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Oz

Bu calismada borsaya kayitli, halka agik ve Kamu Yararin Ilgilendiren Kurulus (KAYIK) olarak kabul
edilen Ornek bir isletme tarafindan satin alinan sukuk yatirim sertifikalarinin, muhasebelestirme
islemlerine yonelik uygulamalara yer verilmistir. Bu amacla ilk boliimde sukukun tanimi ve sukuk
cesitleri anlatilmig akabinde sukukla ilgili yasal diizenlemelere deginilmistir. Ikinci boliimde
Tiirkiye’de sukukla ilgili yasal diizenlemeler hakkinda bilgiler verilmis, ti¢lincii ve son bdliimde
tilkemizde ve diinyada sukuk sertifikalarina iliskin muhasebelestirme diizenlemeleri ve FFMS 33
Sukuk, Pay ve Benzeri Araglara Yapilan Yatirimlar ve FFMS 34 Sukuk Sahipleri Icin Finansal
Raporlama Standartlar1 hakkinda bilgiler verilmis, borsaya kayith halka arz sistemini benimsemis bir
sirketin satin almis oldugu sukuk sertifikalarmna iliskin Kamu Gozetim Kurumu ( KGK ) tarafindan
oOnerilen hesap plani ¢ercevesinde muhasebelestirme iglemleri yapilmaistir.

Anahtar Kelimeler: FFMS, KAYIK, Sukuk yatirim sertifikasi, KGK

Jel Kodlar1: M40, M42, F30
Accounting of Sukuk Investment Certificates in Scope Of FFMS 33 And FFMS 34

Abstract

In this study, practices regarding the accounting of sukuk investment certificates purchased by an
exemplary company registered in the stock exchange, open to the public and accepted as Public
Interest Institution (KAYIK) are included. For this purpose, the definition of sukuk and its types are
explained in the first part, and then legal regulations related to sukuk are mentioned. The second
section provides information about the legal regulations in Turkey regarding sukuk, In the third and
last part, information is given about the accounting regulations for sukuk certificates in our country
and in the world, and FFMS 33 Sukuk, Investments in Shares and Similar Instruments, and Financial
Reporting Standards for FFMS 34 Sukuk Holders. Finally, accounting procedures were carried out
within the framework of the chart of accounts proposed by Puplic Oversight Authority (KGK) about
the sukuk certificates purchased by a company that has adopted the public offering system registered

in the stock market.
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Giris

Islami finans uygulamasina yonelik temel ser’i delilller Kitap, Siinnet, icma ve Kiyasi
fukahadir. Fer’i deliller ise istihsan, istishab, mesalihi miirsele, 6rf, sahabe sozleri ve ge¢mis
{immetlerin seriatlari olmaktadir. Islami finans kapsaminda yatirnm araglarinin, temel ser’i
ve fer’i delillere gére uygunlugunun goz oniinde bulundurulmas: gerekmektedir. Allah (c.c)
ve Resul'u (s.a.v) tarafindan yasaklanmis bulunan faiz, kumar, domuz, les ahm satim1 v.b
faaliyetlerden ve garar yani belirsizlik igeren aldatmaya yonelik faaliyetlerden Miisliiman
bireyin kesinlikle sakinmasi gerekmektedir. Bu baglamda, Islami finans sektoriiniin fon
ihtiyacin1 karsilama amaciyla gelistirilmis olan sukukun, temel ve fer'i ser’i deliller

kapsaminda ele alinmasi gerekmektedir.

Ik sukuk ihraci 1977 yilinda mudaraba sukuk olarak Urdiin’de gerceklestirilmis ardindan
Pakistan 1981 yilinda ve Malezya 1983 yilinda sukuk ihraglarini gergeklestirmistir.
Malezya’da 1995 yilinda kurulan Malezya Islam Bankasi (Bank Islam) degeri 350 milyon

USD’ye ulasan ilk modern sukuku piyasaya sunmustur.

Giintimiizde, Suudi Arabistan, Kuveyt, Bahreyn, Katar, Tiirkiye gibi miisliiman {ilkelerde ve
Ingiltere, Almanya gibi miisliiman olmayan iilkelerde hem devlet hem de 6zel sektor
tarafindan sukuk ihraclar yapilmaya baslanmistir. Boylelikle Islami finansin gelismesine
paralel olarak sukuk ihraglar artmis, yeni finansal {irtinler gelistirilmis ve bunlara iliskin

finansal diizenlemeler yapilmistir

Faiz getirili ve borca dayali olan tahviller, bonolar vb. menkul kiymetler, Islam hukukunda
kabul edilmeyen finansal enstriimanlardir. Dolayisiyla fon saglama isleminin varliga dayal
olmasi zorunlulugu, Islami sermaye piyasasinda sukuku hayata gecirmistir (Yazicioglu &
Kazak, 2019).

Bu calismada, Islami finansa iliskin fon saglama araglarindan biri olan sukuk ve sukuk
tiirlerinin tanimi, bono ve tahvil ile farkliliklar1 genel olarak agiklanmis, FMS 33 ve FFMS
34’e gore muhasebelestirilme islemleri 6rnek uygulamalar ile, alanda yapilacak calismalara

katki yapilmasi amaglanmustir.

Tiirkiye’de inanglarindan dolayi, yeni yatirimlar icin faizle bor¢lanmak istemeyen ve yastik
altinda serveti oldugu halde faizli yatirnm araclarim kullanmak istemeyen iki grup insan
bulunmaktadir. Yastik altinda bekleyen bu fonlarn ekonomiye kazandirilarak yatirima
dontistiiriilmesine ve faize bulasmadan yatirnm yapmak isteyenlerin fon ihtiyaclarimin
kargilanmasina yonelik gelistirilen sukuk tiirleri, bu anlamda biiyiik 6nem arz etmekte ve

finansal piyasalarin canlanmasin saglamaktadir (Ausaf, 1993).

Yasalarimizda sukuk terimi yerine kira sertifikalar1 kullanilmig ve bu adla yasal
diizenlemeler yapilarak, kira sertifikalar1 gikarilmasina izin verilmistir. Literatiirde sukukun
hukuki ve mali yoniinii ele alan ¢alismalar son yillarda artmaya baglamis ancak sukukun

FFMS’ye gore muhasebelestirilmesine yonelik calismalar oldukga sinirh kalmustir.
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Diinya genelinde faizsiz finans araglara ydnelik talebin artmasi, Islami tahvil olarak da
goriilen sukukun gelisimini hizlandirmistir. Tahvil ve bonodan farkli olarak sukuk, varlik
tizerindeki sahiplik hakkini ifade eder ve ilgili varlik {izerinden gelir elde etme hakk: verir.
Tiirkiye’de sukukla ilgili ilk eylem Yiiksek Planlama Kurulu'nun, Istanbul Uluslararasi
Finans Merkezi Strateji Belgesini (29.09.2008 tarih ve 2009/31 sayili karar) kabul etmesiyle
baslamustir. Bu belgede, Tiirkiye'nin geng nufusunun, jeopolitik yapisinin ve gelismekte olan
ekonomisinin dnemine vurgu yapilmis, Tiirkiye'nin global dlgekte diinya finans merkezleri
arasinda yer alabilmesi igin yeterli alt yapinin saglanmasi gerektigi ifade edilmistir.
Altyapimmin saglanmasina yonelik en Onemli asamalardan ilki finansal {irtinlere yonelik
gesitliligin artirilmasidir. Dolayisiyla yeni bir finansman enstriimani olarak ortaya ¢ikan
sukuk, faizsiz finansman prensiplerini ilke edinen yatirimcilar i¢in vazgecilmez bir alternatif
olmaktadir (Alpaslan, 2014).

Tiirkiye faiz getirisi olmayan enstriimanlarla ilk kez, 1980'lerde ¢ikarilan gelir ortaklig:
senetleri ve 1990’l1 yillarda varliga dayali menkul kiymet islemleri, 20001li yillardan sonra
Islama uygun menkullestirme (kira sertifikalari) ile tanismustir. Sukuk kesinlikle bir varliga
dayali olarak ihra¢ edilmek zorundadir. Giiniimiizde ihra¢ edilen sukukun, Islam hukuku
uzmanlar tarafindan, faizsiz finans ilkelerine uyup uymadig1 halen tartisilmakla birlikte,
sukuk sadece Islam iilkelerinde degil Miisliiman olmayan diger iilkelerde de ihrag edilen bir

finansal enstriiman haline gelmistir.

The Association of Chartered Certified Accountants (ACCA) ve Klynvel Peat Marwick
Goerdeler (KPMG) ’‘in yayimlamis oldugu “Islami Finans Raporlama Standartlarinin

Uyumlagtirilmas:” raporunda Ozellikle nakit akimlarinin iskonto edilmesi ve gercege uygun
deger hesaplamasinda faiz konusu tizerinde durmustur (KPMG & ACCA, 2010).

Faizsiz finansa iliskin muhasebe ve denetim standartlarimin gelistirilmesine yonelik
calismalar yapan Bahreyn merkezli “Islami Finans Kuruluslari Muhasebe ve Denetim
Organizasyonu (Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial Institutions AAOIFI”
sukukun degerlenmesi hususundaki ¢alismalarina halen devam etmektedir. AAOIFI
yayimlamis oldugu her standartta Ser’i kurallara uygunluk sartim ortaya koymaktadir. Bu
standardin  17. boliimiiniinde “Yatirim  Sertifikalari'na  Iliskin ~ Standartlar”  yatinm
sertifikalarmin, maliyet bedeli ile degerlenmesinin Islami prensiplere daha uygun oldugu
belirtilmekte ve alim satim amacl elde bulundurulan yatirim sertifikalarmin, gercege uygun

deger ile degerlenmesi tavsiye edilmektedir (EBD Sukar, Muhamad, & Gunawa, 2008).
1. Sukuk Nedir?

