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KATILIM BANKACILIGI VE SUKUK UYGULAMALARI

(Islamic Banking and Sukuk Practices in Turkish Banking System)
Ufuk UNLU!
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Islami bankacilik ya da faizsiz bankacilik olarak da adlandirilan katilim
bankaciligi, Ozellikle son donemde finans sektoriiniin ve bankacilik
sisteminin hizla biiyiiyen ve gelisen bir parcasi haline gelmistir. Katilim
bankaciligi, yatirim faaliyetleri alaninda olagelen alacakli borglu iligkisi
yerine, varliga dayali islem yapmasi ve daha ¢ok risk paylasimina yonelik
ortaklik ruhunu gozetmesi nedeniyle, bankacilik sisteminin algisini
olumlu yonde etkilemistir. Her gecen giin pazar payini artiran katilim
bankaciligi, miisterilerine ¢esitli bankacilik enstriimani alternatifleri
sunmaktadir. S6z konusu faizsiz faaliyetlerden biri de sukuktur. Sukuk,

gercek bir varlik tizerinde miilkiyet hakki saglayarak bu varliktan gelir
elde edebilmeyi saglayan yatirim araci olarak bilinir.

Anahtar Kelimeler: Katihm Bankaciligi, Faiz, Sukuk, Fon, Menkul
Kiymet, Yatirimcr.
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ABSTRACT

Islamic banking or interest-free banking has become a rapidly growing
and developing part of the financial sector and banking system, especially
recently. Islamic banking has a positive effect on the perception of the
banking system because of its ability to trade based on assets rather than
the creditor relationship in the field of investment activities and its ability
to observe the partnership spirit for more risk sharing. Islamic banking,
which increases its market share every day, offers various banking
instrument alternatives to its customers. One of the interest-free activities
in question is sukuk. Sukuk is known as an investment tool that allows
you to generate income from this asset by providing property rights over
a real asset.
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GIRiS

Bankacilik sistemi igerisinde yakin bir gecmise sahip olan katilim
bankalari, diger ticari bankalardan farkli olarak miisterilerine
faizsiz bankacilik faaliyeti sunmaktadirlar. Uluslararasi piyasalara
entegrasyonunun bir geregi olarak bankacilik sistemini isletmek zorunda
olan ancak faizli faaliyetleri de yasak kabul eden {ilkeleri kullandig: bir
yontem olarak katilim bankaciligi, 1970’lerden sonra 6nemli bir gelisme

gostermis ve hatta bazi uluslararas: faizli bankalar, katilim bankacilig
faaliyeti vermeye baslamistir.

Katilim bankalarmin sundugu faizsiz finansal faaliyetlerin en
onemlilerinden biri sukuktur. Bir cesit yatirim sertifikasi olarak kabul
edilen sukuk, varliklar tizerindeki haklara ve gelire sahipligi temsil
eder. Bu ¢alismamizda, katim bankaciligi kavrami, kurulus nedenleri,
tilkemizdeki gelisimi, fon toplama ve kullanma yontemleri hakkinda
bilgiler verildikten sonra, sukukun tanimi, 6zellikleri, siniflandirmasi,
cesitleri ve {ilke uygulamalar1 hakkinda agiklamalar yapilacaktir.

I. KATILIM BANKACILIGI
A. Katilim Bankaciligr Kavram

Mudilerden fon toplayan, plasman imkani sunan, para ve kredi
politikalarinin  uygulanmasma destek veren, sanayi ve ticaret
kuruluslarma katk: saglayan, kiralik kasalar araciligiyla miisterilerinin
menkul kiymetlerini koruyan, borsa islemlerine aracilik eden ve iilkenin
kalkinmasina yon veren kuruluslara banka denir> Katilim bankalar:
ise alternatif finansman ¢oziimleri sunarak finans sektoriinde faaliyet
gosteren, bankacilik hizmetlerini gergeklestiren ve sektorii de finanse eden
kuruluslardir. Bankacilik hizmetlerini gergeklestirerek ayni zamanda da
ortaklarindan (cari hesap sahipleri) kar/zarar ortaklig1 ile toplanan fonlars,
faizsiz finansman gergevesi igerisinde reel sektore aktararak, ortaya ¢ikan
kar veya zarari tasarruf sahipleri ile paylasmaktadirlar.®

Fon transfer islemlerinin faiz temelinden kagmilarak yapildigi bir
bankacilik modeli olan katilim bankaciliginda, banka miisterilerinden
toplanan fonlar, isletilmek {izere 6diing alinarak, mevduat miisterisi

2 TAKAN, M. A. ve BOYACIOGLU, M. (2011). Bankacilik Teori, Uygulama ve Yéntem,
Nobel Yayinevi, 4. Baski, Ankara, s.2.

3 OZULUCAN, A. ve DERAN, A. (2009). Katilim Bankacilig1 ile Geleneksel Bankalarm
Bankacilik Hizmetleri Ve Muhasebe Uygulamalar1 Agisindan Karsilastirilmasi, Mustafa
Kemal Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1:11, 5.86.
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ile paranin igletilmesi {izerine kar zarar ortakligi kurulmaktadir.* Bu
kapsamda, 6zellikle Miisliiman tilkelerde ve Miisliimanlarda goriilen refah
diizeyinin yiikselmesi ve faizden kaginma istegi; geleneksel bankacilik
sistemine alternatif arayislarini hizlandirmis, tasarruflarin Islami kurallar
cercevesinde degerlendirilebilecegi hizmetleri sunan finansal kurumlarin
ortaya ¢citkmasina zemin hazirlamigtirs Katilim bankaciligina literatiirde,
“Islami banka” veya “faizsiz banka” isimleri de verilmektedir.

Katilim bankacili1 sisteminin tam olarak uygulanabilmesi igin, bir
biitiin olarak islemlerin temel islami ilkeler ve uygulamalar dogrultusunda
yapilmasi gerekir. Bu kapsamda Islam’mn koydugu ve teyit ettigi ilkeler
dogrultusunda, bankacilik ve yatirim faaliyetlerinin yiiriitiilmesi islemine
faizsiz bankacilik denir. Bir bagka deyisle, Islam’mn ruhuna, ahlakina ve
deger sistemine uygun bir sekilde gergeklestirilen, Islam Seriat: tarafindan
belirlenen kurallara gore yonetilen bankacilik uygulamalaridir.c

Katilim bankalari, klasik bankalarin {istlenmis olduklari fonksiyonlarin
hepsinin yerine getirmeye calistiklarini belirtmek gerekir. Bu sebeple,
faizsiz bankalari, bankalarin gesitli fonksiyon ve islemleri, faiz
durumu olmaksizin yapan kurum/kuruluslar olarak ifade edilebilir.
Faizsiz bankalarm, fon toplamak ve tahsiste ortaklik seklinde yerine
getirmektedirler. Prensiplerinde ortaklik oldugundan, daha onceden
miktarlar1 belli olan sabit faizlerin aksine, faaliyetler sonucunda miktarlar:
kesin olan zarar ya da kardan pay alirlar ya da verirler.”

Katilim bankaciliginin tiim bu tanimlamalari ve 6zellikleri kapsaminda
s0z konusu bankalarinin esas aldig1 ve onlar1 diger faiz temeli {izerine
kurulu bankalardan ayiran belli bagh esaslar1 asagidaki gibi siralamak
mumkindir;

- Bu tiir katilim bankalarmin islemleri Islam kurallar1 cercevesinde
ylritiilmektedir.

- Katilim bankalar1 paray1 bir miibadele araci ve deger 0Olciitii olarak
gormektedir.

- Diger bankalardan farkli olarak faiz yerine kar/zarar ortakligi
prensibini kabul etmektedir.

4 ERGEC, E.H. ve ASUTAY, M. (2018). Kar Pay1 ve Mevduat Faizi {liskisinde Neden ve
Sonuglar, iktisat Dergisi, Yil:1 No:1, s.70.

5 KINALI, F. (2012). Faizsiz Sistemde Bankacilik Anlayisi, Selguk Universitesi
Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Konya, s.5.

