Kilis 7 Aralik Universitesi ilahiyat Fakiltesi Dergisi | 2018/1 | CILT: 5 | SAYI: 8| s. 139-163

YATIRIM ARACLARININ FIKHI NITELIGI

The Characteristics of Investment Tools According to Islamic Jurisprudence

iSMAIL HALITOGLU

DR., KUVEYT TURK KATILIM BANKASI DANISMA KURULU BASKAN YARDIMCISI VE DENETIM
VE MURAKABE MUDURU

ihalidi@gmail.com

Makale Bilgisi / Article Information

Makale Tiirii / Article types
Arastirma Makalesi / Research Article

Gelis Tarihi / Received
22 Mayis / May 2018

Kabul Tarihi / Accepted
10 Haziran / June2018

Yayin Tarihi / Published
Haziran / June 2018

Yayin Sezonu / Pub Date Season
Haziran / June

Atif/Cite as

Halitoglu, ismail, “Yatirim Araclarinin Fikhi Niteligi- The Characteristics Of In-
vestment Tools According To Islamic Jurisprudence” Kilis 7 Aralik Universite-
si ilahiyat Fakiiltesi Dergisi 5, sy.8 [Haziran/ June 2018)

Copyright © Published by Kilis 7 Aralik Universitesi, ilahiyat Fakiiltesi- Kilis 7
Aralik University Journal of The Faculty of Theology, Kilis, 79000 Turkey. All
rights reserved.

For Permissions
ilahiyatdergisi@kilis.edu.tr



K7AUIFD | 2018/1 | CILT: 5 | SAYI: 8

YATIRIM ARAGCLARININ FIKHI NITELiGi

Ozet

Fonlarin yatirima yonlendirilmesi ekonomik ve sosyal bir zorunluluk oldugun-
dan, Islam hukuku her zaman ve her yerde insanlarin gerekli olan ihtiyaglarin1 goz
6niinde bulundurarak bu yatirimlar i¢in biitiin megru yontemleri ortaya koyar. Ti-
cari islemlerin giin gectikce daha fazla yayginlagsmasi sebebiyle Islam hukukgular
bu islemlerin tespit edilip idrak edilmesi noktasinda ictihadi daireyi genisletme go-
revini iistlenir. Islami bankalardaki fonlar ¢esitli yéntemlerle yatirima yonlendiril-
mektedir. Cagdas yatirim yontemleri igerisinde yatirim araglari kullanilmaktadir.
Ancak ser’i gergeveden ¢ikarilmamast igin seri yapi, yontem ve sartlarin gozetilmesi
gerekir. Sartlarin ihlal edilmesi veya yapinin yanlis olusturulmas: durumunda seri
yapinin disina ¢ikmis oluruz.

Bu caligmada odaklanmis oldugum hususlar, giiniimiizde Islami bankalarin en
6nemli yatirim araglarindan olan Mudarabe ve Yatirim Vekaleti sozlesmeleridir.

Anahtar Kelimeler: {slami Yatirim Araglari, Mudarabe, Yatirim Vekaleti, Fonlar

THE CHARACTERISTICS OF INVESTMENT TOOLS ACCORDING TO
ISLAMIC JURISPRUDENCE

Abstract

Islamic law always presents all the legitimate methods for investments as it always takes
into account the needs of people since channelizing of the funds to investments is a so-
cial requirement.Islamic jurists undertake the mission of enlarging the jurisprudence
to identify and understand the ever-growing commercial transactions. The funds at
the Islamic Banks are directed to investments through various methods. Investment
tools are considered amongst the main modern investment methods. However it is
necessary to pay attention to structure, methods and conditions if it is in compliance
with the Shari’a rules to keep them inside the Sharia framework. If conditions are com-
promised or the structure is incorrectly set, then the Shari’a laws are breached.

The issues I have focused on are Mudaraba and Investment Wakala agreements which
are two of the most important investment tools of contemporary Islamic Banks.

Keywords: Islamic Investment Tools, Mudaraba, Investment Wakala, Funds.

Girig
slam hukukgularinin ele almasi gereken en 6nemli konulardan bi-
ri de finansal islemler ve buna bagl ser’i hiikiimler konusudur. Fi-
nansal piyasalarin daha 6nce goriilmemis bir sekilde gelisim gos-
termesi ve agilimlarin ortaya ¢ikmasi sebebiyle bu islemlere yonelik ser’i
hitkiimlerin bilinmesi ve Islam hukuku kurallarina uygun yatirim araglari-
nin sunulmast acil bir ihtiya¢ haline gelmistir.

Bankalarin iktisadi faaliyetlerinden bir tanesi de yatirim faaliyetleridir.
Banka, fonlarin (yatirimci fonlar1) veya kendisine yatirilmis mevduatlarin
bir kismini Katilim bankalarinin katilma hesab1 olarak isimlendirdigi he-
sap araciligiyla ya da yatirim fonu/portfoy sirketleri araciligiyla cesitli yati-
rim islemlerinde kullanmay1 amaglar.

Bankacilik yatirim islemleri, yatirimin mahiyeti ve tiirlerini agiklama-
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ya baglamadan 6nce bankalarin finansal kaynaklarina hizli bir sekilde goz
atacagiz. Ciinkii bu kaynaklar genel olarak bankacilik islemleri, 6zel olarak
tizerinde duracagimiz konu olan bankacilik yatirim faaliyetleri i¢in temel
niteligindedir. Dolayisiyla bankanin bu kaynaklar1 toplamadan herhangi
bir yatirim yapmasi s6z konusu degildir.

1. Banka Fon Kaynaklari

Bu kaynaklar, bankanin mubhtelif faaliyetlerinde kullanmasi ve gesitli fa-
aliyetlere yonlendirmesi igin bankaya yatirilan fonlardir.! i¢ ve dis kaynak-
lar olarak ikiye ayrilir:

1.1. I¢ Kaynaklar

Bu kaynaklar, banka sahiplerinin ortaya koymus oldugu kaynaklardan
olugmaktadir. Bagka bir deyisle; yatirimcilarin (banka sahiplerinin) kazang
saglama maksatli bankacilik faaliyetlerinde kullanmak suretiyle bankaya
verdikleri sermaye gibi fonlardir.?

1.2. Dis Kaynaklar

Bu kaynaklar bankalarin baska kisilere kars: yitkiimliiligiini temsil eden
kaynaklardir.* Banka kaynaklarinin en 6nemlilerinden sayilan nakdi mev-
duatlardan olusur. Bu mevduatlar finansman islemlerinin en biiyiik kismin
olusturur. Bu konuda yani Fon toplama a¢isindan katilim bankalari ile faiz-
li bankalar arasinda fark yoktur. Ancak fon kullandirma cihetiyle birbirlerin-
den farklilik arzederler.* Dis kaynaklar baslica iki kisimdan olusur:

1.2.1. Cari Hesap

“Vadesiz hesap” olarak adlandirilan hesaptir. Thtiyag aninda mudiler ta-
rafindan ¢ekilebilen ve bankada hazir vaziyette bulunmasi maksadiyla yati-
rilan nakdi paralardir.’ Bu paralar 6nceden herhangi bir bagvuruda bulun-
madan talep aninda ¢ekilebilir. Parasini cari hesaba yatiran kisiler bu isle-
mi yatirim maksadiyla degil sahip olduklar: paray1 korumak, ¢ek karnesi
ile 6zel ihtiyaglarinda ve diger bankacilik islemlerinde herhangi bir menfa-
at gozetmeden kullanmak maksadiyla yaparlar.

' Nazim Nari es-Semri, en-Nukiid ve'l-Mesdrif, Miidiriyyetu Dari’l-Kiitiib, Misir 1988, s. 123.

2 Ziyad Ramazan ve Mahftz Cevdet, Iddratu’l-Bunitk, Daruw’l-Fikr, Beyrut 1997 s. 53; Abdu’r-Rezzak
el-Hiti, el-Mesariful-Islimiyye beyne'n-Nazariyye ve't-Tatbik, Daru Usame, Beyriit s. 236.

3 Subhi Karisa, en-Nukild ve’l-Bunitk ve'l-Alakatw’l-Iktisadiyye ed-Devliyye, Daru'n-Nahda'l-Arabiyye,

Beyrut 1983, s. 127.

es-Semri, en-Nukiid ve'l-Mesarif, s. 124; el-Hiti, el-Mesdriful-Islamiyye beyne'n-Nazariyye ve't-Tatbik,

s. 243.

5 Hasan el-Emin, el-Veddi'w’l-Masrafiyyen-Nakdiyye ve Istismaruha fil-Islam, Darus-Surtik, Misir
h.1403, s. 209.
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1.2.1.1. Cari Hesabin Fikhi Niteligi

Islami Finans Kuruluslari Muhasebe ve Denetleme Kurumu (Acco-
unting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions-
AAOQIFI-) yayimladig: ser’i standartta cari hesaplarin gergekte bir karz ol-
dugunu, bankanin cari hesaba yatirilan paranin maliki oldugunu ve ayni
tutarda paray1 geri 6demekle yiikiimlii oldugunu yani zimmetinde misliyle
sabit olan bir bor¢ oldugunu ifade eder. Ayrica bankanin cari hesap sahibi
olan kisilere sundugu hizmetlerden dolay: iicret almasi caiz goriiliir.* Ulus-
lararasi Islam Fikih Akademisinin Abu Dabide gerceklestirilen IX. Dénem
Toplantisrnda konuyla ilgili aldig1 karar da bu dogrultudadir. Karara su da
eklenmistir “bankanin karza ihtiya¢ duymamasi bu hesaplarin karz oldugu
hiitkmiinii etkilemez.”

