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Ozet

Osmanlt Devleti’nde ilk faizsiz kredi uygulamast para vakiflar ile
baslamustir. Para vakiflarinda, haywr amacglh toplanan para fonu,
Karz, Mudaraba, Murabaha ve Bidaa gibi yéntemlerle isletilmis,
elde edilen gelirler (rnibh) vakfin hayiwr yéniine sarf edilmistir. En
cok basvurulan Murabaha yénteminde piyasa rayicleri gézeti-
lerek, yillik % 10-15 gibi kar svurlamast getirilmesi, ekonomiye
uzun vadeli istikrar saglamistir.

Beseri hukukta, kullanilan bir kredinin teminat: olarak uygula-
nan “milkiyeti muhafaza sézlesmeli ipotek”, bor¢ vadesinde
6denmedigi takdirde, alacakliya dogrudan ipotekli mala el
koyma hakkini vermektedir.

Strasbourg Robert Schuman Universitesi Hukuk Fakiiltesi, fktisadi ve Idari
Bilimler Faktltesi, Strasbourg Sirketler Hukuku Arastirma Merkezi ile Avrupa
Toplum, Hukuk ve Dinler Labaratuari, CNRS/URSun ortaklasa 11 Ocak
2008 tarihinde Strasbourg kentinde dtizenledikleri, “Islami Bankacilik ve
Finans” konulu sempozyumda sunulmus bildirinin gézden gecirilmis halidir.



Islam fakihlerinin 6rf haline geldigini séyledikleri, bey’ bi’l-vefa
(miilkiyeti muhafaza kaydwyla satis sézlesmesi) ise, alinan bir
kredinin giivencesi olarak yapur ve kredi vadesinde édenmedigi
takdirde, ipotekli malin miilkiyeti kendiliginden alacakliya intikal
eder.

Bazu ileri ekonomilerde basaryla uygulanan risk sermayesi
(venture capital), Islam tarihinde genis uygulama alani bulan
emek-sermaye ortakligt (Mudaraba) dan baska bir sey degildir.

Faizsiz bankacilikta kdar-zarar tahvili (mukarada tahvili) ¢ikar-
mak yoluyla da fon olusturulabilir. Mukarada tahvillerinin btiytik
bir béliimii ipotekle gilivence altina alinarak, girisimcinin kiiciik
bir sermaye ve ytiksek kar payt ile “Altin hisse” sahibi yapilmast
da miimkiindyir.

1975°te diinyada sadece bir tane olan faizsiz finans kurumu
saytst, bugtin 300°tin tizerine ¢iknustir.

Tiirkiye 1985 yiindan itibaren “Ozel Finans Kurumu” adwyla bu
sektére girmis ve 2006 yiindan itibaren de bu kurumlarnn adi,
“Katiim Bankast” olmustur. Halen 4 tane katihm bankast
faaliyet géstermektedir.

Abstract

Some Credit Using Methods in Interest-Free Banking in the
Ottoman Period and the Experience of Turkey

In the Ottoman practice of cash foundation, the charity funds
were operated through interest-free methods such as qard,
mudaraba, murabaha and bida’a and the income (ribh) was
spent for philanthropy of cash foundation. To take into account
the current market rates and to limit the benefit to %10-15 per
year in the most common practice of murabaha, provided the
long-term stabilization for the economy.

The entrepreneur can hypothecate(the sell-contract mortgage
under the condition of preservation of possession) his personal
properties as the guarantee of the credit that is he employed.
This kind of hypothecation which common use in human
Jurisprudence is applied as the deposit of saling on credit
property. If one or more of the installments will not be paid the
seller would retake the mortgated property.

Bay al-Wafa which scholars say that it becomes tradition (the
sell-contract mortgage under the condition of preservation of
possession) is applied as deposit of the credit and if the credit
will not be paid the possession of the mortgaged asset transfers
to the creditor by automatically (ipso jure).



Venture capital which has been applied successfully in some
developed economies, is not different from the partnership of
capital and labor (mudaraba) which was applied commonly in
Islamic history

In the interest-free banking the fund can be produced by the
(tahwil al-muqarada) equity of profits and loss. In this way it is
possible to make the entrepreneur have “golden shares” with low
capital and high gain lot by getting under guarantee equity of
profits and loss (mukarada tahvili) with mortgage.

In 1975, there was just one or two interest-free banks in the
world but today there are more than 300 interest-free banks in
all over the world .Dating from 1985, Turkey took a step into this
area under the name of “Ozel Finans Kurumlan” and this
associations‘ names changed as “Katiim Bankast” in 2006.
There are stil four active interest free banks (Katiim Bankast) in
Turkey.

Anahtar Kelimeler: Para Vakfi, Risk Sermayesi, Venture
Capital, Faizsiz Bankacilik, Katilim Bankaciligi, Faiz.

Key Words: Cash Foundation, Ventura Capital, Interest-Free
Banking, Interest, Entrepreneur.

I- Osmanh Devleti Uygulamasinda Kredi Kaynagi Olarak Para
Vakiflar

Vakif, belli gayelerin gerceklesmesi icin menkul veya
gayrimenkul malin bir amaca tahsisidir. Vakfiye ise, vakfin kurulus
gayesini, vakfedilen mallarin envanterini ve bunlarin isletilme
seklini, vakfin gelirlerinin sarf yerlerini gésteren ve yargic karariyla
tescil edilen bir vesikadir. Osmanli Devleti déneminde vakfiyeler,
Islam’a uygunlugu denetlenip, kad: siciline kaydedildikten sonra
kesinlesirdi.!

Vakiflarda “ebedilik” niteligi arandig icin, nakit paranin vakfe-
dilip edilemeyecegi uzun stre tartisiimis, Seyhu’l-islam Ebussuud
Efendi’nin (6.982/1574) “nakit para vakfinda, malin cinsinin (mislin)
devami, kendisinin (aynin) devami htkmiuindedir.” fetvasi ile para
vakiflarinin 6nd ac¢ilmistir.

! Omer Hilmi, Ahkami’l-evkaf, Istanbul 1307/1889; Ozcan, Tahsin, Osmanlt
Para Vakiflart Kanuni Dénemi Usktidar Ornegi, Turk Tarih Kurumu, Ankara
2003.



Osmanllarda ilk bilinen para vakfi, Fatih Sultan Mehmed’in
(6.886/1481), geliri yeniceri ocaklarina verilen etlerin stbvansi-
yonunda kullanilmak tUzere vakfettigi 24.000 altin tutarindaki
vakiftir.2 Istanbul’da Fatih’ten itibaren, 1456-1551 yillar1 arasinda
1161 para vakfi vardi.3

Yine Istanbul'un et ihtiyaci icin Kanuni Sultan Stileyman
(6.974/1566) kendinden 6nce bu amacla tesis edilen para vakiflarini
birlestirerek, 698 bin akcelik bir vakif olusturmustu.+ Bu paralar
Istanbul kasaplarina kredi olarak veriliyordu. Para vakiflar1 o kadar
gelismisti ki, bunlarnn “Vakif bankalar” olarak isimlendirmek
mumkuindur.

Para vakiflarinda toplanan fonlar, vakfiyelerindeki sartlara goére
isletilmesi gerekiyordu. Fonlarin isletilmesinde kullanilan baslica
yontemler sunlardir:

Karz (6dinc¢ vermek), Mudaraba (emek sermaye ortakligi),
Murabaha (vakif para ile pesin mal alip vadeli satmak yoluyla kar
elde etmek) ve Bidaa (vakif parayr hayir amaciyla isletip karin
tamamini vakfa vermek). Bunlardan en cok kullanilan y6ntem
“Murabaha” dir.