Sukuk, Arapca “Sakk” kelimesinin ¢oguludur ve lugatta “sertifikalar” anlamina gelmektedir.
Terim olarak, bir varlik veya hizmetin miilkiyetine dair egit haklara sahip, payl hisselere ait
belgeler olarak tanimlanmaktadir (el-Meayirii’s-ser iyye, 2010). Bu tarifle, sukukun tahvil ve
bono gibi faizli finansman enstriimanlarindan farkli oldugu ve borglanma {izerine caiz
olmadi81 anlagilmaktadir. Giintimiizde faizsiz menkul kiymetlestirme muamelelerini anlatan

sukuk i¢in zaman zaman “es-sukukulislamiye” tabiri kullanilmaktadir. Sukuk kelimesi bu
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anlamiyla ve Islam tarihindeki uygulamalari da goz 6niine alindiginda gek, 6deme emri,
karne, bor¢ senedi, resmi tutanak, mal ve yiyecek sertifikalari, yazili belge manalarina
gelmektedir. Dolayisiyla sukuk, glintimiizde farkli bir uygulamaya isaret etmektedir (Cebeci,
2019).

Pek ¢ok arastirmaci, menkul kiymetlestirmede faiz icermedigi i¢in sukukun, tahvil, bono
gibi faiz iceren diger konvansiyonel finansal araglara benzemedigini vurgulamaktadir.
Konvansiyonel finansal araglarda faizli menkul kiymetlestirme, borg¢larin ayni degerde ve
tedaviil edilebilir menkul kiymetlere doniistiiriilme (senetler) islemidir. Bu tiir senetleri
ellerinde bulunduranlar faiz geliri elde edecegi icin ¢ikarilmas: ve tedaviilii fikhen uygun
bulunmaz. Sukuk hisselerinin faizli bir getirisi bulunmamakta, payl1 hisseleri ayni degerde
olan kar veya zarar getirili finansal belgeler veya sertifikalar olmaktadir. Sukuka iliskin
varliklar, bizzat mal olabilecegi gibi bir malin kullanim hakki (kirasi), hizmet hakki
(menfaat) veyahut mal, hizmet ve borcun karisimu hibrit bir yap1 olabilir. Bu varliklar bizzat
var olmasi veya sukuk satisindan saglanan gelirle elde edilmesi gerekmektedir. Biitiin sukuk
cesitleri fikihta kabul edilen akitler cercevesinde cikarilir ve bu akdin hitkmiint alir (el-
Abbadi, 1988).

Sukukun Ser’i agidan uygunluguna “esyada aslalon ibahadir” ilkesi, islemin faiz, kumar ve
garar icermemesi ve risk paylasiminin var olmasi gosterilmektedir. Sukukla ilgili ¢alismalar,
Islam iilkelerindeki sukuk ihraglarina paralel olarak devamli gelismekte, 6zellikle Arapca ve
Ingilizce ¢alismalar sukuk islemlerinin genis bir cografyada uygulanmasiyla artis
gostermektedir. Tiirkiye, sukuk islemlerine yonelik uygulamalara 2010 yilindan itibaren

yapilan yasal diizenlemelerle baglamistir.

Sukuk konusu ilk defa, Mecmau’l-fikhi’l-islami’nin diizenlemis oldugu konferansta
mudarebe sukuku olarak ele alinmustir. Fikhi dayanak agisindan ¢ok onemli olan bu
konferansta sukukla ilgili ayrintilar, ilk kez sistematik bir sekilde ortaya konmus ve bir karar
halinde yayimlanmistir. Faizsiz finasman standartlarini tespit eden ve bu alanda temel
kurumlardan biri olan The Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial
Institutions (AAOIFI), sukukla ilgili olarak 2003 yilinda 17 numaralar1 standardi
yayimlamigtir. Akabinde 2004 yilinda Mecmau’l-fikhi’l-islami tarafindan giiniimiizde en
yaygmn sukuk tiirii olan icara sukukla ilgili 6zel bir toplant1 diizenleyerek ¢ikan sonuglar bir
karar olarak yaymmlamustir. AAOIFI, 2007 ve 2008 yillarinda onceden belirlemis oldugu
sukuk standartlarina giincellemeler yapmistir. 2009 yilinda Mecmau’l-fikhi’l-islami, sukukla
ilgili olarak ”es—Sukﬁku’l—islémiyye (et-tevrik) ve tatbikatithe’l-mu‘asira ve tedaviilitha”
adiyla kongre diizenlemis ve sukuk konusunu 2012 ve 2013 yillarinda da aragtirmaya devam
ederek yeni kararlar almistir. Bu kurumlarin katkilariyla sukuka iligskin ¢alismalar 6nemli bir
ivme kazanmistir. Glintimiizde de sukukla ilgili uluslararas: diizeyde pek ¢ok konferans,

kongre, sempozyum vb. yapilmaktadir.

Globallagen diinyada biiyiik Olgekli ekonomik projelerin ¢ogalmasi ve bu projelerin
finansmaninin karsilanmasinda bireylerin ve kurumlarin finansal giiclerinin yetersiz olmasi,

sahislarin veya kurumlarin biraraya gelerek projelere finansman saglama fikri, sukukun
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temelini olusturmaktadir. Dolayisiyla hem ekonomik biiyiime hem de sukuk yatirimcilarinin

kar elde etmesi saglanabilmektedir.

Sukuk ihracinda hedeflenen amaclar asagagidaki gibi siralanabilir (Es-Sayci & El-Hacci,
2009);

- Miisliiman {ilkelerdeki iktisadi hayatin Islamin temel ilkeleriyle uyumlu bir sekilde
gelismesine ve kalkinmasina katki saglamak, inovasyon gerektiren sektorlerin ve alt yap1
projelerinin finansman ihtiyaglarini karsilamak ve bu baglamda Islami prensiplere uygun
borsay1 olusturmak ve gelistirmek,

- Isletmelerin Ozkaynaklarini gesitlendirerek sahis, isletme, kurum ve devletin fon
saglama likiditesini artirmak, kabul edilebilir bir vadede fon ihtiyact olan sirket ve
kurumlarin ihtiyacini gidermek,

- Yastik altindaki fonlarin iktisadi hayata kazandirilmasim1 ve biit¢e agiginin
kapatilmasini saglamak,

- Tedaviilde olmayan likit fonlar1 tedaviile sokarak para piyasasini canlandirmak ve
paranin tedaviil hizin1 artirmak, kredi ve sermaye piyasalarinin birbirleriyle etkilesimini
saglamak, kamu destegi olmadan finansman kaynagi saglamak,

- Bliytik olgekli finansal yatirimlara birey veya kurumlarin hissedar olmasini saglamak,
faizden kaginmak isteyen sirketlerin ve kurumlarin basarisin1 artirmak, ekonomik krizleri

azaltmada etkinligi saglamak.

Sukukun konvansiyonel yatirim araglarindan farkl: yonleri asagidaki gibi ifade edilebilir (el-

Me‘ayirii’s-ser ‘iyye, 2010).

1. Sukuk, fiziksel varliklar, kullanim ve hizmet haklarinda payl hisselerin sahipligini temsil
eder. Bu baglamda sukuk sahibi lehine bir alacak degildir. Faizli finansal enstriimanlar ile
arasidaki en temel fark budur.

2. Sukuk sozlesmesi yapilarak, bu sdzlesmeye kanunun belirlemis oldugu nominal degerin

yazilmasi gerekmektedir.

3. Finansal piyasalarda satimlarinin ve tedaviillerinin hizli olmasi icin esit degerde ihrag

edilirler.

4. Sukuk, tedaviile uygun bir finansal enstriimandir. Icara, miisareke ve mudarebe sukuklar
sartli olarak tedaviil edilebilirler. Murabaha, istisna ve selem sukuklar bir varlig1 temsil ettigi
miiddetce tedaviil edilebilirler ancak bagkasimin zimmetinde borca dontistiikleri an,
tedaviilii Islam hukukunda uygun goriilmemistir. Nihayetinde sukukun tedaviilii temsil

ettigi varhigin tedaviil edilebilme kistaslarina tabidir.

5. Sukukun her bir pay1 (sakk) boliinme kabul etmez. Bir sukuk payinda birden fazla tarafin
sahipligi s6z konusuysa, sadece bir temsilcisi olmas: gerekmektir.

6. Sukuk sahipleri hisseleri oraninda meydana gelen risklere katlanirlar.
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7. Ortakliga bagh sukuklarda kara sozlesmede belirtilen orana gore ortak olunur, zarara da
paylar oraninda katlanilir. Sukuk yoOneticisi, ana paray1 iade etmeyi garanti edemez. Zira

garanti vermek, bono ve tahvil gibi faizli senetlerin 6zelligidir ve faiz igerir.

8. Sukuk sahibi nominal deger {izerinden daha 6nce belirlenmis oranda veya miktarda bir

pay alamaz.

9. Sukuk, kesinlikle Ser’i bir sozlesmeye dayali olarak ¢ikarilir ve bu sozlesmelere gore

hiiktimler faklilasir.
1.1. Sukuka liskin Hiikiimler

2009 yilinda Mecmau'l-fikhi’l-Islami'nin yapmis oldugu konferansta sukuka iliskin su
hiikiimler belirlenmistir (Demmag, 2012):

1. Beklenen karin gerceklesen kardan daha az olmasi veya zarar olmas: durumlarinda sukuk
yoneticisinin sukuk yatirimcilarina borg veya bagis gibi bir taahhiite bulunmasi caiz degildir.

Ancak sigorta veya tekafiil vasitasiyla olusabilecek risklerden korunmak caizdir.

2. Sukuk yoneticisinin kasti, kusuru veya anlagsma sartlarina muhalif bir durumu olmadikca
varligin kiymetini tazmin etmez. Ciinkii sukuk yoneticisinin eminlik, giivenilirlik vasfi

vardir.

3. Sukukun itfasi, piyasa degerinden veya o sirada anlasilan fiyat {izerinden olmalidir.
Nominal degeriyle itfa edilmesi caiz degildir. Ancak AAOIFI'min 2008 yilinda yayimladig:

raporda kiracinin nominal degerle varlig1 geri satin almasi caiz gormdistiir.

4. Sukukun tedaviilii hususunda; sukuku meydana getiren varliklar para ise sarf sozlesmesi
hiikiimleri gegerli olur. Murabaha sukukunda oldugu gibi varliklar borca doniismiisse
sukukun tedaviiliinde borg hiikiimleri uygulanir. Bu durumda borcun édenmesinde ayni
tutarin havale edilmesi gerekmektedir. Eger mudarabe sukukta varlik, para, borg, mal ve
hizmetin karisimi ise — mal ve hizmetin ¢ogunlukta olmas: sartiyla- {izerinde mutabik
kalinan fiyattan tedaviilii caizdir. Ancak para ve bor¢ ¢ogunlukta ise sarf ve borcun satimu

hiikiimlerine gore tedaviil edilmesi gerekir.

