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ISLAMI FINANSAL ARACLAR VE BUNLARIN MUHASEBELESTRILMESI
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Tez Yoneticisi: Prof. Dr. Hakan SARITAS

Haziran 2019, xi + 142 Sayfa

Ulke ekonomileri icin tasarruflarin yatirima déniistiiriilmesi cok onemlidir.
Atil halde birakilan kaynaklar ekonomi i¢ine ¢ekilmelidir.

Din, insanlarin hayat tarzlarina ve yasama bicimlerine yon verir. Biitiin
dinlerde faiz yasaklanmistir. islam dininde de faiz ve yasaklanms faaliyetlerle
ticaret yapmak gibi nedenlerle insanlar finansal piyasalardaki islemlerden uzak
durmuslardir.

Artan tasarruflarin ekonomiye yonlendirilebilmesi icin son yillarda Islami
finans piyasalarinda calismalar yapilmistir. Klasik finansman araclarina alternatif
olarak yeni iiriinler ortaya cikmmstir. Yeni iiriinlerin ortaya c¢ikmasi yeni
kurumlar, yeni kurallar, yeni standartlar gibi ihtiya¢larin dogmasimma neden
olmustur.

Islam hukuku ve prensiplerine gére faizin yasaklanms olmas: ve herhangi
bir risk almaksizin ve zarara ortak olmaksizin, sadece kara ortak olmanin islami
prensiplere aykir1 olusu, geleneksel bankaciik anlayisinin yaminda faizsiz
bankacilik modelinin dogmasina ve gelismesine yol agmstir. Faizsiz bankacilik
sisteminin biiyiimesi ile birlikte de, faizsiz finansal araclar1 talep eden kesime
yonelik alternatif yatirim araclar gelistirilmeye baslanmistir. Bu alternatif yatirnm
araclarindan biri de ‘faizsiz bono uygulamasy’ olarak da nitelendirilen sukuktur.

Tiim diinyada etkisini hissettiren 2008 krizinde, Islami finansal piyasalarin
daha az etkilendigi goriilmiistiir. Bu piyasalarin daha az risk seven Kisilere yonelik
olmasi, krizlerden daha az etkilenmesi ve karlilik oranlar1 dikkat ¢ekmistir. Bu
nedenle sadece Miislimanlarin degil tiim gelismis iilkelerde de uygulama alam
bulmustur.

Diinyada ve iilkemizde uygulama alam bulsa da oran olarak diger finansal
piyasalar ile karsilasildiginda olduk¢a az bir orana sahip oldugu soylenilebilir.

Bu c¢alismamizda alternatif iiriinlerin neler oldugu, ortaya cikan yeni
iiriinler, yeni konular, yeni standartlar ve muhasebe uygulamalar1 hakkinda
arastirmalara yer verilmistir.

Anahtar Kelimeler: Finansman, Muhasebe, Sukuk, Finansal Piyasalar.
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It is very important for the economies of the country to convert savings into
investments. The idle resources should be contributed into economies.

The religions, shape people lifestyles and the way they live. In all religions,
Interest has been forbidden by all the religions. As in other religions, interest is
also prohibited by Islam. People have abstained from financial activities in order
to protect themselves from engaging in prohibited financial activities.

In recent years, studies carried on Islamic financial markets for the purpose
of contributing the cumulative savings to the economy. As a result, new financial
instruments have been created as an alternative to conventional financial
instruments. Need for new corporations, rules, and standards arises due to the
emergence of new financial products.

The prohibition of interest in Islamic law and principles as well as
transactions based on profit sharing only without risk and loss sharing being in
contravention of the Islamic principles resulted in the emergence and the
development of the-interest free banking model besides the traditional banking
model. As the interest free banking system has expanded, alternative investment
tools also started to emerge in order to answer the demand for interest-free
banking. Sukuk is one of these alternative investment tools which is also known as
‘interest-free bond application”.

In the 2008 crisis, which had an impact worldwide, Islamic financial
markets have less been affected. These markets draw attention since they are
suitable for risk-averse people. Furthermore, Islamic financial instruments are less
affected by crises and high-profit margins. Therefore, they are not only for Islamic
countries but also suitable for developed countries.

Although it has an application area in the world and Turkey, it has a
relatively low ratio compared to other financial markets.

In this study, includes investigations of alternative instruments and
products, new topics, standards, and accounting practices.

Keywords: Finance, Accounting, Sukuk, Financial Markets.
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GIRIS

Islami finans sistemi, tasarruf ve yatirimlarini Kklasik finans piyasalarinda
degerlendirmeyen kisilerin piyasaya katilmasin saglamak amaciyla gelisen alternatif bir

finansman sistemidir.

Bir kisim insanlar ozellikle dini inanglarinin geregi olarak Klasik finans
sistemindeki araglardan uzak durmaktadir. Bu durum tasarruflarin yastik altinda
tutularak yatinma doniismemesine Vve dolayisiyla {ilke ekonomisine katki
saglamamasina neden olmaktadir. Bu insanlarin klasik finans sistemindeki araglardan
uzak durmalarinin baglica nedenleri Islami ticaret kurallarina gore yasaklanmis
faaliyetlerden olan faizli islemlerin yapilmasi, dinen yasaklanmig faaliyetlerle istigal
edilen konulardan gelir elde edilmesi, tipki kumarda oldugu gibi kaybetme veya
kazanma risklerinin ¢ok olmas1 gibi dini kurallara aykir1 olan faaliyetlerin

gerceklestirilmesidir. Ciinkii din, insanlarin yasayis ve davranis sekillerine yon verir.

Ulke ekonomileri igin tasarruflarin yatirrma déniistiiriilmesi ¢ok onemlidir.
Kaynak bulmak ve iiretime doniistiirmek igin atil halde birakilan tasarruflarin piyasada

degerlendirilmesi gerekmektedir.

Tim diinyada 1970°’li yillarda ozellikle artan petrol gelirlerinden sonra
tasarruflarin kaynak olarak tilke ekonomilerine yonlendirilmesi igin bir arayis igine
girilmistir. Islami inang sistemine aykir1 olmayacak sekilde klasik bankacilik sistemine
alternatif olarak katilim bankaciligi, sermaye piyasas1 araglarina alternatif olarak
ortaklik veya kar payl tiirev iriinler ve sukuk piyasasi, sigortacilik sistemine de tekafiil
denilen yeni alternatif araglar ortaya ¢ikmistir. Cikan bu alternatif araglarin uluslar arasi
piyasalarda farkli iilkelerden yatirim yapilabilmesi igin de ortak bir piyasa dilinin olmasi
gerekir. Bu nedenle tipki klasik finans piyasalarinda oldugu gibi Islami finans
sisteminde de tiim yatirimcilarin anlayabilecegi, okuyabilecegi ortak standartlar ve
muhasebe sisteminin olmasi ihtiyact dogmustur. Yine sistemin tanitilmasi, yeni tiirev

tirtinlerin gelistirilmesi gibi amaglar i¢in yeni kurumlara ihtiya¢ duyulmustur.

Bu arastirmamiz 3 bdliimden olusmaktadir. Birinci boliimde Islami finans
piyasalarinin tanimi, ortaya c¢ikis nedenleri, iilkemizde ve diinyada uygulamalari

konular1 ele alinmistir. ikinci boliimde ise alternatif olarak kullanilan Islami finansal



araglarin neler oldugu hakkinda agiklamalar ve tanimlara yer verilmistir. Son bolimde
ise yeni finansal araglarin muhasebelestirilmesi islemlerinin geleneksel finansal

muhasebe sistemi ile karsilastirllmast ve eksiklikleri hakkinda ag¢iklamalara yer

verilmistir.



BIRINCi BOLUM
FINANSAL PiYASALAR VE iSLAMIi FINANSAL PiYASALAR
SISTEMIi

Islami finansal piyasalar sistemi, 1970’1 yillarda petrol iireten iilkelerde, artan
petrol fiyatlarindan dogan finansmanin ne yapilmasi geregi fikrinden ¢ikmistir. Bu
diisiince, faize para yatirmak istemeyen islami kesimin, elindeki sermayesinin piyasaya
kazandirilmasi diisiincesi ve ekonomik bakimdan zayif durumda bulunan kisi, kurum ve
tilkelerin piyasaya girmesi igin bir firsatin da dogmasina neden olmustur. Bu diisiinceler
15181 altinda 6nce finansal piyasalar, sonra da finansal piyasalarin bir kolu olan islami

finansal piyasalar hakkinda bir agiklama yapilacaktir.
1.1. Finansal Piyasalar Sistemi

Iktisadi bir terim olarak ele alindiginda finansal sistem; tasarruflarin yatirimlara
dontistiiriilebilmesi amaciyla tasarruf sahipleri ile kaynak ihtiyaci olan taraflar
arasindaki bor¢ alacak iligkilerini diizenleyen Kkurallar biitiinii olarak tarif edilebilir.
Finansal sistem igindeki taraflar arasindaki islemleri diizenleyen hukuki ve idari
diizenlemeler bulunmaktadir. Bu taraflar kaynak ihtiyaci ya da fon fazlaligi olan

bireyler, firmalar, devlet veya yabanci kuruluslar olabilir.

“Finansal sistem igindeki alici ve saticilarin karsilikli olarak iletisim iginde
olduklar1 degisimin meydana geldigi yerler ise finansal piyasalar” olarak tanimlanabilir.
(Babuscgu, 2017: 1)

Finansal sistemin isleyisinin gerceklestigi finansal piyasalarin hangi unsurlardan
meydana geldigine bakildiginda bu unsurlarin; fon arz eden tasarruf sahipleri, fon talep
eden tiiketiciler ve bu iki taraf arasindaki fon akimlarin1 gergeklestiren yardimei ya da
araci kuruluslar ve yatirimcilardan meydana geldigi goriiliir. Biitiin bu taraflara iliskinin
hukuki alt yap1 ve idari diizenlemelerinin bir araya gelmesinden olusmus bir sistem
oldugu seklinde ifade edilebilir. (Alpaslan, 2014:16)

Finansal sistemin temel amaci1 borg verenler ile borg alanlar arasindaki iliskiyi
diizenlemektir. Finansal sistem bu taraflar1 bir araya getirerek fon akisin1 saglamaya
calismaktadir. Sistem icinde piyasalardaki yatirimlart gergeklestirmek igin kaynak

ihtiyact dogdugunda, bu kaynaklarin nasil, nereden, hangi sartlarda karsilanip ne sekilde



Odeneceginin sekil ve sartlart mevcuttur. Kaynak ihtiyaci olan taraf, bir borg iliskisi
icine girmekte, borca karsilik olusan bir maliyetle karsilagsmaktadir. Kaynak saglayan

taraf ise fon saglamasi nedeni ile bir gelir elde etmektedir.

Finansal sistem; Bankacilik, Sigortacilik ve Sermaye Piyasalar1 olmak iizere ii¢
piyasadan olusmaktadir. Bu piyasalar da vadelerine gore Para ve Sermaye Piyasalari

olarak ikiye ayrilmaktadir.

Para Piyasalari: Kisa vadeli likidite ihtiyaci bulunan taraflarla, likidite fazlasi
olan taraflarin karsilastig1 piyasalardir. Bu piyasalarin en 6nemli aktorleri bankalar olup,
bankacilik disindaki mali kesimlerden leasing sirketleri, faktoring sirketleri, sigorta
sirketleri ve diger aktorler mevcuttur. Ulkemizde para piyasalarinin diizenleyici
kurumlari; Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Hazine Miistesarlhigi,
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) ve Tasarruf Mevduati ve
Sigorta Fonu (TMSF)’dur.

Sermaye Piyasalari: Fon arz ve talebinin uzun vadeli olarak (1 yildan uzun)
karsilastig1 piyasalardir. Sermaye piyasalari; kredi, doviz, hisse senedi, tahvil gibi her
tirlii menkul degerin alim satimini kapsamaktadir. Sermaye piyasalarini diizenleyen

kurumlar, SPK ve Borsa Istanbul’dur.



Finansal sistemin taraflar1 asagidaki sekilde sematize edilebilir.

FON FAZLASI OLANLAR

ARACI KURUMLAR

FON ACIGI OLANLAR

Sekil 1. Finansal Sistemin Taraflar:

Fon talep eden ve fon arz eden kesimlerin hizl, giivenli ve diisik maliyetle
karsilagtiritlmalart konusunda aracilik eden kisi ve kuruluslar, finansal aracilardir.

Finansal sistemi olusturan finansal piyasalar, birgok agidan farkli siniflara ayrilmis olup

bu siiflandirmalar agagidaki sekilde gosterilebilir.
Menkul Kiymetlerin Sagladigi Haklara Gore Finansal Piyasalar;
a) Ortaklik Hakk1 Saglayan Piyasalar

b) Alacaklilik Hakk: Saglayan Piyasalar



Piyasalarin Orgiitlenmisligine Gére Finansal Piyasalar;
a) Orgiitlenmis Piyasalar
b) Orgiitlenmemis Piyasalar
Odemelerin Pesin Ya da Vadeli Yapilmasima Gére Finansal Piyasalar;
a) Vadeli Piyasalar
b) Spot Piyasalar
Fon Arz ve Talep Siiresine Gore Finansal Piyasalar;
a) Para Piyasalar1
b) Sermaye Piyasalari
Finansal Varligim Piyasaya Ik Defa Sunulmus Olmasia Gére Finansal Piyasalar;
a) Birincil Piyasalar
b) ikincil Piyasalar

Yukarida agiklandigr iizere, finansal piyasalar, menkul kiymetlerin sagladigi
haklara gore, piyasalarin 6rgiitlii olup olmadigina gore, 6demelerin yapilis sekline gore,
finansal varligin ilk defa sunulup sunulmadigina gore, fon arz ve talep siirelerine goére

cesitli sekillerde siniflandirilmaktadir.

Organize olarak kurulan piyasalara; Borsa Istanbul, Merkez Bankasi Agik
Piyasa Islemleri, Takasbank Borsa Piyasasi islemleri, Kiymetli Madenler ve Kiymetli
Taglar Piyasalar1 ornek olarak gosterilebilir. Organize olmayan piyasalara da Serbest
Doviz ve Altin piyasalar1 6rnek olarak gosterilebilir. Hisse senedi ve tahvil gibi alacak
hakki saglayan menkul kiymetlerin ilk defa satilarak piyasaya sunulmasi Birincil
piyasaya, satilan bu menkul kiymetlerin el degistirecek sekilde ikinci defa satilmasi

islemleri de Ikincil piyasalara 6rnek olarak gosterilebilir.

Bu arastirmada finansal piyasalar, aracilar, kurumlar, kurallar ve isleyislerinin
nasil oldugu hakkinda degil, bu piyasalara alternatif olarak 6zellikle dini hassasiyeti
olan insanlarin faiz basta olmak tizere dine aykiri kurallarin yer almadigi bir piyasa tiirii

olarak gelistirilmeye ¢alisilan Islami finansal sistemi hakkinda ¢alisma amaclanmistir.



1.2. islami Finans Sistemi

Insanlarin  veya iilkelerin ellerindeki fonlarmmn iilke ekonomilerine
kazandirilmasi iilke ekonomileri i¢in olduk¢a 6nemlidir. Bu fonlarin ekonomi icinde
kullanilmasimin finansal piyasalar i¢inde ¢esitli kurallar1 vardir. Fon arz edenler bunun
karsiliginda bir faiz geliri elde etmektedirler. Dini hassasiyeti olan insanlar, gerek faizin
biitiin dinlerde haram olmasi, gerek dinen uygun goriilmeyen faaliyet gelirlerinin elde
edilmesinden dolayi, finansal piyasalardaki islemlerden uzak durmaktadirlar. Bu da
insanlarin ve bazi iilkelerin ellerindeki fonlarin atil kalmasina, halk arasinda yastik alti
diye tabir edilen, fonlarm elde tutularak ilke ekonomilerine katki saglamamalar
anlamina gelmektedir. (Ciirtik, 2013: 11)

Tamamen varliga dayali bir katilim modeli olan islami finans iiriinleri,
finansman sorununun asilmasi i¢in énemli bir kaynak bulma modeli olup, ticari hayata
katilan bireylerin, hem kendi hem de {ilke ekonomilerine katki saglamaktadir. Sistemin,
riski minimum seviyeye indiren bir model olmasi, gelirin tabana yayilmasi hedefi,
bireylerin tasarruflara yonlendirilmesi faaliyetleri bu finans sisteminin ruhunu

yansitmaktadir.

Biitiin dinlerde faizin yasak olmasi, dini hassasiyeti olan insanlarin ellerindeki
fonlarin ekonomiye kazandirilmasi, bu fonlarin atil kalmamasi diisiincesi finansal
piyasalarda alternatif yontemlerin arastirilmasina sebep olmustur. Ozellikle 1970’1i
yillarda Arap iilkelerindeki petrol fiyatlarinin artmasi nedeni ile olusan ¢ok yiiksek
miktarlardaki fonlarin ekonomiye kazandirilmasi diisiincesi, bu fonlar1 piyasaya
kazandirmak isteyen kesimlerin alternatif arastirmalarina neden olmustur. Sadece
Miisliiman {ilkeler degil, batili ve Misliman olmayan iilkeler de sahip oldugu
Misliman niifusun elindeki fonlar1 ekonomiye kazandirmak igin ¢alismalar
yapmuglardir. (Akin ve Ece, 2014: 30-33)

1.2.1. Tslami Finansal Sistemin Ortaya Cikis Nedenleri

Islami finans sisteminin ortaya ¢ikmasmin en énemli nedeni dini hassasiyet

basta olmak tizere dini, sosyal ve ekonomik nedenler olarak ii¢ nedenden bahsedilebilir.
1.2.1.1. Dini Nedenler

Insanlarin dini inan¢ ve diisiince bicimleri yasam tarzlarina yon verir. Inang
sahibi insanlar, inandig: ilkelerden dolayi giinah olarak gordigii fiilleri yapmaktan

kacinirlar. Islam inanci, insanlarm hem iktisadi ve ticari, hem de dini ve ahlaki konular



basta olmak iizere tiim yasantilarinda bazi emir ve yasaklar, uymasi gereken kaide ve
kurallar, uzak durmasi gereken yasak ve giinahlar gibi ilkeler ve prensipler getirmistir.
Islam inanci, insanlarin sadece kalbi ve ruhi duygularina hitap eden manevi hayatini
diizenlemekle kalmaz, ayn1 zamanda insanlarin toplum igindeki bireylerle olan iliskisini
de diizenler. Bu iligkileri diizenlerken hem diger insanlarla hem de yaraticisina karsi

baz1 kurallar koyar.

Islami finans sisteminin temel kaynaklar1 Kuran, Siinnet, icma, Kiyas ve dine
muhalif olmayan orfi adetler olarak sayabilir. Sistemin temel felsefesi, Islami iktisat
kavrami olarak kabul edilen dine uygun goriilen ticari kurallar biitiiniidiir. Sistemin
felsefesi incelendiginde, islami finans sisteminin temel yaklasiminin sadece maddi
¢ikarlar diisiinmek olan maddeci bir yaklasim degil, dini, ahlaki ve toplumsal degerlere
uygun, her iki tarafin ¢ikarlarini disiinen bir sistem oldugu goriilebilir. Klasik finans
yaklasiminda kisinin karin1 maksimize etmesi temel amaglardan biri olarak goriiliirken,
Islami finans modelinde, hem kazang hem de harcama olarak ifade edilen iktisadi
faaliyetlerin dengeli olmas1 gerektigine isaret edilir. Bu sistemde islam inanc1 geregi,
asir1 kar etmek igin baskasinin zor durumundan faydalanmak, bir malin az bulundugu
zaman firsatgilik yapmak, fiyatlar1 sisirmek gibi gayri ahlaki olarak kabul edilmis olan
hareketler kesinlikle yasaklanmustir.