1.2.1.2. Cari Hesaplarin Hikmii

Cari hesaplarin niteligi degerlendirildiginde bu hesaplar bor¢ verme is-
leminden ibarettir. Borg veren (mudi) diledigi zaman parasinin tamamini
veya bir kismini ¢ekebilir. Banka ile bu sekilde bir muamelede bulunmanin
sakincasinin olmadig agiktir. Banka ile miisteri arasindaki iliskide miisteri
borg veren (mukriz), banka ise bor¢ alan (mukteriz) dir. Ancak banka miis-
terisine sirf bu karz isleminden dolay1 karsilig1 olmayan herhangi bir men-
faat saglayamaz. Islami Finans Kuruluslari Muhasebe ve Denetleme Kuru-
mu (AAOIFI) da bunu teyit etmistir. Cari hesaplarin agilmasiyla ilgili ser’i
kaideler su sekilde ifade edilmistir:

- Bankanin cari hesap misterilerine (sadece cari hesapta para tutmasi
karsilig1) herhangi bir menfaat veya hizmet sunmasi veyahut miisteriye ve-
fa borcundan dolay1 hesap agma disinda kalan diger islemlerle ilgili hizmet
sunmasi caiz degildir.

- Bankanin miisterilerine sadece cari hesap agmalar1 sebebiyle hediye
vermesi caiz degildir. Miisterinin cari hesap agma aninda hediye verilmesi-
ne yonelik sart kosmasi da caiz degildir.

- Bunun disinda, bankanin borca karsilik gelmeyen baska menfaatler
saglamasi caizdir. Ayrica bankanin para yatirma ve ¢ekme islemi gercekles-
tirecek olan cari hesap miisterilerine ve diger miisterilerine 6nem goster-

¢ Heyetirl-Muhasebe ve'l-Muracaa Ii'l-Miiessesétir 1-Maliyye'l-Islamiyye, el-Medyiru’s-Ser’iyye, Daru’l-
Miman li'n-Negri ve't-Tevz, er-Riyad 2015, Mi'yaru’l-Karz, 1/10, s. 524.
7 Abdu’l-Hak el-‘Ife, Kardratu ve Tavsiyatu Mecma’v’l-Fikhi’l-Islami, s. 169.
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mek amaciyla 6zel oda tahsis etmesi gibi ayricalikli hizmetler sunmas: ve-
ya bazi miisterilerine ¢ek defteri, bankamatik kart1 hizmeti sunmasi caizdir.
Ayni sekilde sadece cari hesap miisterilerine has olmayip genel olarak veri-
len hediyeler ve taninan ayricaliklarda herhangi bir sakinca yoktur.®

1.2.2. Katilma Hesabi

Fon sahiplerinin bankaya belli bir vadeye baglayarak yatirdig: tutarlar-
dir. Bu hesaplara yatirilan paralar vade sonuna kadar geri 6denmez. Vade
uzadikga fon sahiplerinin karlar1 da artar. Eger vade dolmadan yatirilan pa-
ra gekilirse fon sahipleri kardan mahrum birakilir.’ islami Finans Kurulus-
lar1 Muhasebe ve Denetleme Kurumunun (AAOIFI) katilma hesabryla il-
gili karari su sekildedir: “Islami finans kurulugunun emek sermaye ortakli-
g1 esasina gore yatirimcilardan aldigi meblaglardir. Yatirim sahipleri fonla-
rinin emek sermaye ortaklig1 esasina gore isletilmesi i¢in Islami finans ku-
rulusunu yetkilendirir*

Katilma hesabinin fikhi niteligi ve hitkmii konusunu katilim bankala-
rinda yatirim araglarinin ser’i niteligi ile ayn1 oldugu i¢in yatirim aragla-
rinin ser’i niteligi konusunda ele alacagiz. Ciinkii katilma hesab1 Katilim
bankalarin sundugu yatirim hizmetlerinden birisidir.

2. Katiim Bankalarinda Yatirim Araclari

2.1. Yatirm Kavrami

a. Kelime manasi; menfaat talebi olan “semere” kokiinden gelir. “Simér”,
“stimiir” ve “esmér” kaliplariyla ¢ogul yapilir.'' Menfaat elde etme talebi ya-
ni paranin artmasi ve onun ¢ogalmasidir.'

b. islam hukukunda ise ser’i agidan miibah olan ydntemlerle paradan
menfaat elde etmek manasinda kullanilir.’* Ancak “Istismar” lafz1 islam hu-
kukgulari tarafindan ser’i istilahta hi¢ kullanilmamistir. Bunun yerine yay-
gin olarak kullanilan, yatirim sézctigliniin anlamini tagityan diger lafizlar-

® Heyeti’l-Muhasebe, el-Medyiru’s-Ser’iyye, Mi’yaru’l-Karz, 2/10, s. 524-525. )

Ahmed bin Hasan el-Haseni, el-Veddi'u’l-Masrafiyye Envduhd - Istihdamuhd, Daru Ibni Hazm, Bey-
rut h.1420s. 81. )
Hey’eti’l-Muhésebe, el-Medyiru’s-Ser’iyye, Mi’ydru tevzi’ir-Ribhi fil-msabati’l-Istismariyye, 1/2, s.
1009.

Mecdiiddin Tahir Muhammed bin Yaktip el-Feyrtzabadi, el-Kamiisu’l-Muhit, Milessesetur-Riséle,
Beyrut 2005, s. 359; Zeynud-Din Muhammed bin Ebi Bekir bin Abdi'l-Kéadir er-Razi, Muhtaru’s-
Sthah, Tahkiku Yasuf es-Seyh Muhammed, el-Mektebetu’l-Asriyye, Beyrut 1999, s.50.
Abdu’l-Vahid el-Ezheri, Miincedu’t-Tullabi fi’l-Lugati ve’l-E’lam, Daru’l-Mesrik, Beyrut b, Madde:
Semer, 5.66.

Ali es-Salas, el-Iktisadii'l-Islami ve’l-Kadayd'l-Fikhiyye'l- Mudsira, Daru’s-Sekafe, Doha h.1401 283/1.
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dir. “Istismar” kelimesinin tagidigr mana kastedilerek kullanilan lafizlara
ornek olarak; “tesmir”, “tenmiye”, “istinme”, “miitacera” ve “istiglal” sdzciik-
leri verilebilir.

“Tesmir” sdzciigiinii yatirim (istismar) manasinda kullanan Imam Ma-
lik (r.a) riisd kelimesini tanimlarken bu manasiyla kullanmistir; “Cocugun
resit olmasi mali tasarruf edebilme, koruyabilme ve ticaret yapabilme kabi-
liyetinin tesekkiil etmesidir”"*

“Itticar” sézctigii ise Hz. Peygamber (s.a.v) tarafindan su hadisi serifte
zikredilmistir: “kim mali olan bir yetimi velayeti altina alirsa onun maliyla
ticaret yapsin ve zekat onu titketmesin”'* Imam Nevevi ticareti “malin yati-
rima donistiiriilerek nemalanmasi istegi ile onun tizerindeki tasarruf” sek-
linde tanimlamistir. '

“istinma” ve “tenmiye” kelimelerine gelince fukahanin birgogundan bu
kelimelerle ilgili tanim varid olmustur. Bu tanimlarin icinden imam Késani
su tanim1 yapmistir: “Mudarabe akdinden kasit paranin nemalandirilmasi-
dir'” yani parayi yatirima tevcih etmektir. Mugninin eserinde de mudarabe
akdinin tanimuyla ilgili “genel olarak ticarette paray1 artirmak; paranin ya-
tirrma doniistiirilmesidir”'® ifadesi kullanilmigtir.

c. Iktisadi olarak yatirim kavrami, “sermayenin dogru bir sekilde yon-
lendirilmesidir” Diger bir deyisle paranin ekonomik ihtiyaglara tevcih
edilmesidir."”

2.2. Katiim Bankalarinda Yatirim Araci Turleri

Bankacilik iglemleri ve tiirleri incelendiginde toplanan fonlar1 degerlen-
dirmek maksadiyla ortaya konmus olan yatirim hizmetleri i¢in bankalar
arasinda bir¢ok farkls isim ve sekil kullanilsa da bunlar iki ana baglik altin-
da toplanabilir:

' Ebtl-Velid Muhammed bin Ahmed bin Riisd el-Kurtubi, Biddyetu’l-Muctehid ve Nihdyetu’l-
muktesid, Daru’l-Hadjis, el-Kahire 2004, 64/4.

Bknz: Ebti Isa Muhammed bin Isa bin Stira bin Masa bin ed-Dehhan et-Tirmizi, Tahkiku Ahmed
Muhammed Sdkir, Muhammed Fuad Abdu’l-Baki, Mektebetu ve Matbaatu Mustafé el-Béabi el-Halebi
Misir 1975, Ebvabu’z-Zekat, 15.

Ebt Zekeriyya Muhid-din bin $eref en-Nevevi, Tehzibu’l-Esmai ve’l-Lugati, Daru’l-Kitiibi’l-ilmiyye,
Tahricu Mustafa Abdu’l-Kadir At4, Beyrut, 40/3.

