim giinliik reeskont muhasebe kaydi;
03.01.2014

644 Kredi Finansman Gideri 12

360 Alinan Kredileri Gider Reeskontu 12

e.) Glines Katilim tarafindan {igiincii y1lin sonunda ana para varlik kiralama sirketi
hesabina 6denmistir.

Giines Katilimin Giines VKS’ye ana para 6deme muhasebe kaydi;
31.12.2016

344 Alinan Krediler 50.000

022-020 Yurti¢i Bankalar 50.000
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6. SONUC

Tiirkiye ekonomisi hizla gelisen ekonomiler arasinda yer almaktadir. Ancak
tasarruf a¢ig1 problemi sebebiyle bir yandan hizli biiyiimesinde sorunlarla
karsilagmaktadir. Diger yandan ise yabanci finansal sermaye akimlarma bel
baglayarak ekonominin makro dengelerini bozacak sekilde para, maliye, faiz, doviz

kuru ve iktisadi biiylime politikalar1 izlemek zorunda kalmaktadir.

Tiirkiye ekonomisinin tasarruf agigini1 ¢cdzmesi i¢in izlenecek politikalar kisa,
orta ve uzun vadede farklilagmaktadir. Uzun vadede teknolojide, inovasyonda ve
enerjide digsa bagimliligin en aza indirilmesi gerekli iken orta vadede ise uzun vade
politikalarini destekleyecek beseri sermaye ve teknoloji yatirimlarini yapabilmesi ve
bunlarin finanse edebilmesi gerekmektedir. Kisa vadede ise tasarruflar1 6zendirmeli,
uygun diizeyde faiz, kur politikalar1 izleyerek cari islemler dengesini siirdiiriilebilir

kilmalidir.

Bu ¢alisma da Tiirkiye ekonomisinin 6nemli sorunlarindan birisi olan tasarruf
aciginin sebeplerinden birisi aslinda var olan tiim tasarruflarin sosyal, ekonomik,
kiltirel ve dini hassasiyetler sebebiyle ekonomiye kazandirilamamis olmasidir.
Tirkiye’de fon piyasasi yakin zamana kadar tamamen faizli bir bankacilik sistemi ile
faaliyet gostermekteydi. Bu sebeple, faize karsi dini hassasiyet gosteren tasarruf
sahipleri, birikimlerini ekonomiye kanalize edemedi. Diger yandan, zaten tasarruf
ac1g81 olan Tiirkiye ekonomisinde uzun vadeli yiiksek katma degerli yatirnmlar yiiksek
faiz oranlar1 sebebiyle yapilamadigi igin, ekonomik biiylime ve iktisadi kalkinma

sorunlariin ¢oziimiinde aksakliklar kronik hale gelmistir.

Tiim bu agmazlara karsin Tiirkiye ekonomisinde yiikselen faizsiz bankacilik
sektorii, tiim eksiklik ve zayifliklarina karsin kisa siirede hizli bir biiylime gostererek
ekonomideki hak ettigi yolu almada emin adimlarla ilerlemektedir. Ancak faizsiz
bankacilik sektorli, ekonomik faaliyetleri katilim ortakligi temelli olarak kar-zarar

ortakligi yatirnm araglart iizerinden desteklemektedir. Bu araglarin gesitliliginin ve

113



verimliliginin artmasi1 kuskusuz bu alandaki yatirimcilar i¢in cazibesini artirarak hem

katilim bankaciliginin hem de ekonominin biiylimesinin oniinii acacaktir.

Bu baglamda, katilim bankaciligimin 6nemli yatinm araglarindan olan
sukukun yatirimcilar igin cazip bir ortaklik imkani sunmasi sektoriin biiylimesi igin
biiyiik bir ivme kaynagidir. Sukuk ihracinin basta Korfez Ulkeleri, Ortadogu, Afrika
ve Giiney Dogu Asya iilkelerinde hizla artmasi ve 2009 kiiresel ekonomik krizinin
etkisiyle faizli bankacilik iiriinlerine karsin tiim diinyada artan giivensizlik islami

finansman ve yatirim araglarini cazip hale getirmektedir.

Bu sebeple, katilim bankalarinin da sukukun 6zellikleri ve avantajlarint daha
iyi bir sekilde kamuoyuna tanitilmasi, isletmelerin mali performansina, karliligina
etkilerini daha iyi ortaya koymalar1 son derece biiylik 6nem arz etmektedir. Katilim
bankacilig1 irlinlerinin 6zellikleri ve kazan¢ verimlerinin kamuoyuna daha iyi
tanitilabilmesi i¢in, bu araglarin etkin bir sekilde izlenmesi ve raporlanmasi
gerekmektedir. Katilim bankalar1 pek ¢ok farkli projeyi finansa etmek igin farkli
yatinm araglar1 sunmaktadir. Bu konuda kuskusuz mevcut iktidarin finansal
piyasanin yeniden sekillenmesi ve Islami tiirev {iriinlerin finans piyasasinda
cesitliliginin artmast ve hacminin biliylimesi iizerine yogun g¢abalar1 devam
etmektedir. Sukuka olan talebin diinya piyasalarinda her yeni giin artmasi hiikiimeti
harekete gecirerek sukukun Tiirkiye’de “Kira Sertifikalar1” ad1 altinda yerini almasi
ve uygulamasi kisa zamanda Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan mevzuatta yapilan

degisikliklerle saglanmstir.

Sonug olarak, Sukukun (Kira Sertifikalarinin) finansal sistemde ki rolii giin
gectikge talebin biiyiimesine bagli olarak onemlilik gdstermektedir. Ulkemizde
katilim bankaciliginmn biiyiimesi, diinya iizerinde Islami tiirev iiriinlere olan giivenin
artmasiyla Sukuk finans piyasasinda belirleyici rol tstlenmistir. Tirkiye’de
uygulama giin gectikge artmakta ve cesitlilik noktasina dogru ilerlemektedir. Bir
taraftan katilim bankalar1 gayrimenkule bagli olarak ilk sukuk ihra¢ islemlerini
yapmakla birlikte, diger taraftan Hazine Miistesarligi’nca kamu yatirimlart karsilig
sukuk ihrac1 gerceklesmistir. Ulkenin mikroekonomisi igin yatirrmeilar ve bireyler
acisindan, makroekonomisi i¢in iilkenin giivenirliligi ve kazanimi i¢in Sukuk (Kira

Sertifikalar1) son derece 6nem arz etmektedir.
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