“Islami finans modeli, dini hiikiimlerin ticari ve finansal islemler icin getirmis
oldugu kurallar tizerine tesis edilmis ve zamanla gelismis bir modeldir. Bu sistemde
yapilan finansal islemlerin, dinin emir ve yasaklarina uyumlu olarak gergeklestirilmesi
temeli esas alinir.” (Tiirker, 2011: 5)

1.2.1.2. Sosyal Nedenler

Dini inang sistemi, insanlarin toplum hayatinda meydana gelen esitsizlikleri
kaldirmak amagh bir¢cok kural ve diizenlemeler getirmeye calismistir. Islam inanci
sermayeye ihtiyact olan isverenler, sermayedarlar veya bireylerin ihtiyact olan
sermayeyi nasil saglayabileceginin sartlarimi ortaya koyar. Islami finans sistemi icin
gerekli olan finansal kuruluslarin kurulus ve isleyisinin nasil olmas1 gerektigi, saglanan
sermayenin ne sekilde degerlendirilip geri 6denecegi, uyulmasi: gereken kurallarin neler

oldugu gibi hiikiimler islami finans sistemi tarafindan belirlenmistir.

Ilke olarak bakildiginda Islami finansal sistemde adaletsizlige ve somiiriiye

neden olabilecek faaliyetler yasaklanmistir. Finansal anlamda bir islem, sonucunda



taraflardan herhangi birisinin somiiriilmesi veya istismar edilmesine neden olmamalidir.
Finansal islemler, hem bor¢ veren hem de bor¢ alani esit bir sekilde diistinerek
adaletsizlige sebep olabilecek sekilde, bir tarafin maksimum sekilde kar ederek c¢ok
zenginlesmesine, diger tarafin da ¢ok zarar ederek durumunun daha da koétii olmasina

neden olmamalidir.
1.2.1.3. Ekonomik Nedenler

Islami Finans sistemindeki uygulamalarda, Islami kurallara paralel ekonomik bir
diizenin kurulmasi ve isletilmesi amaglanmaktadir. Bireylerin hayatlarimi idame
ettirmek icin gerekli kazanimi saglamada birbirlerine yardimci olmalar1 gerekmektedir.
Isletmeler kar amagli yapilanmalarinin yaninda, hizmet odakli toplumsal hedefler
gerceklestirmeyi amag edinmelidir. Bu amagla iireticilerin, tiiketicilerin, miisterilerin,
yatirimcilarin ve finansman kuruluslarinin miisterek sorunlari ¢6ziimlenmesi i¢in kendi
aralarinda isbirligi yapmalari hem kendileri hem de toplum i¢in faydali bir siireg

olacaktir.

1970’1 yillarda petrol gelirlerindeki biiyiik artislar sonucu ellerinde fazla fon
bulunduran Arap sermayesini, bu fonlar1 degerlendirmek igin arayiglara itmistir. Bu
siirecte ozellikle faizsiz bankacilik sistemi basta olmak iizere Islami finansman sistemi
icinde Dbirgok TUriiniin ortaya c¢iktigr gorilmistir. Gelismekte olan {ilkelerin
kalkinmalarina yardimci olmak amaciyla finansman agiklarmi kapatmak, atil fonlari
ekonomiye kazandirmak gibi nedenler de Islami finans sisteminin gelismesinde etkili
olan nedenlerden biridir. Islami finans sistemi, faizsiz bankacilik, tekafiil (sigortacilik)
ve sermaye piyasast alanlarinda birgok alternatif sistemin gelismesine katkida
bulunmustur. Yasanan bu gelismeler 1974 yilinda faizsiz bankacilik alaninda Islam

Kalkinma Bankasi basta olmak tizere birgok kurumun kurulmasina milat olmustur.
1.2.2. islami Finans Sisteminin Temel Ozellikleri

Islam ekonomisinin sahip oldugu temel ilkeler su sekilde siralanabilir. (Aktepe,
2018:9)

a) Dogallik ilkesi
b) Serbestlik ilkesi
¢) Imkan ilkesi (Yapilan islemler imkan dahilinde olan olaylar1 kapsayacak.)

d) Uretim ve ¢alismaya yonelik bir ekonomik sistem olmas ilkesi
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e) Diiriistliik ilkesi

f) Kolaylik ilkesi

g) Tabii piyasa sartlarinin mevcut olmasi ilkesi

h) Ucuz ulasim imkanlarina sahip yollarin kullanilmas: ilkesi
1) Saygi ilkesi

1) Helal ticaret kurallarina uyma ilkesi

j) Faize bulasmama ilkesi

k) Zaruret ve ihtiyaglar1 gbzetme ilkesi

I) Zararin yok edilmesine yonelik ¢aligma ilkesi

m) Orf, adet ve geleneklere saygili davranma ilkesi
n) Paylasim esasina dayali ilkesi

0) Miisamaha gosterme ilkesi

0) Vergiye riayet etme ilkesi

p) Aciklik ve seffaflik ilkesi

r) Kayitl ekonomide faaliyet gosterme ilkesi

s) Akde (sozlesmeye) baglilik gosterme ilkesi.

Bu ilkelerin tiimiiniin birlikte saglandigi piyasalarda Islami finans sisteminden
s6z edilebilir. Islami finansal sisteminin sahip olunmas: gereken temel &zellikler
asagidaki sekilde siralanabilir. (Ciirtik, 2103: 16 ve Aktepe. 2018: 19)

1.2.2.1. Faiz Yasag

Biitiin dinlerde faiz yasaklanmistir. Faiz iktisadi anlam olarak parayi belli bir
dénem kullanmanin maliyeti olarak tanimlanmaktadir. Faiz oranlari bir tilkenin tasarruf
ve yatirnm oranlarini, yerli paranin degerini ve devlet bor¢lanmasinin maliyetini

etkilemektedir.

Islam dininde de faiz Kuran’da riba olarak adlandirilmis ve birgok ayette
kesinlikle yasaklanmistir. “Allah aligverisi helal, faizi haram kilmistir.”’(Bakara Suresi:
273) “’Ey iman edenler! Faiz yemeyin’’(Ali Imran Suresi: 130), “Allah alim satim1 helal

kildi.” (Bakara Suresi: 275) ve “Karsilikli riza ile yaptigimiz ticaret yoluyla olmasi
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disinda birbirinizin mallarin1 haksizca almayin.” (Nisa Suresi: 29) mealindeki bir¢ok
ayet bunlara 6rnek olarak verilebilir. Islami ticarette kesinlikle yasaklanan faiz, biiyiik
giinahlardan sayilmis olup insanlarin mutlaka uzak durmasi gereken bir fiil olarak
goriilmiistiir. Islam peygamberi tarafindan da veda hutbesinde &zellikle bu konu
hakkinda agiklama yapilmustir. islam peygamberi tarafindan veda hutbesinde agiklanan
faiz yasagi hakkindaki ilk uygulama da, kendi amcas1 Hazreti Abbas’in faiz borcunun

kaldirildiginin ilan edilmesidir.

Ticari islemlerde para veya mal olarak verilen bir miktarin ayni cinsten fazlalik
olarak geri alinan kismi faiz olarak adlandirilmig ve yasaklanmigtir. Klasik olarak fikhi
anlamda kabul edilen tanimi “So6zlesmede sart kosulan fazlalik” olarak tanimlanirken
(Bayindir, 2015: 29) ortak olarak kabul edilen tanimlarda “Risk tistlenilmeden belirli bir
vade sonunda misli olarak verilen bir malin karsihiginda onceden belirlenmis olan

oranda misli malin fazlalik olarak geri alinmas1’” olarak tanimlanmaktadir.

Faiz konusunu daha iyi anlayabilmek i¢in faiz ile karistirilan bazi terimleri
bilmekte fayda vardir. Islami ticaret anlayisinda birgok mal transfer yontemi
bulunmakta olup bunlar iyi anlasilmadig1 takdirde faiz ile karistirilabilmektedir. iki
farkli malin ticari islemlerde karsilikli bir sekilde degistirilmesi islemi be’y, bir malin
karsilik beklemeksizin geri donmemek tizere baskasina verilmesine sadaka, bir malin
belli bir siire kullanmak tizere kiralanmasi faaliyeti ticretli ise icara, ticretsiz ise ariyet
olarak adlandirilir. Yine bir malin kullanilmas1 sonrasinda vadesi gelince ayn1 miktarda
verilmesi Karzi Hasen olarak adlandirilirken, ek bir fazlalik olarak verilen bir miktar
mal veya paranin fazlalik olarak geri 6denmesi isleminde, fazlalik olan kisim faiz olarak

tanimlanmustir.

Diger dinlerde oldugu gibi Islam dininde de faiz kesinlikle yasak olmasina
ragmen uygulamada hangi islemlerin faiz oldugu, hangisinin faiz olmadigi konusu
tartigmalara neden olmaktadir. Paranin zaman iginde alim gilicinde meydana gelen
azalma, enflasyon, klasik finansmandaki para ve sermaye piyasasi islemlerinin faiz

konusuna girip girmedigi her zaman tartigmalara konu olmustur.
1.2.2.2. Belirsizligin Yasak Olusu

Islami finansmanmn temelini teskil eden Islami ticaret ahlaki olarak da ifade
edilen kurallara gore, ticari islemlerde uyulmasi gereken bazi sartlar vardir. Taraflar

arasinda yapilan ticari is ve islemlerde, isleme konu olan iiriin veya hizmetin miktari,
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fiyati, vadesi gibi islemler net, agik ve anlasilir olmalidir. Alic1 veya saticinin sonradan
cikabilecek bir riskle karsilagsmamasi, ticari islemin belirsizlige neden olmamasi veya
sozlesmenin haksiz kazanca yol agabilecek sekilde bir belirsizlige sahip olmamasi

gerekir. Olmasi gereken bu sartlar kisaca su sekilde siralanabilir.

a)Ucret: Islami ticari kurallara gore taraflarca yapilan islemler sonucunda
taraflarin 6denecek ticreti net olarak bilmeleri gerekir. Rakamlar net ve kesin olmali, bir

kararsizlik olmamalidir.

b)Teslimat: Yapilan ticari islemler sonucunda mal ya da hizmet ne ise ya teslim

edilmis olmali ya da ifa edilmis olmalidir.

¢) Uriin/Hizmet: Ticari islemlerde kullamlan iiriinler mevcut olmali, sahipligi
miimkiin olmali, sahipligi ve riski saticida olmali, bir degeri olan ve kullanilabilir bir

mal olmalidir.

Yapilan ticari islemlerde herhangi bir belirsizlige neden olabilecek bir islem
olmamas1 gerekir. Kelime olarak “garar” da denilen belirsizlik, tehlike, risk gibi

nedenlerle kisinin bilmeden malini veya canini tehlikeye atmasi anlamina gelir.

Garar, uygulamada karisikliga neden olabilecek bir uygulama seklinde
yorumlanabilir. Garar yasag: ile ticari islemlerin seffaf olmasi gerektigi, sonradan
meydana gelebilecek karisikliklara neden olunmamasi amaglanmaktadir. Garar yasagi
alic1 ve saticinin sonradan karsilasabilecekleri riskleri ortadan kaldirmasi amaci ile ticari
iligki icinde bulunan taraflar1 korumaya yonelik faaliyetler biitiintidiir. Garar yasagi,
modern finans sisteminin de aslinda {izerinde durdugu “Asimetrik Bilgi” yaklagimina
benzer bir ifade olup, ticari iliski igindeki taraflarin aldatilmamasini amaglamaktadir.
Ozetle garar kelimesi, tiiketicinin piyasa sartlart ve mal hakkinda yeterli bilgisinin
olmamasi nedeni ile zarar etme riskiyle karsilasmasi veya aldatilmasini engellemeye

yonelik ¢aligmalar biitiinii olarak ifade edilebilir.

Garar kelimesini anlamak igin birkag drnek vermek gerekirse; Ornegin harman
vadeli 50.000-TL tutarli bir arabanin satilmasi garar igermektedir. Burada vadede bir
belirsizlik vardir. Harman ile hangi {iriiniin ne zaman hasat edilecegi giin olarak tam
belli degildir. Burada vade giiniiniin net olarak belirlenmesi gerekir. Ornegin 30
Temmuz 2018 gibi net bir tarih olmalidir. Bir diger 6rnek vermek gerekirse, 6rnegin 10
ton bugday tutarinimn, 10.000-TL fiyatla 30 Temmuz 2018 tarihinde O6denmesi

sozlesmesi de garar icermektedir. Bu 6rnekte bugdayin cinsi, sinifi gibi 6zelliklerin de
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tam olarak belirtilmesi gerekmektedir. Ornegin Anadolu Kirmiz1 Sert Bugday 3. simf
gibi bugdayin 6zelligi, sinifi, vade tarihi ve tutarlarinin birlikte tam olarak belirlenmesi

gerekmektedir.
1.2.2.3. Spekiilatif Davranislarin Yasak Olusu

Kelime olarak spekiilasyon, yatirimcilar tarafindan piyasadaki fiyat
degisimlerinden faydalanarak bir varligin, fiyatinin ilerde yiikselecegini tahmin ederek
satin alinmasidir. Yatirnmci tarafindan finansal varligin ucuz oldugu donemde satin
alinarak, varligin fiyatinin yiikseldigi zamanda satilmasi olarak da tanimlanabilir.
Burada islemler sonucu spekiilator olarak adlandirilan yatirimer tarafindan bir risk
istlenilmektedir. Spekiilator fiyat artisindan kar elde edebilecegi gibi tersi durumda

zarar ile de karsilasabilmektedir.

Islami ticaret anlayisinda suni bir fiyat artis/azalis egilimi olarak goriilen
spekiilatif davraniglar, risk tasimasi ve gelecekte belirsizlikler tasimasi gibi nedenlerle
yasaklanmustir. Islam ahlakinda yasaklanmis olan kumar faaliyeti gibi spekiilatif
davraniglar da kumara benzetilmekte olup, kaybetmek veya kazanmak ihtimali olan bir
islemdir. Spekiilatif davramslar bu sekilde sans oyunlarina benzetilmekte olup
ekonomide mevcut sermayenin dengesiz dagilimma neden olmakta, emek harcanmadan
kazanilmis haksiz bir kazanca neden olmaktadir. Bu durum elinde sermayeyi tutan
kesimler tarafindan zayiflara kars: bir iistiinliige sebep olur. Islami ticaret anlayisinda
kazang elde etmenin yolu, iiretim faaliyetlerinin gerceklesmesi ve islami ilkelere uygun
ticari islemlerin yapilmasidir. Emek ve sermayenin beraberce iiretime ve yatirima

yonelmesi, kar ve zararin beraber gogiislenmesi gerekmektedir.

Bu anlamda Klasik bankalarda risk istlenilmeden yatirilan belli bir miktar
paranm belli bir vadeden sonra ne kadar almacag belli oldugundan Islami finansta
bunlar uygun gériilmemistir. Emek ve sermayesini ortaya koyanlarin riski, kar1 ve zarari

paylagsmalar1 gerekmektedir.
1.2.2.4. Uygun Gériilmeyen Faaliyetler

Islami ticaret anlayisinda taraflar arasinda karsilikli rizaya dayal: bir ticari iliski
esastir. Bu sozlesmelere riayet etmek gerekir. Bu soézlesmelerin dinen uygun

goriilmeyen, haram kabul edilmis faaliyetleri kapsamamasi gerekir.
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Islam dininde baz1 varliklarin kullanilmas: yasaklanmus, <’les, domuz eti, icki ve
insan tabiatinin pis saydigi diger seylerin yenmesi, igilmesi veya ticarete konu

edilmesi’’ yasaklanmistir. (Bakara Suresi vd., 25)

Bu ayetlerde mal kazanma araci niteliginde bulunan faiz sozlesmesi yapmak,
rigvet alip vermek, hirsizlik yapmak, fuhus yapmak, yaptirmak, o6l¢ii ve tartida hile
yapmak gibi faaliyetler yasaklanmstir. Islami kurallar geregi, yasaklanmis olan bu

faaliyetler, elde edilis yontemi nedeni ile ticari islemlere konu olamazlar.

Getirilen bu yasaklar nedeni ile bu faaliyetlerle islem yapan sektorler, Islami
finans sistemi tarafindan ticarette uzak durulmasi gereken sektorler olarak kabul
edilmistir. Islami kurallar geregi bu sektdrlere yatirrm yapilmamasi, islami finans

sisteminin temel esaslar1 geregi kabul edilmektedir.
1.2.3. Islami Finans Sisteminin Diinyadaki Gelisimi

Islami finans sisteminin gelismesine bakildiginda 20. yiizyilin ikinci yarisindan
itibaren gelisen bir sektor oldugu goriilebilir. Bankacilik faaliyetlerinin yayilmasi, faiz
icerdiginden dolayr Miisliiman {ilkelerde bankacilik faaliyetlerinden uzak durulmasi
fikrini dogurmustur. Bu durum Miislimanlar tarafindan mevcut sermayenin banka
islemlerinde nasil kullanilabilecegi hakkinda alternatif islemler arayisina neden

olmustur.