17" Alaud-Din ebt Bekir bin Mes'td bin Ahmed bin el-Kasani, Beddius-Sanai’ fi Tertibu’s-Serai, Daru’l-
Kiitiibi'l-ilmiyye, Beyrut 1986, 88/6.

Muvaffakud-Din Abdullah bin Ahmed bin Muhammed bin Kudame, el-Mugni, Mektebetu’l-Kahire,
el-Kahire 1968, 61/3.

Rasid El-Beravi, el-Mevsiiatu’l-Iktisadiyye, Darw'n-Nahda'l-Arabiyye, Beyrut 1971, s. 41.
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2.2.1. Katilma Hesaplari

Katilma hesaplar1 halihazirda katilim bankalarinin sunmus oldugu yati-
rim araglarinin en biiyiik kismini olusturmaktadir. Ayni zamanda katilma
hesaplar1 miisterilerin fonlar1 i¢in yatirim hizmetleri sunulan en eski hiz-
mettir. Katilma hesabinin tanimini 6nceki boliimlerde izah etmistik. Katil-
ma hesaplarinda iki temel esasin bulunmasi gerekir:

Birincisi; Yatirilan Tutar: Katilim bankalar: katilma hesaplar1 ve 6zel-
liklerine gore katilma hesab1 miisterilerine bu hesaba yatirilacak meblagin
belli bir miktarin altinda olmamasini sart kosar. Ciinkii kar orani yatirilan
tutara gore degisiklik gosterir.

Ikincisi; Vade: Aslolan mudinin yatirmis oldugu tutarin bir kismini ya
da tiimiini belirtmis oldugu vade dolmadan 6nce ¢ekmemesidir. Ancak
genel olarak Katilim bankalari, yatirilmis olan tutarin vadesi dolmadan
hak edis tarihinden 6nce hesaptan ¢ekilmesi nedeniyle mevduat sahibinin
kardan mahrum birakilmasi karsiliginda buna izin verilmektedir.

2.2.1.1. Katilma Hesabi Tirleri
Katilma hesaplar1 yatirim yapma yetkisi agisindan iki kisma ayrilir:

2.2.1.1.1. Mutlak (Kayitsiz) Katilma Hesaplari

Miisteri sahip oldugu paray1 bankanin uygun gordiigii herhangi bir pro-
jeye yatirim yapma yetkisi vererek bu hesaba yatirir.® AAOIFI, yayinladig:
Ser’i Standartlarda bu tiir hesaplarin yonetilmesiyle ilgili degerlendirmeyi
sermayedarin mudaribe uygun gordiigii faaliyetlere yatirim yapma yetkisi
verdigi mutlak mudarabeyi esas alarak yapar.*!

2.2.1.1.2. Mukayyet (Kayitli] Katilma Hesaplari

Bu hesaplar kisith yetki verilen yatirim hesaplaridir. Diger bir deyisle
bu hesap tiiriinde yatirim yapilacak olan projeyi miisteri secer. Ayni sekilde
vadeyi de miisteri tayin eder. Bu hesap tiiriinde miisteri sadece kendisinin
sectigi projeden elde edilen kardan payini banka ile anlastiklar1 orana gore
alir. AAOIFI, yayinladigs ser’i standartlarda bu tiir hesaplarin yonetilmesiy-
le ilgili degerlendirmeyi sermayedarin mudaribe belirli bir proje ya da yati-
rim programi ¢er¢evesinde yatirim yapmakla sinirlayarak yetki verdigi mu-
kayyet mudarabeyi esas alarak yapar.”

2 Muhammed Siileyman, el-Vedaiuw'I-Istismariyye fi'l-Buniiki’l-Islimiyye, el-Ma’hedu’l-alemi lil-fikri’l-
Islami, h.1417, s. 24. )

2l Heyetirl-Muhasebe, el-Medyiru’s-Ser’iyye, Miydru tevzi’ir-Ribhi fi'l-msabati’l-Istismariyye, 1/2, s.
1009.

2 Heyetir'l-Muhasebe, el-Medyiru’s-Ser’iyye, Mi’yaru tevzi’ir-Ribhi fil-hisabati’l-Istismariyye, 1/2, s.
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2.2.2. Yatirim Portfoyleri veya Yatirim Fonlari

2.2.2.1. Tanimi

Yatirim portfoyii veya bazi kisilerin isimlendirdigi gibi yatirim fonu pa-
ralarin toplandig1 havuzlara benzer. Bu havuzlar yatirimlarin yonetilme-
sinde uzman, bu alanda bilgi ve tecriibe sahibi olan 6zel finans kurulugla-
r1 (yatirim sirketi veya banka gibi) tarafindan olusturulur. Bu ise bireylerin
ve sirketlerin tasarruflarini bir araya getirmek maksadiyla yapilir. S6z ko-
nusu sirketlerin toplanan fonlar1 yatirim maksadiyla muhtelif alanlara y6n-
lendirmesi neticesinde yatirimcilar veya katilimcilar iyi bir gelir elde eder.
Farkl: faaliyetlerin 6zelliklerinden istifade etme yolunun kullanilmasr ris-
kin makul diizeyde kalmasini saglar. Yatirim portf6yii ayn1 zamanda finan-
sal bir aractir. Genellikle alimi ve satimi menkul kiymetler gibidir.*

Bununla beraber portfoy miilkiyeti gercek veya tiizel kisiye ait olan men-
kul kiymet toplulugundan ibarettir. Bu evraklar sadece hisse senetlerinden
olusabilir. Bu durumda portféy hisse senetleri portfoyii olarak isimlendiri-
lir. Veya sadece yatirim sertifikalarindan olusabilir. Bu durumda ise port-
toy, yatirim sertifikasi portfoyii olarak isimlendirilir. Yatirim portfoyii ayn
zamanda hem hisse senetlerinden hem de yatirim sertifikalarindan olusa-
bilir. Bu durumda da hibrit (karisik) portfoy olarak isimlendirilir.

2.2.2.2. Yatirim Fonlari Turleri

Yatirim fonlar, biinyesinde bulundurdugu varliklarin tiirii ve risk dere-
cesi acisindan bir takim farkliliklar tasir:

Tiir agisindan yatirim portfoyii gergek varliklar: ihtiva edebilir. Ekono-
mik degere sahip olan bu varliklar ticari proje, altin, giimiis, gayr1 menkul
gibi somut olarak mevcuttur. Yatirim portféyi opsiyonlar, hazine bonolari,
tahviller ve hisse senetleri gibi finansal varliklar1 da ihtiva edebilir. Risk de-
recesi agisindan ise yatirim portfoyii diigitk getirili diistik riskli, yiiksek ge-
tirili yiiksek riskli varliklar da igerebilir.**

3. Islami Finans Kuruluslarindaki Yatirim Araclarinin Fikhi
Niteligi

Bu konu iizerinde arastirma yapan bir¢ok aragtirmacinin yani sira, AA-
OIFI ve Islam Fikih Akademisi yatirim araglarinda yatirimcilar ile banka
arasindaki iliskinin yatirim vekaleti sozlesmesine veya ser’i kurallara uygun
mudarabe esaslari tizerine kurulu oldugu, dolayisiyla yatirim fonlari ile ka-

1009.
» Muhammed Mutayr, Idéaratu’l-Istismarat, s. 77. , Kuveyt 20101/12/27saf, 419/5. -Havi2l-Kebir’ :
2 Muhammed Mutayr, Iddratu’l-Istismarat, s. 77.
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tilma hesaplari arasinda bir fark olmadig1 gorisiinii benimsemistir. Giinii-
miiz Islami bankacilik sisteminde kullanilan yatirim araglarini iki baslik al-
tinda toplamak miimkiindiir:

3.1. Mudarabe Akdi Esaslarina Dayali Yapi

3.1.1. Mudarabenin Tanimi

“Mufaale” sigasindan olan “darabe” fiili; yerytiziinde “sefere ¢ikmak”
manasinda kullanilmistir. Nisa suresinin 101. Ayetinde “Sefere ¢iktiginiz
zaman namazlari kisaltmanizda sakinca yoktur” buyrulmaktadir. > Bunun
yaninda rizik temin etme maksadiyla ticaret yapmak i¢in sefere ¢ikma ma-
nasl tagiyan ayetler de bulunmaktadir: “Bagkalar1 yeryiiziinde Allah’in faz-
lindan rizik talep ederek dolasir”*

Islam hukukunda mudarabe; taraflardan birinin sermayeyi diger tarafin-
da emegini ortaya koyarak, emek sahibinin sermayeyi ticaret faaliyetlerinde
kullanarak isletmesi tizerine kurulu olan bir anlasmadir. Mudaribin parayi is-
letmesi sonucu kar elde etmesi durumunda basta sart kosulan dortte bir, tigte
bir ya da yaris1 gibi orana gore kar paylasilir. Ortakliktan elde edilen sermaye-
nin igletilmesi sonucu kar elde edilmemis ise sermaye sahibine sermayesi ia-
de edilir. Sirket zarar etmis ise bu zarar sadece sermaye sahibine aittir. Muda-
ribin zarari ise harcamis oldugu emek ve zamandir. Ciinkii taraflar kar tizeri-
ne ortaklik kurmuslardir.”” Mudarib ihmal ve kusur yok ise harcamis oldugu
emek ve zaman disinda herhangi bir maddi zarara katlanmaz.