6 CANBAZ, M. (2016). Katilim Bankacil181, Beta Yayinlari, 1. Baski, Istanbul, s.117.

7 UCAR, M. (1992). Tiirkiye’de-Diinya’da Faizsiz Bankacilik ve Hesap Sistemleri, Fey Vakf1
Yayinlari, Istanbul, s.200.

8  OZSOY, 1. (2011). Tiirkiye’de Katilim Bankaciligy, Tiirkiye Katilim Bankalar: Birligi Yayini,
Istanbul, s.83.
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- Uretimi desteklemekle kar elde etme amaci tasimaktadir.
- Ekonomik kalkinmay1 sosyal kalkinmaya bagli kilmaktadirlar.

B. Katilim Bankaciliginin Kurulus Nedenleri

Kiiresel bazda yasanan gelismeler ve nihayetinde toplumsal ihtiyaglar
katilim bankaciliginin ortaya c¢ikmasinda etkili olmustur. Katilim
bankaciliginin kurulus nedenlerini dini, sosyal ve ekonomik nedenler
halinde gruplamadan 6nce s6z konusu nedenleri kabaca maddeler halinde
siralamak mumkiindiir;®

1- Faizin ticaretten ¢ikartilmasi/faizsiz ticaret istegi,

2- Sosyal-ekonomik adaleti gerceklestirmek, somiiriiyi ortadan
kaldirmak,

3- Kazang saglamada emegi tesvik etmek,

4- Miisliman toplumlarda ekonomik hayat ile inang/dini kurallar
arasinda ortaya ¢ikan ¢atismayi engellemek ve ortadan kaldirmak,

5- Ekonomik kazang i¢in ¢alisma ve iiretmeyi sart kosmak,
6- Islami inang esaslar etrafinda birligi saglamak,

7- Faizden elde edilen gelirin yerine is/yatirim karsiligi kar kazancini
koymak,

8- Yeni is alanlar1 agmak ve ¢alisma ortamini gelistirerek diizenlemek,

9- Toplumda yardimlasma, sevgi ve kardeslik gibi degerleri yaygin
hale getirmek, kin ve diismanlig1 ortadan kaldirmak,

10- Zekat dagitarak fakirlik/yoksulluga ve bu sebeple toplumda ortaya
¢ikan sosyal hastaliklara gare bulmak, fakirlik/yoksullugu ortadan
kaldirmak.

1. Dini Nedenler

Islam diinyasiin faiz hassasiyeti nedeni ile atil durumda kalan
sermayenin ekonomiye kazandirilmasi, insanlik hizmetine sunulmasi
diisiincesi ekonomik aktorleri harekete gecirmistir. Atil kalan
bu kaynaklarin insanligin hizmetine sunulmasi, bir katma deger
olusturulmasi, ekonomiye bir hareket katmasi katilim bankaciliginin
ortaya ¢tkmasina zemin olusturmustur.”

9 COBAN, Y. (2016). Tiirkiye’de Katilim Bankacilig1 ve Finans Sektoriindeki Yeri, Marmara
Universitesi Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, s.4-5.

10 ESKICI, M. M. (2007). Tiirkiye’de Katilim Bankacilig1 Uygulamasi ve Katilim Banklarinin
Miisteri Ozellikleri, Siileyman Demirel Universitesi Yayimlanmamuis Yiiksek Lisans Tezi,
Isparta, s.15.
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Islam’in temel ilkelerinden birisi de faiz yasag ilkesidir. Islam Dini,
herhangi bir zarar ve magduriyete yol agmayan, insan iliskilerine, diizgiin
bir cizgide seyreden, hukuki ve ticari hayata kural olarak miidahale
etmemis, sadece yanlis ve haksiz uygulamalar konusunda insanlar:
uyarmig ve bu yonde bazi sinirlama ve kisitlamalar getirmistir. Faiz yasag1
da bu kisitlamalardan birisidir."

2. Ekonomik Nedenler

Katilim bankaciliginin gelismesindeki en 6nemli ekonomik neden,
1970’lerden sonra Orta Dogu’ya akmaya baslayan petro dolarlardir.” Bu
slirecte sermaye fazlalig1 olan Miisliiman iilkeleri ile sermaye agig1 bulunan
diger Islam tilkeleri arasinda olusturulacak igbirliginin her iki taraf icinde
miispet sonuglar doguracagr fikri katiim bankalarin kurulmalarinda
onemli bir etken olarak kabul edilmektedir.

Boylelikle, hem faize karsi duyarli olan Islam f{ilkeleri arasinda
ticaret ve mali piyasalarin gelismesi saglanarak, gelismekte olan Islam
iilkelerinden az gelismis Islam iilkelerine sermaye hareketinin saglanmasi
amaclanmistir hem de ekonominin disinda kalmis ya da verimsiz alanlara
yonelmis sisteme, tasarruflarin faizsiz bankacilik kurumlari sayesinde
ekonomik sisteme dahil edilmesi gibi sebepler Islam bankaciliginin
dogusunu hazirlamigtir.”

Miisliimanlarin tasarruflarinin ekonomiye kazandirilmasi ve kaynaga
ihtiya¢ duyanisletmelere aktarilmasi gerekmektedir. Bu diistinceyle ortaya
cikan faizsiz bankacilik, hem islam {iilkelerinde hem de diger tilkelerde
benimsenerek, giintimiizde yaygin bir hale gelmistir.*

3. Sosyal Nedenler

Bir toplumda gelir dagilimmin dengeli olmasi sosyal barisin
saglanabilmesi icin en Onemli faktorlerden birisidir. Katilim
Bankacilig1 ile ekonomik sistem icerisinde yer alan farkli gelir gruplar:
arasindaki dengesizligin  giderilmesi, faizden kaynaklanabilecek
sebepsiz zenginlesme ve emek arz edenlerin aleyhinde gelisen sosyal
adaletsizliklerin giderilmesi amaglanmaktadir.”

11 KARAMAN, H. ve BARDAKOGLU, A. (2000). ilmihal-II islam ve Toplum, Divantas
Yayinlari, 3. Baski, istanbul, s.411.

12 DIKKAYA, K. ve KUTVAL, Y., (2014). Katilim Bankacilig: Tiirkiye érnegi, Savas Yaymevi,
1. Baski, Ankara, s.78.

13 ESKICI, a.g.t., 5.28.

14 PEHLIVAN, P. (2016). Tiirkiye’de Katilim Bankacilig1 ve Bankacilik Sektoriindeki Onemi,
Selguk Universitesi, Sosyal Ekonomik Arastirmalar Dergisi, 16(31), 5.300.

15 PEHLIVAN, a.g.m., 5.300.
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Toplumlardaki baris ve huzurun insa edilmesi ve stirdiiriilmesinin
yolu bu olusan tabakalar arasindaki iletisimin stirdiiriilmesi, iligkilerin
kurulmasi ve bu tabakalar arasindaki ekonomik farklarin en alt seviyelere
cekilmesinden ge¢cmektedir. Katilim bankaciligi, sermayenin reel ekonomi
etrafinda toplanmasina imkan vermekte, bunun sonucu olarak istihdam
alanlar1 olusturmakta ve iiretim faaliyetlerine kaynak olusturmaktadir.
Toplumsal barisin saglanmasinin yolu tam da buradan ge¢mektedir.*
Bu bakimdan, katilim bankalarinin zengin ve fakir arasindaki toplumsal
mutabakatin saglanmasindaki etkisi, bu bankalarin kurulmasindaki
sosyal nedenler arasinda sayilabilir.

ILULKEMIZDE KATILIM BANKACILIGININ GELiSiMi

Tiirkiye'nin de parcasi oldugu Islami cografyada faizsiz bankacilik
modelinin yayginlasmasiyla birlikte, Islam {ilkelerinin bu bankalar
araciligiyla transfer ettigi yabanci sermayeden faydalanmak, faizin
haram oldugunu kabul eden ve tasarruflarini yastik altinda tutan tasarruf
sahiplerini mali sistemle bulusturmak ve faizsiz bankaciligin anavatani
olan Islam {ilkeleriyle ekonomik, kiiltiirel ve siyasi iliskileri gelistirmek,
Tirkiye’de katilim bankalarina gereksinim duyulmasinin gesitli nedenleri
arasinda siralanabilir.”