Diinya ekonomisinde yasanan gelismeler, ozellikle 1970°li yillarda petrol
fiyatlarinin artmasi sonucu, petrol gelirlerinden dolayr Miisliiman iilkelerin ellerindeki
fonlarin artmasina neden olmustur. Bu iilkelerin sanayilesme ¢abalar1 i¢indeki iilkelere
kaynak aktarma diisiincesi de bankacilik gibi faaliyetlerin yapilmas: geregini
dogurmustur. Faizsiz finansman alanindaki ilk uygulama ornekleri Misir’da koy
sandiklar1 fikrine yakin bir anlayigla Dr. Ahmet Naggar tarafindan kurulan sistem ve
Ingiliz himayesi altinda bulunan Hindistan’daki kooperatif bankacilik seklindeki
caligmalardir. (Okulu, 2017: 55 ve Akin vd., 2014:33)

Miinferit bir sekilde baslayan bu uygulamalarin giinimiiz anlayisindaki faizsiz
bankacilik temelini olusturan bilingli, organize ve ¢agdas yontemlerle hayata gecirilmesi
icin c¢aligmalarin yapilmasi ve desteklenmesi fikrinin Suud krali Faysal’a ait oldugu
kabul edilmektedir. Bu amaca yonelik olarak Islam iilkelerinin Disisleri Bakanlarinmn
1970’de  Cidde’de ekonomik isbirliginin temin edilmesi, tesvik edilmesi,

giiclendirilmesi ve gelistirilmesi i¢in toplant1 yapilmistir. Bu toplantinin bir amaci da
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tiye llkeler arasinda karsilikli yardimlagma ve fikir aligverisi olarak kabul edilmektedir.
Bu gelismeler 1s18inda 1975 yilinda petrol gelirlerindeki artislarin da etkisiyle bu
ilkelerde toplanan fazla fonlarin kullandirilmasi, bazi iilkelerin de finansman
ihtiyaclarinin karsilanmasi konularinda yaganan sikintilarin asilmasi amaglarina yonelik

olarak “Islam Kalkinma Bankas1” kurulmustur. (Dikgdz, 2015: 12)

1976 yilinda Kral Abdulaziz tarafindan ilk uluslar arasi ekonomik konferansi
Mekke’de diizenlenmistir. Islam iilkelerinin ekonomist ve akademisyenleri tarafindan
finans alaninda 6nemli sayilacak bir literatiir olusturulmustur. Bir¢ok akademisyenin
fikri ile de Cidde Kral Abdulaziz Universitesi islam Ekonomisi Arastirma Merkezi
kurulmus ve bu konularda arastirmalar yapilmaya baslanmustir. Islami finans alaninda
milat olarak kabul edilen bu ¢alismalardan sonra basta Malezya, Pakistan, Nijerya,
Sudan basta olmak iizere bir¢ok iilkenin iiniversitelerinde “Islami Finans Sistemi” ders
olarak okutulmaya baslanilmistir. Bu gelismeler 1s1ginda atil fonlarin ekonomiye
kazandirilmas: fikri sadece miisliiman iilkelerde degil, ingiltere, Amerika, Isvicre,
Japonya gibi bir¢ok lilkede de bankacilik ve sermaye piyasalari konusunda calismalar

yapilmasini saglamstir. (Altas, 2008: 69)

Bankacilik faaliyetlerine paralel olarak Islami finansal konularda dzellikle tahvil
(sukuk) konusu basta olmak tizere gesitli finansman araglarinin gelismesine olanak
saglanmistir. Klasik sistemdeki sigortacilik alanina alternatif olarak Tekafiil, Bankacilik
sistemine alternatif olarak faizsiz bankacilik, sermaye piyasasi araglarma da alternatif
olarak Sukuk (Musaraka, Mudaraba, Selem vb. tahvil ¢esitleri), Islami Yatirim Fonlari,
Varliga Dayali Menkul Kiymetler, Kira Sertifikalar1 gibi alternatif finansal aracglar
tizerinde durulmus ve gelistirilmistir. Klasik finansman sistemi igerisinde mevcut olup
da Islam hukukuna uygun olan finansal araglarin kullanmilmasinda herhangi bir sakinca
yoktur. “Gelir Ortakhigi Senedi, Kar/Zarar Ortaklig1 Senedi” gibi Islami faaliyetlere
uygun islemleri yapan sirketlerin hisse senetlerinin alim satiminin yapilmasi gibi klasik
finans sisteminde kullanilan finansal araglar, Islami Finans Sisteminde de

kullanilabilmektedir.

1978 yilinda Sudan’da ilk sukuk (Islami tahvil) ihracina baslanilms, bankacilik
faaliyetleri hizla yayilmis, 1990°da Malezya’da ilk Islami Hisse Senedi yatirrm fonu
kurulmus ve sigortacilik alaninda tekafiil olarak tanimlanan Islami finans sisteminin
araglar1 uygulanmaya baslamistir. 2000’li yillarin basindan itibaren ise Dow Jones,

FTSE, S&P gibi kurumlarm Islami Endeksleri yaymlamaya baslamasiyla beraber,
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yatirimeilar Islami Finans ilkelerine gore faaliyet gosteren firmalara yatirrm yapma
olanagina sahip olmuslardir. (Yilmaz vd., 2015: 41-44)

Ik baslarda bolgesel olarak baslayan bu gelismeler daha sonra ulusal alanda da
yayillmaya baglamistir. Uluslar arasi finansman kuruluslarinin da dikkatini ¢ekmesiyle,
Islami finansal sistemi kisa siire icinde hem Miisliiman iilkelerin hem de diger iilkelerin
ilgisiyle karsilasmis ve sistem bu iilkelerde de uygulanmaya baslanilmistir. Amerika,
Kanada, Ingiltere, Isvigre vb. bircok Miisliiman olmayan iilkelerde de bu sisteme ilgi
gosterilmesinin en biiyiik nedeni burada yasayan Miisliiman niifusun ilgisini ¢ekerek atil
halde birakilan fonlarin ekonomiye katilmasini saglamaktir. Islami finans iiriinlerinin en

¢ok kullanildigi iilkeler siralamasi agsagidaki tabloda gosterilmistir.

Ulkelere gore Sukuk ihraci Dagihmi

Pakistan ; 3,8 Bahreyn; 2,3
Katar ;4,1 ‘ Diglerleri Hp

Umman ;

Tirkiye; 5,7
trkiye 0.8

ISl:mn|::||".hrabf'stan T W Malezya

M Endonezya

W BAE

W Suudi Arabistan

W Tiarkiye

W Katar
Pakistan
Bahreyn

BAE ;10,5

Digerleri

Umman
Malezya ; 50,6

Endonezya ;12,1

Sekil 2. Ulkelere Gore Sukuk Thraci Dagilim

Kaynak: Katim Finans Dergisi (Agustos 2017)

Bu gelismelere paralel olarak da muhasebe, denetim, istatistik ve kontrol
mekanizmalarinda da gelismeler olmus ve bu alanda bir¢ok olusumlar meydana
gelmistir. Artan hacimden dolay1 ortaya ¢ikan sorunlarin ¢6ziimii, farkli tilkelerdeki
uygulamalara standart getirmek, istatistiksel veriler yaymlamak, kullanilan yontemlerin
Islam dini kurallarina uygunlugunu arastirmak, bu standartlar1 uygulayan iiye iilkeler
arasinda teknik ekonomik gelismelerin desteklenmesini saglamak gibi birgok nedenle

ortaya ¢ikan baslica kuruluslar1 su sekilde siralayabiliriz.
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1.2.3.1. Islam Kalkinma Bankasi (IDB)

Islami Kalkinma Bankast 7 Aralik 1973’te tamami Islam Konferans: iiyesi
iilkeler olan 7 iilkenin katilimiyla; Islam iilkeleri arasinda ticaretin gelisimi, geri kalmis
iilkelerin gelisimine katki saglamak, yine iiye iilkeler arasinda islam finans sistemine
uygun ticaretin gelismelerine olanak saglamak gibi amaglar i¢in kurulmustur. Suudi
Arabistan Krali Faysal basta olmak {izere bazi bilim adamlarinin ¢abalariyla merkezi
Cidde olan bu kurumun Kkurucu tiyeleri olan tilkelerden biri de Turkiye olup diger
kurucu iiye iilkeler; Suudi Arabistan, Iran, Kuveyt, Misir, Birlesik Arap Emirlikleri ve
Libya olmak iizere 7 iilkeden olusmaktadir. Bugiin iiye iilke sayis1 56 olan Islam
Kalkinma Bankasinin diger iiye iilkeleri sunlardir. Fas, Cezayir, Tunus, Gine, Urdiin,
Bahreyn, Kazakistan, Sudan, Suriye, Kirgizistan, Gabon, Afganistan, Maldivler,
Umman, Benin, Mozambik, Irak, Moritanya, Sierra Leone, Senegal, Liibnan, Somali,
Pakistan, Mali, Surinam, Brunei, Azerbaycan, Togo, Endonezya, Kamerun, Cad,
Malezya, Uganda, Gambiya, Fildisi Sahilleri, Banglades, Burkino Faso, Arnavutluk,
Nijerya, Katar, Nijer, Tacikistan, Tiirkmenistan, Yemen, Filistin, Cibuti ve Ozbekistan.
(Ciirtik, 2013: 118)

Islam Konferans: Teskilat: iiye iilkeler arasinda ticari islemlerin arttirilmasi ve
Islami finans ilkeleri 1s1¢inda olanaklarin sunulmasi amaci giitmekte, iiye iilkelerin
Islam felsefesine uygun olarak Islam toplumunda gerek devlet gerekse ferdi olarak
tiyelerin ekonomik kalkinmalarina ve sosyal gelismelerine katkilar saglamaktadir. 2005
yilindan itibaren bankanim teskilat yapilanmasi iginde bulunan Uluslararasi Islam
Ticaret Finans Kurulusu (International Islamic Trade Finance Corporation) iiye
iilkelerin ticari kredi islemleri igin onemli fonksiyonlar iistlenmistir. Islam Kalkinma

Bankasinin kurulus amaglari kisaca su sekilde agiklanmistir. (www.isdb.org)

a) Uye iilkelerdeki 6zel veya kamu sektérlerine ait projelere kredi olanaklarini

sunmak.

b) Islami toplumlarm ekonomik, sosyal, mali ve bankacilik alanlarindaki
faaliyetlerinin Islami finans sistemine uygun sekilde yiiriitiilmesi hakkinda ¢aligsmalar ve

aragtirmalar yapmak ve tesvik etmek.

c) Uye iilkelerdeki onemli veya verimli projelere sermaye istirakinde

bulunularak finansman destegi saglamak.
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d) Uye iilkeler arasinda ticaretin gelismesi icin alt yapiya destek olmak,

gelistirmek ve bu amag igin gerekli galigmalar1 yapmak.

e) Uye iilkeler arasindaki teknik isbirligini saglamak, ihtiya¢ duyan iiyelere

teknik konularda destek saglamak ve yardimci olmak.

f) Uye iilkelerdeki Islami finans konularinda galisan personelin gelismesine ve

yetismesine olanak saglamak igin ¢alismalar yapmak.

1.2.3.2. Islami Finans Kurumlar1 icin Muhasebe ve Denetim Orgiitii
(AAOIFI)

Uluslar arasi finansal raporlama standartlarinin Islami finans sisteminde
kullanilan araglar igin gegerli olan farkli bir diizenlemesi mevcut degildir. Tim
iilkelerde mevcut ve gecerli olan standartlar1 vardir. Islami finans sisteminin
uygulandigi tilkelerde, gerekli muhasebe ve denetim standartlarin uygulanmasinda
uluslar arasi birlik saglanilmasi diisiincesiyle sisteme uygun standartlar yaymnlamak
amaciyla iiye iilkeler tarafindan “Islami Finans Kurumlari Muhasebe ve Denetim
Orgiitii (AAOIFI) kurulmustur. Ilk olarak Bahreyn’de kurulan bu &rgiit ismini
Ingilizceden (Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial
Institutions)’in kisaltmasindan almustir. 1991 yilinda kurulan bu Orgiit, ilk standardini
1993’te yayinlamaya baslamistir. Bugiine kadar 58 adet ser’i standart, 26 adet muhasebe
standardi, 2 adet etik standardi, 5 adet denetim standardi, 7 adet yonetisim standardi
olmak iizere toplam 98 adet standart yaymlamistir. Bu standartlar yaklagik olarak 45
adet tilkenin bir kisminda zorunlu, bir kisminda da uygulamada rehber olmasi amaciyla
istege bagli olarak kullanilmaktadir. Bu standartlarin belli baslica olanlar1 asagidaki

tabloda gosterilmistir. (www.aaoifi.com, 15.03.2019)

Tablo 1. AAOIFI Muhasebe Standartlar1 Tablosu

AAOIFI FAS Muhasebe Standartlan

Standart
No Standart Ada

SFA 1 Kavramsal Cergeve

FAS 1 Mali Tablo Sunulusu

FAS 2 Murabaha, Satin Alma, Siparis Verme

FAS 3 Mudaraba Finansmani

FAS 4 Musaraka Finansmani

FAS 5 Kar Dagitimi
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Tablo. 1. AAOIFI Muhasebe Standartlar1 Tablosu (devam)

AAOIFI FAS Muhasebe Standartlar

Standart

No Standart Adi
FAS 6 Yatirim Hesaplarimin Sahipleri ve Ortaklari
FAS 7 Salam ve Paralel Salam

FAS 8 Icara

FAS 9 Zekat

FAS 10 [stisna ve Paralel Istisna

FAS 11 Karsiliklar ve Yedekler

FAS 12 |islami Sigorta Sirketlerinin Mali Tablo Sunumu

FAS 13 Islami Sigorta Sirketlerinin Artis ve Eksilisleri

FAS 14 Yatirim Fonu

FAS 15 Islami Sigorta Sirketlerinde Karsiliklar ve Rezerv

FAS 16 Déviz Islemleri ve Dis Islemler

FAS 17 | Gayri menkul Yatirimlari

FAS 18 Konvansiyonel Mali Kuruluslarca Sunulan Mali Hizmetler

FAS 19 Islami Sigorta Sirketlerinde Katk1

FAS 20 |Ertelenmis Satig Odemeleri

FAS 21 Varlik Transferlerine iliskin A¢iklama

FAS 22 Boliim Raporlamast

FAS 23 Konsolidasyon

FAS 24 Istiraklerdeki Yatirimlar

FAS 25 Sukuk, Hisse Senedi ve Benzeri Araglarla Yapilan Yatirimlar

Tablo 2. AAOIFI Seria Standartlar Tablosu

AAOIFI Seria' Standartlar:

Standart
No Standart Adi
1 Doviz Ticareti
2 Banka Kartlar1 ve Kredi Kartlar1
3 Odeme Giicii Bulundugu Halde Odeme Yapmayan Borclular
4 Takas Islemleri (Giincellenmis Standart)
5 Teminatlar (Glincellenmis Standart)
6 Faizli Bankanin Faizsiz Bankaya Doniistiiriilmesi
7 Havale (Borcun Havalesi) (Giincellenmis Standart)
8 Murabaha, Satin Alma, Siparis Verme
9 Kira ve Finansal Kiralama (Leasing) (Giincellenmis Standart)
10 Selem ve Paralel Selem
11 Eser (Istisna) ve Alt Eser Sézlesmesi

12 Musaraka ve Modern Sirketler (Ortaklik ve Cagdas Ortakliklar)

13 Mudaraba (Emek + Sermaye Ortaklig1)

14 Akreditif ,Kredi Belgeleri

15 Odiil Vaadi (Cual)

16 Ticari Belgeler, Kiymetli Evraklar

17 Yatirim Sertifikalari (Sukuklar)
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AAOIFI Seria' Standartlar:

Standart
No Standart Adi
18 Teslim-Teselliim (Kabz)
19 Karz (Tiiketim Odiincii)
20 Organize Piyasalarda Emtia Satig1
21 Menkul Kiymetler
22 Imtiyaz Sézlesmeleri
23 Vekalet ve Yetkisiz Temsil
24 Sendikasyon Finansmani
25 Sozlesmelerin Kombinasyonu (Bilesik s6zlesmeler)
26 Islami Sigorta (Tekafiil)
27 Endeksler
28 Faizsiz Bankalarda Bankacilik Hizmetleri
29 Faizsiz Finans Kurumlarinda Fetva ilkeleri ve Fetva Ahlaki
30 Teverruk
31 Belirsiz Finans Islemlerinde Sartlar (Garar Ilkesi)
32 Tahkim
33 Vakif
34 Isci ve Emek (Hizmet/Is Sozlesmesi)
35 Zekat ve Sarta Bagh Yiikiimlilikler
36 Yiiklenim Konusu Isleri (iltizamat) Etkileyen Beklenmeyen Haller
37 Kredi Yiikimlilikleri ve Anlagmasi
38 Finansal Islemlerde Internet Kullanimi
39 Rehin ve Modern Uygulamalar
40 Emek Sermaye Ortakligina Dayanan Katilma Hesaplarinda Kar Dagitimi
41 Faizsiz Reasiirans
42 Mali Haklar ve Bu Haklar Uzerinde Tasarruf
43 Iflas
44 Likit Temini Kullandirimi
45 Sermaye ve Yatirimlarin Korunmasi
46 Yatirim Vekaleti
47 Islemlerde Kar Hesaplama ilkeleri
48 Giiven Esasli Muhayyerlikler
49 Tek Tarafl: Vaat ve Karsilikli Vaatlesme
50 Bag Bahge Ortakligi (Miisakat)
51 Malin Selametine iliskin Muhayyerlikler
52 Yeniden Degerlendirme Muhayyerlikleri
53 Kaparo
54 Akitlerin Sarta Bagli Feshi
55 Yarisma ve Odiiller
56 Yatirim YOneticisinin Tazmin Sorumlulugu
57 Altin ve Altin Islemleriyle Tlgili Kurallar
58 Satilan Malin Saticrya Geri Odenmesi
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Tablo 3. AAOIFI Denetim Standartlar1 Tablosu

AAOIFI Denetim Standartlar:

Standart
No Standart Adi
1 Denetimin hedefleri ve ilkeleri
2 Denet¢i Raporu
3 Denetim terminolojisi sartlari
4 Dis Denetgi tarafindan seria' ilkelerine uyumun denetlenmesi
5 Finansal Tablolar1 denetiminde dolandiricilik ve hilelerin degerlendirilmesi

Tablo 4. AAOIFI Yonetisim Standartlar1 Tablosu

AAOIFI Yonetisim Standartlar

Standart
No Standart Adi
1 Seriat Teftis Kurulu, atama, pozisyon ve raporlanmasi
2 Seriat Incelemesi
3 I¢ Seriat incelemesi
4 Islami Finans Kuruluslari i¢in denetim ve ydnetisim komitesi
5 Seriat teftis kurulunun bagimsizligi
6 Islami Finans Kuruluslar1 Ydnetisim ilkeleri beyani
Islami Finansal Kurumlar icin Kurumsal Sosyal Sorumluluk Davranisi ve
7 Bilgilendirme
Tablo 5. AAOIFI Etik Standartlar Tablosu
AAOIFI Etik Standartlar:
Standart
No Standart Adi
1 Islami Finans kuruluslar1 Denetci ve Muhasebecileri i¢in Etik Kodlar
2 Islami Finans kuruluslar1 Calisanlar i¢in Etik Kodlar

Organizasyon yapis1 iginde Genel Sekreterlik, Miitevelli Heyeti, icra Kurulu,

Genel Kurul, Fikih Kurulu ve Muhasebe ve Denetim Standartlar1 komisyonu mevcut

olan AAOIFI'nin Miitevelli Heyetinde Tiirkiye’yi temsilen TCMB iiyesi Prof. Dr.

Necdet Sensoy bulunmaktadir.

AAQIFI, Islami finans sisteminin uygulandig1 iilkelerle, Uluslar arasi Finansal

Raporlama Standartlarmin (IFRS) beraberce uygulanabilmesi amaci ile Uluslar arasi

Muhasebe Standartlar1 Kurumuna, uygulamalarda birlik teklik saglanmasi i¢in ¢agri

yapmis ama kurum tarafindan bu ¢agrilara herhangi bir cevap verilmemistir.

Tiirkiye’de kurulan ilk katilim bankalarinin ortaklarinin ¢gogunun yabanci olmasi

ve islami muhasebe standartlarin onlarin iilkelerinde uygulanma zorunlulugu bulunmasi
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nedeni ile bu bankalar rehber olarak standartlarin uygulanmasi i¢in ¢alismalar yapmis
ve uygulamiglardir. Bir kisim uygulamalar da ana ortaklik uygulamalar1 i¢ raporlama

seklinde yapildigindan uygulanma geregi zaten yapilmaktadir.

