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0z: Bu calisma, Borsa Istanbul Katilim Endeksi'nde yer alan sirketlerde gayrimesru gelirlerin
arindirilmasi siirecini otomatik hale getiren bir sistem onermektedir. Calismanin temel amaci,
arindirma uygulamalarinin teorik temellerini ortaya koymak, mevcut yontemlerin zayif
yonlerini tespit etmek ve yatirimcilarin karsilastigl sorunlara ¢éziim sunabilecek merkezi bir
hesaplama sistemi Onermektir. Bu kapsamda, onerilen modelin uygulanabilirligini ve
gerekliligini bilimsel olarak test edebilmek amaciyla nicel yonteme dayali anket ¢alismasina
basvurulmustur. Bu baglamda nicel veriler, 479 yatirimcinin katilimiyla ¢cevrim i¢i anket yoluyla
toplanmistir. Katihmecilarin arindirma konusundaki bilgi diizeylerinin yani sira, bu bilgiyi
uygulamaya doniistiirme stlirecinde karsilastiklar: zorluklar, deneyimleri ve 6nerilen sisteme
yonelik tutumlari 6l¢iilmiistiir. Elde edilen veriler, katilimci yanitlarini 6zetlemek ve altta yatan
oriintiileri belirlemek amaciyla SPSS programi kullanilarak betimsel istatistikler, frekans analizi
ve ¢apraz tablolar yoluyla analiz edilmistir. Bulgular, yatirimcilarin arindirma kavramina genel
olarak asina olduklarini ancak uygulamada hesaplamaya dair bilgi eksiklikleri, yontem
karmasasi ve rehber yetersizligi nedeniyle sorun yasadiklarini géstermektedir. Mevcut sistemin
bireysel yatirimcilara agir bir sorumluluk yiikledigi ancak buna karsilik dnerilen merkezi
hesaplama sisteminin siirecleri kolaylastiracag1 ve giivenilirligi artiracagl yoniinde giiglii bir
beklenti oldugu tespit edilmistir. Bu dogrultuda, arindirma islemlerinin standardize edilmesini
ve yatirimcl yikimliligiini azaltacak sekilde merkezi bir yapiya kavusturulmasini éneren bir
sistem gelistirilmistir. Calisma, arindirma uygulamalarinin iyilestirilmesine yonelik
onerileriyle, Katilim Endeksi’'ne uygun yatirim siire¢lerinin gelistirilmesine katki saglamaktadir.

Anahtar Kelimeler: Islam Hukuku, Islam Iktisadi, Katihm Endeksi, Gayrimesru Gelir,
Arindirma.

Abstract: This study proposes an automated system for the purification of non-permissible
(non-Shari’ah-compliant) income generated by companies listed in the Borsa Istanbul
Participation Index. The main objectives are to present the theoretical foundations of
purification practices, identify the weaknesses of existing methods, and propose a centralized
calculation system that can address the problems faced by investors. To scientifically assess the
feasibility and necessity of the proposed model, a quantitative survey design was employed.
Accordingly, quantitative data were collected through an online questionnaire with the
participation of 479 investors. The survey measured participants’ knowledge of purification, the
difficulties they encounter when translating this knowledge into practice, their experiences, and
their attitudes toward the proposed system. The data were analyzed using SPSS through
descriptive statistics, frequency analyses, and cross-tabulations to summarize responses and
identify underlying patterns. The findings indicate that while investors are generally familiar
with the concept of purification, they face practical challenges due to gaps in calculation know-
how, methodological confusion, and inadequate guidance. The current framework places a
heavy burden on individual investors, whereas there is a strong expectation that the proposed
centralized calculation system would simplify processes and enhance reliability. Accordingly, a
system is developed that aims to standardize purification practices and reduce investor burden
by introducing a centralized structure. This study contributes to the development of
participation-index-compliant investment processes by offering practical recommendations to
improve purification practices.

Keywords: Islamic Law, Islamic Economics, Participation Index, Non-Compliant Income,
Purification.

Cite as/Atif i¢in: Citak, Muhammed. “Katihm Endeksi Yatirimcilari igin Merkezi Arindirma Hesaplama Sistemi Onerisi: Otomatik Isleyis ve Uygulama Modeli”. Diizce

llahiyat Dergisi 10/1 (Haziran 2026), 53-76. https://doi.org/10.61272/duid.1862608

This is an open access paper distributed under the terms and conditions of the Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 International License.
B No Bu makale, Creative Commons Atif-GayriTicari 4.0 Uluslararasi Lisansi (CC BY-NC 4.0) hiikiimleri ve kosullar: kapsaminda agik erisim olarak yayimlanmigtir.