Fukahanin mudarabeyi tanimlamak i¢in kullandig1 tanimlar mudara-
benin dogasina ve mahiyetine bakis agilarinin farkli olmasindan dolay: bir-
birinden farklilik gosterir. Mudarabenin ortaklik yahut kiralama tiirlerin-
den hangisi oldugunun belirlenmesi gerekmektedir.?® Bazilar1 Malikilerin
yaptig1 gibi mudarabe sermayesi igin 6zel sartlar koyar. Imam Halil b. ishak

2!

]

Zeynud-Din Muhammed bin Ebi Bekir bin Abdi’l-Kadir er-Razi, Muhtdru’s-Sthih, Tahkiku Yasuf
es-Seyh Muhammed, el-Mektebetu’l-Asriyye, Beyrut 1999, 5.183; Muhammed bin Mekram bin Ali
bin Manztr, Lisdnu’l-Arab, Daru Sadir, Beyrit h.1414, 1544; Mecdiiddin Téhir Muhammed bin
Yakap el-Feyrazabadi, el-Kamiisu’l-Muhit, Milessesetur-Riséle, Beyrut 2005, 5.652.

Miizemmil, 20.

Osman bin Ali bin muhcin el-Barii, Fahrud-Din ez-Zeyle't, Tebyinu’l-Hakaiki Serhu Kenzid-Dekaik
ve Hasiyetu's-Sibli, el-Matbaatw’l-Kiibra el-Emiriyye, el-Kahire 1313, 5/5; Ebtt Omer Yusuf bin Ab-
dilleh bin Muhammed bin Abdi’l-Berr Karri, el-Kafi fi Fikhi Ehli’l-Medine, Tahkiku Muhammed Ah-
med Veled Madik el-Moritini Mektebetu'r-Riyad el-Hadise, er-riyad 1980, 771/2; Eb&’l-Hasan Ali
bin Muhammed bin Habib el-Maverdi, el-Havi’l-Kebir fi Fikhi’l-Imami’s-Safi’i, Serhu Muhtasaru’l-
Miizeni, Tahkiku Muhammed Ali Muavvaz, Daruw’l-Kiitiibi'l-ilmiyye, Beyrut 1999, 306/7; Ibnu
Kudame, el-Mugni, s. 398/3.

Muhammed bin Ahmed bin Ebi Sehli es-Serahsi, el-Mebsiit, Daru’l-MaTife, Beyrut 1993, 19/22; ibni
Abdi’l-Berr, el-Kafi, 771/2; el-Maverdi, el-Havi'l-Kebir, 305/7; Alaud-Din bin Siilleyman el-Merdavi,
el-Insafu fi Ma’rifeti'r-Racihi min el-Hilaf, Thyau’t-Tiirasi’l-Arabi, el-Kahire, 427/5.
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Mubhtasar'inda mudarabeyi “mukaraza (mudarabe) sermayedarin sermaye-
sini ticarette degerlendirmesi ve elde ettigi karin bir kismini almasi kaydiy-
la bagkasini vekil tayin etmesidir® seklinde tanimlamustir.

3.1.2. Mudarabenin Mesruiyyeti

Mudarabenin megruiyyeti siinnet, fukahanin icma’ ve akla dayanir:

1. Mudarabenin mesruiyyeti Hz. Peygamberin (s.a.v) takriri siinneti ile sa-
bittir. Rasulullaha (s.a.v) vahiy gonderildiginde insanlar bu ortaklik tiiriinii
kullanmaktaydi. Risaletten 6nce Hz. Hatice (r.a) malin1 Rasulullaha (s.a.v) ve-
rir O da bu parayla ticaret yapardi. Hz. Hatice Rastilullal’la beraber kolesi Mes-
lemeyi de gonderirdi. Hz. Abbas mudarebe ortaklig1 icin malini bir kisiye verir
ve malini denizden sevk etmemesini, vadiye indirmemesini ve onunla hayvan
satin almamasini sart kogard. Rastliillah (s.a.v) bunu duyunca begendi.*

2. Mudarabenin megruiyyeti icma ile de sabittir. Islamin ortaya ¢iktigy
zamandan beri bu uygulamanin cevazi hakkinda immetin icmas: vardir.
Abdullah bin Omer ve Ubeydullah ile Musa el-Egari arasinda gegen mes-
hur kissa rivayet edilmis ve bu kissaya kimse itiraz ve inkar etmemistir.* Sa-
habe biiyiiklerinden Hz. Omer, Hz. Osman, Hz. Ali ve bir¢ok sahabe yeti-
min parasi ile mudarabe ortakligi kurmustur. Bu uygulama diger sahabeler
tarafindan inkar edilmemistir. Dolayisiyla bu icmain oldugunu gosterir.*

3. Aklen madarabenin mesru olduguna hitkmedilir. Ciinkii madarabe
anlagmasi yapan taraflarin buna ok ihtiyaci vardir. Bu insanlar gerek getiri
saglayan bir yatirima yonlendirecek kadar tecriibeye sahip olmamalar: ge-
rekse mesguliyetlerinin paralarini isletmeye zaman birakmamasindan do-
lay1 paralarini elinde tutan insanlardir. Bunun tersi duruma sahip olan kisi-
lerin de mudarabeye ihtiyaglar1 vardir. Iste mudarabe akdi bu gibi kisilerin
maslahatlarini tanzim etmek i¢in mesru gortilmistiir.

 Halil bin Ishak bin Msa Ziyaud-Din el-Ciindi, Muhtasaru’l-Alametu Halil, Tahkiku Ahmed Cad,
Daru’l-Hadis, el-Kahire 2005, s. 198.
¥ Siileymén bin Ahmed bin Eyytib bin Mutayr el-Lahmi, el-Mutemu’l-Evsat, Tahkiku Tarik bin Ivazul-
lah bin Muhammed ve Abdu’l-Muhsin bin Ibrahim el-Hiiseyni, Darw’l-Harameyn, el-Kahire, 231/1;
Ebtl-Hasan Ali bin Omer bin Ahmed bin Mehdi bin mes’ad bin en-Nuw'mén bin Dinar el-Bagdadi
ed-Dare Kutni, Tahkiku $uaybi el-Ernatti, Miiessesetur-Risale, Beyrut 2004, 23/4; Ahmed bin el-
Hiiseyin bin Ali bin Masa ebu Bekir el-Beyhaki, es-Siinenii’l-Kiibrd, Tahkiku Muhammed Abdu’l-
Kadir Ata, Daru’l-Kitubi'l-ilmiyye, Beyrut 2003, 184/6.
Malik bin Enes bin Malik Amir el-Esbuhi, el-Muvatta’, Muhammed Fuid Abdu’l-Baki, Daru’t-
Tiirasi’l-Arabi, Beyrut 1985, 2687; Ebw’l-Velid Muhammed bin Ahmed bin Riisd el-Kurtubi,
Bidayetw’l-Muctehid ve Nihdyetu’l-muktesid, Darw’l-Hadis, el-Kahire 2004, 96/4; el-Maverdi, el-
Havi'l-Kebir, 305/7; Muvaffakud-Din Abdullah bin Ahmed bin Muhammed bin Kudame, el-Mugni,
Mektebetw’]-Kahire, el-Kahire 1968, 20/5; Ali bin Ahmed bin Said bin Hazm, el-Muhalla bi’l-Asar,
Daru’l-Fikr, Beyrut, 96/7.
32 Es-Serahsi, el-Mebsiit, 18/22; Alaud-Din ebt Bekir bin Mes(id bin Ahmed bin el-Kasani, Beddi’us-
Sanai’ i Tertibu’s-Serai’, Daru’l-Kiitiibi l-ilmiyye, Beyrut 1986, 79/6; Ibnu Kudame, el-Mugni 20/5.
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3.1.3. Mudarabenin Tdrleri:

3.1.3.1. Mutlak (Kayitsiz) Mudarabe

Sermaye sahibinin, mudaribi sermayesini yatirima donistiirmesi igin
belirli yatirim programiyla kisitlamadan yetkilendirmesidir. Sermayenin
isletilmesinde mudaribin tecriibesine ve giivenilirligine istinaden genis yet-
kiler verilir. Sermayedarin, mudaribe “bu sermayeyi uygun gordigiin faa-
liyetlerde islet” derse bu, mutlak mudarabe olur. Kayitsizlik ne kadar ge-
nis olursa olsun mudarabe ortakliginin amacinin hasil olmasinda taraflarin
maslahati gozetilerek bir kisitlama vardir. Bu da kardir. Mudarib, sermaye-
dardan elde ettigi fonu yatirima yonlendirirken mudarabeye konu yatirim
faaliyetlerinde cari olan orfii dikkate alir.