Esasen faiz icermeyen bankacilik yontemleri degisik tiir ve nitelikte
olmak iizere Osmanli doneminde de yaygm olarak uygulanmigtir.
Tarihte sosyal nitelikli olup dénemin sartlarina gore banka islevi goren
kuruluslardan en 6nemlisi para vakiflaridir. Bu kurumlar her ne kadar
Osmanlilar doéneminde Hanefi fakihlerinden Imam Ziifer'in para,
yiyecek, Ol¢ciilen veya tartilan mallarin vakfinin caiz oldugu hususundaki
fetvasina dayanilarak kurulmus ise de Buhari, paranin vakfedilebilecegine
isaretle “hayvan, silah, esya, altin ve giimiis” gibi paranin vakfina iliskin
baslik atmistir. Bu tiir vakiflara izin verilirken vakfin paralarinin fikihta
caiz goriilen yontemlerle calistirllip hem sermaye sikintisi g¢ekenlere
yardimct olmak hem de vakfa gelir saglamak amaclanmistir. Osmanl
imparatorlugu’nun finansal uygulamalarinda para vakiflarmin yaninda,
esnafini kurdugu esnaf sandiklari, yetimlerin mallarmni ser’i 6l¢iilere gore
korumak ve degerlendirmek tizere kurulan eytam sandiklari, yenigeriler
i¢in kurulan orta sandiklari, belli bir mahalle veya koy icin kurulan avariz
vakiflar1 diger bankacilik uygulamalaridir.

16  ESKICI, a.gt., s.28.

17 KALAYC], 1. (2013). Katilim Bankacilig1: Mali Kesimde Nasil Bir Secenek?, Uluslararast
Yonetim iktisat ve Isletme Dergisi, 9(19), s.61.

18  DONDUREN, H. (2008). Osmanli Tarihinde Bazi Faizsiz Kredi Uygulamalari ve Modern
Tiirkiye'de Faizsiz Bankacilik Tecriibesi. Uludag Universitesi ilahiyat Fakiiltesi Dergisi,
17(1), s.63.
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Tirkiye'nin bugiinkii ismiyle katilim bankacilig1 olarak ifade edilen
bankacilik modeli ile tanismasi, kapali ekonomiden disa acik piyasa
ekonomisine gecisin yasandigir 1980°li yillarda, uluslararasi piyasalara
uyum saglama siirecinde olmustur. 1980°li yillar Tiirk mali sistemine
derinlik kazandirma, ara¢ ve miiesseseler bakimindan zenginlesip
cesitlendirme ¢abalarinin arttigi bir donemdir. Katilim bankalar1 bu
cabalarin sonucu olarak, 1985 yilinda Tiirk finansal sistemine katilan yeni
bir finans ve/veya bankacilik modelidir.” Bu kapsamda 1980’li yillardan
itibaren Islami finans kosullarini uygulamak iizere Ozel Finans Kurumlar1
kurulmustur.

Ozel Finans Kurumlarmnm iilkemizde hukuki alt yapisina iligskin
stirecin Onemli ayaklarini asagidaki gibi siralamak miimkiindiir:»

- 16 Aralik 1983 tarihli ve 83/7506 say1l1 Kanun Hiikmiinde Kararname
ile yasal siire¢ baglamistr.

- 19.12.1999 tarihinde yayinlanan, 4389 sayili Bankalar Kanunu'nda
degisiklik yapilmasma iligkin 4491 sayili Kanun ile 4389 Sayili
Bankalar Kanununa tabi tutulmustur.

- 01.11.2005 tarihli 5411 sayili Bankacihik Kanunu ile Ozel Finans
Kurumlar katilm bankasi adi altinda, faizli bankalardan sadece
calisma prensipleri yoniiyle ayrisan bir banka tiirii olmustur.

Ulkemizde katilim bankacihigi sektoriiniin gelisimi 2008 ekonomik
krizinden sonra hiz kazanmistir. Katihm bankaciligi, yatirim faaliyetleri
alaninda olagelen alacakli borglu iligkisi yerine, varliga dayali islem
yapmasi ve daha ¢ok risk paylasimina yonelik ortaklik ruhunu gézetmesi
nedeniyle, sistemin algis1 olumlu yonde etkilemistir. Devletin de destegini
alan sektor 2008 yilindan itibaren hizli bir biiylime trendine girmis ve
calismalarini hizlandirmistir. 2009 yilinda banka aktiflerine gore %4,0
olan pazar pay1 2014 sonunda %5,2"ye ¢citkmistir ve 2009-2014 déneminde
sektor aktiflerinin yillik bilesik biiytime oran1 %25 olmustur.»

Elde edilen son veriler 1s1ginda, {ilkemizdeki katiim bankalarmin
konsolide olmayan toplam aktif biiyiikliigii 2017 yilinda %20,5 artisla
160.136 milyon TL'ye ulagmistir. Katihm bankalariin net donem kars,

19 BUYUKDENIZ, A. (2000), Faizsiz Finans Kurumlarinin Mali Sistem Icindeki Yeri ve
Caligma Prensipleri, Tiirkiye’de Ozel Finans Kurumlari-Teori ve Uygulama, Albaraka
Tiirk Yayinlari, Istanbul, s.32.

20 ERGEC, K. D. (2018), Tiirk Bankacilik Sisteminde Etkinlik ve 2008 Kiiresel Finansal Krizi:
Katilm Bankaciliginin Geleneksel Bankacilik ile Karsilagtirmali Analizi, Osmangazi
Universitesi Yaymlanmamus Yiiksek Lisans Tezi, Eskigehir, s.14-15.

21  TTKB, Tiirkiye Katilim Bankacilig: Strateji Belgesi 2015 — 2025, Tiirkiye Katilim Bankacilig1
Birligi Yayinlar1.
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2016'da elde edilen 1.106 milyon TL'den %43 oraninda artarak 2017 yilinda
1.584 milyon TL'ye ¢ikmistir. Ozkaynak toplami ise %18,7’lik artisla 13.645
milyon TL'ye yiikselmistir.

Son yillarda mevduat bankaciligi yaninda kamunun da katiim
bankaciligina dahil edilmesi ve katilim bankalarmnin desteklenmesi
yoniinde karar alinmistir. Bu kapsamda Islami bankacilik sektdriinde
faaliyette bulunmak tizere iki kamu katihm bankas: kurulmustur.

II1. KATILIM BANKACILIGI FAALIYETLERI
A. Fon Toplama Yontemleri

Katilim bankalari, geleneksel bankalardan farkli olarak, “Katilimcilik”
prensibine gore kar veya zarara ortak olmak suretiyle fon toplamaktadir.
Katilim bankalarmin kaynaklar: igerisinde en biiylik pay, katilim
hesaplarina aittir. 5411 sayili Bankalar Kanunu'nun 3’iincii maddesinde
“Katilim fonu; katihm bankalari nezdinde actirilan gercek ve tiizel kisilere
ait 6zel cari hesap ve katilma hesaplarinda yer alan paray1” ifade eder
seklinde tanimlanmistir. Bu tanima gore katilim fonu; 6zel cari hesap ve
katilim hesaplarindan olusmaktadir.>

1. Cari Hesaplar

5411 sayili Bankacilik Kanununa gore oOzel cari hesabi, katilim
bankalarinda acilabilen ve istenildiginde kismen veya tamamen her an
geri cekilebilme 6zelligi tasiyan ve karsiliginda hesap sahibine herhangi
bir getiri ddenmeyen fonlarin olusturdugu hesaplari ifade eder.