53


mailto:muhammed.citak@izu.edu.tr
https://doi.org/10.61272/duid.1862608

Giris

Menkul kiymetler borsalari, anonim sirketlerin ortaya ¢ikmasiyla birlikte gelismistir.! Tiirkiye'de bu siirece Galata
bankerleri énciiliikk etmistir. 1866’da kurulan istanbul Esham ve Tahvilat Borsasi énemli bir adim olsa da savaslar
nedeniyle kapanmistir. 1960’larda Hirriyet Tahvilleri ve Tasarruf Bonolari ile piyasa yeniden canlanmis ve ikinci el
islemlerle menkul kiymetler piyasasinin temelleri atilmistir. 1980’lerden sonra kurumsallasan piyasanin gelisiminde
yatirim holdingleri ve kalkinma bankalar: da etkili olmustur.2 Bu siiregle paralel olarak, islami finans sektorii de bilyiime
gostermis, artan talep dogrultusunda pay senedi piyasalarina yénelik fikhi ilkelere uygun Islami endeksler
gelistirilmistir.3 1990’lara kadar Miisliimanlar, hisse senetlerine yatirnmda tereddiit yasarken, 1992’de islam Fikih
Akademisi’'nin 63 (1/7) numaral karar1 degisim niteliginde olmustur. Faaliyetleri islami finans ilkelere uygun olan
sirketlerin hisse senetlerine yatirimin mesru oldugu kabul edilmistir.* Bu yaklasim, Miisliiman yatirimcilarin pay senedi
piyasalarina yonelmesini saglad.5 islam Fikih Akademisi'nin karar1 sonrasinda, Islam’a uygun pay senetlerine olan ilgi
artmis ve bu ilgi islami endekslerin ortaya cikisimi hizlandirmistir. ilk resmi Islami endeks 1996’da Malezya’'da
olusturulmustur. 1999’da ise Dow Jones Islamic Market Index gibi kiiresel 61cekte endeksler gelistirilmistir. Ayni y1l FTSE
ve Bursa Malaysia da benzer adimlar atmistir.6 Tiirkiye’de ise Katim Endeksi ilk olarak Bizim Menkul Degerler
onciiliigiinde olusturulmus ve daha sonra Borsa Istanbul (BIST) biinyesinde islem gérmeye baslamistir.” Tiirkiye’de bu
endeks, Tiirkiye Katilim Bankalar Birligi (TKBB) tarafindan gozetilerek kendi nezdinde olusturdugu danisma kurulu ve
bu kurulun belirledigi kriterler dogrultusunda hazirlanmaktadir. Bununla birlikte Katiim Endeksi'nin yayinlama ve
hesaplama islemlerinin tamami BIST biinyesine devredilmistir.8

Diinya genelinde “Islami endeks” olarak adlandirilan bu yapi, Tiirkiye’de “Katihm Endeksi” terimiyle ifade
edilmektedir. Bu isim farki sadece terminolojik bir farkliliga isaret eder. Yani, bu iki endeks tiirii arasinda kavramsal bir
ayrim disinda yapi ve isleyis acisindan bir fark bulunmamaktadir.? Katilim Endeksi'ne dahil edilecek sirketlerin
belirlenmesinde, islami finans ilkeleri cercevesinde hem faaliyet alanlar1 hem de finansal yapilar1 dikkate alinmaktadir.
Bu baglamda sirketler acisindan en temel kosullardan biri, faaliyet alanlarimin islami prensiplere uygun olmasidir. Bu
kriter, sirketin ticari faaliyetlerinin islam hukukuna uygunlugunu degerlendiren géstergeleri icermektedir. Yatirimcilara
helal yatirim yapabilmeleri adina yol gosterici bir rehber sunmaktadir.l® TKBB standardina gore, helal olmayan
faaliyetlerden elde edilen gelirlerin toplam gelirin %5’ini agsmamasi durumunda istisnai olarak miisamaha
gosterilmektedir. Ayrica, son diizenlemede tiitiin iirlinlerinin perakende satisi i¢in farkli bir oran da belirlenmistir.1?
Sirketlerin finansal yapilar ile alakali ise TKBB standardinin 3.1.1 maddesine gore, sirketin faizli bor¢lar veya faizli
mevduatlardaki varliklarinin toplam varliklarina orani %33'ti asmadig1 siirece bu durum istisnai olarak kabul
edilmektedir. Aym sekilde, islami finans ilkelerine uygun olmayan borglarin oram da %33’li gecmemelidir.'? Kiiresel
diizeyde diger islami endekslerin de benzer esik degerler belirledigi goriilmektedir. Bu cercevede %5 ve %33 oranlarinin
yaygin bicimde kabul géren standartlar arasinda yer aldig1 gozlemlenmektedir. Ornegin Racihi Bank’a gére, bir sirketin
faizli kredileri, sirketin toplam varliginin %25’ini asmamalidir. Ayrica, haram faaliyetlerden kaynaklanan mahzurlu
gelirlerin oran1 %5 olarak belirlenmistir.13 AAOIFI ise, kredilerin tiim pay senetlerinin toplam piyasa degerinin %30’unu
asmamasi gerektigini ve haram faaliyetlerin oraninin da %5 oldugunu belirtmektedir.1*