3.1.3.2. Mukayyet (Kayitli) Mudarabe

Sermaye sahiplerinin, sermayeyi isletmekten kaginmasini Onle-
mek maksadiyla mudaribi sermayenin isletilecegi alan veya mekan ile
sinirlandirmasidir.®

3.1.4. Mudarabenin Siresi

Taraflarin anlagmasiyla mudarabenin belli bir vadeye baglanmasinda
ser’i agidan bir engel yoktur. Dolayisiyla mudarabe siiresi sona erdiginde
taraflardan birinin fesih talep etmesine gerek yoktur. Mudarabede belirle-
nen vadenin dolmasindan sonra mudaribin yeni faaliyetlere girmesi engel-
lenir. Bu engel mudrabeye konu faaliyetlerin tasfiye edilmesine kadar de-
vam eder.**

3.1.5. Mudarabenin Baglayiciligi

Mudarabe akdi baglayic1 bir akit degildir. Taraflardan biri diledigi za-
man feshedebilir. Ancak su iki durumda taraflar akdi feshedemez:

(1) Eger mudarib, sermayeyi isletmeye baslarsa her iki taraf igin de mu-
darabe akdine konu faaliyetler ve kar paylasimi son buluncaya kadar bag-
layic1 olur.

(2) Sermayedar veya mudarib, vade doluncaya kadar mudarabe ortakli-

¥ Heyetirl-Muhasebe, el-Medyirus-Ser’iyye, Mi’yaru’l-Muddrabe, 3/4, s. 370; Diger goriisler i¢in bknz:
ez-Zeyle't, Tebyinu’l-Hakaik, 58/5; ibnu Abdi’l-berr, el-Kafi, 773/2; el-Maverdi, el-Havi’l-Kebir, 312/7
el-Merdevi, el-insaf, 419/5.

3 Heyetir'l-Muhasebe, el-Medyiru’s-Ser’iyye, Mi’yarw’l-Mudarabe, 3/4, s. 370; Mecma'w’I-Fikh'l-Islami,
Karar no123 (5/13), Hanefi ve Hanbelilerin vermis oldugu cevaz i¢in bknz: el-Kdsdni, el-Beddi 53/8;
ibnu Kudame, el-Mugni 178/7. Safi, Maliki ve Zahirilerden bunu kabul etmeyenler igin bknz: ibnu
Abdi’l-Berr, el-Kafi, 774/2; el-Maverdi, el-Havi, 311/7, ibnu Hazm, el-Muhalla, 96/7.
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gin1 feshetmeyecegine dair vaatte bulunursa taraflarin bu vaadinde durma-
s1 gerekir. Ciinki vaatten cayma belirlenmis olan zaman zarfinda yatirim
faaliyetinin devam etmesi i¢in engel teskil eder.’

Ancak giinimiizde uygulanmakta olan mudarabe sekilleriyle fukaha-
nin tanimladig1 ve mesruiyyetini agiklamis oldugu klasik mudarabe ara-
sinda farkliliklar bulunmaktadir. $6yle ki; glintimiizde mudarabe ortakli-
gin1 birgok personeli bulunan biiyiik finans kuruluslar1 yapmaktadir. S6z
konusu kuruluglar bu ortaklig: tesis ederken, Islami esaslara gére yatirim
yapmak maksadiyla sahip oldugu nakit paralari isletemeyen bir¢ok serma-
ye sahibinden fon toplar, bu fonlar1 mudarabe yoluyla ya da dogrudan ti-
caret yaparak veya herhangi bir Islami finansman yontemiyle degerlendi-
rir ve elde edilmesi beklenen kara ortak olur. Bu ortaklik miisterek muda-
rabe olarak isimlendirilir.

3.1.6. Misterek Mudarabenin Tanimi

Miisterek mudarabe kavrami klasik fikih kaynaklarinda yer almaz. Ciin-
kii bu kavram giiniimiiz Islami yatirim kuruluglar1 ve bankalarinin yaygin-
lagmasina bagli olarak ortaya ¢ikan yeni bir terimdir. Uluslararasi Islam Fi-
kih Akademisinin Kuveyt'te gerceklestirdigi XIII. Dénem Toplantis’nda
konuyla ilgili yaptig1 tanim su sekildedir: “Miisterek Mudarabe, birgok ya-
tirrmcinin gergek veya tiizel bir kisiye — beraberce veya ardisik bir sekil-
de- para yatirmasiyla kurulan mudarabe ortakligidir. Bu ortaklikta serma-
ye ¢ogunlukla mudaribin menfaat saglamasi i¢in uygun gordiigii yatirimla-
ra yonlendirilir. Sermayedar mudaribi belli yatirimlarda sermayesini islet-
mesi i¢in parasinin diger fonlarla karistirabilecegine veya bazen ihtiyag ol-
mas1 durumunda parasinin bir kismini veya tiimiinii gekebilmesine yonelik
sart koyarak sarahaten veya zimnen izin ile kisitlayabilir*

Miisterek mudarabe klasik kaynaklarda yer almasa da Islam Hukukgu-
lar1t mudarabede sermaye sahiplerinin birden fazla oldugu durumlarla ilgi-
li goriis ortaya koymuslardir.

Ibni Riigd (r.a) konuyla ilgili su ifadeleri kullanmigtir: “mudaribin elin-
de olan iki ayr1 sermayedara ait sermayeyi karistirmak i¢in sermayedarla-
rin iznini aldiktan sonra adaletli bir sekilde kullanmasi kaydiyla karistiril-
mast daha iyi kar elde etme amaci tagir. Ciinki taraflardan biri kendi pa-

* Heyetir]-Muhasebe, el-Medyirus-Ser’iyye, Miyaru’l-Mudarabe, 3/4, s. 370; Mecmau Fikh?'l-Islami,
Karar rakam123 (5/13)
% Mecma'w’l-Fikhv'l-Islami, 13. Dénem, Kuveyt 20101/12/27 Karar no: 123 (5/13).
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rasinin bagkasinin parasindan daha fazla kar getirecegini diisiinebilir. Eger
mudarib izinsiz bir sekilde sermayeleri karistirirsa tazmin etme yiikiim-
lalagii yoktur. Ciinkii sermayelerin karigmasinin herhangi bir tarafa zara-
r1 yoktur¥’

Ibni Kudameye gore iki kisiye ait olan bin dirhem bir kisiye verilerek
mudarabe ortakligi kurulursa bu caizdir.*® S6z konusu yeni mudarabe sek-
li miisterek mudarabe olarak isimlendirilir. Ciinkii bu mudarabe tiiriinde
mudarib ayni anda birden fazla sermayedarla ortak olmaktadir. Elinde olan
sermayeyi tek bir sahsa 6zel isletmemektedir.

Miisterek mudaribe 6zgii yeni meselelere ve hiikiimlere gelince, muda-
rib yasadig1 dénemin toplu yatirim sistemine uygun olan kosullar1 belir-
leme hakkina sahiptir. Klasik mudarabede sermaye sahibinin uygun gor-
diigii sartlar belirlenirken miisterek mudarabede mudaribin uygun gérdii-
gii sartlar belirlenir. Iste bu noktada iki ortaklik sekli birbirinden tamamen
farklidur.

Yukarida anlatildig1 gibi miisterek mudarabenin uygulamasi Islami ban-
kalar tarafindan gerceklestirilmektedir. Banka, sermaye sahipleri ile serma-
yelerin mudarabe esaslarina gore isletilecegine yonelik miisterek mudara-
benin gerektirdigi sekilde bir s6zlesme akdeder. Ayni sekilde katilim ban-
kasi, yeni toplu yatirima uygun sekilde sartlari kendisi belirler. Sonra ¢ag-
das murabaha yontemiyle finansmana ihtiya¢ duyan kisilere fon kullandi-
rarak kendisi ticari faaliyetler yapar. Ya da fiili olarak ¢alisan yatirimcilar
ile kendisi arasinda ayr1 bir sozlesme akdeder. Sozlesme geregince mudiler-
den elde ettigi nakdi fonlar1 bu yatirimcilara kar elde etmeyi umdugu mev-
cut ¢esitli ticari faaliyetlere yatirim yapmalari icin verir. Fiili olarak ¢alisan
yatirimcilarin zarar etmesi durumunda eger kasit varsa mudilere ve banka-
ya kars1 zarar1 tazmin etme yiikiimliliigii vardir. Ancak maalesef ki katilim
bankalar1 bu tiir fonlar1 ¢ogunlukla murabaha yontemi ile kullandirmak-
tadir. Murabahanin kullanim orani katilim bankalari iglemlerinde %95’in
tizerindedir. Mudarabe bir¢ok sebebe bagli olarak neredeyse hi¢ kullanil-
mamaktadir. Bu sebeplerin en 6nemlisi ise mugarake ve mudarabe ortak-
liklarinda mevcut olan risktir. Bununla beraber soz konusu riskler Islami
bankalarin iradesine bagl olarak cesitli yollarla diistiriilebilir.

7 Ebt’l-Velid Muhammed bin Ahmed bin Risd el-Kurtubi, el-Beyénu ve't-Tahsilu ves-Serhu ve't-
Tevcihu ve't-Talilu li-Mesdili’l-Miistahrace, Tahkiku Hamhad Hicci, Daruwl-Garbi’l-Islami, Beyrut
1988, 349/12.

3 [bnu Kudame, el-Mugni 26/5.
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3.2. Yatirim Vekaleti Esasina Dayali Yapi

Islam hukukgularinin bir kismi banka ile yatirimcilar arasindaki iliski-
nin yatirim vekaleti esaslar iizerine kurulu oldugu sonucuna varmislardir.
Bu durumda banka elde ettigi fonlar: isletirken mudarip olarak degil ser-
mayedarin vekili olarak isletir. Bu anlayis mudarabe sozlesmesini sinirla-
yan sartlar1 devre dig1 birakmay1 hedeflemektedir. Simdi vekaletin tanimini
yaparak vekaletle ilgili konular iizerinde kisaca duralim.