Tarihi sUrecte, para vakiflarindan kredi kullanan kimi
girisimciler, kervan ve gemilerle uzak tlkelere giden ve karh ticaret
yapan buyuk tlccarlardi. Bunlar elde ettikleri kardan sermaye
sahiplerine pay veriyorlardi.>

15 nci ylUzyildan itibaren 6nemli bir finans kaynagi olan para
vakiflarinin, diger vakiflar icindeki gelisme stireci soyledir:©

_Tarih Aded Toplam nakit (akce) Aded
1456-1494 41 728.600 %3 %56
1495-1519 244 3.594.125 %19 %16
1520-1546 653 13.253.736 %56 %61

Bu resmi kayitlara gore 1456-1546 arasi 90 yillik dénemde
vakfedilen nakit para toplami 18 milyon akceye ulasmaktadir.
Bunlarin diger vakif cesitlerine gére ytizde ortalamasi ise, vakif sayisi
icinde % 26, toplam nakit degerler icinde ise % 44.3’tur.

Uzuncarsili, Kapitkulu Ocaklar, I, 254.

Barkan-Ayverdi, 1970. Istanbul Vakiflar: Tahrir Defteri, (H.953/M.1546)
Altinay, A.Refik, 16. Astr Istanbul Hayati, Istanbul 1935, s. 87.

Inalcik, Halil, The Ottoman Empire, The Classial Age 1300-1600, London
1973, s. 162, 319.

6 Barkan-Ayverdi, age, s. XXX-XXXI.
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Ayni déneme ait, 933/1527 yii Osmanl Devleti vergi gelir
toplami 537 milyon 927 bin akc¢e kadardir. Bundan eyaletlere, has,
timar ve zeamet teskilatlarina verilen paylar duistldikten sonra,
merkezde toplanan butce gelirlerinin % 12 kadarini, vakif paralarin
olusturdugu goérular.”

Para vakiflar1 Osmanlinin son doénemlerine kadar Onemini
korumustur. Nitekim 18 ve 19 ncu yuzyillarda kurulan vakiflar tize-
rinde yapilan incelemelerden, 18 nci ytzyil vakiflarinin % 31,7 sinin,
19 ncu yuzyil vakiflarinin ise % 56,8’inin para vakiflar: oldugu tespit
edilmistir.8

Osmanli Devletinde son yulzyila kadar tedaviilde altin veya
gumus paranin kullanilmasi, enflasyonun c¢ok dustk seyretmesine
neden olmustur. Cinkli maden degeri ile piyasada dolasan para
sisteminde enflasyon yoktur.® Paradaki deger kaybi glntmitize
oranla asirlara gore hesaplandiginda cok dusuktir. Mesela ilk
Osmanl akcesinin basildigi 1326 M. yilindan 1740 yilina kadar 414
yillik stre icinde deger kayip orani % 84,3 idi. Buna goére yillik
ortalama deger kayb1 % 0.24’te kalmistir.10

Vakif paralarin ekonomide bir istikrar unsuru olmasi, bunlarin
vakif mitevellileri tarafindan standart olgtilerde isletilmesi ile
yakindan iliskilidir. So6yle ki:

Islam kulttirtinde vakiflara, yetimlere ve kamuya ait btittin mal
ve nakit para varliklari rayi¢c piyasa fiyatlar1 6lcti alinarak yoénetilir.
Bunlarin satimi veya kiraya verilmesi durumunda fahis gabin (asir1
aldanma) 6lctistinde ucuza verilmesi, satim veya kira akdini gecersiz
kilar. Gerektiginde bunlari ydéneten mutevelli, veli veya kayyim,
ortaya cikan zarar tazmin etmekle yiktmlt olur.1!

Ik olarak Belh fakihlerinden Nusayr b. Yahya (6.268/881),
rayic piyasa fiyatlarinin disina cikmay: ifade eden “fdahis gabin”

7 Barkan-Mericli, Hudavendigar Livast Tahrir Defteri, I, 5; Déndliren, Hamdi,
Guintimiizde Vakif Meseleleri, stanbul 1998, s. 97.

8  Yediyildiz, Bahaeddin, “XVIII. Asir Tirk Vakiflarinin Iktisadi Boyutu” V.D.
XVIII, 5-41; Ozturk, Nazif, Tiirk Yenilesme Tarihi Cercevesinde Vakif Miiesse-
sesi, TDV. Ankara 1995, s. 138.

9 Tabakoglu, Ahmet, “Islam Dunyasinda Para ve Bankacilik Tecriibesi”,
Tiirkiye’de Ozel finans Kurumlan, Teori ve Uygulama, Albaraka Turk Yayini-
17, Ist. 2000, s.153.

10 Tabakoglu, Ahmet, “Osmanl Iktisat Tarihinde Enflasyon Meselesi (1300-
1750)”, M.U.L ve I: Bilimler Fak. Der., Sayi. II, Ist. 1985, s. 245. Bir baska
hesaba gore 1326-1755 arasinda 429 yilda akgenin deger kayb: %91.3, yillik
ortalama deger kayb: yine %0.2°dir.

11 Belirtilen UG¢ ¢esit malda piyasa rayic¢ fiyatlarina uyma zorunlulugu Kur’an’in
su ayetine dayandinlmistir: “Yetimin malina, o olgunluk (riisd) yasina
ulasincaya kadar, en gtizel (rasyonel ve rantabl) yénetim disinda
yaklagsmaywn.” (En’am, 6/152; Isra, 17/34).



Olctlerini, gayri menkullerde % 20, hayvanlarda % 10 ve menkul
mallarda % 5 olarak tesbit etmistir. Osmanli Devleti piyasasinda
yuzyillarca 6lcti alinan bu miktarlar, 1876 tarihli Mecelle’nin 165 nci
maddesi ile kanunlastirilmistir.12

Osmanli ekonomik yapisinda hakim olan bu fiyat standartla-
rinin, para vakiflarinin “Vakfiye” lerinde de standart olcilere
baglandig gérulir.

Asagida verecegimiz iki vakfiye 6rnegi bu standarthiga isaret
eder:

a) 1517 M. tarihli, II. Beyazitin oglu Sehinsah’in oglu Meh-
med’in karisina ait, 91.000 gtimts dirhemlik paranin vakfiyesinde
isletilme sekli soyle belirlenmistir: “Yukarnida adi gecen vakfedici
kadwin, miktart belirtilen 91.000 gtimiis dirhemin, ne eksik ne de fazla
olmamak tizere, yuda her 10 dirheme, 1,25 dirhem (ydlik %12,5)
hesabu iizere, faiz (riba) ve faiz siiphesinden uzak bir sekilde, Islam’a
uygun bir muamele (muamele-i ser’iyye) ve giinliik rayic bedeller
(murabaha-i mer’iyye) uygulanarak, kdar (ribh) getirecek sekilde
isletilmesini sart kostu. Bu muamele saglam rehin veya varliklt kefil
gtivencesi ile gticlendirilir.”13

Vakfedilen paralarin nemalandirilmasi, diger vakif tasinmaz-
lardan kira geliri elde edilmesi gibi, siparis Uizerine pesin mal alip
vadeli olarak satilmasi yoluyla olmustur. Malin pesin fiyat1 tizerine
genel olarak yillik %10-15 gibi bir kar (ribh) eklenerek yapilan bu
muameleye “Murabaha” adi verilir. Reel ekonomide mal alim-
satiminda kullandirilan bu kredi alacaklarinin vakfa doénutsd, ger-
cekte satin alinan malin vadeli taksitleri olarak olur. Bu taksitlerin
icinde yillik olarak eklenen vade farki, faiz degil, kar (ribh)
niteligindedir.