TKBB’nin, mahzurlu gelirler ve borg¢lar icin belirledigi list sinirlar - gayrimesru gelirler icin %5, uygunsuz borg¢lar ve
varliklar i¢in %33 - modern iktisadi ve ticari hayatin zorluklar karsisinda Miisliiman yatirimcilarin piyasada varligin
stirdiirebilmesine imkan tanimak amaciyla belirlenmistir. Bu oranlar, islam hukukunda istisnai durumlar icin taninan
zaruret ilkesi dogrultusunda ve “Zaruretler kendi miktarlarinca takdir olunur.”'5 kaidesi temel alinarak belirli bir tolerans
cercevesinde sekillendirilmistir.6 Dolayisiyla séz konusu simnrlar, islami finans ilkelerinden sapma anlamina

1 Kerim Eser Afsar, Borsalarin Tarihsel Déniistimii (Istanbul: Efe Akademi Yayinlari, 2022), 21.

2 Kazim Kiling, 200 Soruda A’dan Z’ye Borsa (istanbul: Egemen Matbaasi, 1991), 17-19.

3 Ramazan Yildirim - Bilal ilhan, “Fikhi Filtreleme Metodolojisi - Yeni Bir Fikhi Yaklasim”, International Journal of Islamic Economics and Finance
Studies 4/3 (Kasim 2018), 84.

4 “Financial Markets (Shares, Options, Commodities, and Credit Cards)”, International Islamic Figh Academy (May1s 1992).

5  Selim Baha Yildiz, “Katilim 30 Endeksi ile BIST 100 Endeksleri’nin Performanslarinin Degerlendirilmesi”, Finans Politik & Ekonomik Yorumlar
52/606 (2015), 42.

6 10SCO, “Islamic Capital Market Fact Finding Report”, Report of the Islamic Capital Market Task Force of the International Organization of
Securities Commissions 1/1 (2004), 28.

7 Yildiz, “Katilim 30 Endeksi ile BIST 100 Endeksleri’nin Performanslarinin Degerlendirilmesi”, 42.

8  Gozde Ugar - Tugrul Kandemir, “BIST 50 ve Katilim 30 Endeksleri Arasindaki Esbiitiinlesme ve Nedensellik iliskilerinin Degerlendirilmesi”,
Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi 7/3 (Eyliil 2022), 418.

9  Goékhan Berk Ozbek vd., “Katihm Bankaciliginin ve Katilim Endeksinin Sagladigi Getiriler Arasindaki iliskinin incelenmesi”, Turkuaz
Uluslararast Sosyo-Ekonomik Stratejik Arastirmalar Dergisi 1/1 (Aralik 2019), 30.

10 Abdulkadir Sezai Emeg, “Tiirkiye’de Katilim Endeksi, Altin Fiyatlar1 ve Katilim Fonlar1 Arasindaki iliski”, Pak Sosyal Bilimler Dergisi 2/2
(Haziran 2021), 66.

11 TKBB, “Katilim Finansi Strandartlar1 No 1: Pay Senedi fhraci ve Alim-Satim1”, (Temmuz 2024), 7-8.

12 TKBB, “Katilim Finansi Strandartlar1 No 1: Pay Senedi fhraci ve Alim-Satim1”, 7.

13 Racihi Bank, Gardrdtii’l-Heyeti’s-Seri’yyeti bi Masrafi'r-Rdcihf No 1 (Riyad: Darii Kundzi Isbilliyya li-Nesri ve’t-Tevzi, 2010), 719.

14 Faizsiz Finans Standartlari, ed. AAOIF], ¢ev. IZU (istanbul: TKBB Yayinlari, 2024), 539.

15 Ali Haydar Efendi, Diirerii’l-Hiikkdm: Serhu Mecelleti’l-Ahkdm (Istanbul: Diyanet isleri Baskanlig1 Yayinlari, 2017), 1/81.