5. Hibrid seklindeki varhiga dayali menkul kiymetlerde asagida agiklanan iki durum

olugsmaktadir. Bunlar;

a - Paranin ve borcun asil olabilecek bir varligin ciizii olmasi ve sukukun asil varligmn

miilkiyetini icermesi durumunda tedaviilii caizdir.

b - Paramin ve borcun asil olabilecek bir varhigm ciizii olmamasi ve sukukun asil varligin
miilkiyetini igermemesi durumunda tedaviil hiikiimleri sukuku olusturan varliklarin

oranina gore belirlenir.
6.Sukuk ihrag eden tarafin her tedaviil islemini kayitlarina tescil etmesi gerekir.

Sukuk Izahnamesinde Ser’i agidan asagidaki hususlarin bulunmasi gerekmektedir:
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1. Anlasmanin kosullari, sukuk s6zlesmesi taraflar1 hakkinda yeterli bilgi, Ser’i vasiflari,

haklar1 ve sorumluluklar belirtilmelidir.
2. Sukuka dayanak olacak s6zlesmenin tiirii belirtilmelidir.

3. Sozlesmenin sartlarini ve asil ogelerini kapsamasi, Ser’i hiitkiimlere aykir: bir sart ihtiva

etmemesi gerekir.

4. Izahname’de ortaya konan sartlara uymayi ve sukukun caizligini teyit edecek bir kurulun

olmasinin gerekliligi belirtilmelidir.

5. Sukuk yatirimcilarinin, kar ¢itkmasi durumunda kara ortak olacaklar: zarar durumunda ise

paylar1 oraninda zarara katlanacaklari belirtilmelidir.

6. Izahnamede, sukuk ihrac edecek kurulusun sukuk yatirnmcilarina —kasit veya kusur
durumlar1 harig- sukuk sertifikasinin nominal degerini ve belli tutarda kar1 garanti ettigini
iceren bir madde bulunamaz. Ancak bagimsiz bir {iglincii sahis karsilik beklemeden buna
kefil olabilir. Ayrica kasit ve kusur hallerinde ortaya ¢ikan zarari tazmin etmek igin sukuk

yatirimcilarina teminat verilebilir.

7. Herhangi bir kurulusun alinmayan sukuku satin alacagina dair taahhiitte bulunmasi

caizdir. Taahhiitte bulunan tarafin bu taahhiidii igin bir ticret talep etmesi caiz degildir.
1.2. Sukuk Tiirleri
Dayandig1 sozlesmeye ve kullamim amacina gore sukuk tiirleri asagidaki gibidir:

1) Icara Sukuk: Kiralamaya elverigli mal ve hizmetleri, tedaviile uygun menkul kiymetlere
dontistiirmek suretiyle olusturulan sukuk tirtidiir (el-Me‘ayirii’s-ser‘iyye, 2010, Demmag,
2012).

Ornegin; banka bir makineyi satin alip miisteriye kiralar daha sonra makinenin rayig bedeli
tizerinden sukuk ¢ikararak bunlari sahislara, kamu veya 6zel kuruluslara satar. Bu sukuku
satin alanlar kiradan pay alirlar. Amag, icara sdzlesmesine konu olan mal veya hizmetlerin
ikincil piyasada kolay bir sekilde el degistirilmesini saglamaktir. Icara sukuku tiirleri, kamu
ve Ozel sektoriin iktisadi finansmaninda, altyap: projelerinde (bina, koprii, hastane vb.) ve
hayir islerinde kullanilabilir. Orta ve uzun vadeli projelerin (egitim, saghk, ulasim vb.)
finansmaninda hizmet kiralama sukuku, gayrimenkul ve iskan sektoriinii gelistirmek igin

icara sukuk kullanilabilir.

2) Mudaraba Sukuk: Emek - sermaye ortaklifina dayanan bir sukuk ¢esidi olup, rabbii’l mal
ortaklarin ortaya koydugu sermayeye baglh bir yatirim aracidir. Bu sermayenin esit paylara
boliinmesiyle meydana gelir, sahipleri adina tescil edilir ve hisse adedince deger tagir. Sukuk
ihrac eden ortaklar mudarib, sukuk sahipleri ise rabbii’l mal ortak olarak adlandirilir. Sukuk
icin yatirilan para re’sii’l mal olarak adlandirilir. Sukuk sahipleri (Rabbii’l mal ortaklar)
kardan anlastiklar1 oranda pay alirlar ve zarar durumunda sermayeleri oraninda zarara
katlanirlar (Kose, 2002).

Iki cesit mudaraba sukuk vardir:
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a) Mutlak Mudaraba Sukuk: Rabbii’l mal ortaklar belli bir secim yapmazlar, mudarib ortagin

istedigi projeyi se¢me opsiyonu vardir.

b) Mukayyet Mudaraba: Rabbii'l mal ortaklar mudarib ortagin yapacag: belirli bir projeyi ya
da sektorii segerler. Mudarib ortak bu gergevede hareket etmek zorundadir. Proje veya

anlagilan yil bitince mudaraba sukuk da sona erer.

Mudaraba sukuk; her tiirlii sinai, ticari ve zirai alanda kullarulabilen, yatirim alani oldukga
genis bir sukuk cesidi olup, kamu veya 6zel sektoriin finansmamnda kullanilabilir, hayir
amacgh da olabilir. Mudaraba sukukun getirisi 6nceden kesin olarak tahmin edilemez ve
getiriler farklihik gosterebilir. Getiri tahminleri ve fiyatlandirmalar sukuku ¢ikaran

kurulusun mali tablolar1 ve market endeksleri tizerinden yapilir.

3) Musaraka Sukuk: Ortaya konan bir projenin veya ticari bir faaliyetin, ortaklik esasl finanse
edilmek iizere ihra¢ edilen finansal enstriimanlardir. Sukuk sahipleri varliklar veya
projelerde hisseleri oraninda miilkiyet hakki elde ederler. Eger kar elde edilmisse, sukuk
sahiplerine kardan pay verilir. Sukuka iliskin islemleri ortaklardan biri veya vekil tayin
edilen kisi idare edebilir. Musaraka sukukun ihra¢ makami musaraka talep eden taraf, sukuk

sahipleri ise kar ve zarara katlanmay1 kabul ederek ortak olan kisilerdir.
Musaraka sukuku siire bakimindan ikiye ayrilir:

a) Daimi Musaraka Sukuku: Hisse senetlerine benzemektedir. Vadesi projeye baglidir, proje

bitince vadesi de sona ermektedir.

b) Gegici Musaraka Sukuku: Belirli bir vade ile siirlidir. Kar dagitilir, proje asama asama —
azalan musaraka islemlerindeki durumuna benzer bigcimde- sona erer. Musaraka sukuku
ortaklik {izerine kuruldugu icin 6zel sektorde kolaylikla uygulanabilir. Ornegin imalatc
firma bu sekilde sukuk ¢ikarip kardan pay verebilir. Bu gesit sukuk havaalanlari, otobanlar,

limanlar insa etmede kamu sektorii i¢in uygun bir finansman aracidir (Yanpar, 2015).

4) Murabaha Sukuk: Satin alinacak murabaha konusu varligin finansmani igin ihrag edilen,
esit degeri olan belgelerdir. Murabaha sukukta satin alinan varligin miilkiyeti sukuk
yatirimcilarina aittir. Sukuku ihra¢ eden kurulus, varhigin saticisi, sukuk yatirnmcilar ise
alialardir. Odenen bedel ise satin alma maliyetini olusturmaktadir. Sukuk yatirimcilari
varligin ve satistan elde edilen karin sahibidirler. Ozel ve kamu sektdrii herhangi bir varligin
finansmanini saglamak i¢in murabaha sukuk ¢ikarabilir. Sukuk ihrag eden kurulus, alicilar
olan sukuk yatinmcilarinin vekili olmaktadir. Varlik satin alindiktan sonra satin alma sozii
veren sirkete tespit edilen karla satilir. Murabaha sukuklarinin ikincil piyasada satimlari caiz

goriilmemistir (el-Me‘ayirii’s-ser ‘iyye, 2010; Demmag, 2012).

5) Selem Sukuku: Selem konusu varligin parasmni 6nceden tahsil etmek icin ¢ikarilan finansal
belgelerdir. Bu gesit sukukta selem konusu varlik sukuk yatinmcilarma aittir. Sukuku ihrag
eden kurulus selem varligin saticisi ve sukuk yatinmcilan alicilardir. Sukuk tutar ise
sermaye olmaktadir. Alicillar varhigin satmindan veya paralel selemden elde edilecek

paranin sahibidirler (el-Me‘ayirii’s-ser ‘iyye, 2010). Selem sukuklar tarim, hayvancilik, gaz ve
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petrol sektorlerinde kullanulabilirler. Devlet, selem sukuk vasitasiyla tilke kalkinmas: igin
olusturulacak projeleri destekleyebilir. Ornegin, devlet hem iireten hem teslim eden olma
ozelligi ile hak dogurucu vade tarihleri olan petrole iliskin selem sukuku ihrag eder.
Boylelikle petroliin sermaye finansmani saglanmis olur. Proje sona erdiginde -vade
bittiginde- devlet selem sukuk yatirnmcilarimin vekili olarak satin almis oldugu petrolii
miisterilere satar ve elde edilen paray1 sukuk yatirimcilarina dagitir. Alis ve satis arasinda
olusan fark selem sukuk yatirimcilarinin kari olur. Selem sukukunda Ser’i olarak selem
sozlesmesinde bulunmasi gereken biitiin sartlarin gozetilmesi gerekmektedir. Kiyemi sayilan
hayvanlar, evler, diikkanlar, kullanilmis tasitlar ve benzerleri, altin, giimiis, nakit para ve

dovizler selem sukuka konu olamazlar (Dondiiren, 2006).