Osmanli doénemi fikih literatiri ve para vakfi vakfiyeleri
incelendiginde, bu cesit vakiflara ait anaparanin; Mudaraba (emek-
sermaye ortakligi yoluyla isletme), Musareke (sermaye ortaklig),
Murabaha (mali pesin fiyatla satin alip yillik belli karla aliciya
devretme), Bidaa (vakif paray: Allah rizasi icin meccanen isletip karin
ve anaparanin tamamini vakfa verme) veya Karz-1 Hasen (6dincg
verme) yOntemlerinden birisiyle veya birkaci ile isletildigi goérultr.
Boyle bir kredi kullanimi sonucunda elde edilecek gelir, vakfin hayir
cihetine harcanir.

12 Ali Haydar, Duraru’l-Hukkdam, Istanbul 1330 H., I, 165, 166.
18 Orijinal metin i¢in bk. Bursa Ser’iyye Sicilleri, A 21/27, 33a.
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b) Kanuni Sultan Stileyman, cesitli para vakiflarini birlestirerek
olusturdugu 698.000 akcelik vakif paranin “Murabaha” yoluyla
isletilmesini ve elde edilecek karin (ribh) Istanbul kasaplarina
sermaye olarak kullandirilmasini sart kosmustur. 4

Bu uygulamalara gore, vakif paralarin Murabaha yoluyla yillik
%10-20 aras: karlarla isletilerek, bir cesit bankaciik faaliyeti
stUrdurtlmustir. Ancak para vakiflarinin arka planinda, “Murabaha”
ybntemi gérulir.

Yillik olarak eklenen bu fazlaligi faiz olarak degerlendirenler de
olmustur. Omer Lutfii Barkan ve John E. Mandaville bunlar
arasindadir.15

GUntumuz, faizsiz katilm bankalari btytk o6lctide Murabaha
yontemini kullandiklar1 ve klasik bankalarin faiz oranlarina yakin
kar payr verdikleri icin, bu itham onlara da yapilmaktadir. Bu
yuzden, onlarin Mudaraba ve risk sermayesi gibi daha karh alanlara
yonelmesi beklenir.

ll- Miilkiyeti Muhafaza Kaydiyla Satis (Bey’ Bi’'l-Vefa)

Vadeli alacak ve borclarin teminata baglanmasi, cok eski
devirlerden beri uygulanan bir islemdir. Gintimiiz ticaret hayatinda
mala ipotek konularak yapilan bu islem stUresince, ipotekli yerden
yararlanma, gelirini alma, nefi (yararlanma hakki) ve hasarin (zarar)
hangi tarafa ait oldugu gibi konular tartisilmaktadir.

Biz bu gltivenceleri ti¢c kisma ayirarak degerlendirecegiz:

a) Sartsiz ipotek:

Vadeli bir borca karsilik, bir malin teminat olarak godsteril-
mesidir. Bunun fikihtaki karsihigi “rehin” dir. Borcun vadesinde
60denmemesi durumunda, alacaklinin ipotekli mali icra yoluyla
sattirarak, bunun parasindan alacagini tahsil etme hakki dogar.16

b) Miilkiyeti muhafaza s6zlesmeli ipotek:

Gunumuz beseri hukuklarinda yer alan bu cesit ipotek, daha
cok taksitle mal satislarinda, satis bedelini teminat altina almak

14 Altinay, A.Refik, age, s. 87.

15 Barkan-Mericli, age, I, 129 vd.; Murat Cizakca, Para Vakiflari, Istanbul 1993,
s. 69.

16 Turk MK. 796, 881; Isvicre MK. 824, 912; Alman MK. 1184.



amaciyla uygulanmaktadir. Bor¢ 6denince, mal tzerindeki ipotek
kakar ve malin mulkiyeti ilk sahibinin tizerinde devam eder.17

Borcun tamami édeninceye kadar, ipotekli mal tizerinde satici
asli, alic1 feri zilyed durumundadir. Bunun bir sonucu olarak, sart
yerine gelmeden malda yapilacak temliki her tasarruf gecersiz sayi-
Iir. Bu konuda koétd niyetli ticinct kisilerin hakki da korunmaz.18

Halin gerektirdigi veya 0zel sartlarin dogurdugu istisnalar
disinda, mulkiyeti muhafaza soézlesmesi yapilip, mal aliciya teslim
edilince, satilan seyin nefi (yararlanma) ve hasari (zarari tazmin)
aliciya gecer.19

Taksitle satista, saticiya muhayyerlik ve diger haklar taniyan
Tuark Borglar Kanunu 222 ve 223 nct maddelere goére, borclu
taksitlerden birini 6demede temerriide dtisse, satici bu taksidin
6denmesini isteyebilecegi gibi, kendisi icin bu hakki mahfuz
tutmussa, satilanin mulkiyetini iddia veya satimi feshedebilir. Satici,
satimi feshettigi takdirde, satic1 ve alicidan her biri, digerinden aldigi
seyi geri vermekle yuktiimld olur. Satict bu durumda, uygun bir kira
bedeli isteyebilecegi gibi, satilan mal bozulmussa tazminat dahi
isteyebilir. Aliciya bunun TtUzerinde bor¢c yukleyen sozlesmeler
gecersizdir.20

c) Bey’ bi’l-vefa igslemi yoluyla kredi temini:

Dogu Islam toplumlarinda, faizsiz bir enstriiman olarak
basvurulan “bey’ bi'l-vefa” islemi, Mtlkiyeti muhafaza s6zlesmeli bir
ipotek ttrt olup, fikihtaki “rehin” isleminden baska bir sey degildir.
Bu yontem, XV nci miladi ylizyildan itibaren kullanilmis ve 6rf haline
gelmistir.

Tarihte ilk olarak Seyh Bedruddin Mahmud (6.823/1420)
Camiu’l-Fustleyn adli eserinin 18 nci faslinda, Necmuddin Omer bin
Muhammed en-Nesefinin Fetva’sindan naklen sunlar1 kaydeder:
“Zamammizda halkin faizden korunmak igin yaygwin olarak kullandik-
lann ve adina bey’ bil-vefa dedikleri muamele, gercekte rehinden
(ipotek) baska bir sey degildir. Ctinkti bu islemde, alict mala malik
olamaz ve mal sahibinin izni olmadan da ondan yararlanamaz.
Maldan izinsiz yararlanir ve mali telef ederse tazmin etmesi gerekir.
Eger ipotekli mal telef olursa borg¢ diiser. Bize gére bununla rehnin
(ipotek) hiikmii arasinda hichir fark yoktur. Akdi yapanlar ona satis

17 Ekemen, Nafiz Zeki, Miilkiyeti Muhafaza Mukavelesi, Ist. Bar. Mecmuasi,
1964, s. 339 vd.

18 Turk MK. 901; TBK. 150/3.

19 Turk BK. 183.

20 bk. Turk BK. 222, 223; Isvicre BK. 227; Italya MK. 1526.



deseler bile bu, teamiil (6rf) haline gelmis rehindir ve burada amag,
alacagt teminat altina almaktir. 21

Bey’ bil-vefa soézlesmesinde, alici akit sliresince mala malik
olamaz. Satici, stire dolmadan her an borcunu 6deyip mali geri
isteyebilir. Ancak bu sekilde ipotekli bir mali, ne satici ne de alici
digerinin izni olmadikca baskasina satamaz. Bu hak mirascilara da
gecer.