AAOIF’nin  kullandigi muhasebe standartlarinin  Tirkc¢eye gevrilmesi
caligmalart 2017 yilinda AAOIFI ve Tirkiye Katilim Bankalar1 Birligi (TKBB)
arasinda yapilan bir anlasma ile baglamistir. TKBB’nin yogun ¢alismalar1 ve katkisi ile
bu standartlarin Tirk¢eye ¢evrilmesi tamamlanmis ve 2018 Eyliil ayinda hem kurumun
internet sitesinde hem de kitapgik olarak yayinlanmistir. (www.tkbb.org.tr. 19.05.2019)

1.2.3.3. Islam Ulkeleri Istatistiksel Ekonomik Sosyal Arastirma ve Egitim
Merkezi (SESRIC)

Islami finans alami paralelindeki gelismeler birgok kurumun dogmasina neden
olmustur. Bu kurumlardan biri olan islam Ulkeleri istatistiksel Ekonomik ve Sosyal
Arastirma ve Egitim Merkezi (SESRIC)’tir. islam Isbirligi Teskilatinin 1977 yilinda
Trablus’taki 8. Disisleri Bakanlarin toplantisinda kurulmasina karar verilmis ve karar
sonucunda 1 Haziran 1978’te Ankara’da faaliyete baglayarak kurulusunu
tamamlamistir. (Ciirtik, 2013: 119)

SESRIC, islam iilkeleri arasindaki Islami finans sisteminin gelismesine katki
saglamak amaciyla finansal verilerin derlenmesi ve yaymlanmasi hizmetleri ile islam
Isbirligi Teskilatinin ana arastirma kolu olarak gérev yapmaktadir. Bu gérevi sayesinde
teskilatin Birlesmis Milletler ve diger kurumlar arasindaki teknik isbirligi, proje ve

diger konular hakkinda koordinasyon gorevini yerine getirmektedir.

Kisa ad1 SESRIC olan bu kurumun yapilanmasina bakildiginda 5 ana birimden
olustugu goriilmektedir. Bu birimler; Ekonomik ve Sosyal Arastirma, Egitim ve Teknik
Isbirligi, Istatistik ve Enformasyon, Idari ve Mali isler, Yaym ve Bilgi Islem
birimleridir. (www.sesric.org, 11.05.2019)

Kurulusundan bu yana yaptig: faaliyetler sonucunda bir¢ok konuda uzmanlagmis
olan bu Kurum, uzmanlasmis oldugu konulan iiye iilkelere aktararak iye iilkelerdeki
degisim ve gelismelere bir¢ok acidan katki saglamaktadir. SESRIC’1n kurulus amaglari

dogrultusundaki faaliyetleri kisaca su sekilde siralanabilir.

a) Uye iilkeler arasinda ekonomik, sosyal ve istatistiksel verilerin yine ayni iiye

tilkelerin kullanmas1 amaciyla derlenmesi, toplanmasi, diizenlenmesi ve yayinlanmasi.
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b) Uye iilkeler arasindaki isbirliklerinin gelistirilmesi amaciyla sosyal ve

ekonomik verilerin toplanip, derlenip, degerlendirilip, raporlanarak yaymlanmasi.

c) Islam Isbirligi iilkelerinin amaglar1 ve yine iiye iilkelerin ihtiyaclari
dogrultusunda se¢ilmis olan konular hakkinda personelin  egitilmesi ig¢in

organizasyonlarin diizenlenmesidir.
1.2.3.4. islami Finansal Hizmetler Kurulu (IFSB)

Malezya’nin baskenti Kuala Lumpur’da 2002 yilinda kurulmus ama resmi olarak
10 Mart 2003 ’te faaliyete baslamistir. Islami Finansal Hizmetler Kurulu (IFSB), Islami
finans sistemini sunan kurumlarin etkin bir sekilde denetlenmesine olanak saglamak,
Islami finans sektorii igin risklerin dlgiimii, yonetimi ve aciklanmasi gibi konularda
cesitli Kkriterler agiklamak gibi ¢esitli amaglarla kurulmustur. Bankacilik, sermaye
piyasasi, sigortacilik gibi genis bir yelpazede sektdre ydnelik kiiresel ihtiyaclar1 Islami
finans sektoriine yonelik olarak uluslararasi diizenleyici ve baglayici standartlarin
kullanilmasimi saglamaktadir. (Ciirtik, 2013: 119). Yol gosterici ilkeleri yaymlayarak
bu konularda piyasalara girmek isteyenlere cesaret vererek giiven saglamak igin 6nemli
bir islev tstlenmektedir. IFSB ayrica endiistri ile ilgili konularda arastirmalar yaparak,
iiye iilkeler icin gesitli toplant1 ve seminerler diizenlemektedir. Islami finans konusunda
uluslararas1 standart belirleme, diizenleme ve denetleyici kurum olarak hizmet
vermektedir. IFSB tarafindan yaymlanan 2018 Faizsiz Finansal Hizmetler Sektorii
Istikrar raporunda, kiiresel faizsiz finans sektérii iginde bankacilik, sermaye piyasalari
ve tekafiil varliklarinda bir 6nceki yila gore % 8.3’1iik bir artig goriilmiistiir. Bu sektoriin
kiiresel piyasalar i¢indeki toplam varlig:r 2.05 trilyon dolara ulagsmistir. Faizsiz finans
sektoriinde genel olarak bir artig goriilse de en 6nemli performans artisinin sirasiyla
varliklarda % 25,6 ve % 19 oraminda artis gosteren Sukuk ve Islami fonlarda
goriilmektedir. Kiiresel faizsiz bankacilik sektoriiniin varliklar1 bu kalemler i¢inde %
4,3’liik bir artigla 1,56 trilyon dolara ulasirken, kiiresel tekafiil sektorii ise % 4’1k bir
artigla 26,1 milyar dolara yaklagmistir. (www.ifsb.org.-2018 raporu)

Islami Sermaye Piyasasi Uriinlerine Iliskin Ifsa Kosullarma Yol Gésterici
Ilkeler, Islami Reasiirans (Resitite) i¢in Yol Gésterici Ilkeler, Islami Finans Yonetmeligi
icin Temel Ilkeler; IFSB'nin yaymlamis oldugu baslica tebliglerdir. IFSB, cesitli
konularda teblig, bilgilendirme, rehber niteliginde arastirma, rapor ve bildiriler

yayinlamaktadir. IFSB, kurulusundan bu yana 27 adet yol gosterici standart, rehber
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niteliginde ilke ve teknik not yaymlamistir. Yaymnlanan bu ilkeler tablo seklinde

asagidaki sekilde gosterilebilir.

Tablo 6. IFSB Yayinlanan Ilkeler Tablosu

Risk Yonetimi (IFSB-1)

Sermaye Yeterliligi (IFSB-2)

Kurumsal Yonetim (IFSB-3)

Seffaflik ve Piyasa Disiplini (IFSB-4)

Denetleme Inceleme Siireci (IFSB-5)

Toplu Yatirim Programlari i¢in Y 6netisim (IFSB-6)

N[O~ |W|IN |-

Sermaye Yeterliliginde Ozel Konular (IFSB-7)

Islami Sigortalar I¢in Yénetisime Yonelik Yol Gosterici ilkeler (Taksici)
Operasyonlar (IFSB-8)

Islami Finansal Hizmetler (IIFS) sunan kurumlar igin Is Yapma Davramsi (IFSB-

9)

10

1 Shari ah Hiikiimetine Yol Gosterici Ilkeler (IFSB-10)

11

Alacakl (Islami Sigorta) Tesebbiisleri i¢in Solvency Gereksinimleri Standard:
(IFSB-11)

12

Likidite Riski Yonetiminde Yol Gosterici ilkeler (IFSB-12)

13

Stres Testinde Yol Gosterici Ilkeler (IFSB-13)

14

Alacakli (Islami Sigorta) Tesebbiisleri igin Risk Yonetimi Standard: (IFSB-14)

15

Revize Edilmis Sermaye Yeterliligi Standardi1 (IFSB-15)

16

Gozden Gegirme Inceleme Siirecindeki Temel Unsurlar Hakkinda Revize
Rehberlik

(IFSB-16)

17

Islami Finans Yo6netmeligi icin Temel Ilkeler (IFSB-17)

18

Resitite icin Rehber Ilkeler (Islami Reasiirans) (IFSB-18)

19

Derecelendirmelerin SharT'ah-Uyumlu Finansal Araglarda Muhasebelestirilmesi
(GN-1)

20

Risk Y&netimi ve Sermaye Yeterliligi Standartlarmna Iliskin Rehberlik Notu:
Emtia Murabaha Islemleri (GN-2)

21

Yatirim Hesabi Sahiplerine Kar Payini Purtizsiizlestirmeye Yonelik Uygulamaya
Iligkin Kilavuz Notu (GN -3)

22

IFSB Sermaye Yeterliligi Standardi ile Baglantida Kilavuz Not: Sermaye
Yeterliligi

Oraninda Alfa'nin Belirlenmesi (GN-4)

23

Taksitli ve Borglu Tesebbiisler Hakkinda Di1s Kredi Degerlendirme Kuruluslar
(ECAIS) Tarafindan Derecelendirmelerin Taninmasina iliskin Kilavuz Notu (GN-
5)

24

Likidite Riski Yonetimi icin Kantitatif Olgiitler (GN-6)

25

Islami Para Piyasalarinin Gelisimi (TN-1)

26

Stres Testi (TN-2)

27

Islami Sermaye Piyasasi Uriinleri i¢in ifsa Ihtiyaclarma Iliskin Yol Gésterici
Ilkeler (IFSB 19)
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1.2.3.5. Uluslararasi Islami Derecelendirme Kurumu (11IRA)

Uluslararast Islami Derecelendirme Kurumu, Islam Kalkinma Bankasmin
katkilariyla, iiye iilkelerdeki Islami finans hizmeti sunan faaliyetleri degerlendirerek,
yatirim konusundaki riskin seviyesini 6lgmek amaciyla Bahreyn’de kurulmustur. Islami
Finans hizmetlerinin degerlendirilmesi ve not verilmesi konusunda Islam iilkeleri iginde
uluslar arasi alanda kurulan ilk derecelendirme kurulusu olan IIRA, yatirimcilara
yardimc1 olmak amaciyla sirketleri, llkeleri, bankalar1 risklere kars1 yatirim yapilip
yapilmamas1 konusunda rehberlik etmek i¢in tipki diger derecelendirme kuruluslari gibi
bagimsiz olarak degerlendirip not vermektedir. Yapilan bu degerlendirmeler
kamuoyuna agiklanmaktadir. (Ciiriik, 2013: 120)

Kurumun hissedarlar1 Islam Kalkinma Bankasi, iki yerel derecelendirme sirketi
ve aralarinda Tiirkiye’den bir katilim bankasmin da oldugu 13 adet Islami banka ve

sigorta sirketidir. (www.iirating.com — 15.04.2019))

Islami finans ilkeleri 1s13mda karar veren Kurumun 19 kisiden olusan Ser’i
Kurulu bulunmaktadir. Ser’i Kurulun iyeleri arasindan bir kisi de Tirkiye’den
secilmistir. Islami finans sistemine gore faaliyet gosteren kurum ve kuruluslar IIRA
tarafindan degerlendirildigi gibi istenirse; Fitch, Moodys, S&P gibi uluslar arasi
derecelendirme kuruluslar tarafindan da degerlendirilebilmektedir. Bu kuruluslar islami
finans sektoriindeki bir kurumu degerlendirdiklerinde IIRA’nin Ser’i Kurulundan Islami

finans konularinda yardim istemektedirler.
1.2.3.6. Islami Arastirmalar ve Egitim Merkezi (IRTI)

14 Mart 1979°da kurulan Islami Egitim ve Arastirmalar Merkezi (IRTI), Islami
finansal hizmetler sektoriine katki saglamak ve daha biiyiik bir etki birakmak amaciyla
Islam ekonomisi ve finansmani icin kiiresel bir bilgi merkezi olmak ve bu alanlardaki
son gelisme, aragtirma, damigsmanlik ve bilgilendirme hizmetlerini sunmaktadir. Bu
amagla merkez haline gelmek igin c¢alisan IRTI, arastirmalar ve bilgilendirmeler

yaparak istenilen bilgilerin kaynagi olmay1 hedeflemektedir. (www.irti.org)

IRTI, islami finans iiriinlerinin gelistirilmesi, yeni finansal tiriinlerin bulunmasi
veya mevcut finansal {irtinlerin gelistirilmesi siireclerine etkin olarak katilmasi,
arastirma ve anketlerin diizenlenmesi gibi amaglar1 gergeklestirme dogrultusunda diger

kurumlarla paralel olarak bilgi alis verislerinin  yapilmasi1 ¢alismalarini
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gerceklestirmektedir. Yeni iiriinler veya iiriin gelistirme calismalarmin islami finans
ilkelerine uygun olup olmadigi, bu konularda neler yapilmasi gerektigi hakkinda da
diger kurumlardan yardimlar alarak, bir bilgi bankasi olma islevini de yine IRTI

yapmaya calismaktadir. (Ciiriik, 2013: 120)

1.2.3.7. Uluslararasi Islami Finans Piyasas1 (11FM)

Uluslararas1 Islami Finans Piyasasi (IIFM), Islami finans hizmetlerinin ve
sozlesmelerinin Islami Ticaret kurallarina gére bankacilik, sigortacilik ve menkul
kiymet piyasalarinda uygulanmasinda kullanilan iiriin sablonlarinin standartlagtirilmasi
icin calisan bir standart belirleme organidir. 2002 yilinda Bahreyn’in bagkenti
Manama’da; Bahreyn, Malezya, Endonezya, Pakistan, Kazakistan, Brunei ve Sudan gibi
kurucu iiyeler tarafindan kurulmustur. (Ciiriik, 2013: 121) Islami finans piyasasinda
giicli, seffaf ve etkin bir piyasa olusturma gorevini yiikklenen bu kurum, Ser’i
standartlara uygun standartlarin getirilmesi ve uygulanmasi konularinda ¢alismaktadir.

Baslica fonksiyonlari su sekilde siralanabilir. (www.iifm.net — 16.03.2019)

a) Islami finans piyasasi sektdriine ait katilimcilar icin belgelendirme konusunda

bir standart sepeti olusturmak.

b) Islami finansal piyasalarda birlesme, Ser’i konular ve yasal reformlarin

uygulanmasi konularinda yardimci olmak.

c) Diizenleyici kurumlar, finansal piyasa kuruculari, yatirnmcilar ve diger tiim
taraflar arasinda ortak bir platform olusturmaya galisilarak tiim taraflarin katilimini

saglayacak ¢aligmalarin yapilmasini saglamak.

d) Standartlar ve finansal iiriinler hakkinda 6zel seminer, calistay veya

toplantilar diizenlemek.

e) Islami finansal iiriinler hakkinda raporlamalar ve calismalar yapmak.

1.2.3.8. Uluslararasi Islami Likidite Yénetim Sirketi (11LM)

Uluslararas1 Islami Likidite Yonetimi (IILM), Islami finans hizmetinin
uygulandig1 sektorlerde entegre bir sekilde bolgesel ve uluslararasi tiim kurumlarin
saglam bir likidite yonetimi altyapisina sahip olmasi icin Ser’i ilkelere uyumlu bir

likidite ¢alismasi ve performansinin nasil olmasi gerektigi hakkinda ¢aligmalar yapan
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bir kurumdur. Tiirkiye Merkez Bankas: ile birlikte bir¢ok iilkenin Merkez bankalarinin
ve Islami finans kurumlarinin ortak oldugu bu kurum, likidite yonetimi hakkinda
calisma ve arastirmalar yapmaktadir. 25 Ekim 2010 yilinda

kurulmustur. (www.iilm.com, 18.04.2019 )

1.2.3.9. Uluslararasi Islami Fikih Akademisi (I11FA)

[slam Konferans1 Orgiitii tarafindan 1981 yilinda Mekke’de diizenlenen
toplantida kabul edilen bir kararla kurulan Uluslararas1 Islam Fikih Akademisi (1IFA),
iiye iilkelerdeki tiim Islami konularda karsilasilan sorunlara fetva vermek amaci
tasimaktadir. Islami finans uygulamalarinda da karsilasilan sorunlarin ¢dziimiiniin
Islami ticaret kurallarma uygun olup olmadig:i hakkinda IIFA Karar vermektedir. Bu
Akademinin iiyeleri aym zamanda islam Isbirligi Teskilat1 iiyeleri de olan toplam 57
adet iilkedir. (www.iifa-aiifi.org, 05.05.2019)

1.2.4. Islami Finans Sisteminin Tiirkiye’deki Gelisimi

Islami finans piyasalarindaki gelismelere paralel olarak yasanan degisimler
Tirkiye'de de aymi paralellikte degisimlerin ve gelismelerin yasanmasina neden
olmustur. 1976 daki Uluslararas: Islam Iktisat konferansina Tiirkiye de katilim saglamus
ve Islam Kalkinma Bankasmin kurulma asamasinda bulunmustur. Bu gelismeleri
takiben 1978 yilinda Ankara’da Islam Ulkeleri Istatistik, Ekonomik ve Sosyal

Aragtirmalar Egitim merkezi kurulmustur.

Islami Finans Sistemi araglarindan faizsiz bankacilik alanindaki tilkemizdeki ilk
uygulama 1975°te kurulan Devlet Sanayi ve Isci Yatirinm Bankasidir (DESIYAB).
Yastik alt1 diye tabir edilen atil fonlarin ekonomiye kazandirilmasi, tasarrufun tesvik
edilmesi, sanayi yatirnmlari ve isletmelerin finansmanina destek amaciyla faizsiz
bankacilik faaliyeti alaninda kurulmus olan DESIYAB, toplam 251 sirkete hizmet
vermistir. (Karabacak, 2015: 52)

O giinkii sartlarda kurumsallasmanin saglanamamasi, hizmet verilen
sirketlerinin ¢ogunun kapasite, teknoloji, yer se¢imi vb. konularda sikintili olmasi gibi
nedenlerle faizsiz bankacilik alanindaki bu deneyim basarisizliga ugramistir ve 1983

yilinda faaliyeti sona erdirilmistir. (Baymndir, 2015: 30-39)
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1980’11 yillardan sonra Tiirkiye'de disa acilma ve liberallesme politikalarinin
izlenmesiyle beraber ekonomik anlamda gelismeler meydana gelmistir. Bu gelismelere
paralel olarak birgok alanda oldugu gibi faizsiz bankacilik alaninda da gelismeler
olmustur. Ozel Finans Kurulusu seklinde kanuni diizenlemeyle 1984 yilinda bu faaliyet
alaninda ilk olarak Albaraka Tirk A.S. kurulmus, sonrasinda 1985 yilinda Faisal Finans
Kurumu A.S. kurulmustur. Daha sonra bu 6zel finans kuruluslarini sirasiyla Kuveyt
Tiirk A.S., Anadolu Finans Kurumu A.S., ihlas Finans Kurumu A.S. ve Asya Finans

Kurumu A.S. takip etmistir.

1999 yilinda ekonomik krizin etkisiyle bankalarin batmasi, 2001 yilinda ihlas
Finans krizi gibi nedenlerle 5411 sayili Bankacilik Kanununda 2005 yilinda
degisiklikler yapilarak, 6zel finans kuruluslari ifadesi yerine “Katilim Bankaciligi”
ifadesi getirilmis ve Ozel Finans Kurumlar:i da Bankaciik Kanunu kapsamina
alimmigtir. Bu kuruluslarin gergeklestirdigi islemlerin, “kar ve zarara katilim esasina
dayali bankacilik iglemlerinin” yapilmasini ifade edip karigikliga neden olunmamasi ve
ozellikle ekonomik kriz sonrasi tasarruf sahiplerinin bu fonlardaki yatirimlarinin

giivence altina alinmas1 amaglanmstir. (Dikgoz, 2015: 20)

2008 yilinda diinyada bas gosteren ekonomik krizin etkilerini bankalar ¢ok
biiyiik oranlarda hissederken, faizsiz bankacilikta Kullanilan ydntemler sayesinde
katilim bankalarinin daha az oranda zarar etmesi bir anda bu bankalara olan ilgiyi

arttirmistir.