6) Istisna Sukuku: Muayyen bir seyi iiretmek maksadiyla kaynak toplamak igin ihrac edilen
esit degere haiz belgelerdir. Meydana gelen varlik, sukuk yatirimcilarinin miilkiyetindedir.
Sukuk i¢in 6denmis olan bedel, iiretilen malin masrafidir. Sukuk yatirimcilan {iretilen seyin
sahibi olduklari i¢in satimdan ve eger varsa parelel istisna’dan elde edilen miktar kadar hak
sahibidirler. Biiylik ¢apli yatirimlar igin istisna sukuk olduk¢a uygundur. Gida sanayii,
ingaat sektorii, gemi, ugak yapimi gibi alanlarda kullanilabilir (el-Me‘ayirii’s-ser iyye, 2010;
Demmag, 2012).

7) Vekalet Yoluyla Sukuk: Yatirm yapmak icin vekalet araciligi ile olusturulan ortaklik
sertifikalaridir. Sukuk ihra¢ edenler yatinim isinde vekil, sukuk yatirnmcilar: ise miivekkil
konumundadirlar. Sukuk sahipleri tespit edilen oranda kar veya zarara istirak ederler. Her
gesit sukukta bu uygulamadan yararlanilabilir. Birbirinden farkli ekonomik projelerde
uygulanmak {izere 6zel veya kamu sektorii tarafindan ¢ikarilabilir. Ornegin, elektrik iireten
bir birimin sukuk ihrag¢ ederek, sukuk yatirimcilarinin da diger birimlerle beraber elektrik
satin almasi seklinde gerceklesir. Bu uygulama selem, icare, istisna veya bunlarin

birlesimiyle gerceklestirilerek yapilabilir (Munawar & Tariqullah, 2010).

8) Miirekkep (Hibrit) Sukuk: Birden ¢ok sukuk tiiriiniin karmasiyla olusan sukuk modelidir.
Tk miirekkep sukuk Islam Kalkinma Bankas1 tarafindan ihrag edilmistir. Miirekkep sukukta

ser’i agidan uygun olmayan akitlerin birlikte yer almamasi gerekir.

Geleneksel fikih literatiiriinde akit tiirlerine bagh olarak ¢ikarilabilecek oldukga fazla sukuk
tiirti bulunmaktadir. Bunlar fikir ve maksat bakimindan ser’i temellere dayanmaktadirlar.
Fakat akitlerin yapilarinda, kosullarinda ve ikincil piyasalarda dolagima elverisli olmalar

bakimindan onemli farkliliklar bulunmaktadir.

Giintimiizdeki sukuk uygulamalarina fikhi itirazlar olmaktadir. Bu itirazlar; miirekkep
(hibrid) yapida bir sukukun olmasi, vekalet sozlesmesinde ortaya ¢ikacak riskin tamamen
tek tarafa yiiklenmesi, giincel faiz oranlarinin tek kriter kabul edilmesi ve degisik bigimlerde

verilen garantilerle riskin tamamen ortadan kaldirilmasi tizerine yogunlagmaktadir.

Bir kisim aragtirmacilar sukuk yatirimcilarma tesvik verme sarti, bor¢ verme taahhiidii ve
sukukun nominal tutarinin 6denmesi konusunda garanti verilmesi gibi durumlarin fikhi

acidan caiz olmadigi yoniinde goriis beyan etmekte ve uygulamaya dair elegtiriler
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yapmaktadirlar (el-Gamal, 2007; el- Hattabi, 2009). Dolayisiyla sukukun fikhi agidan cevazi
konusunda ciddi stipheler meydana gelmekte ve ser’i prensiplere uymanin zorunlulugu

tekrar glindeme gelmektedir.

Giintimiizde Islam iilkelerindeki sukuk uygulamalarinda gelinen noktada su hususlar

sOylenebilir:
- Sukuk piyasasi stirekli gelismekte ve sukuka olan talep de artmaktadir,

- Islam ftilkelerinin pek ¢ogunda sukuka iliskin hukuki ger¢evenin olusturulamamasi,
finans piyasalarmin smurliigit ve birbirleriyle irtibatli alt yapr kuruluslarina ihtiyag
duyulmasi, bu alanda istihdam edilecek insan kaynaklarmin az olmasi, sukukun

yayginlasmasinda dnemli engeller olarak durmaktadir.

- Mali ve idari harcamalarin az olmasi ve riskin kabul edilebilir diizeyde olmasi sebebiyle
uygulamada c¢ogunlukla icare ve sonrasinda musaraka sukuk kullanilmaktadir. Bu
baglamda kullanilan sukuk, ¢ogunlukla sabit getirili olmakta, bunlarin faaliyet sonuglariyla
bir iliskisi olmamaktadir (Demmag, 2012). Bu durum sukuk sisteminin ser’i agidan

elestirilmesine yol agmaktadir.

Bugiinkii sukuk sistemiyle ilgili iki temel bakis agisindan s6z edilebilir. Olumlu diisiinceye
sahip olanlara gore sukukun gelistirilmesi, faizsiz finans sisteminin gelismesi ve biiytimesi
icin ¢ok Onemli bir imkan olusturacaktir. Karamsar diisiinceye sahip olanlar, sukuk
sisteminin faizli bono ve tahvil gibi bir isleyise sahip oldugunu, 6ziinden uzak bir yapiya
dontistiigiinii ve ser’i agidan pek ¢ok sakinca ihtiva ettigini belirtmektedirler. Bu kapsamda
sukukun kii¢lik yatinmeilar i¢in bir yatirirm imkani olup olmadig: ve biiyiik sermayedarlarin

tekelinde olan bir islem olup olmadig1 halen tartisilmaktadir.

Faizsiz finans alaninda teori ve uygulama arasindaki tezat durumlar bu alanin gelismesini
olumsuz yonde etkilemektedir. Teoride ilkelerin dogru ve ser’i kurallara uygun bir sekilde
ortaya konuldugu goriilmektedir. Mecmau’l - fikhi'l - Islaminin yirminci dénem
konferansinda almis oldugu kararlarda, sukukun Islam {ilkelerinin iktisadi kalkinmasina
katki saglamasi, reel sektordeki ekonomik faaliyetleri desteklemesi ve gelir dagiliminda
esitsizligi giderici bir etki yapmasi bakimindan Islam’in kabul ettigi temel maksatlari
gerceklestirmesi, ticari islemlerin hile ve aldatmadan uzak olmas1 ve bono, tahvil gibi faizli
senetlerden -isleyis bakimindan- farklilik arz etmesinin gerektigine dair hususlarin olmasi
bu duruma ornek gosterilebilir. Ancak dogru anlamama, 6zen gostermeme ve rekabet etme,
agir1 kar diisiincesine kapilma gibi nedenlerle teori ile pratik arasinda ¢atismalar meydana
gelmektedir. Bu baglamda sukukun ser’i kurallara uygunlugu hususundaki sorulara
verilecek cevaplar, bu kurallara ne 6l¢iide uyulduguna, islemin detaylarina ve uygulamada
izleyecegi metotlara gore degisebilmektedir. Neticede her tiir sukuk uygulamasi icin benzer
hiikiim verilmesi dogru bir goriis olmayip ayr ayr1 uygulamalara gore hiikiim agiklanmasi
daha dogru olacaktir (Cebeci, 2019).
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2. Tiirkiye’de Sukuk Uygulamalar1

Tiirkiye’de Varlik Kiralama Sirketi (VKS) tarafindan ihrag edilen kira sertifikalari, sukuk
uygulamasi olarak ortaya gikmistir. Sukuk tiirleri arasinda sadece icara sukuk olarak bilinen
kira sukukuna iligkin yasal diizenlemeler yapilmistir. Yeni sermaye piyasasi
enstriimanlarinin  Tiirkiye finansal piyasalarinda uygulanmasina yonelik c¢alismalar,
Sermaye Piyasas1 Kurulu tarafindan hazirlanan Seri: III, No:42 sayili “Kira Sertifikalarina ve
Varlik Kiralama Sirketlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig” ile 01/04/2010 tarih ve 27539 sayili
Resmi Gazete’de yayimlanarak yiirtirliige girmistir. Bu teblig kapsaminda, 6zel sektor
isletmelerine kira sertifikalar1 ¢ikarma imkani dogmus ve bu finansman araci ile 6zel

sektOriin sermaye piyasalarindan fon saglayabilmeleri miimkiin olmustur.
Tebligde belirtilen baz1 kavramlarin agiklamas: tebligin 3. Maddesinde yapilmistir.
Bunlar;

Kaynak Kurulus: Elinde bulundurdugu veya kiralama yoluyla edindigi varliklari, tekrar

geri kiralamak i¢in Varlik Kiralama Sirketi'ne devreden Ananonim Sirkettir.

Kira Sertifikas1: Varlik Kiralama Sirketinin, satin almak veya kiralamak icin teslim aldig1
varliklarin finansmanini temin etmek maksadiyla diizenledigi ve sahiplerinin bu
varliklardan saglanan gelirlerden paylari oraninda hak sahibi olmalarini belirleyen menkul

kiymet, kira sukukudur.
Kurucu: Kaynak kurulus, aract kurumlar ve bankalardir.

Varlik: Varlik Kiralama Sirketinin, satin almak veya kiralamak istedigi her tiirlii menkul

veya gayrimenkul mallar ve maddi olmayan varliklardan olugsmaktadar.

Varlik Kiralama Sirketi (VKS): Kaynak kuruluslar, aract kurumlar ve bankalar tarafindan

yalniz kira sertifikasi ¢ikarmak tizere kurulan Ananonim Sirkettir.

Teblig sadece kira sertifikalar1 ve kiralama sirketlerine iliskin diizenlemeleri kapsasa da kira
sukukunu icermektedir. Zaten kira sertifikalarina iliskin agiklamalarin sonunda bu

sertifikalarin ayn1 zamanda kira sukuku oldugu belirtilmistir.

Tebligin 5. Maddesinde VKS'nin ana sozlesmesinde yer almas1 gereken faaliyet alanlar1 su

sekilde tespit edilmistir.

a) Her tiirla kira sertifikalar ¢gikarmak,

b) Kendi namina ve kira sertifikasi sahipleri adma varliklar1 devralmak, bu varliklar
kiralamak ve elde edilen kira hasilatlarii paylari oraninda kira sertifikasi sahiplerine
dagitmak,

c) Kira sozlesmesinin vade bitiminde, ilk oncesinde anlasilan sartlarla kiralamaya konu

varlig1 kaynak kurulusa geri aktarmak (Yilmaz, 2014).