Cari hesaplarin doviz veya TL cinsinden agtirilmasi talep anlarinda
tamamen veya kismen her zaman geri ¢ekilebilme niteligi olan, karsiliginda
da herhangi bir kar veya faiz 6denmeyen tiizel ve gercek kisilere ait fonlara
verilen isimdir. Faizsiz Bankalarin bu hesapta birikmis olan fonlarin
isletilmesinden kaynaklanan kar-zarar1 kendi hesaplarina aktarirlar. Cari
hesaplarda kabul edilen fonlar azami miktarlarini “Merkez Bankas1” tayin
etmekte ve cari hesap mudilerinin, faizsiz bankalarda sermaye, aktif ve
ihtiyatilerinin {izerinde imtiyazl olarak alacakli durumundadir.»

Cari hesaplar hakkinda iki ana goriis vardir; emanet ve karsiliksiz
bor¢ vermek. Cari hesaplar1 bir nevi emanet gibi ele alan goriise gore
banka, miisterinin izni olmadan bu mevduat1 kullanamaz. Bu hesaplarin
bankanin diger faaliyetlerinde kullanilmas: istenildiginde hesap
sahibinden yetki almak gerekmektedir. Bor¢ verme goriisiinii savunanlar

22 BABUSCU, S. ve HAZAR, A. (2017), Genel Bankacilik Bilgileri, Ankara: Bankacilik
Akademisi Yayinlari, Ankara, s.179.
23 Bayindi, a.g.e., s.52.
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ise; cari hesaplari, mudilerin bankaya verdigi bir nevi faizsiz bor¢ olarak
goriirler. Boylece banka, mudilerden izin almadan hesap bakiyelerini
istedigi gibi kullanir. Ancak mudilere anaparay1 6demekle yiikiimliidiir.
Paranin kullanilmasi esnasinda zararla karsilasilirsa, hesap sahipleri
zarardan etkilenmezler. Cari hesap sahiplerine cek karnesi verebildigi
gibi, hesabin durumuna gore gerekirse icret almadan gesitli hizmetlerde
sunulmaktadir.»

2. Katilim Hesaplar1

Katilim Hesabi, katilim bankalarina yatirilan fonlarin bu kurumlarca
kullandirilmasindan dogacak kar veya zarara katilma sonucunu veren,
karsiliginda hesap sahibine onceden belirlenmis herhangi bir getiri
odenmeyen ve anaparanin aynen geri Odenmesi garanti edilmeyen
fonlarin olusturdugu hesaptir.»

5411 sayil1Bankacilik Kanununa gorekatilim hesabi, katihmbankalarina
yatirilan fonlarin bu kurumlarca kullandirilmasindan dogacak kar veya
zarara katilma sonucunu veren, karsiifinda hesap sahibine 6nceden
belirlenmis herhangi bir getiri 6denmeyen ve anaparanin aynen geri
o0denmesi garanti edilmeyen fonlarin olusturdugu hesaplardir.

Katilim hesaplarinin genel 6zellikleri su sekilde ifade edilebilir:»

- Katilim hesabini acan kimse, yatirimini bankanin igletmesi amaciyla
bankaya vermekte ve taraflar arasinda kar ve zarara katilim
anlagmasi yapilmaktadir. Bu anlagma Islam hukukunda emek
sermaye ortaklig1 olarak bilinmektedir.

- Banka ile hesap sahibi, sz konusu ortakligin vadesi siiresinin ne
zaman olacag iizerinde anlasirlar. Vade siiresinin dolmadan 6nce
hesap sahibi tarafindan ortaklik bitirilmek istenirse, hesap sahibine
kar verilmeyecegi belirtilir. Vade sliresinde banka zarar ederse, vade
stiresi dolmadan cekilen tutara zarar yansitilmaktadir.

- Banka, katilim hesab1 acan kimselere kar edecegi garantisini
veremez. Bu sebepten dolay: ne kadar kar edecegi ve ne kadar kar
paylasimi yapacagini da agiklayamaz. Katilim bankalarinda, katilim
hesaplarina bagl fonlar1 uzman kisiler yonettigi ve bu kisilerin bu
fonlar1 kullanurken olabildigince hassas davranmalar1 sebebiyle,

24 Sahin E. (2007). Tiirkiye’de Diinden Bugiine Katilim Bankalari, Kadir Has Universitesi
Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, s.52.

25 Bayindir, a.g.e., 5.236.

26  Buldum, G. (2016). Katilim Bankacilig1 ve Sukuk (Kira Sertifikas1): Bir Katilim Bankas1
Ornegi Olarak Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 A.S., Marmara Universitesi Yaymlanmamig
Yiiksek Lisans Tezi, istanbul, s.24-25.
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s0z konusu islemden zarar etme olasilig: sifira yakindir. Bu durum,
katilim bankaciliginin faizli oldugunu gostermez. Sonucta higbir
ticari faaliyet, sonucunda zarar etmek i¢in yapilmaz.”

- Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'nun yayimladig: bildiride “Yurt
disinda yasayan yerli ya da yabanci gercek kisilere ait yurt ici
subelerde bulunan tasarruf mevduati hesaplarinin anaparalari ile
bu hesaplara iligkin faiz reeskontlar1 toplami, katilma hesaplari
birim hesap degerleri ve 6zel cari hesaplar1 100 bin TL'ye kadar
sigorta kapsamindadir” ibaresi bulunmaktadir. Katihm bankalar1
tarafindan, s6z konusu bu fona gelir saglamak igin {i¢ ayda bir
mevcut hesaplarin giivence kisminda olan boliimleri iizerinden
risk durumuna gore belirlenen bir oranda prim yatirilmakta ve
bu primler hesaplarin sahiplerine kar paymna katiim oraninda
hesaplarina aktarilmaktadir.

- Katihm bankasi, katilim hesaplarmin sahiplerinden aldig: fonlar
para tiirli ve vade yapisina gore TL, Amerikan dolar1 ve Avro katilim
havuzlarina aktarir.

- Katilm havuzlarinda biriken fon, faizsiz bankacilik iiriinlerine
kanalize edilerek degerlendirilmektedir. Bu {irtinlerin basinda pesin
alim taksitli satim olarak bilinen murabaha yontemi bulunmaktadir.
Katilim hesaplarindan alinan fonlar faizsiz bankacilik iiriinleri ile
degerlendiren katilim bankasi, islem sonucunda ortaya ¢ikan kar
veya zararl, para cinsi ve vade yapisina gore havuzlara aktarir. Kar
veya zararin hesaplanmasi islemi haftalik olarak yapilarak hafta
basinda duyurusu yapilmaktadir.

B. Fon Kullanma Yontemleri

Faizsiz bankalar, fon toplama ve kullandirmay1 ortaklik esasiyla yerine
getirirler, ortaklik esasindan dolay1 miktar1 énceden belirlenmis sabit bir
faiz yerine miktar1 ancak yiiriitiilen/ortaklik yapilan faaliyet sonucunda
belirlenebilen kar- zarardan pay alirlar ve ortaklarina dagitirlar.»

Katilim bankalarinca bir onceki bashikta agiklanan iki hesap tiirii
catis1 altinda toplanan fonlar, fon ihtiyaci olan ekonomik birimlere bir¢ok
farkli yontemle kullandirilarak degerlendirilmektedir. Bu islemler, bazen
ihtiya¢ duyulan metanin satis1 ya da kiraya verilmesi yoluyla, bazen
de ortaklik yoluyla gerceklesmektedir. Fonlarin ihtiyag sahiplerine

27 AKTEPE, LE. (2010), islam Hukuku Cercevesinde Finansman ve Bankacilik, 1. Baski,
Istanbul: Bilge Yayinlari, s.72.
28 COBAN, a.g.t, s.64.
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kullandirilmasinda uygulanan yontemler, bu bankalarin geleneksel
bankaciliktan farklilasmasina 6nemli bir temel olusturmaktadir.”

Islami finans kuruluslarinin giiniimiiz itibariyle genel olarak para
kullandlrma yontemleri; Mudarabe, Murabaha, Miisareke, Selem, Istisna,
Icara, Karz-1 Hasen, Tavarruk ve Sukuk olarak siralanabilir.