Devlet Bankalar1 da faizsiz iriinler sunmak amaciyla 2015 yilinda sirasiyla
Ziraat Katilim ve Vakif Katilim Bankalari ile hizmet vermeye baslamistir. Halk Bankasi
biinyesinde bir Katilim bankas1 ¢alismalar1 bulunmakta olup, 6nceden kapatilan Emlak

Bank’inda bu alanda faaliyete ge¢mesi igin ¢aligmalar yapilmaktadir.

Faizsiz finans yontemindeki menkul kiymet olarak ilk uygulamalardan biri de
1984 yilinda ¢ikarilan Kamu kurum ve kuruluslarina ait alt yapi tesislerinin
gelirlerinden kar payi almak esasina dayali Gelir Ortakligi Senetleri (GOS)’dur.
Cikarilan kanundan sonra GOS menkul sermaye ihracindaki ilk uygulamalar, 1984
yilinda Bogazigi kdpriisiiniin ve 1985 yilinda Keban Barajinin finansmani igin ¢ikarilan

senetlerdir. (Baymndir, 2015: 22-36)

2010 yilinda Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) tarafindan Kira Sertifikalart

tebliginin yaymlanmasiyla Islami finans araglarindan biri olan Sukuk (islami Tahvil)
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uygulanmasinin 6nii agilmistir. Bu tebligle hem 6zel hem de kamu kesiminin sukuk
ihra¢ etmelerinin usul ve esaslar1 agiklanmistir. Tebligin ardindan Kuveyt Tiirk Katilim
Bankas1 2011 yilinda, Hazine Miistesarligi da 2012 yilinda Tiirkiye’deki ilk sukuk

ihraci faaliyetlerini gergeklestirmislerdir.

Katilim bankalarinin ve kullanilan finansman araglarinin gelismesi agisindan
Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi (TKBB) 6nemli bir gorev iistlenmistir. Bankacilik
Kanunu hiikiimlerine gore kurulmus kamu kurumu niteligindeki bu kurum, mesleki bir
kurulus olup katilim bankalarinin da hak ve menfaatlerini korumaktadir. TKBB, 2006
yilinda kurulmustur. TKBB, Islami finans iiriinlerinin tanitilmas1 ve yeni iiriinlerin
gelistirilmesi konularinda Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK),
Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Sermaye Piyasas1t Kurumu (SPK), Borsa
Istanbul (BIST), Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi (TSPB), Yiiksek Ogretim Kurumu
(YOK) gibi kurumlarla gériis aligverisi yaparak danismanlik hizmeti de gérmektedir.
TKBB, ¢esitli tiniversite ve kurumlarla beraber egitim ve c¢alistaylar diizenlemekte ve
uluslar arasi Islami finans kurumlari ile de calismalar yapmakta, iiniversitelerde yeni
bolimlerin agilmasi, bu alanda yiiksek lisans ve doktora yapan ogrencilere burs
verilmesi gibi faaliyetler gerceklestirmektedir. Kurum, kendi biinyesinde olusturdugu
Merkezi Danigma Kurulu ile katilim bankaciliginin dayandig ilkelerin ve standartlarin
olusturulmasini amaclamaktadir. Bu amacgla TKBB, en son 09.05.2018 tarihinde bir
calistay gergeklesmistir. Onuncu Kalkinma plani Istanbul Finans merkezi programi
kapsaminda “Katilim Bankaciligi ve Faizsiz Finansin gelistirilmesi” baslikli bilesenler
kurum tarafindan caligmalarina eklenmistir. TKBB, 2017 yilinda AAOIFI ile yaptigi
sozlesme ile Islami finansal standartlarinin Tiirkceye cevrilmesi icin anlasmistir.
Kurum, Eyliil 2018 tarihinde toplam 58 adet Ser’i standardin ¢eviri islemlerini bitirerek
yaymlamistir. Kurum ayrica bu finansal standart ve konularin tanitilmasi amaci ile yeni

kitaplar yayinlamaya devam etmektedir. (TKBB vd., 2018:www.tkbb.yaynlar)

TKBB’nin danigsmanlig ve tavsiyesi lizerine Sermaye Piyasas1 Kurulu'na faizsiz
finans fonlari ile ilgili uyulmasi gereken temel ilkeler hakkinda standartlar1 ve galisma
esaslarmi  bildirmistir. Kurum ayrica TCMB ile de goriismeler yaparak katilim
bankaciligina uygun finansal friinlerin ¢ikarilmast hakkinda bilgi aligverisi

yapmaktadir.

TKBB tarafindan Kira sertifikalarinda ihra¢ tavan ve taban limitlerinin

siirlandirilmasina esneklik getirilmesi i¢in SPK’ya basvurulmasina karar verilmistir.
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TKBB'nin tesvikiyle hurda, ziynet, altin gibi yeni iriinlerin gelistirilmesine

yonelik ¢aligmalar yapilmaktadir.

TKBB’nin faaliyetleri sonucu BIST biinyesinde olusturulan Taahhiitlii islemler
(Kira Sertifikas1 alim satimi) pazari ¢alismalar1 sonuglanmis kisa bir siire i¢inde isleme

baslama agamasina gelmistir.

TKBB, Gelir idaresi ile e-fatura ve uluslar arasi finansman konularinda
calismalara katilarak, Islami finans hakkinda damismanlik yaparak fikirlerini beyan

etmistir.

TCMB, katilim bankalar1 icin diizenlemeler yapmaktadir. Bu amacla hazirlanan
“Ek Cerceve sozlesmesi” ile faizsiz bankacilik ¢alisma ilkeleri hazirlamaktadir. TCMB,
2010 yilinda Uluslar aras: islami Likidite Kurumu (1ILM)'nin kurulusunda yer almustir.
TCMB, 2012 yilinda Hazine tarafindan ¢ikarilan Kira Sertifikalarinin teminat olarak
kabul etmeye baslamistir. TCMB, 2013 yilinda katilim bankaciligi prensiplerine uyum
amaciyla acik piyasa islemlerinde degisiklik yaparak katilim bankalarini da bu
piyasalara dahil etmistir. ((Y1lmaz vd., 2015: 40-44)
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IKINCi BOLUM
ISLAMI FINANS SISTEMINDE (PARA, SERMAYE VE
SIGORTACILIK ALANLARINDA) KULLANILAN FINANSMAN
MODELLERI

Finansal piyasalardaki gelismelere paralel olarak Islami finans sisteminde de
yeni gelismeler meydana gelmis ve Islami ticaret ilkelerine uygun finansal araglar
ortaya cikmistir. Sermaye piyasalarindaki araglara alternatif olarak Islami finansal
piyasalarda sukuk cesitleri ve benzeri finansal araglar, para ve bankacilik piyasalarina
alternatif olarak katilim bankalari, sigortacilik alanina da alternatif olarak tekafiil
sigortacilik anlayist dogmustur. Gelisen bu alternatif finansal piyasa cesitleri asagidaki

sekilde acgiklanabilir.
2.1. Sukuk

Tiirk¢eye finansal sertifika ya da tahvil olarak ¢evrilen sukuk kelimesi, Arapga
kokenli bir kelime olup “sak” kelimesinden tiiremis “sertifikalar” anlamina gelmektedir.
Tiirkgemizde kelime olarak vesika, Islami tahvil, senet, Varliga Dayal: Menkul Kiymet
anlamlarinda da kullanilmaktadir. (Gokgoz. 2015: 152)

Islami Finans Kurumlar1 ig¢in Muhasebe ve Denetim Orgiiti (AAOIFI)
tarafindan sukuk; mevcut mal (ayn) menfaat, hizmet ya da belirli bir proje veya 6zel bir
yatirim faaliyeti halinde bulunan varliklar iizerinde yaygin ortak miilkiyeti ifade eder ve
birbirine esit degerde ihra¢ edilen sertifikalar seklinde tanimlanmaktadir. Ancak bu
sertifikalar, sertifika bedelleri tahsil edildikten, ihra¢ gerceklesip halka/yatirimcilara arz
tamamlandiktan ve bunlar ihra¢ edildikleri amag i¢in kullanilmaya baslandiktan sonra
varliklar1 {izerinde esit degerde miilkiyeti ifade eden “’menkul kiymetler’” seklinde
tanimlanmaktadir. (Dikg6z, 2015: 52-57)

Sukuk bir varliga sahip olmay1 veya ondan yararlanma hakkini veren bir menkul
kiymet tiirtidiir. Bir mal, menfaat ya da belirli bir proje, 6zel bir yatirnm, demirbas gibi
varliklar iizerinde de miilkiyet hakkini temsil eden bir menkul sermaye tiiriidiir. Sukuka
konu olabilecek varliklar sadece menkul ve gayr1 menkuller degil, dogrudan emek ve

sermaye katkisina dayanan bir ortaklik seklinde de olabilir.

Geleneksel tahvil uygulamasinda belirli bir faiz geliri ve borca dayali bir iligki

mevcuttur. Herhangi bir varligin olmasi sarti kosulmamistir. Oysa sukukta varliga
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dayal1 bir borg iligkisi ve faiz yerine finanse edilen varliktan elde edilen gelirden payin

esas kabul edildigi bir finansman modeli karsimiza ¢ikmaktadir.

Islami finansal hizmetlerin dogal bir sonucu olarak ortaya ¢ikan sukuk, finansal
kurumlara, isletmelere iilke hazineleri basta olmak tizere, faizsiz bankacilik faaliyeti

islemi yapan katilim bankalarina da fon toplama olanag: getirmistir.

Sukuk ihracinda toplanan fonlar ile sahip olunan paylara gore yeni bir projenin
baslamasi, gelismesi ya da ticari bir faaliyetin finansmaninda kullanmak tizere ticari bir

islem olarak goriilen sukuk uygulamasi, bu 6zellikleriyle bir finansman bulma aracidir.
Sukukun Ozellikleri
a) Sukuk, likidite bir finansal arac olup ikincil piyasalarda da islem gorebilir.

b) Sukuk islemleri, islami finansal prensiplerine uygun olarak, faizsiz bir

sermaye aracidir. Sukuk islemlerinin getirileri kira gelirleri veya kar paylar1 seklindedir.

¢) Sukuk islemleri Islami finansal prensipleri geregi yiiksek belirsizlik iceren
islemlerden, haram olarak kabul edilen is ve islemler ile ilgili faaliyetlerden olmamasi

gerekir.

d) Sukuk, sahiplerinin hak ve yiikiimliilikklerini belirten menkul kiymetler olup

nama veya hamiline diizenlenerek ihrag edilebilirler.

e) Sukuk, tizerinde dayanak varlik olan mal, yatirim, hizmet veya menfaat

tizerinde ortaklik veya hisse payina gore kisinin misterek miilkiyet paymi temsil eden
bir vesika hitkmiindedir.

f) Sukukta yatirimcilar kara, sukuk ihracinda belirtilen paylasma oranina gore
zarara da ortaklik payma gore katilmakta olup, sukuk sahipleri kar ve kiraya dayali bir
gelire sahip oldugundan olumsuz bir durumla karsilasmamakta yani faiz ve kur artisi

gibi olumsuzluklardan etkilenmemektedirler.

g) Sukuk ihraci yapan kuruluslar da, Uluslararas1 Derecelendirme Kuruluslari
tarafindan puanlamaya tabi tutulabilmektedir. Sukuk yatirimcilar: tarafindan, risk/analiz
getirilerinin hesaplanarak verilen notlara bakilarak, bu alanda yatirim yapilip

yapilmamas1 konusunda karar verilebilmektedir.

Sukukta temel olarak ti¢ taraf bulunmaktadir.
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1. Yikimli: Sukukun gesidine gore dayanak varligin icrasini, isletilmesini

iistlenen, kisaca dayanak varligin sahibi olan kisi veya kurulustur.

2. Araci Kurum: Sukukun ihracini gergeklestiren ve yikimli ile sukuk

alicilarinin arasindaki islemleri yerine getirmekle ytikiimlii olan kurulustur.

3.Yatinmct: Sukuku elinde bulunduran, yatirnm amaci ile menkul kiymeti elinde

bulunduran kisi veya kurulustur.

Sukuklar ozellikleri itibariyle klasik sistemde kullanilan bono, hisse senedi ve
tahvillere benzerlik gosterse de bazi Ozellikleri itibar1 ile ayrilmaktadir. Aralarindaki

fark: su sekilde gosterebiliriz.

a) Sukuklar birer bor¢ senedi degildir. Belirli proje, hizmet veya varliklarda
yatirimcilarin hisselerini temsil eden kiymetli evrak niteliginde iken, bono kisinin

borcu, hisse senedi ise kisinin sirkete olan ortaklik payini1 gosterir.

b) Sukuklarda dayanak bir varligin olmas1 mutlaka gereklidir. Bono ve hisse
senetlerinde bdyle bir zorunluluk yoktur.

c) Dayanak varliklardaki veya projeler tizerindeki haklar i¢in teminatlara ek

olarak yeni teminatlarla da saglanabilir. Bono ve hisse senetleri teminat igermezler.

Sukuk isleyisi bir sekil tstiinde soyle gosterilebilir. (Yardimcioglu vd., 2015:
161)

d) Sukuklarda ihrag eden tarafindan belli bir miktarda anapara ve kar garanti
edilmez, zarar etme olasilig1 da g6z oniine alinmalidir. Bonoda belirlenmis bir miktarda
kar ile birlikte anapara da garanti edilmigsken, hisse senedinde de kar garanti

edilmemistir.

e) Sukuklar Islami inan¢ esaslarina uygun olarak faizsiz finans iiriinleri
ilkelerine uygun olarak ihrag edilirken, bono ve hisse senetleri bu 6zellige dikkat

edilmeksizin finansman saglamak i¢in her tiirlii amagla ihrag edilebilirler.



Kazanclar l

SUKUKTA ISLEYIS

Dénemsel Getiri/Anapara Odemeleri

»
>

<
<«

Dénemsel Getiri/Anapara Odemeleri

Varhgin Geri Kiralanmasi / Katilim Pay1

34

Menfaat / Hak Geri Verilmesi

v

A

Menfaat/Hak Devri

A

Sekil 3. Sukukun Isleyisi

f) Sukuklarin elden c¢ikarilmasinda hisse sahibinin dayanak varlik {izerindeki

hakkin satis1 soz konusudur. Bonoda borg senedinin satisi, hisse sentlerinde ise sirkete

ait hisselerin satis1 sz konusudur.

g) Sukuklarda ihra¢ edenin sorumlulugu dayanak varlik iizerinde belirlenmis

olan sorumluluk kadardir. Bonoda ciro edilerek yapilan devir sonucunda tiim haklar

devir edilmektedir. Hisse senetlerinde de ortak olunan sirket sermayesi kadar ihragcinin

sorumlulugu vardir.
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Tiirkiye’de 2010-2017 yillar1 arasinda kamu ve 6zel sektoriin yaptigir sukuk

ihract toplami parasal olarak 44.434.054-TL olup, tablo olarak asagidaki sekilde

gosterilebilir.

Tablo 7. Ulkemizde Sukuk Thra¢ Rakamlar:

2010 - 2017 Yillar1 Aras1 Toplam Sukuk Thraclar

Amerikan Malezya TL TL Karsihig
2010-2017 Yillar1 Arasi Dolan (bin Ringiti (Bin (BinTL) Toplam (Bin
Dolar) MYR) TL)
Ozel Sektor 3.600.000 1.960.000 | 6.848.705 16.391.605
Kamu 4.750.000 -117.782.449 28.042.449
TOPLAM 8.350.000 1.960.000 | 24.631.154 44.434.054

Kaynak: http://www.tkbb.org.tr/faizsiz-finans-urunleri 15.08.2018)

Diinyada ise sukuk ihrag¢ eden iilkelerin adet ve oran olarak IIFM’nin 2018

raporunda yayinlanan verilere gore yapilan islemlerin sayisal olarak tablosu ve oranlar

asagidaki tabloda gosterilmistir. Tabloda goriildiigii gibi Sukuk piyasasinin en fazla

oldugu iilke, yaklasik olarak % 62,53 oran ve 5711 adet say1 ile Malezya Sukuk piyasasi

bu alanda liderligi elinde bulundurmaktadir. Onun arkasinda Suudi Arabistan, Birlesik

Arap Emirlikleri, Katar ve Bahreyn gibi tilkeler gelmektedir. Tiirkiye ise bu tabloda 183

adet ve % 2,02 oranla sukuk piyasasinda bulunmaktadir. Tabloda Almanya, Japonya,

Amerika Birlesik Devletleri gibi Miisliiman olmayan ama Miisliimanlarin yasadigi bu

tilkelerde Islami finans iiriinleri islem gérmektedir. (I1IFM 2018 Raporu: 57-58)




Tablo 8. Ulkelerin Sukuk Thra¢c Rakamlar:
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Miktar (milyon-
Ameri-

Kullanilma

Ulke /Kita Adet kan Dolar) Oram (%)
ASYA /| UZAKDOGU
Banglades 4 37 0,004
Brunei Cumhuriyeti 149 9.583 0,98
Cin 1 97 0,01
Hongkong 5 3.196 0,33
Endonezya 244 62.816 6,41
fran 1 144 0,01
Japonya 3 190 0,02
Malezya 5711 612.305 62,53
Maldiv 1 3 0,0003
Pakistan 83 15.930 1,63
Singapur 16 1.498 0,15
Srilanka 1 3 0,0003
Toplam 6219 705.802 72,0746
ORTADOGU
Bahreyn 392 27.720 2,83
Urdiin 3 272 0,03
Kuveyt 18 3.658 0,37
Umman 7 3.5623 0,36
Katar 30 25.851 2,64
Suudi Arabistan 122 95.215 9,72
Birlesik Arap Emirlikleri 110 71.895 7,34
Yemen 2 253 0,03
Toplam 684 228.387 23,32
AFRIKA
Gambiya 210 136 0,01
Fildisi Sahilleri 2 460 0,05
Nijerya 4 594 0,06
Senegal 2 445 0,05
Giiney Afrika 1 500 0,05
Sudan 30 19.559 2
Togo 1 245 0,02
Toplam 250 21.939 2,24
AVRUPA VE DiGERLERI
Fransa 1 1 0,0001
Almanya 3 206 0,0211
Liikksemburg 3 280 0,0286
Tiirkiye 183 19.783 2,02
ingiltere 9 1.368 0,14
Amerika Birlesik Devletleri 5 1.367 0,14
Kazakistan 1 77 0,01
Toplam 205 23.082 2,3598
GENEL TOPLAM 979.209 100

Kaynak: IIFM 2018 Sukuk Raporu, s.57-58

Sukuk piyasasiin yaklasik olarak % 72,08’i Asya ve Uzakdogu iilkelerinde

gerceklesmektedir. Bu piyasay1 % 23,32 ile Ortadogu iilkeleri takip etmektedir. Afrika,

Avrupa ve Amerika kitalarmin sukuk piyasalar i¢indeki oranlar1 da yaklasik olarak %
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4,6 civarindadir. Sukuk piyasast IIFM’nin verilerine gore asagidaki tabloda

gosterilebilir.
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Sekil 4. islami Finans Uriinleri Thraclarinin Ulkelere Gore Dagilimi

Kaynak: IIFM 2018 Sukuk Raporu, s.57-58

Tiirkiye'de son yillarda islami finans piyasalarinin gelisimi, faizsiz bankacilik
alanina devletin dahil olmasi, finansal iiriinlerin ¢esitliligi ve bu tiriinlere ilginin artmasi,

bu alanda Tiirkiye'yi daha da yukarilara ¢gikaracaktir.
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2.1.1. Sukuk Cesitleri