Tebligde kira sertifikalar1 bes ana baslikta siniflandirilmistir.
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a) Sahiplige Dayali Kira Sertifikalar1: VKS'nin Kaynak kurulustan devraldigir varlik ve
haklarm, Kaynak kurulusa geri kiralanmak veya {iglincii kisilere kiralanmak amaciyla veya
VKS$ adina yonetilmek {izere bu mal ve haklarin finansmanini saglamak igin ¢ikarilmis olan

sertifikalardir.

b) Yonetim Sozlesmesine Dayali Kira Sertifikalari: Kaynak kurulusun miilkiyetinde
bulunan varlik ve haklarin (vadeli olarak kiralanmasi da olabilir) VKS adina yonetilmesi
sonucunda saglanan gelirlerin yapilan sdzlesme sartlar1 kapsaminda VKS’ye aktarilmasi igin

¢ikarilan sertifikalardir.

¢) Alim-Satima Dayal1 Kira Sertifikalari: Disaridan satin alinacak olan varlik ve haklarin

finansmani icin ¢ikarilan sertifikalardir.

d) Ortakliga Dayali Kira Sertifikalari: VK$'nin, kuruluslarin faaliyetlerine ortak olmak

amaciyla ¢ikarmis oldugu sertifikalardir.

e) Eser Sozlesmesine Dayal1 Kira Sertifikalari: VK$'nin, eser sahibi olarak taraf oldugu bir

sOzlesme gercevesinde eserin yapilmasini saglamak i¢in ¢ikarmis oldugu sertifikalardir.

3. Ulkemizde ve Diinyada Sukuk Sertifikalarinin Muhasebelestirilmesine Yonelik

Diizenlemeler

Ulkemizde 2007 yilinda Bankacilik Kanunu'na istinaden, Bankacilik Denetleme ve
Diizenleme Kurumu (BDDK)'nun ¢ikarmis oldugu Katiim Bankalarinca Uygulanacak Tek
Diizen Hesap Plani ve Izahnamesi hakkinda tebligle Katilm bankalari icin sukuk
sertifikalarina yonelik muhasebelestirme konusunda diizenleme yapilmis, diger kuruluslar
icin herhangi bir diizenleme yapilmamustir. Yapilan bu diizenleme ile katilim bankalarinin
muhasebelestirme sistemi, konvansiyonel bankalar ve diger kalkinma bankalarn ile
farklilastirilmistir. Katilim bankalari, faizsiz finasman saglamaya yonelik calisma ilkeleri ile
uyumlu tek diizen hesap plamimi kullanarak, objektif ve karsilagtirilabilir mali tablolar

hazirlayabileceklerdir.

Bankalar disindaki 6zel sektor isletmeleri, 1992 yilinda Vergi Usul Kanunu'na istinaden
cikarilan 1 sira No’lu Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi (MSUGT) ile yayimlanan
Tek Diizen Hesap Planini (TDHP), 1994 yilindan itibaren kullanmaya baglamiglardir. 2012
yilinda yayimlanarak yiirirliige giren Tiirk Ticaret Kanunu'ndaki (TTK) diizenlemeler ile
Tiirkiye Finansal Raporlama Standartlar1 (TFRS) ve Tiirkiye Muhasebe Standartlari (TMS),
finansal tablolarinin hazirlanmasinda gegerli standartlar olarak kabul edilmis, belirli sartlar
tasiyan igletmelerin TMS/TFRS'ye gore finansal tablolarini hazirlamalar1 gerektigi
belirtilmistir. Gerek MSUGT ile tespit edilen TDHP'de gerekse TMS/TFRS’de sukuk

sistemine iliskin herhangi 6zel bir diizenleme bulunmamaktadar.

26 Subat 1990 tarihinde Cezayir’de yapilan bir konferansta Uluslararasi Finansal Raporlama
Standartlar1 (UFRS) ile Islami prensiplerin uyumlastirilmas1 igin Islami kurum ve
kuruluslarin iglemleriyle ilgili Islami Bankalar ve Finansal Kuruluslar icin Finansal

Muhasebe Organizasyonu (FAOIBFI- Financial Accounting Organization for Islamic Banking
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and Finanscial) adiyla bir kurum olusturulmus ve bu kurum, 1991 yilinda resmi olarak
Bahreyn’de faaliyet gostermeye baglamistir. FAOIBFI, 1993 yilinda Islami Finans alanindaki
ilk standardmni yayimlamistir. Daha sonra Kurum ismini Islami Finansal Kuruluslar icin
Muhasebe ve Denetim Kurumu (AAOIFI-Accounting and Auditing Organization for Islamic
Financial Institutionas) olarak degistirmistir. AAOIFI, 2020 Eyliil ay1 itibariyle 58 adet fikhi
standart, 26 adet muhasebe standartlari, 7 adet yOnetisim standartlar1 ve 2 adet ahlak

standardi olmak tizere toplam 93 adet standart yayimlamistir (AAQOIFI, 2010).

AAQOIFI'min yayimlamis oldugu muhasebe standartlari, KGK tarafindan Islami finans
sektoriiniin gelisimini artirmak, Islami finans muamelelerini daha etkin ve verimli kilarak
farkindalik yaratmak amaciyla Faizsiz Finans Muhasebe Standartlar1 (FFMS) adiyla

Tiirkgeye cevrilmis ve ardindan Resmi Gazetede yayimlanmustir.

Tablo 1: Faizsiz Finans Muhasebe Standartlar

29.05.2019 Tarihli 30780 06.09.2019 Tarihli 30880 20.11.2019 Tarihli 30954
Sayil1 Resmi Gazete Sayil1 Resmi Gazete Sayili1 Resmi Gazete
E?;i:jj?:nzriﬁjlsﬁfﬁl IIZn FFMS 8: Icare ve Icare Miintehiye FFMS 31: Yatirim Vekaleti
P ? Bittemlik (EI-Vekale Bi’l Istithmar)

Kavramsal Cerceve

FFMS 1: Katilim Bankalari ve
Faizsiz Finans Kuruluglarmin
Finansal Tablolarinda Genel
Sunum ve Agiklama

FEMS 33: Sukuk, Pay ve
FFMS 14: Yatirim Fonlar Benzeri Araglara Yapilan
Yatirimlar

FFMS 3: Mudarebe Finansmant FEMS 16: Yabanci Para Islemleri ve FEMS 34: Sukuk Sahipleri

Yurtdisindaki Isletmeler Icin Finansal Raporlama
FFMS 18: Geleneksel Finans
FFMS 4: Miisareke Finansmani | Kuruluglar1 Tarafindan Sunulan FFMS 35: Risk Yedekleri

Faizsiz Finans Hizmetleri

FFMS 21: Varliklarin Transferine

FFEMS 7: Selem ve Alt Selem ili@kin Aciklamalar

FEMS 9: Zekat FEMS 22: Boliimlere Gore Raporlama

FFMS 10: Istisna ve Alt Istisna FFMS 23: Konsolidasyon

FFMS 28: Murabaha ve Diger
Vadeli Satiglar

FFMS 24: Istiraklerdeki Yatirimlar

FFMS 26: Gayrimenkul Yatirimlar1
FFMS 27: Yatirim Hesaplar1
FFMS 30: Deger Diisiikliigii, Kredi

Zararlar1 ve Ekonomik A¢idan
Dezavantajli Taahhiitler

Faizsiz Finans Muhasebe Rehberi 1:
Faizsiz Finans Muhasebe
Standartlarinin Faizsiz Finans
Kuruluslar: Tarafindan ilk Kez
Uygulanmasi
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Isletmeler, FFMS uygulamasina 01.01.2020 tarihinden itibaren (FFMS 35 Risk Yedekleri
01.01.2021’den itibaren) secimlik olarak gegebileceklerdir. Yayimlanan tiim standartlarin

erken uygulanmasina izin verilmektedir.

3.1. FFMS 33 ve FFMS 34’e Gore Sukuk Yatirim Sertifikalarinin Muhasebelestirilme
Esaslar1

FFMS 34’ te Sukuk, maddi varliklarda, haklarda, hizmet ve 6zel yatirnm faaliyetlerinde veya
belirli projelerde sahipligi iceren, paylar1 simgeleyen esit kiymetteki sertifikalar olarak
tanimlanmustir. Sukuk, yapilan akdin 6zelligine gore ticari faaliyet seklinde olabilir veya
olmayabilir (FFMS 34, Paragraf: 10-e).

FFMS 34, amaglar ve yatirrmin yapisina gore, sukuku ise dayali olan ve ise dayali olmayan

olmak {izere iki sinifa ayirmistir.

- Ise Dayal1 Sukuk: Temeli faiz getirisi olmayan finans, yatirim, hizmet veya ticari vb.
faaliyetlerden yada bunlarin terkibinden olusan bir isi ifade eden sukuk enstriimanini temsil

eder.

- Ise Dayali Olmayan Sukuk: Ise dayali sukuk disinda kalan, herhangi bir isi ifade etmeyen

sukuk enstriimanlaridir.

Sukuka temel olan varliklar, haklar, hizmetler, yiikiimliiliikler, gelir ve giderler, dncelikle
FFMS’de yer alan standartlar ¢ercevesinde muhasebelestirilirler. Bu konuda bir standardin
mevcut olmamasi halinde FFMS'nin kavramsal cercevesine ve fikhi hiikiimlere tezat
olmamak sartiyla genel kabul gormiis muhasebe ilkelerine gore Olgiilmesi ve

muhasebelestirilmesi gerekir (FFMS 34; Paragraf, 8).

Sukukun, pay ve benzeri enstriimanlara yapilan yatirnmlar1 yonetmek i¢in kullandig: is
modeli ve bu yatinmdan bekledigi nakit akislar1 dikkate alinarak asagidaki gibi siniflanmasi

gerekmektedir.
“(i) Itfa edilmis maliyet iizerinden olgiilen yatirimlar
(ii) Gergege uygun deger degisimi 6zkaynaga yansitilarak ol¢iilen yatirimlar

(iii) Gercege uygun deler degisimi kir veya zarara yansitilarak Olgiilen yatirimlar” (FFMS 33-
Paragraf, 6).