Fon kullanma yontemlerinden olan sukuk, makalemizin konusu
kapsaminda ayrintili olarak ele alinacaktr.

IV. KATILIM BANKACILIGINDA FON KULLANMA YONTEMIi
OLARAK SUKUK

A. Sukuk’un Tanimi

Sukuk, Arapga Sakk kokiinden gelmekte olup, kelime anlami olarak
sertifika veya vesika anlamlarmi da icermektedir. Arapga’ da bono ve
tahviller icin Senet kelimesi kullamilirken, Islami tahvil olan sakk’lar
icin ise, sukuk kelimesi kullanilmaktadir. Bu cercevede finansal sertifika
anlamina gelen ve ¢ok gesitli calismalarda tahvilin Islami karsilig1 olarak
tanimlanarak “Islam Tahvili” adim alan sukuk, faizsiz olma 6zelligi ile
Islami esaslara uygun bir menkul kiymet olarak kabul edilmektedir.»
Faizsiz bankacilik sisteminin tahvil ve bonu gibi enstriimanlar ile
bor¢lanarak kaynak yaratma imkani da prensip olarak bulunmamaktadir.
Bununla birlikte gelisen ve globallesen piyasalarda risk ve likidite
yonetiminin basarili bir sekilde gerceklestirilmesi rekabet edilebilirlik
agisindan dnem arzetmektedir. Bu anlamda Islami Sermaye Piyasalarinda
likidite yonetimini kolaylastirmak agisindan sukuk tirtinii gelistirilmistir.
Geleneksel bankacilik tarafindan kullanilan tahvil/bono kadar islevsel
olmasa da sukuk temelde ayn1 mantiga dayanmaktadir.*

Bir ticari varligin menkul kiymetlestirilerek satilmaisleminde kullanilan
bir finansal arag olan sukuk; bu sertifikay1 elinde bulundur tasarrufculara,
sertifikanin pay1 nispetinde ortaklik hakkini taniyan ve bu ortaklik iliskisi
sebebiyle o ticari varligin karma da ortak olma imkani saglayan bir
sertifika tiiriidiir. Islami bono olarak da isimlendirilen Sukuku geleneksel
finanstaki borg senetlerinden ayiran en temel 6zellik, faizden ziyade, ticari
bir varliga bagl olmasidir.»

29 ERGEC, a.g.t., s9.

30 GUNGOREN, M. (2013). Bir Finansal Enstriiman Olarak Sukuk Katilim Bankalarina
Uyum Modellemesi, Istanbul Ticaret Odasi Yaymlari, Istanbul, s.97.

31  BILEN, B. (2016), Sukuk ve Muhasebe Uygulamalari, Finansal Arastirmalar ve Caligmalar
Dergisi, 8(15), 5.252.

32 OZsoy, a.g.e.,s.’.
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Sukuk’u diger muadillerinden ayiran 6zelligi bir varlik karsiliginda
cikarilmis olmasidir. Yani sukuk ihrag edecek kisi ya da kurulusun bir
varliga malik olmas1 gerekir. Sukuk’un esas 6zelligi gercek bir ticari veya
yatirim faaliyeti olmasidir. Katilim bankacilikta finansman tiirlerinin
hepsinde bu realite vardir. Sukuk bir varliga sahip olundugunun
gostergesidir. Bunedenle varliga dayali menkul kiymetler ve gelir ortaklig1
senetleriyle benzerlik gostermektedir.»

Sukuk ¢ikarmak icin oncelikle sukuka esas tegkil eden varlik banka
tarafindan temelliik edilir, ardindan banka mevcut varliklarindan/
alacaklarindan hangilerinin karsiliginda sukuk c¢ikartmak istedigini
ve bunun karsiliginda ne fiyat talep edecegini belirler, kimin garantor
olacag: kararlastirilir. Daha sonra s6z konusu varliklar (alacaklar), 6zel
amach sirkete devredilir. Sirket bu varliklar1 kendisi bedelini 6deyerek
satin alabilir veya belli bir miktara kadar satin alma garantisi vererek
yatirnmcilara satilmasinda araci olur. Ardindan alacaklarin tahsilati ve
islemin tasfiyesi konusundaki diger hususlar da karara baglanir, eger
vade geldiginde borclarin 6denmesinde bir gecikme veya 6denmemezlik
yasanirsa garantor taraf s6z konusu meblag1 6demeye yiikiimlii olur.*

B. Sukuk’un Ozellikleri

Sukuk, Islami degerler gozetilerek, geleneksel tahvil ve bonolarla
birlikte alternatif yatirim araci yaratmak icin gelistirilmis bir tirtindiir.
Borg alan ve borg verenler, Islami prensiplere gore is ortagi olarak
goriilmektedir. Yatirnmin risk ve kazanci bor¢ alan ve veren kimseler
arasinda paylasilmalidir. Sukuk, yapilandirilmis finansal {riin olmasi
sebebiyle ticari bir islemle iligkili olmas1 gerekmektedir. Bu ticari islemler,
sukuk igleminin tiiriine gore, vadeli olarak varligin alim-satimi, varligin
kiralanmasi, ortak girisim kurulmasi olabilir.»

Sukuk’un yapisal 6zellikleri ele alindiginda {ig tarafli bir iliskinin var
oldugu goriilmektedir. Bu taraflar kaynak kurulus, varlik kiralama sirketi
ve yatirnmcalar (kira sertifikasi sahipleri) olarak siralanabilmektedir.
Kaynak kurulus olarak adlandirilan katilim bankasi aktifinde kayith olan
varlig1 varlik kiralama sirketine satarak, mevcut varlig1 geri kiralar. Varlik
kiralama sirketi ihrag ettigi sertifikalarindan elde edilen hasilatiyla satin
alman varligin bedelini kaynak kurulusa 6deme yapar. Kaynak kurulus
s0z konusu varligi, varlik kiralama sirketinden geri kiralar. Elde edilen

33  KILING, O.F. (2014). Tiirkiye’de Katilim Bankacil1§1 ve Miisteri Tercih Kriterleri Uzerine
Bir Uygulama: Isparta ili Ornegi, Siileyman Demirel Universitesi Yayilanmamis Yiiksek
Lisans Tezi, Isparta, s.58.

34 COBAN, a.g.t., s.76.

35 BULDUM, a.g.t., 5.49-50.
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kira gelirler ile kira sertifikasi (sukuk) sahiplerinin kupon 6demeleri
gerceklestirilir. Kira sertifikalarinin vade sonunda ise varlik kiralama
sirketi varlig1 tekrar kaynak kurulusa satarak sertifikanin kapamasini
gerceklestirmis olur.»

Sukuk, hamiline veya nama seklinde, Islami hukuk kurallarina uygun
olarak c¢ikartilir. Yatirimcilar, sukuk cikartilirken aciklanan paylasim
oranina gore kara, ortaklik payma gore ise zarara katilirlar. Sukukta
kar garantisi verilemez. Yatirimciya dnceden belirlenmis kar elde etme
garantisi taahhtit etmek yasaktir.”

Sukuk’un diger 6zellikleri asagidaki sekilde siralanabilir;*

- Faizin, Islam dininde yasak olmasi sebebiyle sukuk igleminin
gelirleri faizli olmay1p, kira geliri ve kar pay1 seklinde olmaktadir.

- Sukuk, ikincil piyasalarda da islem gorebilmekte olup, likit bir
finansal ara¢ oldugu soylenebilir.

- Islami finansman gercevesince, sukuk islemlerinde belirsizlik oran
yliksek olan islemlerden uzak durulmaktadir.

- Sukuk, yatirimcaisina hak ve yiikiimliiliiklerini gosteren senetlerdir.

- Sukuk, dayanak olan {iriin {izerinde miisterek miilkiyet hakkin
temsil eder.

Sukuklar bir anlamda menkul kiymetlestirilmis araglardir. Sukuklarin
bono (tahvil) ve hisse senetlerine hem benzer ve hem de onlardan
farklilasan ozellikleri vardir. Asagidaki tabloda sukuk, bono (tahvil) ve
hisse senedi kiyaslamasi yapilmistir.