Islami Finans Kurumlar1 i¢in Muhasebe ve Denetim Orgiiti (AAOIFI)
tarafindan yaymlanmis olan 14 tane sukuk c¢esidi vardir. Bu sukuklardan o6zellikle
Tirkiye’de en c¢ok kullanilma imkani bulunan sukuk tiirleri itizerinde durulmaya
caligilacaktir. Bu sukuklarin bazilar1 hem sermaye piyasasinda hem de bankacilik
alanlarin da kullanilmaktadir. Sukuklar, endekslendigi kaynaklara gore ve dayandiklar
finansman modellerine gore de bir ayirima tabi tutulmaktadir. Dayandiklar1 finansman
modeline gore sukuk tiirlerini agikladiktan sonra endeksledigi kaynak modele gore de

cesitlerinden bahsedilebilir.
2.1.1.1. Mudaraba Sukuku (Emek Sermaye Ortakhgina Dayah Sukuk)

Emek ve sermaye ortakligina dayanan bu modelde, taraflardan biri sermayesini
koyar. Diger tarafin da bu sermayeyi isletmesiyle kurulan ve her iki taraf arasinda
belirlenen kar oranina gore paylasim esasina dayali bir ortaklik tiiridiir. Her ikKi tarafin
da kar elde edebilecegi gibi zarar elde etme ihtimalleri de mevcut oldugundan dolay1 bu
ortaklik tiirtine Risk Sermayesine Endeksli Sukuklar da denilebilir. Risk Sermayesi isim
olarak farkli olsa da uygulamada birgok iilkede uygulanmakta olan, emek sermaye
ortakligina dayali olan, riskli islerde bir araya gelip belli bir amag¢ ve sonucta kar payi

karsiliginda olusturulmus bir s6zlesmedir. (Ciiriik, 2013: 91)

Mudarabada sermayesini koyan taraf sermayesini kaybedebilir, net bir kar
garantisi yoktur. Emegini koyan taraf ise yaptigi is sonunda zarar olugmast durumun da

emegini bosa sarf etmis olacaktir. (Karabacak, 2015: 68)

Emek ve sermaye birbirinden ayrilmaz bir biitiiniin pargalar1 gibidir. Yeterince
tecriibe, bilgi ve tecriibesi olsa da is yapabilecek sermayesi olmayan kimseler is
yapamazlar. Aymi sekilde elinde ¢ok sermayesi olup da bu sermayeyi kullanacak,
yatirimlara doniistiirebilecek bilgi birikimine sahip olmayanlar tarafindan da atil bir
sekilde ya da verimsiz yatirimlara yonlendirilmesi sonucu sermayenin atil halde kalmasi
so6z konusudur. Araci kurum tarafindan birbirine ihtiyact olan bu her iki tarafin
bulusturulup, hem sermayenin atil halde kalinmasinin 6niine gegilir hem de ekonomiye
katki saglanarak taraflara olusan gelirden kar pay1 dagitilmasi saglanir. Aract kurum da
burada yaptig1 isten dolay1 bir gelir elde eder ki, bu islemler sonucunda aract kurum,

yatirimet, yiikiimlii ve olusan katma deger sayesinde tilke ekonomisi de karli ¢ikacaktir.
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Mudaraba sukukunun isleyisine bakildiginda araci kurum olarak banka ya da
aract kurum ozelligini tasiyan bir kurulus tarafindan, emek ve sermaye taraflari bir
araya getirilir. Elinde mevcut sermayesi olan birinin bu paray: al islet, is sonunda olusan
kar1 paylasalim fikrinden ¢ikmustir. Sermaye sahibi olan kisiye uygulamada rabbulmal
(mal sahibi), sermayeyi isletecek olan emegini, bilgi, birikim ve tecriibesini ortaya
koyan kisiye de mudarib (isletmeci, ¢alisan) denir. Girisim sonucunda elde edilen
kardan ne kadar kar verilecegi basta belirlenir. Olusan kardan ne kadar alinacagi (%)
yiizde olarak da belirlenebilir. Kardan % 45 mudarib, % 55 rabbul mal gibi pay alacak
gibi. Basta yapilacak sozlesme ile uyulmasi gereken bir takim sartlara gére mudarabay,
mutlak ve mukayyet olarak ikiye ayrilabilir. Basit bir mudaraba sekli asagida

gosterilmistir.

MUDARABA SUKUKU

Sekil 5. Mudaraba Sukukunun Isleyisi
Kaynak: IIFM Sukuk Report, 2014

a)Mutlak Mudaraba: Bazi kaynaklarda sinirsiz Mudaraba da denilen Mutlak
Mudaraba, rabbul mal denilen sermaye sahibinin yapilacak olan yatirnrmda herhangi bir
sart kosmadan mudaribi (isletmeci) serbest biraktig1 s6zlesme tiirtidiir. Sermaye sahibi
sadece koydugu sermaye ve is sonunda yapilacak kar payi ile ilgilenir, yapilacak isler

icin herhangi bir sart kosmaz.

b) Mukayyet Mudaraba: Sinirli Mudaraba da denilen bu s6zlesme tiirtinde
sermayesini ortaya koyan rabbulmal, sermayesini bazi sartlar altinda verir. Yapilan
islemlerde baz1 sartlar ortaya koyar ve isletmeci bu sartlar1 yerine getirmek zorundadir.

Sermaye sahibi olan rabbulmal, yapilan isin sadece belli bir bolgede yapilmasini
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isteyebilir. Yapilan islemlerin sadece bazi alanlarda yapilmasini, belli sektorlerde
hizmet sunulmasi gibi sartlar da rabbulmal tarafindan istenebilir. Rabbulmal s6zlesmede
bir siire sinirlamasi1 koyabilir ve siire sonunda sézlesmeden ¢ekilecegini soyleyebilir.
Rabbulmal yapilan islemlerde is yapilacak muhataplarin da se¢imini isteyebilir. Boylece
rabbulmal, nereden ne alinabilecegini, kullanilan malin kalitesini belli bir dengede

tutmaya calisabilir.
Mudaraba sukukunun isleyisine bakildiginda kisaca soyle 6zetlenebilir.

1- Araci Kurum, mudaraba islemindeki karlardan periyodik olarak gelir elde
etme hakk1 olan ve dayanilan varliklar tizerinde boliinmemis sahiplik hakki tasiyan bir

sukuk ihrac1 gergeklestirir.

2- Rabbulmal olarak da tanimlanabilen “sermaye sahipleri” tarafindan

belirlenmis anaparalar tizerinden sukuk bedelleri nakit olarak 6denir.

3- Aract Kurum vasitasiyla sermayesini ortaya koyan taraf, faizsizlik ilkesi

geregi olusturulmus olan mudaraba ortakligina dahil olur.

4- isletmeci faizsizlik ilkesi geregi rabbulmal tarafindan saglanmis olan
sermayeyi, kendi bilgi, birikim ve teknolojik olanaklar1 kullanarak belirlenmis olan

yatirim parametreleri ve kurallarina gore idare eder.

5- Yapilan is sonunda kar elde etmek ve kar payr dagitmak, ekonomiye katki

saglamak amagli bir mudaraba girisimi (emek sermaye ortaklig1) gergeklestirilir.

6- Mudaraba sozlesmesinde belirlenen oranlar nispetinde, elde edilen karlar

emek ve sermayesini ortaya koyanlar arasinda paylastirilir.

7- Isletmeci tarafindan, yapilan yatirim sonucunda beklenen gelirden daha fazla
bir kar elde edilmesi durumunda, isletmeciye performans ficreti Odenebilir. Bu

performans ticreti yapilan isin bitiminde hesaplanr.

8- Aract kurum niteliginde bulunan banka veya araci kurulus, yaptig1 aracilik

faaliyetinden dolay1 6nceden belirlenmis oranlarda kardan pay alir.

9- Isletmeci yapilan yatirnmlar devam ettigi siirece olusan kar paylarinin belirli

donemlerde kar payr dagitimini yapar.

Mudaraba s6zlesmesinde her iki taraf iginde fesih hakki da mevcuttur. Bunun

belli sartlar altinda olmas1 gerekir. Yatirimin baslangi¢c asamasinda sermayesini koyan
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tarafin yatirimdan c¢ekilmesi, isletmeciyi ¢ok zor durumda birakabilir. Bu nedenle
sozlesmede yatirrmin belli bir projesine kadar fesih hakkinin verilmemesi, belli bir

asamadan sonra fesih hakkinin verilmesi istenebilir.

Uygulamada ¢ok biiyiik yatirimlarin finansmaninda kullanilan bu modelde,
sermayenin tamamu bir kisi tarafindan karsilanabilecegi gibi birden fazla kisi tarafindan
da karsilanabilir. Oyle Ki ¢ok biiyiik bir yatirrm projesinde binlerce kisi sermayesini
koyabilir ve koyduklar1 sermayeleri ile orantili olarak kar payindan hisse alabilirler.
Yapilmakta olan bir yatirnma sermayesi oraninda katilan birden fazla rabbulmal denilen
sermaye sahipleri tarafindan, banka veya aract kurum araciligi ile mudaraba ortakligina
dahil olunabilir. Banka veya araci kurum tarafindan devam edilen bir yatirirma miiracaat
alinabilecegi gibi heniiz baglanilmamis bir yatirnm amaciyla da miiracaatlar alinabilir.
Aract kurum tarafindan yapilan mudaraba anlasmasina miiteakiben fonlar, yatirim
havuzuna dagitilir. Kategorilere gore yatirnmin yapilabilecegi alanlar i¢in periyodik
agirlik faktorleri hesaplanir. Eger yatirimer isterse sadece belli bir proje veya yatirim
tizerinde de miracaati degerlendirebilir. Yapilan sozlesmede dagitilacak kar payi
oranlari, sozlesme gideri gibi tim masraflar ve 6deme sekilleri belirlenir. Mudaraba
modelinin kendi i¢inde bazi avantajlar1 mevcuttur. Emek ve sermaye ortakligina dayali
olan mudaraba modelinde taraflar arasinda faizsiz bir yatirnm aract olup, adil bir
kar/zarar dagitimi esastir. Mudaraba modeli her iki tarafin imkanlar1 6l¢iisiinde bir araya
getirilip yatirrma girmesi nedeniyle karsilikli menfaatlerin temel esas olarak kabul
edildigi bir finansman modelidir. Mudaraba modeli birey ve toplum arasinda isbirligi,
entegrasyon ve sorumluluk esasina dayali bir model olup faizsiz bir enstriiman olmasi
nedeniyle de faiz diizeyindeki artis ve azaliglardan etkilenmemesi gibi bir avantaja
sahiptir. Reel varliklara dayali yatirimlar i¢in kullanildigindan dolayr spekiilatif
artiglardan etkilenmez. Mudaraba modeli toplumun ihtiyag duydugu projelerin
yapilmasinda kullanildigindan dolayr da ekonomiye katki saglamakta, atil halde
birakilan fonlarin isletilmesini saglamaktadir. Tiim bu avantajlarina ragmen sistemin
yeterince taninmamasi ve anlasilmamasi nedeniyle yeterli bir sekilde kullanildigini

sOylemek zordur.
2.1.1.2. Murabaha Sukuku (Finansman Destegine Endeksli Sukuk)

Faizsiz finansman modellerinden biri olan murabaha, bir mal veya iiriiniin
lizerine bir kar oran1 ekleyerek satilmasini ifade eder. Ozellikle katihm bankalari

tarafindan ¢ok uygulanan bu finansman modelinde, pesin olarak mal, arag, konut gibi
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bir varligi, almak olanagi olmayanlara, mal alarak iizerine 6deme imkanina gore bir kar
pay1 koyarak satilmasi olayini ifade eder. Bu model ¢ok kullanilan bir finansman modeli
olup, uygulamada islami ticaret kurallara gére yapilmasi ¢ok dnem tasimaktadir. Mali
alip satan tarafindan yapilan giderler malin maliyetine eklenir ve bu rakamin tizerine bir

kar oran1 ekleyerek almak isteyen kisiye satar.

Murabahada 3 taraf vardir. Alici, satici ve aract kurum. Alict tarafindan
istenilen malin bedeli, aract kurum tarafindan saticiya pesin olarak odenerek alinir.
Malin maliyetine olusan nakliye vb. tim maliyetler eklenir. Malin alicisinin 6deme
planina, vade ve taksit sayisina bir kar pay: eklenilerek, taksitli olarak malin alicisina
devredilir. Burada Murabaha sukuk sahipleri, araci kuruma murabaha sukuku alarak
yatirim yapmis olanlar, yapilan bu satis isleminden dolay: elde edilen kar paymdan
hisseleri oraninda bir kar pay1 alirlar. Aract kurum yaptigi bu islemlerden dolay: bir
hizmet ticreti almaktadir. (Karabacak, 2015: 73)

Yapilan islem bankalardaki faizli kredi ile mal alimina, 6zellikle faiz oranlari ile
kar payr oranlarimin birbirine yakin olmasi nedeni ile benzetilmekte ise de farkli bir
uygulamadir. Bankalarda kredi islemi iki taraf arasinda olurken, murabahada ¢ taraf
vardir. Murabaha bir alim satim akdi olup, ortada bir mal mevcuttur. Kredi isleminde
mal yok sadece bir bor¢ verme islemidir. Murabahada mutlaka bir mal alimi
karsiliginda 6deme saticinin kendisine yapilirken, kredi isleminde herhangi bir mal alma
sart1 yoktur ve kredi, miiracaat eden muhataba verilir. Yine yasalar geregi mal satan
aract kurum ya da bankaya fatura kesilmemekte, araci kurum riski iistlenecek sekilde
malin sahipligini tam olarak almadan verdigi para karsiliginda mal {izerinde ipotek
koyarak islemi gerceklestirmesi elestirilen bir uygulamadir. Ayrica vadesinde
6denmeyen veya erken 6deme durumlarinda uygulanan indirim veya alinan farklarda
tartigmalara neden olmaktadir. Bankacilik sektorii iginde alternatif olarak uygulanan bu
modelde, faizli bankacilik sistemi uygulayan bankalarin % 95°lik bir oranla piyasaya
hakim oldugundan, % 5’lik bir orana sahip olan faizsiz katilim bankalarinin oranlari
belirleme sansi bulunmamaktadir.(www.tkbb.org.tr., 19.03.2019) Kar pay1 uygulayan katilim
bankalariin kar payini yiiksek tutmalari misteri kaybina, diisiik tutmalar1 da zarar etme
ya da az miktarda kar elde etmelerine neden olmaktadir. Ticaret anlayisinda da yiiksek
oranda kar elde etmek ana hedeflerden biri oldugu i¢in murabaha islemi yapan araci
kurumlar da piyasadaki sartlar1 g6z oniine alarak diger bankalarin faiz oranlarma yakin

bir kar pay1 oran1 belirlemektedirler. (Dikgoz, 2015: 26)
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Murabahanin Isleyisi ile ilgili sema asagidaki sekilde gosterilebilir.

MURABAHA SUKUKU
- Mal veya Varlik Bedeli -
+
Mal veya Finansman Bedeli Mal veya
Varlik Bedeli Varlik Bedeli

Sekil 6. Murabaha Sukukun Isleyisi

Kaynak: KPMG Vergi 1 Kasim 2014-Abdulkadir Kahraman

Murabahanin isleyisi maddeler halinde soyle siralanabilir.

1- Aract kurum dayanak varlik iizerinde bolinmemis sahiplik hakki tasiyan

sukuk ihracini yapar. Bu sukuklar vadeli fiyat demesi tizerinde bir hakk: temsil ederler.

2-Murabaha sukukuna yatirim yapanlar, sukuk bedelinin nakit olarak 6demesini

yaparlar.

3- Aract kurum pesin olarak mali satin alir, vadeli olarak alict ile yapilan

murabaha s6zlesmesinden sonra mali aliciya satar.
4- Mal saticis1 uygulamada mali araci kuruma teslim eder.
5- Araci kurum teslim aldigi mali, alic1 firma ya da kisiye teslim eder.

6- Mal alicisi, vadeli fiyat iizerinden anlasmada gegerli taksitleri arac1 kuruma

oder. Aract kurum bu 6demeleri alir ve sukuk yatirimcisina dder.

7- Aract kurumun sukuk sahiplerine 6dedigi bu taksitler, almis oldugu taksitler

tutari ile ayni tutardadir
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Murabahada alim satim isleminde taraflarin aldatilmamasi ve yapilan islemlerin
Islami kurallara uygun olmasi i¢in bazi sartlarin yerine getirilmesi gerekir. Bu sartlar su

sekilde agiklanabilir.

1- Alis verise konu olan mal gergek mal olmalidir. Buradaki gergek mal
kavraminda somut olmasi sart degil, gergek olmasi somut olmayan haklar, royalti

(lisans ticreti) gibi mallar da murabahaya konu olabilmektedir.

2- Malin maliyetinin ve karin taraflar arasinda mutabik bir oran olarak belirlenip

net olarak bilinmesi gerekir.

3- Malla ilgili eksiklik, kusur, noksan varsa mutlaka belirtilmeli, malin daha

once murabaha yoluyla satilmis bir mal olmamasi gerekir.

4- Bagka bir kimsenin borcu niteligindeki krediler, altin, giimiis, doviz gibi satis
zamaninda es zamanli olarak fiyat1 degisen mallar, garar riski olan islemler ve Islami

ticarette yasaklanmis olan mallar iizerinde murabaha islemi yapilamaz.

5- Saticinin malin fiyatin1 tam olarak agiklamadigi durumlarda alici mali alip
almamakta serbesttir. Ama malin gercek fiyatin1 6grendikten sonra vazgegmezse satis

gegerli olur.

6- islami hukuk ilkeleri geregi, bu piyasalarada gecerli olabilmesi icin Murabaha
sukukunun sadece birincil piyasada islem gormesi gerekir. Bazi finansman modellerinin
ikincil piyasalarda islem gérmeleri de Islam alimleri tarafindan faizli islem olarak kabul
edilmektedir. Bu nedenle murabaha sukukunun da ikincil piyasada islem gormesi Islam

ticaret ilkelerine aykiridir ve ciro edilmesi uygun degildir.
2.1.1.3. Musaraka Sukuku (Kar Zarar Ortakhgina Endeksli Sukuk)

Kelime olarak ortaklik anlamina gelen islami finans modellerinden biri olan
musaraka, istirak etmek anlamina gelmekte olup, yatirrm yapmak amaciyla birden fazla
kisinin hem emek hem de sermayelerini ortaya koyarak belli bir projenin ger¢eklesmesi
amaciyla, bir sozlesmeyle kar zarar paylasma esasina gore belirlenen bir ortaklik
tirtidiir. Mudaraba modelinde taraflardan bir kismi sermaye, digeri ise projenin
gerceklesmesi asamasini gerceklestirirken, musarakada tiim ortaklar hem emek hem de

sermaye olarak projeye ortak olurken, yonetimde de s6z sahibi olmaktadir.

Basit bir musaraka sistemi asagidaki sekil {izerinde soyle gosterilebilir.
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MUSARAKA SUKUKU

«— —
«— —
— «—

Sekil 7. Musaraka Sukukunun Tsleyisi

Musaraka sukukunun isleyisine bakildiginda su sekilde bir siralama yapilabilir.

1- Sukuk ihract Aract Kurum tarafindan gergeklestirilir. Dayanak varlik tizerinde
boliinmemis sahiplik hakki tasiyan bu sukuklar ayn1 zamanda donemsel olarak bir gelir

ve kar pay1 alma hakkini saglarlar.