Parasal bir bor¢lanma enstriimanina yapilan yatirimin bir borcu temsil etmesi sebebiyle, en
son islem ifa edilene kadar alis maliyeti {izerinden, islem ifa edildikten sonra itfa edilmis
maliyet tizerinden ol¢timii yapilir. Ayni sekilde, devredilmesi miimkiin olmayan sukuk da

itfa edilmis maliyet {izerinden ol¢tiliir (FEMS 33-Paragraf, 12).

Itfa edilmis maliyet iizerinden &lgiillen ve gercege uygun deger degisimi 6zkaynaga
yansitilarak Olgiilen yatirimlar, ilk satin alimlarinda islem maliyetleri dahil gercege uygun
deger {izerinden Olciiliir. Gergege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilan
yatirimlarda ise islem maliyetleri katlanildiklar: tarihte kar veya zarara yansitilir (FFMS 33-
Paragraf, 12).
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KCK tarafindan hazirlanmis olan Finansal Raporlama Standartlarina Uygun Hesap Plam
Taslagi’'na  gore Finansal Araclar, 11 No’'lu Finansal Yatirimlar hesap grubunda
izlenmektedir. Bu hesap grubu icinde yer alan hesaplar asagidaki gibidir ( Finansal

Raporlama Standartlarina Uygun Hesap Plani Taslagi ):
“®110 Gergege Uygun Deger Fark: Kdr veya Zarara Yansitilan Finansal Yatirimlar
*111 Gergege Uygun Deger Fark: Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Finansal Yatirimlar
*112 [tfa Edilmis Maliyetle Olgiilen Finansal Yatirimlar
*113 Maliyetle Olgiilen Finansal Yatirimlar
¢ 114 Teminata Verilen Finansal Yatirimlar
e 115 Bankalardaki Vadeli Mevduat
¢ 116 Kullamimi Kisitl: Banka Bakiyeleri
*117 Diger Finansal Yatirimlar
118 Finansal Yatirimlar Deger Diisiikliigii Karsilig1 (-)
e 119 Tiirev Uriinler”

110, 111 ve 112’]li hesaplarda bir yil i¢inde paraya gevrilebilecek gecici yatinm 6zelligindeki
menkul kiymetler izlenmektedir. Bu hesaplarin kapsami disindaki menkul kiymetler ise “113

Maliyetle Olciilen Finansal Yatirimlar” hesabinda izlenecektir.
3.2. Sukuk Yatinmcilarina iliskin FFMS 33 ve FFMS 34 Cercevesinde Muhasebe Kayitlari
a) Gercege Uygun Deger Farki Kar veya Zarara Yansitilan Finansal Yatirimlar:

Sukuk, pay ve benzeri enstriiman yatirimlari, itfa edilmis maliyet {izerinden Gl¢iilmedikce
veya gercege uygun deger degisimi 6zkaynaga yansitilarak dl¢iilmedikce ayrica ilk defa mali
tablolara alma esnasinda geri doniilemez smiflandirma tercihleri kullanilmadik¢a bu
yatimmlarin gercege uygun deger degisimi kar veya zarara yansitilarak Olciilmesi
gerekmektedir (FFMS 33- Paragraf, 9).

Bu finansal varliklarin sonraki donemlerde yapilacak olan degerlemeleri gercege uygun
deger fiizerinden olmaktadir. Degerleme sonucu olusan deger artis ve azalislari gelir

tablosuna yansitilmaktadir.

Degerleme donemlerinde alim satim amaciyla satin alinan menkul kiymetlere iligkin deger
azalislar1 KCK tarafindan Onerilen hesap plani taslaginda “110 Gercege Uygun deger Farki
Kar/Zarara Yansitilan Finansal Yatirimlar” hesabmin alacagina, “675 Nakit ve Nakit Benzeri
Varliklar ile Menkul Kiymet Yatirimlarina Iliskin Deger Azalis Zararlari (-)” hesabimn borcuna
kaydedilmekte, deger artiglann ise; “110 Gercege Uygun deZer Farki Kar/Zarara Yansitilan
Finansal Yatirimlar” hesabinin borcuna, “665 Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar ile Menkul Kiymet
Yatirimlarina Iliskin Deger Artis Kazanglar1” hesabimn alacagima kaydedilmektedir.
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Ornek 1: Cetinler A.S borsaya kayith halka agik bir sirkettir. Allm satim amagli olarak
Osmanli VK$'den 2 yil vadeli 1.200 adet sukuk yatirim setifikasin1 01.02.2020 tarihinde pay
basina 1.700,00 TL tizerinden toplam 2.040.000,00 TL’ye satin almustir. 12 ayda 6denmek
tizere Yillik Getiri Oran1 %10 ve alim i¢in 6denen komisyon {ticreti 5.000,00 TL’dir. Buna
iliskin FFMS 33 ve FFMS 34’e gore ilk muhasebelestirme kayd1 asagidaki gibidir;

a) isletmenin Sukuk Yatirim Sertifikas1 Alim1

01.02.2020

110 Gergege Uygun Deger Farki Kar veya 2.040.000,00

Zarara Yansitilan Finansal Yatirimlar

659 Diger Faaliyetlerden Cesitli gider ve

5.000,00
Zararlar
102 Bankalar
2.045.000,00
b) Yillik Kira Getirisinin Tahsili
12 Aylik Getirisi: 2.040.000,00*0,10 = 204.000,00
I.Yil
102 Bankalar 204.000,00
649 Diger Faaliyetlerden 204.000,00
Cesitli Gelir ve Karlar
II. Y1l
102 Bankalar 204.000,00
649 Diger Faaliyetlerden 204.000,00

Cesitli Gelir ve Karlar

Ornek 2: Cetinler A.S'nin 01.02.2020 tarihinde adedini 1.700,00 TL’den satin almis oldugu
1.200 adet sukuk yatirnm sertifikasinin 30.06.2020 tarihinde degeri, 1.650,00 TL olmustur.
Buna iliskin muhasebe kayd1 agsagidaki gibi yapilmaktadir;
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30.06.2020

675 Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar ile 60.000,00
Menkul Kiymet Yatirimlarina Iliskin Deger
Azalig Zararlar

110 Gergege Uygun
Deger Farki Kar veya Zarara Yansitilan 60.000,00

Finansal Yatinnmlar

Ornek 3: Cetinler A.$'nin elinde bulundurdugu ve kayitli degeri 1.700,00 TL/adet olan 1.200
adet sukuk yatirm sertifikasinin 30.09.2020 tarihindeki degerinin 1.750,00 TL oldugu
varsayildiginda, buna iliskin muhasebe kaydi asagidaki gibi yapilmaktadir;

30.09.2020

110 Gergege Uygun Deger Farki Kar veya 120.000,00

Zarara Yansitilan Finansal Yatirimlar

665 Nakit ve Nakit Benzeri
Varliklar fle Menkul Kiymet Yatirimlarina

Mliskin Deger Artis Kazanglari 120.000,00

1.200 adet x (1.750 TL-1650 TL) =
120.000 TL

KCK tarafindan Onerilen hesap plani taslagi’nda finansal araglar elden cikarildig: takdirde
ortaya ¢ikan olumlu fark “666 Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar ile Menkul Kiymet Yatirimlarima
fligkin Diger Gelir ve Kazanglar” hesabimin alacagina, olumsuz farklar “676 Nakit ve Nakit
Benzeri Varliklar ile Menkul Kiymet Yatirimlarina Iliskin Diger Gider ve Zararlar (-)” hesabimn

borcuna kaydedilmektedir.

Ornek 4: Cetinler A.S elinde bulundurdugu 1.200 adet sukuk yatirim sertifikasini 01.10.2020
tarihinde adedini 1.760,00 TL’den satmustir. Buna iliskin muhasebe kayd: asagidaki gibi
yapilmaktadir;

01.10.2020

102 Bankalar 2.112.000,00

110 Gergege Uygun

Deger Farki Kar veya Zarara Yansitilan 2.100.000,00
Finansal Yatirnmlar

666 Nakit ve Nakit Benzeri

Varliklar fle Menkul Kiymet Yatirimlarina 12.000,00

Miskin Diger Gelir ve Kazanglar
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Ornek 5: Cetinler A.S'nin elinde bulundurdugu 1.200 adet Sukuk Yatirnm Sertifikasini
01.10.2020 tarihinde adedini 1.730,00 TL’den satmis oldugu varsayildiginda ortaya gikan
satis zararmin asagidaki gibi muhasebelestirilmesi gerekmektedir.

01.10.2020
102 Bankalar 2.076.000,00
676 Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar ile 24.000,00

Menkul Kiymet Yatirimlarina fliskin Diger
Gider ve Zararlar

110 Gergege Uygun Deger
Farki Kar veya Zarara Yansitilan Finansal 2.100.000,00

Yatirimlar

b) Gercege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Finansal Yatirimlar

Sukuk, pay ve benzeri enstriiman yatirimlarimin gercege uygun degeri Ozkaynaga

yansitilarak olgiilmesi igin, asagida belirtilen iki sart1 birden saglamasi gerekmektedir.

“1)  Sukuk, pay ve benzeri enstriiman yatirimlarim elde tutma amaci beklenen nakit akislarinin

tahsilati ve bu yatirimlarin satilmas: olan bir is modeli olmaliduy.

ii) Sukuk, pay ve benzeri enstriiman yatirimlarinin parasal olmayan bir bor¢clanma enstriimanini ya
da mantikly bir sekilde tespit edilebilir, etkin bir gelir getiren baska bir yatirim aracimi temsil etmesi”
(FFMS 33-Paragraf, 8).

Cari donemde bu finansal yatirimlarda meydana gelen gercege uygun deger artislari
(azaliglart) KGK tarafindan onerilen hesap plani taslaginda “111 Gercege Uygun Deger Farki
Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Finansal Yatirimlar” hesabina borg (alacak) kaydedilirken,
karsihiginda deger diisiikliigiine iliskin kazang ve kayiplar ile kur farki kazang ve kayiplar
hari¢ olmak tizere “813 Gergege Uygun Deger Fark: Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak
Sumflandirilan Finansal Yatirimlara Tliskin Donemde Ortaya Cikan Kazanglar (Kayiplar)” hesabma
alacak (borg) kaydedilir. Bu hesaba kaydedilmeyen deger diisiikliigiine iliskin kazang ve
kayiplar ile kur farki kazang ve kayiplan tiirlerine gore ilgili kar veya zarar hesaplarina

aktarilir.