3.2.1. Vakaletin Tanimi

“Vekalet” kelimesinde vav harfi fethali veya kesrali okunabilir. Kelime-
nin masdar1 “tevkil” dir. Ayn1 kokten tiiremis bir bagka kelime olan tevek-
kiil; acizlikten dolay1 bagkasina dayanma demektir. Bir kisinin vekili ise ve-
kalet veren kisinin emri ile hareket etmektedir. Bir is i¢in vekalet vermek;
yani sz konusu isi vekalet verdigi kisiye teslim etmek, ona birakmaktir.*

Fukahanin tizerinde ittifak ettigi tanim su sekildedir: Bir tasarrufta ye-
rini bagka birine birakmaktir. Niyabeten caiz olan her sey vekaleten de ca-
izdir. Ancak fukaha s6z konusu niyabetin belirlenmis olan sinirlarinda ih-
tilaf etmistir.*’

3.2.2. Vekaletin Mesruiyyeti

Vekaletin mesruiyyeti kitap, siinnet ve icma ile sabittir.

Kitaptan delil; Tevbe suresinin 60. Ayetidir: “Sadakalar (zekatlar) an-
cak fakirler, diiskiinler ve zekat toplayan memurlar i¢indir” Ibni’l-Arabi
Ahkamu’l-Kuran adli eserinde bu ayeti “buradaki “amiline” den kasit zekat
toplamak i¢in gorevlendirilen veya zekat toplamak i¢in yetkilendirilen ki-
silerdir” seklinde tefsir etmistir.*!

Kehf suresinin 19. Ayetinde ise: “Artik sizden birisini, sizin bu glimiis
paranizla sehre gonderin. Boylece en temiz yiyecek hangisi baksin ondan
sonra size bir rizik getirsin” Kurtubi’ye bu ayet, vekaletin sthhatine dela-
let eder.*

Stinnetten delil ise su hadistir: “Rastilullah (s.av), Urve el-Bériki'ye kog

¥ Er-Razi, Muhtaru’l-Misbdh, s.344; ibnu Manzur, lisanu’l-Arab, 736/11; el-Feyruzabadi, el-
Kamusu’l-Muhit, s.1069.

el-Kasani, el-Beddi 19/6; Ibnu Abdi’l-Berr, el-Kafi, 786/2; el-Maverdi, el-Havi, 495/6; ibnu Kudame,
el-Mugni 63/5; ibnu Hazm, el-Muhalla, 89/7.

El-K4adi Muhammed bin Abdilleh ebti Bekir bin el-Arabi, Ahkdmu’l-Kurdn, T2liku Muhammed
Abdulkadir At&, Daru’l-Kitiibi’l-ilmiyye. Beyrut 2003, 524/2.

Ebt Abdilleh Muhammed bin Ahmed bin Ebi Bekir bin Ferah Semsid-Din El-Kurtubi, El-Cdmiu
li-Ahkami’l-Kuran, Tahkiku Ahmed Beradfini, Daru’l-Kiitiibi'lI-ilmiyye, el-Kahire 1964, 376/10.
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almasi i¢in bir dinar verdi. Urve bir dinar ile iki kog satin ald1 ve ko¢lardan
birini bir dinara satti. Boylece Rastilullah’a (s.a.v) bir dinar ve bir kog ge-
tirdi. Rastilullah Urve'nin yaptig: ticareti miibarek kilmasi i¢in Allaha dua
etti”* Bu hadiste Rasulullah’mn (s.a.v) Urve'ye vekalet vererek kog satin al-
dirmasi vekalet akdinin cevazina yonelik bir delildir.

Icmaya gelince; fukaha alim satim, metanin korunmast, alacaklarin tah-
sil edilmesi veya borglarin 6denmesi ve mallarin korunmasi {izerine veka-
let verilmesinin cevazinda ittifak etmislerdir.**

Makul olan; insan 6zii itibariyle sosyal olarak yaratilmistir. [htiyaglari-
ni1 tedarik etmede ona yardimci olan ve onu destekleyen kisilere muhtagtir.
Vekalette bu kabildendir.*

3.2.3. Vekalet Karsiligi Elde Edilen Ucretin Hiikmii

Taraflarin tizerinde anlastig1 bedele karsilik veya bedelsiz olarak vekalet
caizdir. Ibni Kudame su ifadelere yer vermistir: “6diillii veya &diilsiiz ve-
kalet caizdir”* Mecelletil-Ahkam da yer alan konuyla ilgili madde su se-
kildedir: “vekalette ticret sart kosulursa bu sart yerine getirilir ve vekil tic-
ret almaya hak kazanir. Eger sart kosulmazsa vekélet akdi ticret karsilig
degil karsiliksiz olarak yapilir. Bu durumda vekilin iicret talep etme hak-
ki1 yoktur.*

3.2.4. Yatirim Vekaleti

Yatirimcilar ile banka arasindaki iligki ticretli vekalet iliskisine dayana-
bilir. Bu durumda yatirim iliskisi bir taraftan mudiler diger taraftan tiiccar
ve iireticiler arasinda cereyan etmis olur. Burada banka mudilerin nakit pa-
ralarin1 mutlak yatirim vekalet yoluyla teslim alarak ticaret ehli ve tiretim-
lerini gelistirmek isteyen iireticiler ile baglant: kurarak yatirimin gercekles-
mesini saglayan taraftir. Yatirim fonlarini yonetmede tek yontem mudara-
be ortaklig1 degildir. Ucretli vekalet yonteminde de yatirimi yoneten kisi-
ye yonettigi tutardan nisbi veya maktu olarak bir karsilik belirlenebilir. Bu-
nun yaninda vekilin ticreti vekalet akdi yapilirken tizerinde anlagilmig kar
oranindan arta kalan kisim olarak tayin edilebilir. Ornegin vekil sdyle der:

4

&

Bknz: El-Buhéri, el-Mendkib, 28.

Ebti Muhammed Ali bin Ahmed bin Said bin Hazm el-Endelsi el-Kurtubi, Merdtibu'l-Icma fi'l-
ibadat ve'l-Muamelat ve'l-Itikadat, Daru’l-Kiitiibi’l-ilmiyye, Beyrut, s.61.

Ali Haydar Havace Emin Efendi, Duraru’l-Hukkam fi serhi Mecelleti’l-Ahkdm, Daru’l-Cil, Beyrut
1991, 491/3.

ibnu Kudame, el-Mugni 68/5.

Ali Haydar, Duraru’l-Hukkdm, 574/3.
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“Senin fonlarini %5 kar getirecek olan faaliyetlere yatiracagim. Bu orandan
daha fazla kar elde edersem iizeri benim ticretimdir” S6z konusu akdin rii-
kiinleri asagidaki gibidir:

1.) Siga: Ihrag yoneticisinin veya bankanin ihrag ettigi arzin izahname
setidir. Taraflar yatirimcinin icabi ve bankanin kabuliinii gésteren bu soz-
lesmeyi akdederler.

2.) Miivekkil: Yatirimcidir. Her yatirimcer mistakil olarak akit yapar.
Clinkii banka ile diger yatirimcilardan ayr1 bir sekilde, miinferit olarak so6z-
lesme imzalanir.

3.) Vekil: tiizel kisilige sahip banka ya da yatirim yoneticisidir.

4.) Vekilet Konusu: yatirimi yapilan, ticareti yapilan ve yonetilen fon-
lardr.

5.) Bedel: fon yoneticisine yani bankaya(vekile) verilen belirli oran ve-
ya tutardir.

Mutlak vekalet sahihtir. Yatirim yoneticisi (banka veya bagkas1) fonlar:
uygun gordiigii (mutlak vekalet) veya lizerinde anlasilmis olan belirli (mu-
kayyet vekalet) faaliyetlere yonlendirerek ticaret yapma hakkina sahiptir.
Kurtubi, Mukaddimat adli eserinde konumuzla ilgili olarak su ifadelere yer
vermektedir: “bir kisi bagka bir kisiye mutlak vekalet verdigi zaman vekil
herhangi bir seyle sinirlandirilmaz, biitiin durumlar {izerine miivekkilin
vekili olur. Vekil belirli bir egyanin alimi1 veya satimu igin vekil tayin edilirse
bu durumda sadece belirlenen esyanin alimi veya satimu i¢in vekil olur”*

4. Yatirim Araglarinda Tazmin Sorumlulugu

Bankacilik yatirimlarinda tazmin meselesi ser’i heyetlerin tiyeleri ara-
sinda yer alan bazi mudsir aragtirmacilarin ser’i naslari yorumlamas ve Is-
lami bankalarda siirekli giindem olmasi nedeniyle biiyiik bir 6nem tasi-
maktadir. Bu Islami bankalarin yatirim fonlarinin ve elde edilecek karlari-
nin tazmini ile sorumlu tutulmasi sadece anaparanin tazmini ile sinirl kal-
mayip faizin de tazminini istlenen geleneksel bankalara ayak uydurma is-
tegidir. Bunun Islami bankalarin miisterilerini kaybetmemek, sabit ve yiik-
sek kar elde etmelerini saglamak maksadiyla yapildig1 iddia edilir.