2- Sukuka yatirim yapanlar sukuk bedelini tam olarak belirlenmis ana miktarlar

tizerinden nakit olarak yaparlar.

3- Aract kurum musaraka sirketi ile musaraka anlagsmasi1 imzalayarak, proje ile
ilgili sukuk ihracindan dolay1 elde ettigi gelir, gider ve saglayacagi kaynaklardan

belirlenen katilim oraninda katki saglar.

4- Periyodik donemler sonunda olusan kar veya zarardan sozlesme geregi
ortaklikta olan taraflar kar veya zarara katilirlar. Kar varsa aldiklari gibi zarar varsa ona

da katilirlar.

5- Musaraka sukukunu elinde bulunduran menkul kiymet sahipleri de donemsel

olarak kar varsa kardan gelir elde ederler.

6- Araci1 Kurum sahip oldugu kaynaklar1 piyasa fiyati iizerinden yatirimi yapan
kaynak firmaya satar. Projenin bitiminde varliklar satilarak tasfiyeye gidilir. Elde edilen
gelirler ile tim 6deme ve masraflar disiiliir. Ortaklik yapisina gore olusan kar dagitim

yapilir. Zarar olusursa, taraflar zarara da katilirlar.
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Musaraka Sukuku, genellikle biiyiik projelerin gergeklestirilmesi amaciyla ihrag
edilir. Musaraka Sukuku, biiyiikk kaynak gerektiren projelerin varliginda, projeye
sermaye yatiranlarin katilim oranlar1 tutarinca verilen ortakligi gosteren menkul
kiymetlerdir. Bu Musaraka sertifikalari, ortakligi temsil ettiginden dolay1 ikinci el

piyasalarda islem gorebilen ve devir edilebilen sertifikalardir.

Musaraka sukukuna ornek olarak Emirates Airlines'in Dubai havaalani yaninda
yaptig1 bina i¢in ¢ikardigi sukuklar, Tahran’da otoyol ve binalarin yapilmasinin
hedeflendigi 250 milyar Iran Riyali degerinde yapilan Navvab projesi igin ihra¢ edilen
sukuklar 6rnek gosterilebilir. (Yilmaz vd., 2015: 44)

Musaraka sukukunda iki taraf vardir. Projeyi gergeklestirmek igin yatirim yapan
taraflar ile sermaye olarak katilim saglayan taraflar. Sukuk ihracini gergeklestirmek icin
proje sahipleri, banka veya aract kurumlar vasitasiyla sukuk ihracim
gerceklestirebilirler. Kar oran1 ve kar dagitimin en basta sézlesme ile belirlendigi bu
sukuk tiiriiniin, zarar ihtimalinin de yiiksek olmas1 nedeniyle bu model tiirii, pek ragbet

edilen bir model degildir.

Bu ortaklik tiirinde tiim ortaklarin sermayeleri esit olmak zorunda degildir. Her
ortagin farkli tutarlarda sermaye koyma imkani vardir. Farkli oranlarda sermaye
koymalarina karsilik, sozlesmede belirtmek sartiyla, ortaklar koyduklar1 sermaye
oranindan farkli bir oranda kar pay: alabilirler. Bunun nedeni ortaklarin sirketin
yonetimine katilmasi, emegini ortaya koymasi vb. nedenler olabilir. Kar payr sermaye
orani ile esit olmak zorunda degildir. Musaraka ortaklarindan biri elindeki sukuklar
satarak ortakliktan ¢ikabilir. Diger sukuk sahipleri bu menkul kiymetleri alabilecegi gibi

disaridan bir ortak da alabilir.
2.1.1.4. Selem Sukuku (ileri Vadede Teslime Endeksli Sukuklar)

Selem terim olarak pesin para 6deyerek ileri tarinte mal alimi olarak kabul edilir.
Nakit 6deme sozlesme yapilmasi sirasinda 6denir ama sézlesmeye konu olan malin

teslimi s6zlesmede belirtilen ileri bir tarihe ertelendigi alim satim islemidir.

Selem sukukunu ihrag¢ eden araci kurulus, Sukuk yatirimcilariin sukuk bedelini
nakit olarak 6demesi ile sukuk ihracim1 gerceklestirir ve kaynaga ihtiyaci olan kaynagi
firmaya aktarir. Yapilan sozlesmenin konusu ileri tarihli bir vadede teslim edilmek
tizere Ozellikleri belirtilmis olan bir {iriin veya maldir. Aract kurulus yapilan bu iglemler

icin bir gelir elde eder. Sukuk ihraciyla elde edilen geliri alan yatirrmecilar bu parayi
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nakit olarak kullanirlar. S6zlesme geregi vadesi geldiginde niteligi belirtilen miktar ve
tutardaki mali alir ve teslim eder. Burada zaten Islami ticaret kurallarinin da sartlarindan
olan teslim edilen malin cinsinin, ozelliklerinin, vadesinin tam olarak belirlenmesi,
karisikliga neden olmayacak bir sekilde sozlesmede her seyin net olmasi gerekir.
Ornegin 31.08.2018 tarihinde 2 ton 3. simf Anadolu Sert Bugday cinsi olmak {izere
alinacak mala ait tim &zellikler net olmalidir. Malin teslimini nerede nasil olacagi,
maliyetlere kimin katlanacagi da net olarak sozlesmede belirlenmis olmalidir.
Sozlesmenin konusu yine burada da altin, giimiis, doviz gibi likit varliklar olamaz.
Selem sukukunun kendine ézgii baz1 kurallar1 vardir. Ornegin gayrimenkuller de selem
sukukunun konusuna girmez. Diger finansman modellerinde genellikle malin mevcut
olmasi yani var olmasi sart1 aranirken selem sukukunda bu sart yoktur. Ciinkii selem
konusu mal alim satim akdinin yapildig: ticretinin 6dendigi anda mevcut degil, ileriki

bir tarihte teslim edilebilecek bir mal izerinden yapilir.

Yatirimlariin finansmani amaciyla kullanilan Selem sukuk siireci bir sekil

tizerinde soyle gosterilebilir. (Rimaz, 2014: 66)

SELEM SUKUKU

Finasman Bagsvurusu =~—»
Selem Sézlesmesi _
Selem Malin Bedelinin Oden. =~ —»

Paralel Selem S6zlesmesi Malin Teslimi Mala teklif verme

A

v

A
Fiyat teklifi

Sunma

v

Sekil 8. Selem Siireci Isleyisi
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Selem sukukunu, geleneksel finans sisteminde uygulanan forward ve future
piyasalarina benzetebiliriz. Ama faiz uygulamasimnin olmamasi ve vade sonunda
tizerinde anlasma saglanilan malin teslimi gibi 6zelliklerinden dolayr Selem sukuku
diger finansman modellerinden ayrilirlar. Selem soézlesmeleri ile spekiilatif islemlerden
de korunmus olunur. Tirkiye’de yasal yapisinin olmamasi, bankalarin, sirketlerin
battig1 bir sistemde devlet korumasmin yetersiz kalmas: gibi nedenlerle pek tercih
edilen bir uygulama oldugu sdylenemez. Baz1 sektorlerde 6zellikle stoklama ihtiyacinin
¢ok oldugu mevsimlik tiriinlerin imalatinda kullanan makarna, bugday, salga, yem,
biskiivi sektorlerinde hem stoklama maliyetinden kaginmak hem de iiriiniin bol oldugu
yaz mevsiminde daha ucuz fiyattan bu mallara sahip olmak isteyenlerin aslinda
kullanabilecegi bir sukuk tiirtidiir. Ama yeterince taninmamasi, alt yapi1 ve giiven
eksikligi gibi nedenlerle olsa gerek bu sektorlerdeki sirketler daha ¢ok future ve forward
gibi piyasalara ilgi gostermektedirler. (Karabacak, 2015:75)

Bir tarafta elinde nakit sermayesi olup da ileri bir tarihte mal veya iiriine ihtiyaci
olacak bir kesim, diger taraftan da devam eden projeleri igin nakit ihtiyaci olan iki
kesim diisiinelim. Hem ekonominin canlanmasi i¢in her iki tarafin da ihtiyacinin
zamaninda karsilanmasi, hem de dini hassasiyeti olan insanlarin faize bulagsmadan
kaynak bulmasi gibi olanaklar sunmasi nedeniyle oldukga yararli bir sistemdir. Sistemin
yeterince taninmasi, yasal degisiklerle yatirimin garanti altina alinmasi, olumsuzluklarin
giderilmesi gibi diizenlemeler yapilirsa uygulama alani bulacak bir yatirnm ¢esidi

oldugu sdylenebilir.
2.1.1.5. Istisna Sukuku (Alt Yapiya Endeksli Sukuk)

Kelime olarak bir sanatkardan sanati ile ilgili bir seyin yapilmasini istemektir.
Istisna kelimesi, bir sukuk tiirii olarak da, sertifika sahiplerinin iiretici veya yatirrmciya
fon saglayarak, tretici/yatirrmcidan projenin gerceklestirilmesi igin kaynak sagladigi
finansman modelidir. istisna sukuku genelde biiyiik alt yap: projelerinde basvurulan bir
finansman modelidir. Istisna sukukunu elinde bulunduran sukuk yatirimcilari {izerindeki
degeri temsil eden bir paya sahip olurlar ve proje sonundaki iiriin veya koprii, baraj vs.
olusan yapinin isletilmesinde hissedar olurlar. Diger bir ifadeyle Istisna, yap: ya da
tirtiniin heniiz yapilmadan satis islemidir. Aract kurum ve igletmecinin kari ise {iriiniin
tamamlanmasindan sonraki karli satisindan elde ettigi gelirlerdir. Yapilan anlasmaya
gore glinimiizde uygulanan yap islet devret modeli gibi, belirli bir siire projenin

isletilmesinden gelir elde ederek de isletmeci ve aract kurulus arasinda s6zlesme geregi
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bir gelir dagilim1 yapilabilir. Istisna sukukunun isleyisi tabloda gosterildikten sonra
kisaca sOyle agiklanabilir. (Rimaz, 2014: 145)

ISTISNA SUKUKU

v

A

Sekil 9. Istisna Sukukunun Tsleyisi

-Yatirrm yapmak isteyen yatirimeilar, genelde uygulamada Ozel Amagh Sirket
(SPV) diye tanimlanan arac1 kurumlar vasitasiyla projenin maliyetinin karsilanmasi igin

sukuk ihrag ederler. Yatirnmcilar istisna sukukunu satin alirlar.

-Ozel amacl sirket olan aracit kurum ve igletmeci olan firma arasinda yapilacak

olan proje hakkinda s6zlesme imzalanir.

-Arac1 kurum, sukuk ihracindan dolayr topladigi kaynaklari isletmeci firmaya
aktarir.

-Tesis edilen mal veya projenin miilkiyeti yapilan s6zlesme geregi araci kuruma
gecer.

-Arac1 kurum olan Ozel Amach sirket, mal veya projeyi satar. Elde ettigi bu

geliri sukuka yatirim yapanlara sdzlesmeye gore dagitir.
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Ozellikle biiyiik miktarda sermaye gerektiren altyap: projeleri, metro, koprii,
konut vb. projelerinde kullanilabilen bu sukuk tiiriinde de yeterince devlet desteginin
olmas1 ve tanitilmas1 durumunda, islami finans modelini uygulamak isteyenlerin tercih

edebilecegi bir finansman modelidir.
Istisna sukuku, isleyisine gére de ikiye ayrilabilir.

a)Direkt Istisna: Bu yontemde projenin tamammmi bir yiiklenici iistlenir ve

tamamuni belirlenen siire icerisinde tamamlar.

b)Endirekt Istisna: Cok biiyiik projelerde yatirimi yiiklenen firma isin tamamini
yapamaz. Isin bir kismi asil isveren tarafindan istisna sukuku ihraci yolu ile yiiklenici

firmalara yaptirtlir.

Istisna sukukunda Joala denilen bit tiir mevcuttur. Istisna sukukunda fiziki bir
mal gerekirken, Joalada hizmet sunulmaktadir, fiziki mal olmasi sart1 yoktur. Satici

yatirimeiya sundugu hizmeti 6nceden belirlemistir.

Istisna sukuku uygulamalarina bir¢ok &rnek vardir. Bu &rneklerden biri Birlesik
Arap Emirliklerindeki, Milli Sogutma Merkezi adina, araci kurum olan Tabreed’in %

5,5 sabit kupon 6demeli bes yillik istisna sukuku ihracidir.
2.1.1.6. icara Sukuku

Kelime anlami olarak, belli bir donem, belli bir ticret karsiliginda bir malin,
menfaatin, gayri menkulin veya demirbagin miilkiyeti kiralayanda, kullanimini ise
kiracida birakan bir kiralama sozlesmesidir. Buradaki menfaat, emek karsiliginda
kazanilan bir gelir de olabilir. Zira Islam ticaret anlayisinda kiralama konusuna is ve
hizmet sdzlesmeleri de girmektedir. Finansal leasingde oldugu gibi icara Sukukunda da
leasinge konu olan mal, malin kiralama siiresi sonunda, rayi¢ bedelin altinda bir fiyatla
kiraciya devredilmektedir. (Rimaz, 2014: 99)

Icaranin finansal islemde kullanilan leasing ile arasindaki fark, mali kiraya veren
aract kurumun mala sahip olmasi ya da kiralamasi, kendisine ait olmayan, sahiplik ya da
kullanma hakki1 bulunmayan bir mali ya da hizmeti kiraya verememesidir. Diger bir fark
da, Islami ticaret kurallara gore yasaklanmis olan faaliyetlerde Icara Sukukuna yatirim
yapilamamasi ve faiz gibi yasaklanmis olan fiillerle islem yapamamasidir. (Karabacak,
2015: 79)
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Icaranin, uzun doénemli bir finansman bulma ydntemi olmasi, getirdigi vergisel
avantajlar gibi nedenlerle isletmeler tarafindan tercih edilmektedir. Malin se¢imi igin
aracilik yapan banka veya aract kurum da malin kirasinin 6denmemesi riskine karsi
malin miilkiyetini elinde tutmasi1 nedeniyle de kiraya verenler tarafindan icara sistemi

tercih edilmektedir. Sekil iizerinde icaranin igleyisi kisaca sdyle gosterilebilir.

ICARA SUKUKU

T

]

Sekil 10. Icara Sukukunun Tsleyisi

Bir sukuk uygulamas: olarak Icara sukuku, aract kurum tarafindan ihrag olunur.
fhrag olunan bu sukuklar karsiliginda, yatirim yapanlar (sukuk menkul degerini alanlar)
belirli donemlerde Kira geliri elde ederler. Varligi kullanacak isletme ise ihtiyaci olan
makine, gayrimenkul ya da yatirnm projesinde kullanmak {iizere kiraladigi varhgi

karsilik 6zel amagh sirkete kira 6demesi yapar. (Rimaz, 2014: 49)
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Ozellik itibar ile ikincil piyasalarda da islem gorebilen icara sukuklari, ciro
edilebilir 6zellige sahiptirler. Icara sukuklarmin kullanma siiresi boyunca bakim ve

kullanimu ile ilgili masraflar1 mali kullanan kiraci tarafindan karsilanir.

fcara sukuku, Varlik Temelli icara sukuklar1 ve Varliga Dayal1 Icara sukuklari
olmak iizere ikiye ayrilabilir. Varlik temelli olan sukuklar tahvile benzemekte olup bu
sukuku elinde bulunduranlar sukuku elinde bulundurana degil, sukuku ¢ikarana riicu
etmektedir. Varliga dayali sukuklar da Varliga Dayali Menkul degerlere benzemektedir.

Sukuku elinde bulunduranlar arkasindaki varliga riicu etmektedirler.
2.1.1.7. Teverruk

Kelime olarak nakit elde etmek para bulmak igin, vadeli alinan bir {iriiniin
yeniden satilarak nakite doniistiiriilmesi islemidir. Satin alinan bu mal ikinci el piyasada
satilmaktadir. Teverruk tartismali bir finansman bulma yontemidir. Teverrukun,
uygulamada karsilagilan ve en ¢ok elestirilen yonii, malin ayni saticidan vadeli alinip
tekrar nakit bedelle ucuza ayni kisiye satilmasi, bazen de malin hi¢ el degistirmeden
almip satilmis gibi islem yapilmasidir. Islam ticaret kurallarinda &zellikle ©’iyne’
denilen bu islemin iki kisi arasinda olmasi uygun goériilmemis, malin saticisindan bagka
ticiincii bir kigiye satilmasi olan teverruk uygulamasi daha uygun goriilmiistiir. (Aktepe,
2018: 117)

2.1.1.8. Karz1 Hasen

Islami ticaret anlayisinin sosyal yardimlasmaya ne kadar énem verdiginin bir
gostergesi olan karzi hasen kelime olarak borg, 6diing vermek anlamina gelir. Karzi
Hasen, nakit veya misli nitelikte 6diing olarak alinan nakit para veya bir miktar malin,
belirli bir vade sonunda herhangi bir fazlalik olmadan ayni1 miktarda geri 6denmesidir.
Faiz ve enflasyonun yiiksek oldugu toplumlarda boyle bir uygulamanin olmasi oldukga
giictiir. Ama enflasyonun ve faizin ¢ok diisiik, hatta eksilerde oldugu toplumlarda

uygulama alan1 bulabilecek bir finansman bulma yontemidir. (Aktepe, 2018: 103)

Karz1 Hasen verilis amacina gore ikiye ayrilir. Birincisi sosyal amaglarla verilen
evlenme, hastalik, egitim, seyahat amacli olanlar, ikincisi ise iiretim isletmelerinde isin

gelistirilmesi, igyerinin biiyiitiilmesi gibi amaglar icin verilenlerdir.
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2.1.1.9. Hibrit Sukuku

Karma ve Melez olarak da adlandirilan hibrit sukuku; iki veya daha fazla sukuk
tirtiniin bir araya getirilerek olusturulan havuzdan sukuk ihra¢ edilmesidir. Hibrit
sukuklar1 6zellikle ikincil piyasalarda islem gormeyen sukuklarin, ikinci el piyasada

islem gorebilmesi igin olusturulmus bir sukuk tiirtidiir.
2.1.1.10. Vekalet

Vekalet kelime anlami olarak korumak, muhafaza etmek anlamlarina gelir. Bir
finansman modeli olarak da Vekalet, miisterinin elindeki fonlar1 araci kurum veya
bankaya teslim ederek, miisteri adina Islami finans modeline uygun bir yatirim
modelinde kullanilmasini saglamak igin hareket edilmesidir. Misteri bu hizmet i¢in
vekalet ticreti olarak aralarinda anlasilan bir vekalet iicreti oder. Misteri belirli bir
alanda ve konuda yatim yapmak icin banka veya araci kuruma yetki verebilecegi gibi
herhangi bir secim yapmadan da aract kuruma istedigi finansman modelinde

degerlendirmek tizere de vekalet verebilir.
2.1.1.11. Diger Sukuklar

AAOIFI'nin yayinlamis oldugu 14 adet sukuk tirlerinden yaygin olarak

kullanilan bu sukuklarin disinda daha az kullanilan sukuk tiirleri de mevcuttur. Menfa’a,

Muzara’a, Musakat, Muarese ve Istihmar denilen sukuk tiirleri de mevcuttur.
(Yardimvioglu vd., 2015: 158-172)

Menfa’a Sukuku, Aract Kurum vasitasiyla igletmeciye bir varlik tizerinde uzun
vadeli kullanma hakk1 veren ve bu varlik iizerinde elde ettigi geliri yatirnmciya kar pay1

olarak dagitilmasini saglayan bir finansman modelidir.