Donem sonunda “813 Gergege Uygun Deger Farki Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak
Swiflandirilan Finansal Yatirimlara Mliskin Donemde Ortaya Cikan Kazanclar (Kayiplar)” hesabinin
bor¢ veya alacak bakiyesi vermesi durumuna gore “563 Gergege Uygun Deger Farki Diger
Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak Simiflandirilan Finansal Yatirimlardan Kazanclar (Kayiplar)”
hesabina aktarilarak kapatilir.

Ornek 6: Cetinler A.S 02.01.2020 tarihinde, 2.000 adet sukuk yatirim sertifikasini1 100 TL'den
satin almig ve Gergege Uygun Deger Farki Ozkaynaklara Yansitilan Finansal Yatinmlarda
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simiflamistir. 30.09.2020 tarihinde bu sukuk yatirim sertifikalarinin gercege uygun degeri
120,00 TL olmustur. Buna iliskin muhasebe kayd1 asagidaki gibidir;

02.01.2019
111 Gergege Uygun Deger Farki Diger 200.000,00
Kapsamli  Gelire Yansitilan Finansal
Yatirimlar
200.000,00
102 Bankalar
30.09.2020
111 Gergege Uygun Deger Farki Diger 2.000,00
Kapsamli  Gelire Yansitilan Finansal
Yatirimlar
2.000,00
813 Gergege Uygun Deger Farki
Diger Kapsamli Gelire Yansitilan Olarak
Simniflandirilan  Finansal = Yatirimlara  Iligkin
Donemde Ortaya Cikan Kazanglar (Kayiplar)
100%*(120-100) = 2.000,00
30.09.2020
813 Gercege Uygun Deger Farki Diger 2.000,00
Kapsamli  Gelire  Yansitilan  Olarak
Siniflandirilan Finansal Yatirimlara iliskin
Donemde  Ortaya Cikan  Kazanglar
/Kayiplar 2.000,00

563 Gergege Uygun
Deger Farki Diger Kapsamli Gelire
Yansitilan Olarak Smiflandirilan Finansal

Yatirnmlardan Kazanglar/Kayiplar

¢) itfa Edilmis Maliyeti Uzerinden Olgiilen Yatirimlar

Sonraki donemlerde degerlemesi, itfa edilmis maliyet degeri {izerinden degerlenen menkul
kiymetlerdir. Degerleme sonucu meydana gelen olumlu veya olumsuz farklar gelir

tablosuna yansitilarak raporlanmaktadir.

Sukuk, pay ve benzeri enstriiman yatirimlarinin itfa edilmis maliyeti tizerinden 6l¢iilmesi

icin, asagida belirtilen iki sart1 birden saglamas1 gerekmektedir.

“1) Sukuk, pay ve benzeri enstriiman yatirimlarin elde tutma amac: vadesine kadar beklenen nakit
akiglarinin tahsilati olan bir is modeli olmalidur.
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ii) Sukuk, pay ve benzeri enstriiman yatirimlarimin bir bor¢lanma enstriimamini ya da mantikl bir
sekilde tespit edilebilir, etkin bir gelir getiren baska bir yatirim aracini temsil etmesi” (FFMS 33-
Paragraf, 7).

Itfa edilmis maliyet FFMS 33’tin tanimlar kismunin 4/a fikrasinda su sekilde tarif edilmistir.
“Finansal aracin ilk defa finansal tablolara alindi$r tutardan anapara geri ddemeleri diisiildiikten
sonra, baslangictaki soz konusu yatirim tutar: ile vadedeki tutar arasindaki farka etkin kdr yontemi
kullanilarak hesaplanan toplam itfa payimin diisiilmesi veya eklenmesi ve deger diisiikliigii veya tahsil
edilememe durumuna iliskin her tiirlii indirimin (dogrudan veya bir karsilik hesab: kullanilarak)

diisiilmesi sonucunda bulunan tutardwr.”

Etkin kar yontemi; varliklardan veya faaliyetlerden saglanan kazancin s6zlesmede belirlenen
siireye gore esit bir sekilde paylastirilmasi yontemidir. Bu yontemde tahmini nakit
tahsilatlarimi dikkate alarak tek bir kar/getiri orani ile varlik veya faaliyetlerden saglanan
nakit girdileri dagitilir. Primler, iskontolar, islem maliyetleri, yapilan s6zlesmenin bir pargas:
olmasi veya yan maliyetleri olusturmalar1 durumunda nakit akislarina dahil edilirler (FFMS
33; Paragraf, 4-e). Bu yontemle yapilan ol¢timlere “bugiinkii deger”, “itfa edilmis maliyet

M ENTS AT

degeri”, “reeskont degeri”, “iskonto degeri” denilmektedir.

Bu gruptaki finansal araglarin, donemler itibariyle degerlemeden kaynaklanan itfa edilmis
maliyet (iskonto edilmis maliyet) yontemi uygulanarak belirlenen iskonto itfa tutarlari, KGK
tarafindan onerilen “112 [tfa Edilmis Maliyetle Olgiilen Finansal Yatirimlar” hesabina borg, “668
Diger Finansal Gelirler” hesabina alacak olarak kaydedilmektedir. Finansal araglarin
satiminda ortaya ¢ikan kar “666 Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar ile Menkul Kiymet Yatirimlarina
ili§kin Diger Gelir ve Kazanglar” hesabina alacak, zarar ise “676 Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar

ile Menkul Kiymet Yatirimlarina Iliskin Diger Gider ve Zararlar” hesabina borg olarak kaydedilir.

Ornek 7: Cetinler A.S 01.01.2020 tarihinde 70.000,00 TL karsihginda vadesine 5 yil kalan,
nominal degeri 80.000,00 TL olan yillik %5 kira getirili, y1l sonlarinda (80.000,00 TL x%5) =
4.000,00 TL kira getirisi olan sukuk yatirim sertifikalarin1 vade sonuna kadar elinde tutmak
amaciyla satin almistir. 5. yilin sonunda tahsil edilecek 80.000,00 TL’yi 70.000,00 TL’ye
esitleyen etkin kar/kazang orani ise yaklasik %8,14’diir. Her donemde elde edilen sukuk kira
geliri, tahsil edilen sukuk kira gelirlerinden kaynaklanan nakit akiglar1 ve donem sonlarinda

itfa edilmis maliyet bedelleri asagidaki tabloda gosterilmistir;
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Tablo 2: itfa Edilmis Maliyet Tablosu

Nakit Tahsil . . . .
. . Kira Iskonto Itfa Donem Sonu Itfa
Yillar edilecek Kira L. . K
L. Gelirleri(b) Tutarlar (c) | Edilmis Maliyetler (d)
Gelirleri (a)
(d*Etkin Kar /

(80.000,00%%5) Kazang Orani) (b-a) (d+c)
01.01.2020 70.000,00
31.12.2020 4.000,00 5.670,00 1.670,00 71.670,00
31.12.2021 4.000,00 5.805,27 1.805,27 73.475,27
31.12.2022 4.000,00 5.951,50 1.951,50 75.426,77
31.12.2023 4.000,00 6.109,57 2.109,57 77.536,33
31.12.2024 4.000,00 6.280,44 2.463,66 80.000,00
TOPLAM 20.000,00 29.816,78 10.000,00

*Excel’de fx fonksiyonunda finansal kategorisinde I¢ Verim Orani (Degerler, Tahmin)

formiiliiyle hesaplanmustir.

01.01.2020
112 itfa Edilmis Maliyetle Olgiilen Finansal 70.000,00
Yatirimlar
102 Bankalar 70.000,00
31.12.2020
112 tfa Edilmis Maliyetle Olgiilen Finansal 1.670,00
Yatirimlar
102 Bankalar 4.000,00
668  Diger  Finansal 5.670,00
Gelirler
31.12.2021
112 itfa Edilmig Maliyetle Olgiilen Finansal 1.805,27
Yatinnmlar
102 Bankalar 4.000,00
668  Diger  Finansal 5.805,27
Gelirler
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31.12.2022

Yatirnmlar
102 Bankalar

668 Diger Finansal
Gelirler

112 tfa Edilmis Maliyetle Olgiilen Finansal

1.951,50

4.000,00

5.951,50

31.12.2023

Yatirimlar
102 Bankalar

668 Diger Finansal

Gelirler

112 itfa Edilmis Maliyetle Olciilen Finansal

2.109,57

4.000,00

6.109,57

31.12.2024

Yatirimlar

102 Bankalar

Gelirler

112 itfa Edilmis Maliyetle Olgiilen Finansal

668  Diger  Finansal

2.463,66

4.000,00

6.463,66

31.12.2024

102 Bankalar

Olciilen Yatirimlar

VKS'ye geri iadesi)

112 itfa Edilmis Maliyetle

(Vadesi biten sukuk yatirim sertifikalarimin

80.000,00

80.000,00
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Ornek 8: Cetinler A.S 25.09.2020 tarihinde sukuk yatirim sertifikalarin yarisini 45.000,00
TL’den ve diger yarisin1 30.09.2020 tarihinde 37.000,00 TL'den satmistir.

25.09.2020

102 Bankalar 45.000,00

112 itfa Edilmis Maliyetle 40.000,00

Olciilen Yatirimlar

666 Nakit ve Nakit Benzeri

. 5.000,00
Varliklar Ile Menkul Kiymet Yatirimlarina
Mliskin Diger Gelir ve Karlar
30.09.2020
102 Bankalar 37.000,00
676 Nakit ve Benzeri Varliklar ile Menkul 3.000,00
Kiymet Yatirimlarma Iliskin diger Gider ve
Zararlar
112 Itfa Edilmis Maliyetle
Olciilen Yatirimlar 40.000,00

Donem sonlarinda yapilan degerlemelerde itfa edilmis maliyet degeriyle Olgiilen sukuk
yatirim sertifikalarina iliskin kayitli deger ile degerleme sonucu ortaya ¢ikan olumsuz farkin
deger diistikliigiine isaret etmesi durumunda olusan bu zarar igin karsilik ayrilmalidir.
Hesaplanan karsiliklar “675 Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar ile Menkul Kiymet Yatirimlarina
lliskin Deger Azalis Zararlari” hesabina borg, “118 Finansal Yatirimlar Deger Diisiikliigii
Kargiliklar: (-)” hesabina alacak kaydedilir.