Islam fikhina gére, rehnedilen (ipotekli) bir maldan, sahibinin
izni bulununca ipotek ettiren kimse yararlanabilir. Béyle bir yerde
kendisi oturabilir, ticaret yapabilir ya da kiraya verip kira bedelini
alabilir.

Mecelle’yi serh eden Ali Haydar Efendi (6.1355/1936) bu
konuda so6yle der: “Miilkiyeti muhafaza kaydwyyla satilan bir gayri
menkuliin gelirinden bir béliimii, alictya ait olmak tizere sart kilinsa,
bu sarta uyulmast gerekir. Ctinkii Mecelle’nin 83 ncii maddesinde,
“Imkdn élciistinde yasalara uygun bulunan (legal) sarta uymak
gerekir.” htikmu yer alir.22

Son dénem Islam bilginlerinden Omer Nasuhi Bilmen’in konu
ile ilgili tespiti sdyledir: Islam bilginlerinin cogunlugu, mulkiyeti mu-
hafaza kaydiyla satis1 (bey’ bil-vefa) rehin (ipotek) olarak kabul eder.
Mal sahibinin izni olunca, alic1 malin gelirinden yararlanabilir.23

Mesela: Faizsiz yolla kredi saglamak isteyen (A), aylik 1000
dolar kira geliri olan ve gercek degeri 100 bin dolar bulunan bir gayri
menkultiinii, bey’ bil-vefa sézlesmesi yaparak, iki yil stireyle, (B)’ye
satsa, (B) iki yillik stire icinde 24.000 dolar kira bedelini alabilir. (A),
en gec vade sonunda 100.000 dolar borcu (B)ye o6derse, ipotek
kalkar ve gayri menkuliint geri alir. Eger stire sonunda kredi geri
6denmezse, bu gayri menkultin mulkiyeti kendiliginden (B)’ye gecer.

Ancak (B)nin bu ipotekli gayri menkulden yararlanamama
riski de vardir. Gayri menkultin bos kalmasi, tarim arazilerinden
Urtin alinamamasi gibi riskler bunlar arasinda sayilabilir.24

Yukaridaki 6rnekte, (A), kendine ait ipotekli gayri menkuld
kullanmaya devam edecekse “kiraci1” sifatiyla yararlanir. Bu durum-
da (B)'ye rayic fiyat Gizerinden kira bedeli 6demesi gerekir. Fikihta bu

21 Ali Efendi, Fetdavd, Istanbul 1311 H. I, 300, Madde, 398.

22 Ali Haydar, age, I, 666, 667; Mecelle, Madde., 396, 398.

23 Bilmen, O. Nasuhi, Hukuk-t Islamiyye ve Istilahatt Fikhiyye Kamusu, Istanbul
1967, VI, 127, 128.

24 Ali Haydar, age, I, 664, 655, 666.



son isleme “Bey’ul-istiglal (Gelirini alma karsiliginda yapilan satisg)”
denilmistir.25

Bu duruma gore kredi alacaklisi, sart konulmussa, ipotekli
yerden yararlanabilir. Ipotekli yerin kira gelirini almak da yarar-
lanma kapsamina girer.26

Osmanli Devleti uygulamasinda faiz anlasmas: olmaksizin,
gecici satis, bagis veya kira sézlesmesi gibi muamelelerle, bor¢lunun
fazla bir meblag 6demesi islemlerine “muamele-i ser’iyye”, fazla
olarak o6denen paraya da “ribh-1 seri” denilmistir. Bu gibi
muameleleri sermaye sahipleri yaninda para vakiflar1 da
uygulamistir. Hanefi ve Safiilere gore bu cesit muamele-i ser’iyye ve
bu s6zlesmeye dayali olarak elde edilecek ribh-i seri caizdir. Maliki
ve Hanbeliler ise bu gibi s6zlesmeleri, bir cesit 6rttilt faiz yeme yolu
sayarak caiz gérmezler.27

ll- Mudaraba-Risk Sermayesi (Venture Capital) iliskisi:

A) Risk Sermayesi Sektoriiniin Ortaya Cikisi:

Mudaraba ortakhig yoéntemi 10. M. yuzyildan itibaren
“Commenda” adi ile Avrupa’ya gecmis ve Avrupa ticaret hukukunda
diger ortaklik cesitlerine de 6nctltk etmistir. Emek-sermaye ortak-
liginin 20. ytzyilda en 6nemli halkas: risk sermayesi ile tamamlan-
mastir.28

Risk sermayesi 19701 yillardan bu yana 06zellikle Amerika
Birlesik Devletlerinde buyuk 6lctide basvurulan ve en son teknolojik
yeniliklere yonelip, bu tip projelerin finansmanini saglayan bir
finansman kullanma yo6ntemidir. Venture Capital adi verilen bu
modelin ortaya c¢ikist séyle olmustur:

ABD ve diger gelismis bazi tlkelerde 1950’lerden sonra, bilim
adamlar1 kesif ve icat sayilan ve patent hakki doguran projelerini
parayla satmak yerine, emek-sermaye ortakliklar1 kurmaya
baslamislardir. Kesif ve icadin sahibi olan bilim adami beyaz esya,
motor, elektronik alet, bilgisayar, bilgisayar programi vb. projesini
stirekli olarak gelistirmeyi Ustlenerek, Venture Capital sirketi ile
birlikte, ortakligin “emek (mudarib)” tarafini, sermaye sahipleri de
“sermaye sahibi (rabbu’l-mal)” tarafini olusturmustur. Boylece ABD,

25 Ali Haydar, age, I, 664, 655, 666; Mecelle, Madde, 119, 397. krs. Ibn Rusd,
Bidaye, Misur, t.y., II, 123, 124; Bilmen, age, VI, 47, 48.

26 Ali Efendi, Fetava, I, 300-3002.

27 1bn Rusd, BidayetiiI-Miictehid, 11, 123, 124; Bilmen, age, VI, 47, 48.

28 Bk. Ciller, Tansu- Cizakca, Murat, Tirk Finans Kesiminde Sorunlar ve
Reform Onerileri, Nesr. [SO. Istanbul 1989, s.152.
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Ingiltere, Japonya, Kanada ve Almanya gibi tilkelerde risk sermayesi
modeli ileri teknolojiyi gelistiren itici bir glic olmustur.

ABD’de risk sermayesinin en énemli 6zelliklerinden birisi, ban-
ka tarafindan desteklenmeyen genc girisimcileri finanse etmesidir.
Bir diger 6zelligi de en son teknolojinin desteklenmesidir. Is tecriibesi
olmayan genc¢ ve yeni fikirlerin finanse edilmesi, dlistinen beyinlere
aktivite kazandirdiginda stiphe yoktur.