Tablo 1: Sukuk, Bono (Tahvil) ve Hisse Senedi Kiyaslamasi

ihracin Konusu Sukuk Bono (Tahvil) Hisse Senedi
Bor.g senefh degildir. Sirketin
Belirlenmis varlik : . L
a da proje fizerinde Thrag edenin borcu hissesinden
y P s0z konusudur. sahiplik hakki

boliinmemis sahiplik
Varliga Dayali hakki s6z konusudur.
Olma Durumu

s6z konusudur

En az belirlenen oran
nispetinde maddi varlik | Genellikle gerekli
olmalidir.(%51-sukuku degildir.

icara igin)

Gerekli degildir.

36 ALPASLAN, H.I. (2014), Yeni Bir Finansman Araci Olarak Sukuk (Kira Sozlesmesi) ve
Muhasebelestirilmesi, Finansal Arastirmalar ve Calismalar Dergisi, 6(11), s.16-17.

37 COBAN, ag.t., s.16-17.

38 YILMAZ, E. (2014). Yeni Bir Finansal Ara¢ Olarak Sukuk: Cesitleri, Tiirkiye Uygulamas1
ve Vergilendirilmesi, Muhasebe ve Finansman Dergisi Yaymlari, Say1:83, s.87-88.
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Thracin Konusu

Sukuk

Bono (Tahvil)

Hisse Senedi

Borg¢lanilan varlik

teminat artirimi ile de
teminat saglar.

genellikle teminat
icermezler.

. Belirlenmis varl irket {izerin
Elde Edilen curienmis va > ya fia ve bazi durumlarda 9 k.et,u erinde

proje iizerinde sahiplik . Lo sahiplik hakki
Haklar hakki vardur rehinler tizerinde vardur

alacak hakki vardir.
Dayandigivariklarya | 1 tahviller,
da proje {izerindeki .
s . . teminatli borg .
. sahiplik hakki ile teminat . Teminat

Teminat N senetleri vb. disginda | .

saglamaya ek olarak icermezler.

Anapara ve Gelir

Ihraga tarafindan
garanti edilmemistir.

Ihraca: tarafindan
garanti edilmistir.

Sirket tarafindan
garanti
edilmemistir.

Sadece Islam hukukuna

Her tiirlii amag igin

Her turlii amaca

Amag uygun amaglar icin ihrag | . s
edilebilir. ihrag edilebilir. uygundur.
. Behrlefm.\.@ V.arhk ya Bir borg¢ senedinin Sirketin
Senetlerin da proje tizerindeki . - L
satig1 sOz hisselerinin satist
satilmasi sermaye payinin satist R
. konusudur. s0z konusudur.
s0z konusudur
Thrag edilen senetlere Bono sahiplerinin Sahip olunan
katilim oraninda dayali ihra 1n1npmali sirket hisseleri
Senet hamillerinin | oldugu varlik/ tesebbiise durgfnunu icin oraninda sirketin
sorumluluklar: bagli olarak tanimlanmis herhanei birg iglerinden
bir sorumluluk s6z soruml?ﬂu“u oktur sorumluluk s6z
konusudur. suy " | konusudur.

* Adam, N.J. ve Thomas, A. (2004), Islamic Bonds, 1st Edition, London: Euromoney Books,
aktara; Aslan, H. (2012), Alternatif Bir Yatirim ve Finansman Araci Olarak Sukuk: Yapisi, 1§1eyi§i
ve Tiirkiye Piyasasi i¢in Oneriler, Marmara Universitesi Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Istanbul, s.58.

Sukukunpek ¢cok agidanavantajlive dezavantajliyonleribulunmaktadar.
Sukuk, faizsiz prensiplere uygun olarak galistig1 i¢in inanglar1 sebebiyle
yatirimdan uzaklasan yatirimcilar1 finansal piyasalara kazandirmak
acisindan 6nem arz etmektedir. Ulkemizdeki katiim bankalarmmn
likidite ihtiyacin1 gidermesi igin faizsiz prensiplere uygun araglara ihtiyag
vardir. Sukukun bu ihtiyac1 karsilayacag: diistiniilmektedir. Zira sukuk,
yatirimcilar agisindan ve finansman yoneticileri agisindan portfoylerini
gesitlendirebilmeleri igin yeni bir alternatif sunmaktadir. Ote yandan,
sukuklailgili hukuki diizenlemelerin yeterli olmamasi ve sukuk yapilarinin
olusturulmasmin diger finansal araglara nazaran daha komplike bir halde
olmasi sukuk tercihini olumsuz etkileyen hususlardir.»

39 ASLAN, a.g.t, s.112-113.
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C. Kullanim Alanina Gore Sukukun Siniflandirilmasi
1. Proje Endeksli Sukuk

Proje dayali sukuk, mevcut bir projenin finansmaninda kullanilmak
tizere ihrag edilen sertifikalardir. Bagka bir ifade ile herhangi bir projeye
endeksli sukuk araciligiyla fon elde edilmektedir. Bu konuda Tiirkiye'de
ilk defa Agaoglu sirketi ve varlik kiralama sirketi olarak faaliyet gosteren
Aktif Bank'in ortakligi ile Uluslararasi Istanbul Finans Merkezi projesine
endeksli kira sertifikalari ihra¢ edilmistir. Finansman saglama amacli bir y1l
vadeli 100 milyon nominal degerli mudaraba sukuk ihracina uluslararasi
yatirimcilardan ihrag giiniinde 300 milyon TL degerinde talep gelmistir.®

2. Varliga Endeksli Sukuk

Girisimcilerin mevcutta sahip olduklar1 varliklardan elde edecegi
getirilerin hakkinin yatirimcilara satilmasi ile birlikte fon kaynag:
yaratilmasi islemidir. 2002 yilinda Malezya Hiikiimeti tarafindan icara
sukuku yoluyla gerceklestirilen 600 milyon USD tutarinda ki sukuk ihraci
varliga endeksli sukuk islemine 6rnektir.”

3. Bilan¢o Endeksli Sukuk

Bilancoya dayali olarak da sukuk ihraci gerceklestirilebilmektedir.
Bu sukuk ¢esidiyle birden fazla projenin finansmani saglanabilmektedir.
Mesela bir banka, miisterilerinin gesitli projelerini finanse etmek igin
sukuk ihra¢ ederek bu projelerin finansmanini uluslararasi sermaye
piyasalarindan temin edebilmektedir. Bu tiir sukuka Islam Kalkinma
Bankas1 tarafindan 2003 Agustos’'unda ihra¢ edilen sukuk &rnek
verilebilir.»

D. Sukuk Cesitleri
1. Musaraka Sukuk

Bir veya birden fazla kiginin Islam hukukuna uygun her tiirlii ticari
faaliyette bulunmak tizere bir araya geldigi musaraka, kar zarar ortaklig:
seklinde tanimlanmaktadir.#

40 HALISDEMIR, O. (2013), Tiirkiye'nin ik Proje Finansmani Sukukuna Biiyiik Talep, http://
www.agaoglu.com.tr/pressRoom/265/turkiyenin-ilk-proje-finansmanisukukuna-buyuk-
talep-.html, (Erisim Tarihi: 20.10.2018).

41 BULDUM, a.g.t., s.50.

42 TOK, A. (2009), islami Finans Sistemi Cergevesinde Sukuk (islami Tahvil) Uygulamalari,
Katilim Bankalar1 ve Tiirkiye Agisindan Degerlendirmeler (Yeterlilik Etiidii), SPK Hukuk
igleri Dairesi, Ankara, s.18.

43 ERDOGAN, M. (2013). Fikih ve Hukuk Terimleri Sozliigii, 4. Baski, Ensar Nesriyat, s.433.
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Kar-zarar ortakligin1 benimseyen miisareke, belirli bir projenin
finansmanini saglamak icin ¢ikardigr tahvillerle farkh bir sirketi ortak
olmaya cagirmaktadir. ilgili islemin finansmam igin fonlar1 ile katki
saglayan diger sirket, ortakligin varliklar: iizerinde kardan pay alma ve
s0z hakki olmaktadir.»