Bu mesele Hz. Peygamber (s.a.v) doneminde agikliga kavusturulmus ve
hakkinda yeni bir igtihada gerek olmayan bir meseledir. Ancak konunun
oztinde Islami bankalarin faizli bankalardan ayrildig: goriiliir. Bu fark, ge-

“ Eb(’l-Velid Muhammed bin Ahmed bin Riisd el-Kurtubi, el-Mukadimat el-Mumehhedat, Tahkiku
Muhammed Hiccl, Daru’l-Garbi’l-Islami, Beyrut 1988, 52/3.
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leneksel bankalar ile Islami bankalar arasindaki en biiyiik farktir. Ser’i he-
yetlerin nesilden nesile iimmetin {izerinde ittifak ettigi bu konuda banka
yonetimleri ve giincel hayatin baskilarindan dolay1 gegmiste konuyla ilgili
verilen hitkiimleri ¢ignememesi gerekir. Islam hukuk¢ular1 mudarabe fon-
larini elinde bulunduran mudaribin emin oldugu noktasinda hemfikirdir.
Mudarib, te’addi ve tefrit yok ise bu fonlar1 tazmin ile yiikiimli degildir.
Te'addi/Kasit; mudaribin fon tizerinde tasarrufta bulunmasina izin veril-
meyen seyleri yapmasidir. Tefrit/Kaginma; Mudaribin yapmasi gereken ya-
tirimlardan kaginmasidir. Bu durumda mudaribin durumu diger emin si-
fat1 tagiyan vedi’ ve vekil gibidir.

Klasik fikih kiilliyatinda ortaya konmus olan goriisler, tazmin meselesi-
ni herhangi bir siipheye mahal birakmayacak sekilde aydinlatmaya mukte-
dirdir. Ayn1 gekilde Islam hukukgulari, bir akitte ileri siiriilen tazmin sarti-
nin batil veya fasit oldugu hususunda goris birligi icindedir.*

Islami bankalarin mudarib olarak mudarabe mallarinin satin alimina
yonelik taahhiit vermesi ve mudarib ya da vekil olarak adina is yaptig1 kisi-
lerin alacaklarina kefil olmasi verilen taahhiitlere 6rnek olarak verilebilir.

4.1. Mudaribin Mudarabe Varliklarini Satin Almasina Yonelik
Taahhidi

Satin alma taahhiidii ile mudarabe varliklarinin satin alinmasina yone-
lik mudarip tarafindan verilmis baglayici vaad kastedilir. Bu taahhiit mu-
darib tarafindan baglayici vaad sigasiyla verilir. S6z konusu taahhiit Islami
triinlerin biiyiik bir kismi i¢in gegerlidir. Bu iirtinlerden mudarabe sukuk
ve mudarabeye dayali yatirim fonlar1 en 6nde gelmektedir.

Mudarib tarafindan verilen satin alma taahhiidii ilke olarak taraflarin
anlagmasiyla ser’i agidan sorun teskil etmez. Ancak mudaribin taahhiit et-
tigi fiyat ile ilgili ser’i sorunlar ortaya ¢ikmaktadir. Bu taahhiit nominal de-
gerden veya emsal degerden veyahut piyasa degerinden satin almayi ige-
rebilir. Muasir ulemanin ¢ogunlugu nominal degerden satin almaya yone-
lik verilen taahhiidiin caiz olmadigina hitkmeder. Ciinkii boyle bir taahhiit
mudarabe akdinin muktezasina aykiridir. Bu taahhiidii mudarib tarafindan
sermayenin garanti altina alinmasi olarak degerlendirirler. Dolayisiyla ule-
manin icmar ile yasaktir.* Fakat mudarabe akdinde tiglincii bir sahsin kefa-

* Es-Serahsi, el-Mebsiit, 157/22; Ibnu Abdi’l-Berr, el-Kafi, 772/2; es-Sirbini, Mugni’l-Muhtac, 418/3;
ibnu Kudame, el-Mugni 49/5.

0 Heyetir'l-Muhasebe, el-Medyiru’s-Ser’iyye, Mi’yaru’s-Sukiki'l-Istismar, s.480; Mecma'w'I-Fikhy'I-Islami,
2009 IX. Donem Karar no: 178(19/4).
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letinden dolay1 herhangi bir komisyon sart1 kosmadan kefil olmasinda bir
beis yoktur. Ayni sekilde kiraci gibi yatirim vekili disinda bagka bir kisiye
nominal degerden satin alma taahhiidii verilebilir.

4.1.1. Yatinm Vekilinin ve Vekalet Sukuk Yoneticilerinin Taahhutleri

Yatirim vekaleti ve vekalete dayali yatirim sukuku sozlesmelerinde daha
once bilinmeyen ¢esitli taahhiit tiirleri yayginlasmis durumdadir. Bu taah-
hiitler vekil tarafindan ya baglayici bir taahhiid ile ya da baglayic1 vaad si-
gastyla verilir. Bu taahhiitlerden bazilar1 asagidaki gibidir:

4.1.1.1. Vekilin Yatirimlarinda Belli Bir Getiriyi Garanti Etmesi,
Artan Getirinin Vekilin Daha iyi Performans Gostermesi icin Tesvik
Olmasi

Bu taahhiit seklinde vekil yatirimlarini belirli faaliyetlerde gerceklestire-
cegine dair miivekkiline kars1 ylikiimlii olur. Bu durumda belirli faaliyetler-
den elde edilecek olan getiri anlagilmis olan kar oranindan (6rnegin:%5) az
olmaz. Bu orandan arta kalan getiri vekilin daha iyi performans gostermesi
icin tegvik olur. Bu taahhiit gekli yaygin olarak kullanilmaktadir. Ozellikle
[slami bankalarda uygulanan yatirim vekaleti yatirim igin iyi bir alternatif
konumundadir. Genel olarak bu taahhiit seklinin amaci; Islami bankalarin
ve yatirim vekillerinin veya sukuk ihraggilarinin geleneksel bankalarin ya-
tirim mevduati sahiplerine sabit bir oran vermesi veya faizli senetlerin ha-
miline sabit bir getiri saglamasindan dolay1 miivekkillerine benzer bir geti-
riyi garanti etme istegidir.

Bu taahbhiit iki seye baghdir:

Birincisi: Anlasilan oran iizerine artan kisim vekilin iyi bir performans
gosterdigi icin tesvik mahiyetinde olup vekilin pay1 olmast.

Ikincisi: Yatirimin gerceklesmesi durumunda, iizerinde anlagilan getiri
oranindan daha diisiik bir getiri elde edilirse bu durumda vekilin miivek-
kile kars1 kusurlu oldugu diistintildiigii icin eksik kalan kismi tazminle yii-
kiimludiir.

Bu taahhiit mutlak yatirim vekaleti olarak uygulanmaktadir ve sukuk-
larda uygulanan taahhiit sekline yakindir. Mutlak yatirim vekaletinde; ya-
tirimct nakdi paralarini vekile verir ve vekile kendisinin belirlemis oldugu
getiri oranindan daha az kar getirecek ticari faaliyetlere yatirim yapmama-
s1sartini kosar ya da banka (vekil) belirlemis oldugu kar oranini miivekkile
taahhiit eder. Eger banka bu orandan daha az getiri elde edecegi ticari faa-
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liyetlere yatirim yaparsa bu durumda sermayeyi ve anlagilmis olan kar ora-
nin1 kendisi tazmin eder.

Yatirim vekilinin sermayeyi belirli oran ile yatirim faaliyetlerinde deger-
lendirecegine yonelik taahhiidii asil itibariyle vekalet sozlesmesini ifsat et-
meyen taahhiitlerden sayilir. Su agiktir ki; vekalet akdi sinirlamanin caiz ol-
dugu akitlerdendir. Fukaha miivekkilin ileri stirdiigii sartlara riayet etme-
yen vekilin tazminle yiikiimlii olduguna dair bir ¢ok 6rnek ortaya koymus-
tur. Ancak biitiin bu 6rnekler miivekkilin satmasi i¢in vekiline bir mal ver-
mesi ve belirlemis oldugu bedelin altinda onu satmamasi ve bunu yapma-
s1 halinde vekilin tazmin ile yiikiimlii olmasina yonelik ileri stirdigii sart-
la ilgilidir.”* XXV. Albaraka Sempozyumu’nda alinan karar (3/25) miivekkil
tarafindan bu gibi bir sartin ileri stiriilmesinin veya vekil tarafindan verilen
taahhiidiin caiz oldugu yoniindendir.

Yatirim vekilinin miivekkilin nakdi parasini belirlenen oranin altinda
kar getirecek faaliyetlere yatirim yapmama taahhiidii fukahaya gore asil iti-
bariyle caizdir. Ancak bu taahhiit seklinin uygulamaya sokulmadan 6nce
asagidaki ilkelere riayet edilmesi gerekir. Bu ilkeler su sekildedir:

o Fukahanin goriisleri miivekkilin malin1 belirlemis oldugu bedelden
daha diisiik fiyata satildiginda vekilin tazmin etmesi ile ilgilidir. Miivekki-
lin vekiline nakdi para teslim ederek ondan bu paray1 yatirim faaliyetlerin-
de degerlendirmesini talep etmesiyle ilgili degildir. Bu iki durum arasinda
fark bulunmaktadir.