Bu konuda iki 6rnek verecegiz:

1) ABD’de emek-sermaye ortakliginin 6nctisti sayilan Harvard
Universitesi Isletme Fakiiltesi Dekan Yardimcisi General Doriot’un
yonettigi risk sermayesi sirketi (ARDC), 1957’de Digital Equipment
Corp. (DEC) isimli girisimci sirketi desteklemeye karar verir.
Desteklenecek sirket, baslangicta yalniz fikir ve proje Ureten yoksul
fakat yetenekli iki mtihendisten ibarettir. Doriot'un sirketi, girisimci
sirketin (DEC) %78 hissesini 70 bin dolar karsiliginda satin almis, 15
yil sonra yani 1972°de kar pay: olarak 350 milyon dolar kazanmistir.
Bu, anaparanin dolar hesabiyla bes bin katina ytikseldigi anlamina
gelir.29

2) Baska bir carpict 6rnek, Matematik¢ci Max Palevsky’dir.
Palevsky 1961’de kictik bilgisayar computer sistemini bulmus, bu
projeyi baslangicta 257 bin dolarla David and Rock Risk Sermayesi
sirketi desteklemisti. Bu sirketi 1968’de Xerox Corp. bir milyar
dolara satin aldiginda, Davis and Rock’un eline 60 milyon dolar
gecmistir. Bu, anaparanin 7 yilda 233 katina yukseldigini gdsterir.
Bu artistan emek tarafini olusturan bilim adami ile projeyi
gerceklestiren risk sermayesi sirketinin de % 20 pay:r aralarinda
paylastiklarini belirtmeliyiz.30

ABD’de 1982 yilinda 218 Venture Capital sirketinin yatirim
portfoylerine gore elde ettikleri yillik kar orani asagidaki sekilde
gerceklesmistir: Yatirnm ytzdesi: % 14,7 tim zarar; % 24,8 kismen
zarar; % 29 -% 100-% 200 aras1 kar; % 19,7- % 200-% 500 aras1 kar;
% 8,3 -% 500-% 1000 arasi kar; % 3,2 - % 1000’den fazla kar.

Bu verilere ek olarak ABD’de 1964-1984 aras1 20 yillik dénem-
de venture capital yatirimlarinin ortalama yillik karlilik oraninin
% 25 civarinda oldugu ve ayrica ayni dénemde sermaye piyasasinda
islem géren menkul deger yatirnmlarinda yillik ortalama karhligin ise
% 8 civarinda (bu donemde yillik enflasyon orani % 7 civarinda)

29 Déndtliren, “Islam Bankacilifn ve Risk Sermayesi”, Isldami Aras. Der., c.VI,
sy. 1, yil, 1992; Ciller - Cizakca, age, s. 128, 129.

30 Ciller-Cizakea, age, s. 130; Dénduren, Hamdi, “Islam Ekonomisinde Sermaye
Birikimi ve Kullanima Yéntemleri”, flam Arastrma Dergisi, cl, sy. 2,
Temmuz-Aralik 1996, s. 53-80.

11



bulundugu belirtilirse, venture capital yatirimlarinin ne kadar karh
oldugu ortaya cikar. 3!

B) ABD’de Risk Sermayesi Sektoriiniin Kaynaklari ve Sektoriin
Yapisi:

ABD’de 1984 yilindaki verilere gore cesitli kaynaklarin risk
sermayesi saglamadaki paylar: séyledir: Emekli fonlar1 % 34; yabanci
fonlar % 18; bireyler (aileler) % 15; sirketler % 15; sigorta sirketleri %
13; vakaflar ve diger hayir kurumlar1 %5. Buna gore risk sermayesi
icin en yuksek fon kaynagi % 34Tuk pay: ile emekli sandiklari
fonlarina aittir.32

1978’de sermaye kazang vergisinin % 49’dan % 20’ye indirilme-
si ve emekli sandiklarina risk sermayesine yatirim yapma izninin
verilmesi, bu sektore ilgiyi artirdi. Vakiflar da bu sektére 6nemli
O0lctide yatirnm yapmaktadirlar. Bu yatirimlar, risk sermaye sirket-
lerinin hisselerini satin alarak yapilmaktadir. Ornek verecek olursak:

- Rockefeller Vakfi 1994’te 30 ayri risk sermayesi sirketine 80
milyar dolar yatirim yapmistir.

- Yale Universitesi Vakfi'nin, 1999°da risk sermayesi sektdriine
yaptiglr yatirnm 1,5 milyar dolardir.

- Avrupa’nin Unlt Universitesi olan Oxford’un ise, risk serma-
yesi sirketlerine yatirimi sadece 17 milyon dolardir.

Amerika risk sermayesi sirketlerinin girisimcilere yatinm
yaptigi finansman toplama:

-1980’de 4,5 milyar dolar.
- 1993’te 35 milyar dolar.
- 2000 yilinda 56 milyar dolar.

Bu kadar buytk sermayeyi 600 kadar risk sermayesi sirketi
yonetiyor.33

C) Diger Bazi Ulkelerde Risk Sermayesi:

Kanada’da, devlet Risk Sermayesi sirketlerine, Canadian
Development Corporation (CDC)un % 48 hissesini satin alarak bu

31 Sariaslan, Halil, “Venture Capital (Risk Sermayesi) Finansman Modeli ve
Turkiye’de Uygulama Olanaklar”, Ankara Sanayi Odast (ASO), rapor ve
Batterson, Leonardo A. Raising Venture Capital and Entrepreneur (Englewood
Cliffs, N.J., Prentice-Hall, 1986)den naklen.

32 Sariaslan, ag.rapor, s. 3, 4.

33 Cizakca, Murat, “Risk Sermayesinin Bati’daki Basarilar:1 ve Gelismekte Olan
Ulkelerdeki Potansiyeli®, Trirkiye’de Ozel Finans Kurumlar, Ist. 2000.
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buytk sirkete ortak olmus, CDC’de dogrudan dogruya girisimci
sirketlerin hisse senetlerini satin alarak bu sirketlere faizsiz
finansman saglamistir.

Almanya’da risk sermayesi uygulamas: devlet destekli basladi.
Devlet 6nce WGS adli bir Kamu Iktisadi Tesebbust (KIT) kurdu. 28
bankanin olusturdugu konsorsiyuma risk sermayesi sektértinu
kurma yetkisi verdi. Ancak bu tesebbilis milyarlarca mark zararla
sonuclandi. Clinkd yénetim kurulunda isin uzmani risk sermayedar
yerine, burokrat ve klasik bankacilar vardi. Yatinm kistaslari
farkliyda.

Bu tecriibeden sonra Almanya TBG diye yeni bir sirket kura-
rak, risk sermayesi kurallarina goére calismaya basladi. 1998°de
Almanya risk sermayesi siteminde Ingiltere’yi gecti.

Ingiltere, Japonya, Isvec ve Hollanda’da risk sermayesi uygula-
masindan, olumlu sonuclar elde edildigi belirlenmistir.34

Kalkinmakta olan Orta Dogu Avrupa ile Uzak Dogu tlkelerinde
de risk sermayesi sektorti giderek gelismektedir. Yatirim hacmi son
yillarda 9 milyar dolar1 asmis bulunmaktadir.

Turkiye ilk defa 1989 yilinda risk sermayesi sektérti hakkinda
bilgi sahibi oldu. Yuksek faiz oranlari ve blrokratlarin isi bilmeyisi
yuztinden sektor 61t dogdu.

1993’te Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) bir yénetmelik cikard:
ve Risk Sermayesi Sirketi kurulusu icin 300 milyar TL kurulus
sermayesini sart kostu. 1998’de bu miktar 500 milyar TL’ye cikarildi.

1999-2000 yilinda ilk defa faizler %30’lara inince, tasarruf
sahipleri borsaya yonelmeye basladilar.

Bu arada U¢ tane Risk Sermaye Sirketi kuruldu. Bunlar
Global’in, Vakiflar Bankasi ile Is Bankas’nin kurdugu Risk Serma-
yesi sirketleridir.35

Sonuc olarak, gintimtizde ekonomik bakimdan kalkinmis olan
ulkelerin buytuk o6lctide risk sermayesi yoOntemine yoOnelmis
bulunduklarini séyleyebiliriz.