2. fcara Sukuku

fcara sukuku sahibine gayrimenkuliin miilkiyet hakkini, kirasini
almay1 ve sukuku kiracinin haklarini etkilemeyecek sekilde elden ¢ikarma
(mesela alim-satimini yapmay1) hakkini vermektedir. Icara sukuku
sahipleri, sz konusu gayrimenkuliin bakim maliyetlerini {istlenirler.
Icara sukuku; kira kontrati ile baglanmis, mevcut ve bilinen varliklarin
miilkiyet hakkini sahiplerine vermis olur, kira bedeli de sukuk sahibine
odenir. Icara kiralari, kiracinin intifa hakkini kullanma dénemi ile iliskili
olamayabilir, taraflarin ortak verecekleri karar ile kiralama oncesinde,
kiralanmis durumdayken veya kiralandiktan sonra da yapilabilir. Bu
esneklik sayesinde cesitli tiirde kontratlar gelistirilmekte ve sukukun
cesitli amaglar i¢in kullanilmasi saglanmaktadir.

3. Mudaraba Sukuku

Ortak miilkiyet esas almakta olup mudaraba sahibi olan yatirimcailar,
mudarabanin alanina giren projede pay sahip olmaktadirlar. Yapilan
sozlesme; temin edilmis olan sermayenin ozellikleri, kar dagitim orani
ayricadigermaddelerindeislamauygunlugunukanitlayan, biitiinbilgilerin
bulundugu resmi o6zellige dayanmaktadir. Sukuk katiimcilarindan
fon toplayicist olan SPV kendi fonlarini da biriktirebilmekte ve onlar1
da yatirabilmektedir. Boyle durumda SPV, elde edecegi kara ek olarak
katki saglamis oldugu sermayesi oraninda kazang saglamaktadir.
Mudaraba sukuk sahibi projenin zamaninda tamamlanamayacagini
ongoriirse elindeki sertifikay1 bagkasina satabilir. Mudaraba sukukta kar
pay1 garantisi verilememektedir. Mudaraba sukuku, geleneksel finans
sistemindeki kamu sektorii projelerinin fonlanmasi icin ihrag edilen gelir
ortaklig1 senetlerine benzemekte olup, sukuk sahipleri, yalnizca proje
gelirlerinden yararlanmaktadir.

4. Salam Sukuk

Salam (Selem) Sukuk, saticinin belirli bir {irtinii ileride belirlenmis
bir vadede teslim edilecegini garanti etmekte ve stz konusu islemin
bedelini pesin olarak almaktir. Bu agidan salam sukuk isleminin forward

44 YILMAZ, a.g.m., 5.92.
45 GUNGOREN, a.g.e., s.106.
46 TOK, a.g.e., s.18.
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uygulamasina benzedigi soylenebilir. Fakat forward {iiriinii belirsizlik
icermesi ve belirsizliginde Islam dininde faiz dogurmasi sebebiyle
dinen yasaklanmistir. Bu sebeplerden dolayi, sukuk islemdeki tiriiniin
tamaminin onceden ddenmesi, tirtiniin vadesinin belirli olmasi ve tirtintin
vadesi gelmeden ikinci bir satisin yapilmayacak olmasi gibi nedenler
belirtilerek belirsizligin ortan kaldirilmas: amaclanmigtir.#

5. Istisna Sukuk

Istisna sukuku siparis akdji, bir {irinii iretmek icin imalatg1 ile yapilan
anlasma olarak tanimlanabilir. Istisna’nin selem isleminden farki, iiriiniin
teslimatinin yapilacag tarihin belirli olmamasi ve paranin pesin olarak
verilme sartinin olmamasidir. Bu durumda imalatg1 iiretecegi iiriin
icin ihtiyaci olan paray1 alacag: gibi tiriiniiniin satilmasini da saglamis
olmaktadir. Uriinii alacak miisteri de gereksinim duydugu iiriiniin
siparisini vermis olacaktir.#

E. Tiirkiye’de Sukuk Uygulamalar:

Sukuk ihraglar1 Islami finans sisteminde &nemli yer tutmaktadir.
Diinya’dailk olarak Malezya, kendi yerel para birimi ile 1992 yilinda sukuk
ihracina baglamis, 2002 yilinda da ilk defa para birimi dolar olan sukuk
ihracin1 gergeklestirmistir. 2002 yilindan sonra Birlesik Arap Emirlikleri,
Suudi Arabistan, Katar, Endonezya ve Bahreyn iilkeleri sukuk ihracinda
oncii olmakla birlikte pek ¢ok iilke sukuk ihraglar1 gerceklestirmistir.
2010 y1li ile birlikte Tiirkiye” de de kismen de olsa sukuk ihra¢ edilmeye
baslanmusgtir.®

Sukuk, Tiirk Sermaye Piyasasina 1 Nisan 2010 tarihinde Resmi Gazetede
yayimlanan Seri III, No:43 sayil1 “Kira Sertifikalarma ve Varlik Kiralama
Sirketlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” ile girmistir. Kira sertifikasi,
uygulamada icara sukuk olarak adlandirilan sermaye piyasas1 aracidir.
Tebligde “Varlik kiralama sirketinin satin almak veya kiralamak suretiyle
devraldig1 varliklarin finansmanini saglamak amaciyla diizenledigi
ve sahiplerinin bu varliklardan ede edilen gelirlerden paylar1 oraninda
hak sahibi olmalarmi saglayan menkul kiymet, kira sukuku” olarak
tanimlanmigtir.* 2013 yili haziran ayinda sukuk islemleri icin Sermaye
Piyasas1 Kurulu tarafindan yeni bir teblig ¢ikartilmistir. Bu tebligde kira
sertifikast;, “varlik kiralama sirketi tarafindan, her tiirlii varlik ve hakkin
finansmanini saglamak adina ihraci yapilan ve kira sertifikasini elinde

47  BULDUM, a.g.t., 5.53.

48  Nihat, O. Y. (2010). Faizsiz Bankacilik ilkeleri ve Katilim Bankaciligy, Tiirkiye Katilim
Bankalar1 Birligi Yayinlari, Antalya, 27-28 Subat 2010, Egitim No: 2009/2010-61, s.15.

49 BULDUM, a.g.t., 5.55.

50 ALPASLAN, a.g.m., s.22.
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bulunduran kisilerin bu varlik ve haktan kazanilan gelirleri paylar
oraninda hak sahibi olmalarini saglayan menkul kiymetlerdir” seklinde
tanimlanmustir.

6111 sayili “Bazi1 Alacaklarin Yeniden Yapilandirilmasi ve Sosyal
Sigortalar ve Genel Saglik Sigortas1 Kanunu ve Diger Bazi Kanun ve Kanun
Hiikmiinde Kararnamelerde Degisiklik Yapilmasi Hakkinda Kanun”
ile kira sertifikalarina gesitli vergisel kolayliklar getirilmis olup, ihrag
edilen kira sertifikalarinin teslimi KDV’'den muaf tutulmus, varliklarin
varlik kiralama sirketlerine kiralanmasi ve devralinan kuruma devrinde
katma deger vergisi istisnasi getirilmis ve damga vergisi ile har¢lardan da
muafiyetler saglanmistir.

29.06.2011 tarih ve 2011/1854 sayili Bakanlar Kurulu karar1 ile varlik
kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilen kira sertifikalarindan elde
edilen gelirlere uygulanacak stopaj oranlari belirlenmis ve Tiirkiye’de ihrag
edilen kira sertifikalarindan elde edilen gelirler iizerinden %10 oraninda
stopaj yapilmasi kararlastirilmistir. Ayrica tam miikellef varlik kiralama
sirketleri tarafindan yurt disinda ihra¢ edilen kira sertifikalarindan
almacak vergi oranlart:

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

- Vadesi 5 y1l ve daha uzun olanlara saglanan gelirler icin de % 0
(sifr)

Olarak belirlenmistir.