Istihmar ise biiyiik ¢ogunlugu gayrimenkullerden olusmus sukuklar {izerinde

yatirim yapmayi amaglamis bir sukuk tirtdiir.

Muzara’a, Musakat, Mugarese sukuklar1 ise tarimsal faaliyetlerdeki finansman
ihtiyacin1 karsilamak ve bunlar1 Kullanarak iiriin yetistirmeyi hedefleyen kisilere
yardimci olmayr amaglayan bir finansman bulma modelidir. Muzara’a, ekip bigme
faaliyetleri i¢in iireticiye finansman saglamaya yonelik olup, yetisen iiriinde yatirimciya
ortaklik ve iiriinden pay almaya yonelik, Ziraat ortak¢iligi olarak da adlandirilabilecek
bir sukuk tiirtidiir. Musakat sukuku meyve veren agaglarin sulanmasi, Mugarese Sukuku

ise agag¢ dikim islerinin finansmanlarinin karsilanmasi i¢in basvurulan sukuk tiirleridir.
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Tarimsal alandaki bu faaliyetler sonucu elde edilen zirai iiriinlerin satisindan elde edilen

karlardan, Sukuk sahiplerine kar pay: verilir.

Dayandigi finansman modellerine gore sukuk tiirlerini inceledikten sonra
Sukuklar, endekslendigi kaynaklarina gore de bir ayirima tabi tutulabilirler. Projeye,
Varliga ve Bilangoya endeksli sukuklar olarak iige ayrilan sukuklar asagidaki sekilde
aciklanabilir. (Rimaz, 2014: 51)

a) Projeye Endeksli Sukuklar

Yapilmasi planlanan bir projeye ait finansmanin saglanmasi igin gelistirilen bir
sukuk tiiriidiir. Projeye ait sukuklarin ihraciyla, sukuk sahipleri projeye hisseleri bazinda
ortak olur ve kar zarara katilmis olurlar. Projenin maliyeti ve tahmini satislarindan ne
kadar bir gelir elde edilecegi tahmin edilerek sukuk yatirimcilar1 tarafindan
degerlendirilebilir. Katar hiikiimeti tarafindan 2003 yilinda ¢ikarilan ve Ekim 2010
vadeli olan 700 milyon Amerikan Dolar1 degerinde olan proje endeksli sukuklar, bu
alana bir ornek teskil etmekte olup, yillik degisken oranmi libor + 0,45 olarak
belirlenmistir. Emek Sermaye ortakligi, Kar zarar Ortakligi gibi koprii, havaalani vs.

projelerin ger¢eklesmesine yonelik sukuklar projeye endeksli sukuklardir.
b) Varhga Endeksli Sukuklar

Bu sukuk tiiriinde bir varligin bulunmasi ve bu varliga dayanak olarak sukuk
ihracinin yapilmasi sdz konusudur. Ornegin bir havaalani, képrii, arazinin isletilmesi ve
isletmeden elde edilen gelirlerin sukuk sahiplerine dagitilmasi esasina dayanir. Belirli
vadede ihrag edilebilen bu sukuk tiiriinde, sukuklar1 elinde bulunduran yatirimcilar bu

isletmelerin hissedar1 olurlar.
c) Bilancoya Endeksli Sukuklar

Bilangoya Endeksli Sukuk tiirtinde de birden fazla projeye, finansman saglamak
amactyla farkli tilkelerden uluslar arasi sermaye piyasalarina sukuk ihrag etmeye
yonelik bir sukuk tiiriidiir. Islam Kalkinma Bankasin 2003 yilinda yaptig1 2008 vadeli
400 milyon Amerikan Dolar1 degerinde sukuk ihrac1 bu sukuk tiiriine drnektir. Islam
Kalkinma Bankasi topladigi bu sukuk bedellerini yine fon ihtiyacit bulunan alanlarda

kullanarak hem fon toplama hem de fon kullandirma iglevini yerine getirmektedir.
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2.2. islami Yatirim Fonlar:

Yatirnm fonu, halktan toplanan kiigiik tutardaki tasarruflarin hisse senedi, altin,
kiymetli maden, kira sertifikas1 gibi sermaye piyasasi araglarinin finansal piyasalarda
organize bir sekilde kanalize edilmesi yoluyla olusturulan portfoylerde
degerlendirilmesidir. Yatirimcilar bu portfoy igindeki hisselerini temsil eden katilma
payini satin alma karsiliginda yatirim fonuna katilim saglarlar. Menkul kiymetler ya da
organize piyasalarda kullanilan yontemlerle yatirim yapmaya kalkismak bilgi ve
uzmanlik alan1 gerektiren konulardir. Kii¢iik yatirimeilar bilgi ve uzmanlik konularinda
tecriibeli olan fon yoneticilerinden faydalanmak amaciyla belli alanlara yatirim yaparlar.
Portfoy yonetimi profesyonelligi gerektirir. Risklere gore portfoyiin olusturulmas: ve
Islami ticarete uygun hisseler iizerinde alim satim yapilmasinin gozetlenmesi gibi
ozellikler nedeniyle Miisliman tilkelerde, Yatirim Fonlar1 alternatif bir yatirim araci
olarak goriilmektedir. Sermaye Piyasalar1 i¢inde ¢ok yaygin olarak kullanilan islami fon
cesidi olsa da klasik anlamdaki fonlar icinde ¢ok oOnemli bir paya sahip oldugu
soylenemez. (Ciirtik. 2013: 100-102)

Islami Yatirim fonlarinda klasik Yatim fonlariyla paralel dzelliklere sahiptirler.
Yénetim ve hukuki yapilarmin, islam hukuku ve islami ticaret kurallarma uygun olma
zorunlulugu gibi nedenlerle ayrilmaktadirlar. islami hisse senedi fonlari, icara fonlari,
emtia fonlari, murabaha fonlari, karma fonlar gibi Islami ticaret modeline uygun olan
fon gesitleri mevcuttur. islami Yatirim Fonlari, Islami ticaret kurallarina uygun olmayan

faaliyetli fonlar ve faiz igerikli islemlerin mevcut oldugu fonlar tizerinde durmazlar.

Islami Yatirim fonlarmin, piyasalarda kullanilmaya baslanmasi ilk 1986 yilinda
Hindistan’da olmustur. Islami Yatirim fonlarmin Tiirkiye’de ilk rnekleri Kuveyt Tiirk
tarafindan olusturulan B tipi Silverplus Giimiis Borsa Yatirim Fonu ve Bizim Menkul
Degerler A.S. tarafindan Katilim Endeksi A tipi Borsa Yatirim Fonlaridir. (Yilmaz vd.,
2015: 82-97)

2.3. Hisse Senetleri ve Endeksler

Hisse Senetleri, finansal piyasalarda ortaklik payi anlamima gelen ve ¢ok
kullanilan bir kiymetli evrak hiikmiindedir. Endeksler ise sirketlerin paylarinin alinip
satildig, sirketlerinin degerinin olgiildigi, uluslar arasi sirketlere hisse alimi sayesinde
ortak olundugu, hisse senedi sahiplerine ortak olunan sirketin varliklari ve yonetimi

tizerinde, sermayeye yaptiklart katki oraninda temsil ve hak sahibi olma gibi
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yetkilerinin verildigi ¢ok genis bir yatirnm yapma alani bulmus sermaye piyasasi

aracidir.

Islami hisse senetleri ise, Islami ticaret anlayismma uygun hareket eden
faaliyetlere yatirnm yapmak amaciyla katki saglanilmasini ifade eder. Bu amagla
cikarilan ilk Islami Hisse Senetleri rnegi 1983’te Malezya Bank Islam tarafindan
¢ikarilan hisse senetleridir. (Ciirtik. 2013: 118-131)

AAOIFI'nin Islami Hisse Senetleri igin getirmis oldugu standartlar vardur.
AAOIFI'nin yaymladig1 standartlara gore islami Hisse Senedi ihrac edilecek sirketin

faaliyet alaninin;
a) Faize dayal1 islem yapan bir sirket olmamasi,
b) Alkolli i¢ecek, kumar, sans oyunlar1 alaninda faaliyet gostermemesi,

c) Domuz eti ve benzeri haram kabul edilen gidalardan olusmus faaliyetleri icra

etmemesi,

d) Silah, Titin Mamulleri, haram nitelikteki turizm ve eglence faaliyeti icra

etmemesi,

e) Fuhus ve yasak nitelikteki film, basin, yaymn ve reklam faaliyetleri icra

etmemesi,
) Vadeli altin, giimiis ve doviz ticareti yapmamasi gerekmektedir.

Yukarida sayilan faaliyetleri icra eden sirketlerin hisse senetlerini almak uygun
goriilmemistir. Bu faaliyetler sirketin ana faaliyetlerinden biri olmasi ve sirketin filen bu
islerle ugrasmasi zaten yasaklanmigken, sadece sirketin ana so6zlesmesinde bu
faaliyetlerin yazili olarak bulunmasi ama uygulamada bu faaliyetler disindaki bir
alandan gelir sahibi olmas1 eger kesin olarak goriiliiyorsa bu sirketin hisse senetlerinin

alinip satilmas1 uygun goriilebilir.

AAOIFT'nin  Islami Hisse Senetlerinin iizerinde alim satim yapilip
yapilmayacagina dair karar verilebilmesi i¢in bakilmasi gereken diger bir alan da hisse
senedine yatirnm yapilacak olan sirketin finansal oranlaridir. Bu sirketlerin finansal
oranlarma bakilarak da yatirim yapilip yapilmayacagma Karar verilebilir. (www.iifa,
15.03.2019)

a) Toplam faizli krediler tutar1 / Piyasa degeri < % 30
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b) Faiz getirili nakit ve menkul kiymet degerlerinin tutar1 < % 30

c) Faaliyet alanlar1 iginde Islami Ticaret anlayisinda yasaklanms faaliyetlerden

elde edilen gelirin tutar1 / Toplam gelir <% 5

Yukarida agiklanan oranlar1 saglayan sirketlerin hisse senetlerinin alinip
satilabilecegi hakkinda AAOIFI hiikiim vermektedir. islam iilkelerindeki piyasalar
icinde AAOIFI’nin kabul etmis oldugu bu standartlar bazi kesimler tarafindan elestiriye
maruz kalsa da gecgerli olmustur. AAOIFI bu standartlar1 olustururken, sirketlerin
faaliyetlerini icra ederken, ister istemez bankalarla ve bu faaliyetleri icra eden diger
sirketlerle bir takim bor¢ alacak verecek islemlerine girmekte oldugunu ifade
etmektedir. Enflasyon oraninin yiiksek olmasi, bankalarin biiyilk kismmin faizle
caligmas1 ve piyasaya hakim olmasi, devletin bir takim cezalar i¢in uyguladig: faizler,
Islami sermaye piyasalarmin yeterince gelismemis olmasi, piyasada faizsiz bankacilik
sisteminin yeterince gelismemis olmasi, gibi nedenlerle bu faaliyetler igindeki
isletmeler ve bankalarla ticaret yapilmamasi olanaksiz hale gelmistir. AAOIFI,

enflasyon, faiz gibi kistaslar1 ve oranlar1 da g6z 6niine alarak bu oranlari belirlemistir.

Gelirlerinin igindeki faiz gelirini veya yasaklanmig olan faaliyet gelirlerini
soyutlayarak kalan gelirleri almak da bu alanda yatirirm yapmak i¢in AAOIFI tarafindan
uygun gériilmiistiir. Ornegin sirket faaliyet gelirlerine bakildiginda % 12°1ik bir faiz
geliri ve % 35°lik gibi, Islami faaliyetin yasak etmis oldugu bir gelir var ise burada
toplamda % 47°lik bir gelirin Islami ticaret kurallarina aykiri oldugu kabul edilir. Bu
gelirin iginden Islami ticaret kurallarina aykiri kabul edilen faaliyet oraninda armdiriima
yapilarak kalan gelirin alinmasinda bir sakinca goriilmemistir. Ornekte hisse senedi alim
satim sonucu 100.000-TL’lik bir kar olusmussa, haram kabul edilen 47.000-TL’lik

geliri birakarak, kalan 53.000- TL’lik gelirin alinmasinda bir sakinca goriilmemektedir.

Boyle bir karar verilebilmesi igin hisse senedi alinip satilabilecek sirketin tiim
verilerinin seffaf olmasi, ortaklik yapisi, istirakleri, faaliyetleri, finansal veriler tablolar

vb. bilgilerinin bilinmesi gerekir.

Islami finans standartlar1 icinde bulunan Endeks ise, finansal piyasalardaki
menkul kiymetlerin deger hareketlerini olgerek onlar hakkinda bir deger
belirlemektedir. Yatirnm yapmak amaciyla bu menkul kiymetlerin sahip oldugu degerler
hakkinda bir fikir edinmek i¢in endeks yayinlanmasinda bir sakinca yoktur. Fakat

endeksler iizerinde opsiyon sozlesmeleri yaparak, endeks carpanlari iizerinde islem
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yapmak ya da endeksin bizzat kendisinin alim satim konusu olmasi baskasinin malina

batil yollardan kullanma yontemi olarak algilandigindan uygun goriilmemektedir.
2.4. Faizsiz Bankacihik (Katilim Bankalari)

Ozellikle din konusunda hassas davranan insanlarin, bankacilik sisteminde faizli
islemlerden kaginmak istemesi, ellerindeki fonlar1 ekonomiye kazandirmak ve atil halde
kalmasimi Onlemek i¢in Miisliiman olan toplumlarda bu kisileri bir arayisa itmistir.
Faizsiz Bankacilik sistemi, fonlar1 toplamak ve kullandirmak islemlerini faiz yerine kar
pay! esasina gore islem yapan ve Islami ticaret kurallarina aykir1 olmayan diger
bankacilik faaliyetlerini de yerine getiren 6zel finans kurumlar olarak tarif edilebilir.
Faizsizlik ilkesine gore c¢alisan bu kurumlar, kar ve zarara katilma esasina gore fon
toplarlar. Faizsiz bankacilik modeli, topladigi fonlar1 Islami ticaret esaslarma uygun
faaliyet gosteren alanlarda ticaret, ortaklik, finansal kiralama ve diger islami finansman
modellerinde kullanan bir bankacilik modelidir. Faizsiz bankacilik modelinde
bankalarin isimlerinde kullanilan katilim kelimesi ise diger bankalardan ayri olarak,
yapilan faaliyetin kar ve zarara katilma prensibine dayali bir bankacilik faaliyeti

oldugunun ayirt edilmesi i¢indir.

Islami finans kurumlarinda yapilan islemlerin &zelliklerine bakildiginda bu
islemlerin, Islam’a uygun nitelikteki faaliyetleri faizsizlik ilkesine gore yapilmasi,
yapilan bu hizmetlerin ticaret ile baglantili olarak kar zarar ortakligi veya sermaye
katilimi1 seklinde gergeklestirilen sermaye baglantili fon toplama ve kullandirma
yontemleri oldugu soylenebilir. Katilim bankalarinda bu ilkeler 1s1ginda yapilan
islemler; Mudaraba, Musaraka, Murabaha, Icara, Mal Karsilig1 Vesaikin alim: ve diger
bankacilik faaliyetleri gibi islemlerdir. (Karahan, 2015: 25)

Katilim bankalar1 da Tirkiye'de uygulama zorunlulugu bulunan Tirkiye
Muhasebe Standartlarina gére muhasebe kayit ve islemlerini yapmaktadir. Tirkiye'de
Islami finans piyasalarma ait muhasebe standartlar1 mevcut degildir. Merkez Bankast,
katilim bankalarina ait yapilan Kira islemlerinin piyasa islemlerine dahil edilmesini
saglamak amaciyla ek bir ¢erceve sozlesmesi yaymlamigtir. Katilim Bankalarimin Tek
Diizen Hesap planinda kullanilan hesaplara ait ara tebligler BDDK tarafindan
yayinlanmaktadir. Bu konuda en son 20.09.2017 tarihinde Resmi Gazetede

yayinlanarak giincellenen BDDK ’ya ait tebligde Katilim Bankalarinca kullanilacak ana
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hesaplar asagidaki sekildedir. BDDK (Katilim Bankalarinca Uygulanacak Tek Diizen
Hesap Plani)

0- Donen Degerler

1- Krediler

2- Yatirrm Amagli Degerler ve Diger Aktifler

3- Toplanan Fonlar ve Diger Yabanci1 Kaynaklar
4- Oz kaynaklar

5- Kar Pay1 Gelirleri

6- Kar Pay1 Giderleri

7- Kar Pay1 Dis1 Gelirler

8- Kar Pay1 Dis1 Giderler

9- Bilango Dis1 Hesaplar

Ilgili tebligde kullanilacak alt hesaplar incelendiginde hesap plani ana hesaplar
ve alt hesaplarla birlikte 145 sayfa tutmaktadir. Katilim bankalar1 faizden kaginma ilkesi
basta olmak iizere Islami finans ilkelerine uygun olmasi sartiyla bankacilik
faaliyetlerinin bircogunu yapmaktadirlar. Katilim Bankalar1 faiz basta olmak tizere
sikintili konularda islem yapamamaktadirlar. Katilim Bankalari, Klasik bankalarin
paranin zaman maliyeti olarak degerlendirdigi faiz islemi yerine, ortaklik ve kar zarara
katilim seklinde hizmeti sunmaktadirlar. Katilim Bankalarinda yapilan islem sonug
olarak ayni olsa da aradaki sozlesme ve sartlar, faiz ve kar payr tanimlarmni ayirt
etmektedirler. Katilim Bankalari, Mevduat Bankalarindan amag¢, muhasebe sistemi
uygulamalar1 ve yontemler olarak birgok farklilik gosterse de vergi mevzuati, TTK,
BDDK gibi iist kurumlarin diizenlemelerine uyulmasi zorunluluklari bakimindan ayni
kurallara tabidirler. Bu zorunluluklar farkliliklar1 minimum seviyeye indirmektedir.
Tirk Ticaret Kanunu ile uygulanmasi zorunlu hale gelen Tirkiye Muhasebe
Standartlari, kullanilan hesaplarin temelinde degisiklik yapmaya engel teskil etmektedir.
Alt hesaplar tizerinde amag benzerligi seklinde farkliliklar goriilebilmektedir. Mevduat
bankalarinda kullanilan “faiz” kavrami yerine katilim bankalarinda “kar pay1r” kavrami

kullanilmaktadir.
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1970’1i yillarda ozellikle Arap tilkelerinde artan petrol gelirlerinin ekonomiye
kazandirilmasi amaci ile baslayan gelismelere Arap tlkelerinde oldugu gibi Tiirkiye'de
de sosyal, ekonomik ve dini nedenlerin etkisiyle faizsiz bankacilik sisteminin dogusuna
neden olmustur. 1975 yilinda Islam Kalkinma Bankasinin kurulmasini takiben birgok
iilkede Islami finans modellerinin gelismesi ve faizsiz bankacilik sisteminin kurulup
yayginlagsmas1 baslamistir. Ulkelerinde bulunan Miisliiman niifusun da tasarruflarmmn
ekonomiye kazandirilmasi igin Islami finans sistemi batil1 iilkeler ve diger Miisliiman
olmayan iilkelerde de uygulama alani1 bulmustur. Malezya, Bahreyn, Kuveyt, Iran,
Suudi Arabistan gibi Miisliiman iilkeler basta olmak iizere birgok iilkede Islami finans
araglari uygulama alani bulmustur. Di