IV- Mukarada Tahvili

[slam’in yayildig: ilk dénemlerde, Hicaz yéresi denilen Mekke ve
Medine toplumlar1 emek-sermaye ortakligina mukarada veya kraz
terimini kullanirlardi. Irak yoéresi ise, bu ortaklik icin Mudaraba

34 bk. Sariaslan, ag. rapor, s. 9 vd.
35 Cizakca, age, s. 127.
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terimini kullanmistir.3¢ Buna gore mukarada tahviline, mudaraba
tahvili de diyebiliriz.

Beseri hukukta tahvilin tanimi soyle yapilmistir: Anonim sir-
ketlerin 6ding¢ para bulmak icin itibari kiymetleri esit ve ibareleri
ayni1 olmak Uizere cikardiklar: bor¢ senetlerine “tahvil” denir.37

Devlet tahvilleri, hazine bonolari gibi kamu tizel (htikmi)
kisileri tarafindan c¢ikarilan tahvillerle, Anonim sirketlerce cikarilan
tahviller, menkul kiymetler grubuna dahil kiymetli evraktan sayil-
mistir. Hatta acik bir hikim bulunmamakla birlikte, sermayesi
paylara bolinmuis Komandit Sirketlerin de tahvil c¢ikarabilecekleri
savunulmustur.38

Mukarada veya mudaraba tahvili ilk olarak Turkiye mevzuatina
Albaraka Turk A.S.nin 12.11.1984 tarihli ilk Ana So6zlesmesi ile
girmistir.3® Adi gecen Ana Soézlesme’nin 11 nci maddesinde muka-
rada tahvili sdyle diizenlenmistir: Ilgili kanun, tiiziik, kararname ve
tebliglerce musaade edildiginde ve ilgili mercilerden izin alinarak
Mukarada Tahvilleri cikarilabilir. Cikarilacak tahviller iki cesit
olabilir.

a) Musterek mukarada tahvilleri: Bunlarin vadeleri on yili
asmamak Uizere sabit olacak ve belirli bir muacceliyet tarihi buluna-
caktir.

b) Muayyen mukarada tahvilleri: Bunlar belirli bir proje veya
belirli bir gaye icin cikarilacak, bunlarin geliri ile yeni proje veya
projelere finansman saglanacaktir. Bu tahviller fonu ile gercekles-
tirilen projelerin gelir ve gider hesabi ayr1 tutulacak ve idare meclisi
karari ile tahvil sahiplerine haklar1 6denecektir.

Sonuc olarak mukarada tahvilleri “kdr-zarar tahvili” niteligin-
dedir. Cinkti mukarada veya mudaraba bu esasa dayanir. Ancak
dikkatle secilecek ve kar payr ytksek projelere, Venture capital
uygulamasinda oldugu gibi, bu cesit tahvillerle uzun vadeli finans-
man temin etmek mimkin olabilir. Bunun icin tasarruf sahiplerinin
uzun vadeli projelerin ItizGmuna inanmasi1 ve bunlarin realize
edilecegine glivenmesi gerekir.

36 Serahsi, Mebsut, 2. baski, Beyrut, ts. s. XXII,18; Kasani, Beddiu’s-Sandayi’, 2.
baski, Beyrut, 1394/1984, VI, 80; Baci, Miinteka Serhu’l-Muvatta’, 3. baski,
Beyrut 1403/1983, V, 149, 150.

37 Turk TK. 420.

38 Poroy, Reha, Kiymetli Evrak Hukuku Esaslari, Istanbul 1971, s. 7; Turk TK.
476/2. Tahvil icin bk. Tuark TK. 420-433; Dénduiren, Hamdi, “Islam Banka-
cilig1 ve Risk Sermayesi”, Islami Arasturmalar Der., c. VI, sy. 1, Ankara 1992.
s. 17-31.

39 Bu ilk metin icin bk. Turk Ticaret Sicili Gazetesi 12.11.1984 glin ve 1134
sayili ntishasi.

14



Ancak enflasyon, faiz ve doviz fiyatlarinin dalgalandigi geri
kalmis tlkelerde, uzun vadeli mevduat toplamak gtic gérinmektedir.
Bu ytzden mukarada tahvili Turkiye’de uygulama alani bulamamais
ve Albaraka Turk Finans Kurumu, bu tahvil cesidini, yeni Ana
Sozlesmesi’ne almamaistir.40

Mukarada tahvili ve altin hisse iligkisi:

Tahvil konusunda bizim teklifimiz bazi ileri ekonomilerde
uygulanan “Altin hisse” formultidiir. iImtiyazli hisse olarak bilinen bu
uygulama, sirket yonetimlerinde, 6nceden tanimlanmis sinirh konu-
da sembolik bir azinlik hisseyi temsil edenlere, alinan kararlari veto
etme yetkisi taniyor.

Buna gore, mudaraba ve karz-1 hasen (6ding) karisimi bir
fonu isletecek olan girisimci (mudarib), mevduatin mesela % 99’unu
ipotekli karz (6ding), % 1’ini mudaraba yoluyla toplasa, riskin
buyukliagt yuzinden % 11ik pay, girisimciye “Altin hisse” hakki
vermelidir. Burada riskin buyultgl, girisimciye elde edilecek toplam
karim % 50 gibi bir bélimint alma hakkim1 kazandirir. Oysa
giinimiz mudaraba uygulamalarinda isletmecinin (mudarib) kardan
pay1 % 20 dolaylarindadir.

Ornek: Belli bir projede kullanilacak olan 100 milyon dolarlik
bir tahvil fonunun, 6rnegin %1’i mudaraba, % 99’u ipotekli karz
yoluyla toplansa, tahvili ¢ikaran Katiim Bankasi, vade sonunda
zarar etse bile, tahvil sahiplerine fonun % 99'unu tazmin etmeyi
Ustlenmis olur. Burada bankanin riski % 99°dur. Ancak risk buyuk
oldugu icin, (girisimci) banka, toplam kardan olan payimi 6rnegin
% 50’ye cikarabilir. Bu durum, Katiim Bankastnin proje sec¢iminde
cok dikkatli davranmasini gerektirir. Unlti Hukuk¢u Eba Bekir el-
Kasaninin (6.587/1191), genis olarak inceledigi mudaraba uygula-
malar1 arasinda, “mudaraba- karz-t hasen kanistmi kredi”
kullanimina da yer vermesi, bu ybéntemin o gunk® girisimciler
tarafindan kullanildigini gosterir.4!

V- Turkiye’de Faizsiz Bankacilik Tecriibesi
A) Girig
196011 yillarda Misir’da baslayip, zaman icinde yayginlasan

faizsiz bankacilik uygulamalari, piyasalardaki etkinligini giderek
artirmaktadir. Global anlamda faizsiz finansal varliklarin, Eyltl 2006

40 bk. Turkiye Sicil Gazetesi, 30.05.2007 gliin ve 6819 sayili ntisha, Albaraka
Turk yeni Ana Sézlesme 4 ncti Madde.
41 Kasani, age. VI, 83, 84.
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itibariyle 300 milyar dolarin Usttinde bir buyuklige ulasmasi,
pazardaki gelismenin 6nemli bir géstergesidir. Ancak uzmanlar, ula-
silan bu buyukligin pazarin 4 trilyon dolarlik potansiyeli yaninda,
cok dustik bir seviyede kaldigina isaret ediyor.42

Global faizsiz bankaciligin, dinya genelindeki Musliman
toplumlarda sadece yltzde 10luk bir pazar payma sahip oldugu
distnuliarse, bu sektértin ne bliytik bir gelisme potansiyeline sahip
oldugu anlasilir.

Bazi tahminler, bu pazarin gelecek bes yilda ytzde 10-15 ara-
sinda bir biytme hizina ulasacagini ortaya koyuyor.