Tirkiye'nin en biiylik sukuk/kira sertifikasi ihracini ise 26 Eyliil
2012’de Tiirkiye Cumhuriyeti Hiikiimeti, Hazine Miistesarlig1 Varlik
Kiralama S$irketi ile gerceklestirmistir. fhrac edilen sukuk/kira sertifikas:
miktar1 1,5 Milyar TL.'dir. Bu sukuk/kira sertifikalar1 Irlanda Borsasinda
%2,803 kar oranut ile listelenmis ve Standard & Poor’s tarafindan BB notu
ile derecelendirilmistir. Hazine Miistesarlig1 10 Ekim 2013 tarihinde ise 5
yil vadeli 1,25 milyar ABD dolari ve kira oran1 % ,557 olan diger bir yiiksek
tutarli sukuk/kira sertifikasi ihracatini gerceklestirmistir. S6z konusu
ihraca 330 yatirimcinin, ihrag tutarinin 6 katinin iizerinde talep gosterdigi,
suku/kira sertifikasinin %27’sinin Orta Dogu, %19'unun Tiirkiye, %
19'unun Ingiltere, %14’{iniin Avrupa, %11’inin ABD ve %10'unun da Asya
ve diger bolgelerdeki yatirimcilara satildig: bildirilmistir.”

51  BILEN, B. (2016), Sukuk ve Muhasebe Uygulamalari, Finansal Arastirmalar ve Caligmalar
Dergisi, 8(15), 5.264.
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2017 yili itibari ile son yedi yilda sukuk ihrag seviyesinin ulastig tutar
toplam1 44,4 milyar TL'dir. Bu tutarin %63i Hazine, %37’si bankalar ve
sirketler tarafindan ihrag¢ edilmistir. Global Olgekte ulusal para birimi
bazinda sukuk ihraglari, doviz bazindaki ihraglarin 3 katidir. Tiirkiye'de
ise 2016 yii baz alindiginda doviz bazh sukuk ihraglari lokal bazli
sukuklarin 2,6 katina ulagsmaktadir. Hazine Miistesarligi 2016 yilinda alt1
adet sukuk ihraci gergeklestirmistir. Bunlardan bir tanesi 1 milyar dolar
ihrag¢ biyiikliigtinde olup uluslararas: niteliktedir, diger besi ise lokal
bazhidir. Toplam ihrag tutari 9,2 milyar TL'dir. 2016 yilinda Tiirkiye'de
Hazine Miistesarlig1 tarafindan ilk kez enflasyona dayali sukuk ihrac
gerceklestirilmigtir. Ozel sektor tarafindan 2016 yilinda gergeklestirilen
sukuk ihraci sayist 33 iken toplam ihrag tutar1 ise 59 milyar TL'ye
ulagmustir.® Tiirk Hazinesinin gergeklestirdigi sukuk ihraglariyla kaynak
acig1 bulunan tiilkemize Korfez bolgesinden 6nemli miktarda sermaye
cekilmesi miimkiin olabilmektedir. Bugiine kadar 59 milyar TL'nin {izerine
cikan sukuk ihraglari, Tiirkiye ekonomisine olumlu katki saglamistir.

Tirkiyede  sukuk  ihrac  agirhikla ~ Hazine  tarafindan
gerceklestirilmektedir. Sukuk getirilerinin ise genellikle tahvil
ihraclarinda gozlemlenen gosterge tahvil ek getirisine yakin seyrettigi
goriilmektedir. Bu noktada kira getirileri ile faizler arasindaki paralellik
goze carpmaktadir. Hem geleneksel bankalar hem de katilim bankalar:
farkli yontemler kullansalar da sonug olarak ayni ekonomik sektor iginde
yer almaktadirlar. Metodolojik farkliliklara ragmen tiriin ve hizmetlerin
miisterilere cazip gelmesi icin rekabet, yogun bir sekilde yasanmakta ve
bu durum getirilerin birbirine yakinsamasina sebep olmaktadir.»

SONUC

Islami bankacilik, faizsiz bankacilik veya katilim bankacilig1 olarak
adlandirilanbankacilik sisteminde yer alan kuruluslar, alternatif finansman
¢oztimleri sunarak finans sektoriinde faaliyet gosteren, bankacilik
hizmetlerini gerceklestiren ve sektorii de finanse eden kuruluslardir.
Katilm bankaciliginda Islam’in ruhuna, ahlakina ve deger sistemine
uygun bir sekilde faizsiz olarak bankacilik igslemleri gerceklestirilir.

Diinya c¢apmnda 1970’li yillarin ortalarinda faizsiz bankacilik
sistemine yonelik ilk adimlar atilmis; faizsiz prensiplere uygun olarak
faaliyet gosteren bankalar sisteme dahil olmaya ve Miisliiman niifusun
agirlikli oldugu tilkelerde konvansiyonel bankalarla birlikte yer almaya

52 KASIMOGLU M., YETGIN, F. ve KUCUKCOLAK, A. (2018). Kira Sertifikalari, Tiirkiye
Tecriibesi ve Bir Vaka Calismasi, istanbul Journal of Economics - istanbul iktisat Dergisi
Say1:68, 5.22-23.

53  BILEN, a.g.m., 5.265.
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baglamistir. Tiirkiye'nin katihm bankaciligi modeli ile tanismasi, kapal
ekonomiden disa agik piyasa ekonomisine gecisin yasandigi 1980'li
yillarda, uluslararasi piyasalara uyum saglama siirecinde olmustur.
Anilan yillarda 6zel finans kurumlar1 kurulmus ve katilim bankaciliginin
mevzuat altyapisi olusturulmaya baslanmaistir.

Katilim bankaciliginda fon kullandirma yontemlerinden olan sukuk;
bu sertifikay1 elinde bulundur tasarrufculara, sertifikanin pay1 nispetinde
ortaklik hakkini tantyan ve bu ortaklik iliskisi sebebiyle o ticari varligin
karina da ortak olma imkani saglayan bir sertifika tiirtidiir. Sukuk,
hamiline veya nama sekilde ¢ikarilir ve yatinmcilar, sukuk ¢ikartilirken
aciklanan paylagim oranina gore kara, ortaklik payina gore ise zarara
katilirlar. Sukuklarin bono, tahvil ve hisse senetlerine hem benzer ve hem
de onlardan farklilagsan 6zellikleri vardir.

Sukuk ihracindan fayda saglanabilmesi i¢in sukuk ihraglarina yonelik
piyasa altyapisinin gii¢lendirilmesi ihraglarin hacminin artirilmasinda
kritik Ooneme sahiptir. Bu kapsamda iilkemizde sukuk ihraglari ile
ilgili mevzuat diizenlemelerinin bir an evvel tamamlanmasi ve sukuk
ihraglarinin  artirllmasma yonelik adimlarin  uygulamaya alinmas:
gerekmektedir. Zira Tiirk Hazinesinin gerceklestirdigi sukuk ihraglariyla
kaynak acigr bulunan iilkemize Korfez bolgesinden onemli miktarda
sermaye cekilmesi miimkiin olabilmektedir. Bilindigi {izere daha 6nce
sukuk ihract yapmamis devletlerin oniimiizdeki donemde bu piyasaya
girmesi beklenmektedir. ingiltere’nin 2019'da gerceklesmesi beklenen
Brexit'in ardindan 1 milyar Ingiliz sterlinine kadar gikabilecek bir sukuk
ihrac1 gerceklestirecegi konusulmaktadir. Birgok iilkenin bu denli 6nem
verdigi uluslararasi sukuk piyasasinda iilkemizin de kendine saglam bir
yer bulmasi olmazsa olmaz sartlardandir. Goriiliiyor ki sukuk, sadece
Miisliiman {ilkelerin degil, geri kalan tiim tilkelerin de onemli tercih
ettikleri finansal araglar arasinda yerini almistir.
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