Satis tizerine verilen vekalette; eger vekil piyasada miivekkilin belirle-
digi fiyata veya daha fazlasina satma imkani bulursa elinde bulundurdugu
mal satar. Eger vekil miivekkilin belirledigi fiyat: bulamadiysa miivekki-
lin menfaatine zarar verecegi i¢in elinde bulundurdugu mali satmaz. Buna
ragmen vekil satis1 yaparsa bu acik bir sekilde kasit (teaddi) sayilir ve taz-
min ile ytikiimlii olur.

Yatirim vekaleti durumunda ise; bu vekalet faaliyetlere yatirim yapma
ile ilgilidir. Vekil miivekkilin belirlemis oldugu getiriyi veya kendisinin va-
dettigi getiriyi elde etmeyi timit eder. Fakat bu getiriler gelecege yonelik ol-
dugu icin faaliyetlerden belirlenmis olan gelir elde edilemeyebilir. Ya da ve-
kil satigtan kaynakli alacagini alicilarin (borglular) 6deme giigliigii cekme-
si veya iflas etmesinden dolay tahsil edemeyebilir. Bu iki sekil birbirinden
farklidur.

51 ibnu Kudame, el-Mugni 365/5; el-Merdavi, el-Insaf, 379/5.
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« Nakdi paranin vekile teslim edildigini kabul edersek; vekil ya teslim
aldig1 tutar1 miivekkilin belirledigi kar marj1 dogrultusunda yatirima yon-
lendirecek ya da bu sart1 gerceklestirecek firsatlar1 olusturamadig: i¢in al-
dig1 tutar1 miivekkiline geri 6deyecektir. Ancak vakiada Islami bankalarin
fon sahibine yatirim yapilacak uygun firsatlarin bulunamadigini séyleye-
rek belli bir zamandan sonra tutar1 geri 6demesi miimkiin degildir. Yapti-
gim biitlin incelemelerde bu gibi bir uygulama ile karsilasmadim. Bunun
nedeni ise bankacilik sektoriinde bu durumun olusmasindaki zorluklardir.
Bundan dolay ister miivekkilin belirledigi oranin iizerinde kar edilsin ister
edilmesin banka miivekkilin belirledigi oran1 6demekle yiikiimlii olacak-
tir. Bu durumda akit vekalet akdi olmaktan ¢ikip faizli karza dontisiir veya
bankanin murabaha alacaklarini sukuklagtirmasinda oldugu gibi faizli bor-
ca benzer bir yapiya doniisiir. Bu giiniimiizde yonetim sozlesmesine dayali
olarak ihrag edilen sukuklar i¢inde gegerlidir. Ciinkii banka yatirimcilarin
fonlarini gergeklestirecek oldugu yatirim faaliyetleri i¢in degil yapmuis ol-
dugu murabaha islemlerinden alacagina dayanarak yatirimciya maktu bir
kar orani verir. Bu ylizden bankalarda yer alan ser’i heyetlerin bu sukuk tii-
riine yonelik fetva verirken ¢ok dikkatli ve ihtiyatli olmasi gerekir. [zahna-
me setinde sukuk bedellerinin gerceklestirilecek olan projelere yatirim ya-
pilacagina yonelik bir maddenin eklenmesi gerekir.

« Buradan bizim biitiin Islami bankacilik sektériinii bu sekilde tavsif et-
tigimiz anlasilmamalidir. Ancak Islami bankalarin vekalet yoluyla fonlari
toplayarak muayyen bir oran ile yatirim yapacagini, elde edilen karin mu-
ayyen oranin altinda olmasi durumunda bunu tazmin edecegini taahhiit
etmesine yonelik bir icazet verilirse bu durum Islami bankalar1 faizli ban-
kacilik sistemine gotiirecek ve Islami bankalar iiriinlerini bu sistem {izerine
tasarlamig olacaktir. Dolayistyla Islami finans siteminin aldigi fetva disinda
faizli sistemden bir farki kalmayacaktir.

4.1.1.2. Vekilin Adina is Yaptigi Kisilerin Alacaklarina Kefil Olma
Taahhudi

Giiniimiiz [slami bankacilik islemlerinde yaygin olan taahhiit sekillerin-
den biri de ortaklarin, mudariplerin veya vekillerin adina is yaptig1 kisilerin
alacaklarina kefil olma taahhiidiidiir. Bu taahhiidiin muktezasi emin olan
kisilerin (mudarib,vekil) yatirim yaptig1 faaliyetlerden parasini alamamasi
durumunda bu zarar1 miivekkiline tazmin etmesidir.
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Sonug

Yukarida bahsettigimiz taahhiit ve benzer diger taahhiitler giiniimiizde-
ki emanet akitlerinin pratik uygulamasini gostermektedir. Aslinda bu taah-
hiitleri emin olan kisilerin emanet akitlerinde gerekli olmayan yiikiimlii-
likleri kendi istekleri dogrultusunda kendilerini yiikiimli tutmas tizerine
tasarlandigini gormekteyiz. Bunun nedeni Islami finans kuruluslarinin fa-
izli bankacilik mantalitesine dayali olarak ¢alismasidir. Bu mantalite elin-
de bulunan fonlar agik bir sekilde garanti altina alma iizerine kuruludur.
Dolayistyla banka, dogrudan veya dolayli olarak verilen bu gibi tazmin ta-
ahhtdiinti sunmak i¢in her daim hazir durumdadir. Katilim bankalarinin
akdin muktezasinda olmayan ytikiimliiliigii kendisine yiikleyen bu tiir ta-
ahhiitleri kabul etmesi ancak geleneksel bankacilik ile ayn1 ¢izgide yiirii-
mek istemesi ile agiklanabilir. Katilim bankalari, bu durumdan vazgegmez-
se gercekte sahip oldugu hiiviyetlerini kaybetmeye mahktim olacaklardir.

Su agiktir ki emin kisiler tarafindan alacakli kisilere verilen kefalet taah-
hiidii vekalet ve kefalet akitlerinin muktezasina aykir1 oldugu igin caiz de-
gildir. Bununla beraber kefaletin ve vekaletin bir kiside birlestirilmemesi
gerekir. Bu mudarabe, miisarake ve vekalet gibi akitlerin muktesazina ay-
kiridir. Ortagin diger ortaginin hissesine garantér olmasi veya mudaribin
mudarabe sermayesine garantor olmasi1 durumunda, her ikisinin de tecviz
edilmeyisi ile ilgili delil sunmaya gerek yoktur. Bu tiir kefaletin yasak oldu-
guna yonelik birgok fetva verilmistir. islami Finans Kuruluslar1 Muhasebe
ve Denetleme Kurumu (AAOIFI) yayinladig ser’i standartta (5) konuyla il-
gili su ifadelere yer vermistir:

“2/2/1-Vekalet veya vedia gibi emanet akitlerinde kefalet ya da rehin
sart1 ileri stirmek caiz degildir. Clinkii kefalet ve rehin, emanet akitleri-
nin muktezasina aykiridir. Ancak sadece kasit, kusur veya sozlesme sart-
larina aykiri davranig durumunda kefil olunabilir. Ozellikle miigareke ile
mudérabe ortakliklarinda bu kurallara dikkat edilmelidir. Ctinkii ortaklar-
dan birinin, mudaribin veya yatirim vekilinin gergeklestirilecek islem so-
nucunda gerek sermaye gerekse kér ile ilgili olarak tazminle yiikiimlii kilin-
masi caiz degildir. Bu tiir finansman yontemlerinin kesin getirili ve garan-
tili bir yatirim olarak pazarlanmas: céiz degildir.

2/2/2- Vekalet ile kefaleti ayn1 akit igerisinde birlestirmek caiz degil-
dir. Clinkii vekalet ve kefalet akitlerinin muktezas: birbirine zit hitkiim-
ler icermekte ve yatirim vekilinin tazminle yiikiimlii olmas: sarti, serma-
ye ile birlikte belirli oranda bir getirinin garanti edilmesi anlamina geldigi
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i¢in, gerceklestirilen islemi faizli krediye ¢evirmektedir. Eger vekalet akdin-
de kefalet sart kosulmamissa vekil daha sonra ayri bir s6zlesme akdederek,
kefélet sozlesmesiyle muamelede bulundugu kisilere kefil olabilir. Ciinkii
bu halde vekil olus vasfiyla baglantili olarak ayni zamanda kefil olmus sa-
yilmaz; akdedilen s6zlesmeler birbirinden ayr1 oldugu igin vekilin ayr1 bir
sozleme ile elde ettigi kefil vasfi, vekéletten azledilse bile devam eder”**

Vekilin ayr bir akitle vekil ve kefil sifatlarini iizerinde toplamasi, ke-
falet akdinin vekalet akdinden ayr1 bir sozlesmeyle akdedilmesi anlamina
gelmektedir. Ayrica kefaletin vekalet akdinde sart kosulmamis olmasi ge-
rekir. Boylece vekilin herhangi bir sebepten dolay1 vekaleti fesh olursa, ke-
faleti devam eder. Boyle bir sozlesmenin akdedilmesi 6zellikle sukuklarda
olmak tizere operasyonel agidan zordur. Ciinkii sukuklarda vekilin azledil-
mesi miimkiin degildir. S6z konusu fetva tartisilabilir. Clinkii bu fetva ve-
kilin elinde bulundurdugu fonlara ayni1 zamanda kefil olmasina yol agmak-
tadir.
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