Gunumuzde faizsiz bankacilik hizmeti veren kurumlarin ve
yatirnm fonlarinin sayisi artarken, geleneksel bankacilik hizmeti
veren, cok sayida batili (Avrupa’ll) kurum da faizsiz finansal trtinleri
portfoylerine katiyor.

Buglin uygulayicilarin arasinda Citibank, Barclays Bank,
Commerzbank gibi klasik bankalarin da yer aldig faizsiz bankalar
Guney Afrika’dan Kazakistan’a, ABD’den Pakistan’a uzanan
cografyada ve sayilar1 60’a ulasan ulkelerde faaliyet gostermektedir.

Katilim bankalari uzun bir yapisal evolisyonun son halkasini
olusturmaktadirlar. Bunlarin temelde klasik Mudaraba ortakligina
dayandigin1 soyleyebiliriz. Nitekim Serahsi (6.490/1097) ve Kasani
(6.587/1191) gibi tnlt hukukcularin eserlerinde, Mudaraba’ya ve
uygulamasina birer cilde yakin yer ayirmasi, bu ortakligin tarihte ne
kadar cok kullanildigini gosterir.43

Turkiye ilk olarak, “Ozel Finans Kurumlart (OFK)” yani faizsiz
bankacilikla 1984 yilinda tanisti. Bu gelismeden hemen sonra OFK
olarak Albaraka Turk ve Faisal Finans kuruldu (1985). Faisal
Finans, Turk ortaklar tarafindan satin alindi ve Family Finans oldu.
Bunu 1989’da Kuveyt Turk, 1991’de Anadolu Finans, 1995’te Ihlas
Finans ve 1996’da Asya Finans izledi.

Turkiye’de énceleri “Ozel Finans Kurumu” adiyla anilan faizsiz
kurumlarin adi, 19.10. 2005 tarih ve 5411 sayili “Bankacilik
Kanunu” ile “Katilim Bankalar1” olarak degisti. Yasa ayrica katiim
bankalarindaki tasarruflarin 50 bin YTL'ye (yaklasik 40.000 $) kadar
olan bélimunt glvence altina aldi ve Katiim Bankalar1 Birligi
blinyesinde bulunan “Gtivence Fonu” nu da, Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu’na (TMSF) devretti.

42 TKBB, Dunya’da ve Turkiye’de Faizsiz Bankacilik Der. 2006, s. 24-27.
43 Serahsi, XXII, 17-188; Kasani, age, VI, 85 vd.
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Sistemi inceleyen wuzmanlar, faizsiz bankacilik konusunda
dinyada en iyi ve yeterli dlizenlemelerin yapildig1 tlkenin Turkiye
oldugunu belirtiyorlar.++

Turkiye'de ilk olarak faaliyete gecen Albaraka Turk Finans
Kurumu ile Faysal Finans Kurumunun (FFK) 1985-1988 arasi
topladigr fonlar1 kullandirma alanlar soyledir: Bu dort yillik ilk
uygulamada, katiim hesab: fonlarinin FFK’da ortalama olarak
sadece %5.7’si kar-zarar ortakligi (Mudaraba-Musaraka), geri kalan
%94.30 ise Uuretim destegi (Murabaha) yontemiyle kullanilmistir.
Albaraka Turk’te ise bu ortalama %6,2 ve %93,8 nispetindedir.+>

2006 yilinin ilk alti aylk doénemine bakildiginda, katihm
bankalarinin daha o6nceki gelisimini strdtrdtkleri ve aktiflerini
yuzde 23,5 oraninda buyutttkleri gdérulir.46

B) Tiirkiye’de Faizsiz Katilm Bankalarin Yapisi ve Geligim Siireci:

1) Faaliyetten g¢ekilen finans kurumlari:
a) Faisal Finans:

1984’te kurulmus, 1985’ta faaliyete gecmistir. Sermaye yapisi:
Yabanci (Dar Al-Mali Al-Islami) olup, 1998’de, hisse satis1t OLFO S.A
(Isvicre). 2001’de hisselerin % 39’u Sabri Ulker tarafindan satin
alinmis ve sirketin adi Family Finans Kurumu A.S. olarak
degistirilmistir. Sabri Ulker hisse oranini % 98,63’ ytuikseltmistir.
2005te Anadolu Finans Kurumu ile birleserek Turkiye Finans
Katilim Bankas1 adini almistir.

b) Anadolu Finans:

1991°de kurulmustur. Sermaye yapisi: 1999 yilinda sermaye-
nin tamami Boydak Grubu’na intikal etmistir. 30 Aralik 2005
tarihinde Family Finans Kurumu ile birlesmis ve

Tuarkiye Finans Katilim Bankasi A.S. adini almistir.

c) ihlas Finans:

1 Nisan 1995te kurulmustur. Sermaye yapisi: % 100 Ihlas
Grubu.

44 TKBB, Dunya’da ve Turkiye’de Faizsiz Bankacilik Der. 2007, s. 16-17.

45 bk. Albaraka Turkish Finance House, Annual Report/1986, 1987, 1988;
Faisal Finance Institution Inc., Annual Report/ 1985, 1986, 1987, 1988.

46 Kabaca, Unal, TKBB, Diinya’da ve Tirkiye’de Faizsiz Bankacilik Der. 2006,
Onsoz.
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Ozkaynaklar toplami: 28,2 trilyon TL (1999°da 62 milyon
dolar). Sube sayisi: 35. Istihdam: 800.

Ihlas Finans, Thlas Holding’in bir kurulusu olarak faaliyet
gosteriyordu. Tum tulkeye yayildig ve pazar payini % 40’a cikardigl
bir sirada 2001 Subat krizi her seyi degistirdi. Thlas Finans topladig
fonlan kuralsiz kullandigi gerekcesiyle kapatildi ve tasfiye stirecine
girdi.

2) Halen faaliyette olan katilim bankalari:

Bugtin itibariyle Turkiye’de 4 adet katihm bankas:1 faaliyet
gostermektedir. Asagida, bunlarin ortaklik ve mali yapilar1 hakkinda
kisa bilgi verecegiz:

a) Albaraka Tiirk Katihm Bankasi A.S.

1984’te kurulmus ve 1985te faaliyete gecmistir. Sermaye
yapist: % 54,06 Albaraka bankacilik Grubu (ABG); % 7,84 Islam
Kalkinma Bankasi (IDB); % 4,61 Diger (yabanci); % 12,92 Yerli
Sermaye ve % 20.57. Halka Acik Hisse.

Ozkaynaklar toplami: 400 milyon dolar. Istihdam: 1425. Sube
Sayisi: 79. Elli iki tilke ile 160’dan fazla banka ile muhabirlik agi
mevcuttur.

Albaraka Turk Katiim Bankasi, Haziran 2007’de %20.57
hissesini halka arz etmis ve kisa stirede yerli yatirimcilardan 50-60
kat, yabanci yatirnmcilardan ise yaklasik 25 kat talep gelmistir. 5,5
milyar dolarlik talebin geldigi bu halka arzdan 170 milyon dolar gelir
elde edilmistir. Belirtilen tarihte: 1 YTL. (Yak. 0,85 $) nominal degerli
bir pay icin satis fiyat araligi 3.60-4.10 YTL olarak belirlenmis, hisse
basina tavan fiyat yaklasik 4.10 YTL (3.48 $)’ye ¢ok yakin bir yerden
olusmustur.4?

b) Tirkiye Finans Katiim Bankasi A.S.

2005te kurulmustur. Sermaye yapisi: % 50 Boydak Grubu;
% 49,3 Ulker Grubu; % 0,70 Diger.