Sonug¢

Kiiresellesen diinya ekonomisinde onemli bir finansal enstriiman haline gelen sukukun
finans piyasalarinda giin gectikce yiikselis egilimine girmesi, sukuk araclarina olan ilgiyi
artirmaktadir. Sukuk, isletmelerin ellerinde mevcut varliklar oldugu halde likidite
gereksinimi duyan veya yeni bir ig yapma projesi olan kisi ve kurumlarin yeterli fona sahip
olmamalar1 durumunda kullandiklan bir finansal ara¢ olarak goriilmektedir. Glintimiizde
sukuk islemleri basta Malezya olmak {izere ingiltere ve bircok miisliiman tilkelerinde
yapilmaktadir. Tiirkiye’de sukuk alaninda yasal diizenlemeler ilk defa 2010 yilinda
yapilmustir. Bu yasal diizenlemeler sukuk cesitlerinin icara sukuka uyarlanmas: seklinde
olup, kurumlarin kira sertifikalar ihra¢ ederek fon temin etme temeline dayanmaktadir.
Diinya finans piyasalarinda uygulanan sukuk islemleri goz o6niinde bulunduruldugunda,
iilkemizde kira sertifikalarina iliskin sukuk uygulamasinin, oldukga dar cercevede kaldig:
ifade edilebilir. Dini kaygilardan dolay1 konvansiyonel bankacilik sisteminin disinda kalan
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yastik altindaki kaynaklarin ekonomiye aktarilmas: igin diger sukuk tiirlerine yonelik yasal

diizenlemelerin de yapilmasi gerekmektedir.

Sukuk islemlerinin gelismesine paralel olarak bu islemlere iliskin muhasebe standartlarina
olan ihtiyaglar da artmaktadir. Sukuk araglar1 konusunda standartlar olusturmaya calisan
uluslararasi kuruluslar; Islami Finansal Kuruluglar Muhasebe ve Denetim Organizasyonu
(Accounting and Auditing Organization for Islamic Financiel Institutions), Islami Finansal
Hizmetler Kurulu (Islamic Financial Services Board) ve Uluslararasi Islami Finansal Piyasast
(Internationel Islamic Financial Market)dir. KGK, iilkemizde faizsiz finans islemlerinin
gelisimine katki saglamak amaciyla AAOIFI tarafindan yayimlanan faizsiz finans

standarlarmi Tiirkge'ye ¢evirmis ve yayimlamustir.

Bu calismada, yeni bir finansal enstriiman olan sukuk hakkinda temel bilgiler verilmis,
diinyada ve iilkemizdeki uygulamalara yer verilmistir. Ornek isletme olan Cetinler A.S
Kamu Yararini flgilendiren Kuruluslar (KAYIK) arasinda sayilan borsaya kayitli halka agik
bir isletmedir ve satin almis oldugu sukuk yatirim sertifikalarin1 FFMS 33 ve FFMS 34
kapsaminda muhasebelestirmesi gerekmektedir. Bu sebeple c¢alismada KGK tarafindan
TMS/TERS setini uygulayacak isletmelere onerilen Finansal Raporlama Standartlarina

Uygun Hesap Plan1 Taslag1 cercevesinde muhasebe kayitlari olusturulmustur.

2000'li yillarda tilkemizde faizle ilgili dini hassasiyeti olan Miisliimanlarin birikimlerini ve
Korfez sermayesini ekonomiye kazandirabilmek icin hukuki altyapisi hazirlanan kira
sertifikalar giiniimiizde bir¢ok kesim tarafindan talep edilebilmektedir. Bu baglamda sukuk
islemlerine iliskin muhasebe alt yapisinin saglanmasi, denetim ve sukuk yatirimcilarimin

bilgilendirilmesi agisindan oldukga onemlilik arz etmektedir.

Ser’i hiikiimler cercevesinde sukukun degerlemesine iliskin yapilan c¢alismalara iliskin
AAQIFI tarafindan yayimlanmis olan 17 nolu sukuk standardmin gelistirilmekte oldugu
anlasilmaktadir. Bu standartta vade sonuna kadar elde tutulmak istenmeyen, ikinci el
piyasada islem yapilmasi amaci giidiilen sukukun, gercege uygun degerle degerlenmesi

tavsiye edilmektedir.

Sonug¢ olarak, sukuk islemlerinin FFMS 33 ve FFMS 34 goz oniinde bulundurularak
muhasebelestirilmesi, tarafsiz, giivenilir, gercege uygun ve karsilastirilabilir verilerle birlikte

sukuk yatinmailarinin dogru karar almalarina 6nemli katkilar saglayacaktir.

Calismada sayfa kisitlamasi sebebiyle kaynak kurulus ve varlik kiralama sirketine iliskin

muhasebe kayitlar1 ele alinmamais bagka bir ¢alismaya birakilmistir.
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Extended Abstract

Nowadays, AAOIFI is the leading institution that sets the standards for accounting for
interest-free financial instruments. As of September 2020, AAOIFI has published a total of 93
standards, including 58 figh standards, 26 accounting standards, 7 governance standards and
2 ethics standards, and standards similar to IASB are applied to the transactions and
practices shaped by Islamic principles in the fields of interest-free finance banking and
finance. In the 17th standard, one of the figh standards, it is stated that "Standards on
Investment Certificates" is more suitable for Islamic principles to evaluate investment
certificates at cost and it is recommended that investment certificates held for trading are

valued at real value.

In addition, AAOIFI aims to ensure that the financial statements and performances of Islamic
financial institutions and companies that want to operate according to Islamic finance
principles are reliable, that the income and expenses that are considered halal and haram are
separated and to provide information about this distinction in the financial statements. In
this respect, AAOIFI standards include different perspectives that are not included in the
objectives of IASB.

Interest-earning and debt-based bonds, bonds, etc. are financial instruments that are not
accepted in Islamic law. Therefore, the necessity for fundraising to be based on assets has

brought sukuk into practice in the Islamic capital market.

In Turkey, there are two kind of people: those who do not want interest-based investments
although they have some capital in their pocket and those who do not want to borrow
money for interest because of their faith.In this sense, sukuk types that are developed to
bring these funds waiting under the pillow into the economy and turn them into investment
and to meet the fund needs of those who want to invest without interest are of great

importance and provide the revival of the financial markets.

In our laws, “lease certificates” are used instead of the term “sukuk”, and it has been allowed
to issue lease certificates by legal regulations with this name. Studies on the legal and
financial aspects of sukuk have started to increase in recent years, but the studies for the

accounting of sukuk according to FFMS have remained quite limited.

In addition to the accounting transactions for financial resources such as bonds and bills,
which are conventional financing instruments, new regulations must be made in terms of

both accounting records and accounting documents regarding sukuk types.

The increasing demand for interest-free financial instruments worldwide has accelerated the
development of sukuk, which is also known as Islamic bonds. Unlike bonds and bills, sukuk
expresses the ownership right on the asset and gives the right to earn income on the related
asset. The first action of sukuk in Turkey had started with the adoption of Istanbul
International Financial Center Strategy Document (29.09.2008 date and decision 2009/31) by
the Supreme Planning Council. In this document, the young population of Turkey, and the

importance of developing economies and geopolitical structure has been emphasized. Also,
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it has been stated that sub-structure of Turkey has to be developed to become among the
world's financial centers at the global scale. There is no doubt that one of the most important
steps in improving financial infrastructure is to increase the diversity of financial products.
Therefore, emerging as a new financial instrument, sukuk is an indispensable alternative for

investors who care about the principles of interest-free financing.

Certificates produced by Asset Leasing Company in Turkey has emerged as sukuk
application. Legal regulations have been made regarding the rent sukuk, also known as ijara
sukuk. The new capital market instruments working for the implementation of Turkey's
financial markets prepared by the Capital Markets Board Serial: III, No: 42 "Regulation on
Principles Regarding Lease Certificates and Asset Leasing Company" 01/04/2010 date and 27
539 numbered published in the official newspaper. Under this notification, private sector
enterprises had the opportunity to issue lease certificates, and with this financing tool, it was

possible for the private sector to obtain funds from the capital markets.

The Uniform Chart of Accounts (TDHP), which was published with the Accounting System
General Application Notification No.1 (MSTUGT), issued in 1992 based on the Tax
Procedure Law, was started to be implemented in 1994 and the application continues today.
With the regulations in the Turkish Commercial Code (TCC), which was published and
entered into force in 2012, TFRS and TMS have been accepted as valid standards in the
preparation of financial statements, and it was stated that the enterprises should prepare
their financial statements according to TMS /TFERS if they meet the specified conditions.
There is no special regulation regarding the sukuk system in both the TDHP determined by
MSUGT and TMS / TERS.

Standards published by AAOIFI were translated into Turkish by the Public Control
Organisation (KGK) under the name of Interest-Free Finance Accounting Standards (FFMS)
in order to increase the development of the Islamic finance sector and to raise awareness by
making Islamic finance transactions more effective and efficient, and then published in the
official newspaper. Enterprises will be able to switch to FFMS application as of 01.01.2020
(FFMS 35 Risk Reserves starting from 01.01.2021). Early implementation of all published
standards is permitted.

In the last part of the study, information was given about FFMS 33 Sukuk, Investments in
Shares and Similar Instruments and Financial Reporting Standards for FFMS 34 Sukuk
Holders, and accounting procedures were carried out for the sukuk certificates purchased by
a company that adopted the public offering system registered in the stock exchange, within
the framework of the chart of accounts proposed by the KGK. Assets, rights, services,
liabilities, income and expenses, which are the basis of sukuk, are primarily accounted
within the framework of the standards included in the FFMS. If the relevant standard is not
available, it must be measured and accounted for in accordance with generally accepted
accounting principles, provided that it does not contradict the conceptual framework and
legal maxims of the FFMS.
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