NOT: Bankanin % 60 hissesinin NCB’ye satis: ile ilgili olarak
BDDK onay1 beklenmektedir.

Ozkaynaklar toplami: 420 milyon dolar. Sube sayisi: 134.
Istthdam: 2413

47 TKBB, Dunya’da ve Turkiye’de Faizsiz Bankacilik Der. Haziran 2007; Sahici,
Esra, Hurriyet Gazetesi, 24 Haziran 2007. http: www.hurrivet.com.tr
/ekonomi/ 6767991 _p.asp
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¢) Kuveyt Tiirk Katihm Bankasi A.S.

1989’da kurulmustur. Sermaye yapist:

Kuwait Finance House %62
Kuveyt Sosyal Guivenlik Kurulusu %9
IDB (islam Kalkinma Bankasi) %9
Vakiflar Genel Mudurlaga %18,72
Diger % 1,28

Ozkaynaklar toplami: 296 milyon dolar. Sube sayisi: 87 (1
yurtdisi). Istthdam: 1692.

d) Asya Katilim Bankasi A.S.

1996’da kurulmustur. Sermaye yapisi: % 55,77 yerli sermaye;
% 44,23, halka acik. Once Mayis 2006’da % 22 halka arzda 7,5
milyar dolar talep olmus, 3,5 YTL (yak. 3 $) ile satis gerceklesmistir.
Temmuz 2007 sonu itibariyle 1 hisse degeri 12 YTL (Yak. 10.5 $)’ye
yukselmistir.

Ozkaynaklar toplami: 596 milyon dolar. Sube sayisi: 117
Istihdam: 3042.

C) Katihm Bankalari istatikleri:

2007 2006 2005 2004 2001 2000
Temmuz Aralik Aralik Aralik  Aralik Aralik

Banka sayisi: 4 4 4 -- - -
Sube sayis1 : 395 355 291 256 115 109
On-line Sube : 392 355 290 -- -- -
ATM sayis1 : 439 380 307 - - —

Personel sayisi: 8.383 7.107 5.741 4791 1964 2182

D) Katilm Bankalari Mevduat Toplami (x1000):
(Kasim 2007 sonu, toplam: 12.776.062 $)

Bank Asya : 3.859.580 $
Turkiye Finans Katilim Bank. :3.590.915 $
Kuveyt Finans :2.829.752 $

Albaraka Turk Katilim Bank. :2.495.816 $

Katilim bankalarinin gelecek on yil icin tasarladiklar1 hedefler
soyle belirlenmistir:
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a) Sube agini, bankacilik sektérinin yltizde 107larina cikar-
mak.

b) Personel sayisini klasik bankacilik sektértintin ytizde 7,7’si-
ne ulastirmak.

c) Toplam Katilim Bankalar aktif buyukltigtint de, bankacilik
sektdértintin ytzde 10’una ulastirmak.48

Sonug

Yukaridaki konularda yaptigimiz inceleme ve arastirmalari-
mizla ulastigimiz sonuclar: sdylece ifade edebiliriz:

1) Osmanli Devletin’de para vakiflar1 uygulamasi 6énemli bir
finans kaynagi olusturmustur. Vakfedilen nakit paranin kullanimi;
karz, mudarabe, musaraka, murabaha, bidaa veya ariyet terimleriyle
ifade edilen ydontemlerle olmustur.

Buyuk o6lctide uygulanan Murabahada, yillik standart karlarin
eklenmesi, blylime doénemlerinde ekonomiye istikrar getirmis ve
modern bankaciligin da temelleri atilmistir.

Buna goére, ginimliz konvansiyonel bankalarin vade havuzlari
olusturarak, proje bazinda kullandiracaklar: uzun vadeli kredilerde,
mevduat sahiplerini projeye ortak ederek, kardan belirli pay vermesi,
bu sektérti Risk Sermayesi sektoért ile bulusturabilir.

2) Alacak ve borglarin ipotekle glivence altina alinmasi beseri
hukukun eskiden beri uyguladig: bir islemdir. Ancak borclu veya
alacaklinin ipotekli mala bizzat sahip olmak istemesi veya bu mal
Uzerindeki mulkiyet hakkini kaybetmek istememesi durumunda,
ipotegin de sarta baglanmasi gerekmistir. Bu takdirde ipotekli malin
icra yoluyla satilmasina gerek olmaksizin, dogrudan alacakliya
intikali saglanmaktadir.

Krediyi, mal varhgin karsiik gosteren “mulkiyeti muhafaza
s6zlesmeli ipotek” yoluyla alan kisi, bor¢ vadesinde 6denince, ipotek
kalkar ve malini geri alir. Krediyi veren kisi veya kurumun ipotekli
maldan yararlanma hakk: vardir. Fikihta “bey’ bil-vefa” adini alan
bu islemde, krediyi alan kisi, kendine ait mali, kiracit sifatiyla
kullanirsa, kira bedeli 6demesi gerekir. Bu isleme de “bey’ul-istiglal”
denilmistir.

3) Risk sermayesi (venture capital) ileri ekonomilerde en son
teknolojik yeniliklere yonelip, bu tip projelerin finansmanini saglayan
bir finansman modelidir. Isleyis sekli Islam fikhindaki mudaraba
yonteminin benzeridir. Uzun vadeli ve ytksek riskli, fakat kar pay

48 TKBB, Dtinya’da ve Turkiye'de Faizsiz Bankacilik Der. 2007, s. 17.

20



yuksek yatirimlara finansman saglar. Bu sektorde, proje sahibi bilim
adami ve bu projeyi hayata gecirecek olan venture capital sirketi,
birlikte emek tarafini (mudarib), finansmani saglayan tasarruf
sahipleri de sermaye tarafini (Rabbu’l-mal) olusturur.

Bu sektorde uygulama; venture capital sirketinin, mevduat
sahipleri adina, girisimci sirketin hisse senetlerini satin almasiyla
baslar. Emek tarafi birlikte hareket ederek proje yatirimlari yapilir.
Yatinmlar amacina ulasinca da sirket borsaya kayit olarak, hisse
senetleri halka arz edilir ve yeni degerler tizerinden sahibini bulur.
Projeye ilk yatirimi yapanlar, kardan ytiksek oranda yararlanirlar.

4) Mukarada veya mudaraba tahvili cikaran bir banka bu fonu,
uzun vadeli, kar pay: yuksek projelerde kullanabilir. Ancak uzun
vadeli mevduat toplayamayan piyasalarda bodyle bir tahvil fonunun
isletilmesi glictir. Ytksek faiz ve enflasyon dalgalanmalari bu fonu
olumsuz etkiler.

Bunun yerine mudaraba ve karz (6dling) karisimi bir ortaklik
fonu ile uzun vadeli proje yatirimlarina finansal kaynak saglanabilir.
Bunun icin o6nerimiz altin hissedir. So6yle ki: Fonun kuctuk bir
hissesine, mesela % 1’ine sahip olacak bir girisimci, % 99’u karz olan
fonu, belli bir projede kullanarak, ytksek kar pay: alabilir. Gintimtiz
rayiclerinde mudaraba’da emegin pay1 yaklasik % 20 iken, boyle bir
yonetici mesela % 50 kar pay:r talep edebilir. Clinkli sermayenin
% 99’u ipotek altindadar.

5) Global faizsiz bankaciligin, dinya genelindeki Musliman
toplumlarda sadece ylzde 10luk bir pazar payma sahip oldugu
distnuliarse, bu sektértin ne bliytik bir gelisme potansiyeline sahip
oldugu anlasilir.
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