16 TKBB, “Katilim Finansi Strandartlar1 No 1: Pay Senedi fhraci ve Alim-Satim1”, 17.
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gelmemektedir. Aksine, bu ilkelerin modern piyasa gergeklikleriyle catismadan uygulanabilmesini saglamak icin zaruret
kapsaminda gecici ve sinirlhi bir esneklik sunmaktadir. Bu yaklasim hem bireysel hem de toplumsal maslahatlar
gozeterek Miisliimanlarin piyasadaki varligini stirdiirmesini kolaylastirmay1 amac¢lamaktadir.

Gayrimesru gelirler i¢in belirlenen %5°lik esik degerin fikhi, yani Kur’an ve Siinnete dayanan dogrudan bir kaynagi
bulunmamaktadir. Bu esigin, modern dénemde yapilan ictihatlar sonucunda islami finans kurumlarinin ser’t kurullar
tarafindan belirlenmis oldugu ve bu konuda genis bir mutabakatin saglandigi ifade edilmektedir. Dolayisiyla, gayrimesru
gelir oraninin tayini tamamen ictihadi bir mesele olarak kabul edilmektedir. %5’lik bu oran, ser’i kurullar tarafindan en
muteber kabul edilen bir sinir olarak benimsenmektedir.1”

Sirketlerin finansal yapilariyla ilgili olarak %33’liik esik oranin tespiti, Hz. Peygamber (s.a.v.) ile Sa‘d b. Eb{i Vakkas
arasinda gecen vasiyet hakkindaki bir rivayete dayandirilmaktadir. islam hukukunda belirli bir baglamda delil olarak
kabul edilen rivayet, s6z konusu oranin temel dayanaklarindan biri olarak degerlendirilmektedir.18 Rivayete gore, Sa‘d b.
Eb{i Vakkas, bir giin hastaligi sirasinda Hz. Peygamber’i (s.a.v.) ziyaret ettiginde, malinin tamamini sadaka olarak vermek
istedigini dile getirir. Ancak Hz. Peygamber (s.a.v.), bu teklifi kabul etmez. Bunun iizerine Sa‘d, malinin yarisini sadaka
olarak vermeyi teklif eder. Fakat Hz. Peygamber (s.a.v.) yine kabul etmez. Son olarak Sa‘d, malinin {igte birini dagitmay1
Onerir ve bu defa Hz. Peygamber (s.a.v.), “Evet, ancak licte bir dahi ¢oktur.” buyurur.1® Bu rivayetin son kisminda gecen
“licte bir dahi coktur” ifadesi, Islami literatiirde vasiyet veya tasadduk edilecek mal miktarini belirlemede 6nemli bir ser’t
delil olarak kabul edilmektedir. Bu baglamda, Hz. Peygamber’in (s.a.v.) iicte bir oranini isaret etmesi, Islam hukuku
cercevesinde sinirlayici bir kural olarak benimsenmistir. Bahse konu olan oran, finansal yapilarin degerlendirilmesinde
bir esik deger olarak kullanilmaya baslanmistir. Sirketlerin mali yapilarinda %33’liik esik oranin tespiti siirecinde bu
rivayet, temel dayanaklardan biri olarak degerlendirilmis ve uygulamada yaygin bir ictihat olarak benimsenmistir.20
Bununla birlikte, s6z konusu rivayetin vasiyet baglaminda varit oldugu ve sirketlerin faizli bor¢ veya faizli varlik
oranlariyla dogrudan ayni1 hukuki kategoriye girmedigi agiktir. Bu baglamda mesele kiyas ma’al-farik cercevesinde ayrica
degerlendirilmelidir. Kiyas ma’al-farik, asil ve fer’de bulunan illetlerin birbirleriyle uyusmamasi prensibine
dayanmaktadir.2! Dolayisiyla burada klasik anlamda bir illet birligine dayali kiyas yapilmamaktadir. %33 oraninin
benimsenmesi, hadiste gecen iicte bir nispetinin Islam hukukunda azami miisamaha sinir1 olarak kabul edilmesine
dayanan sembolik ve ictihadi bir tercihtir. Bu oran, modern ekonomik yapida tamamen arinmanin giicliigii karsisinda,
zarureti asmayacak bir iist sinir belirleme gayesiyle kullanilmakta olup herhangi faizli unsurlar1 mesrulastirmak amaci
tasimamaktadir.

Yukarida ifade edilen oranlara riayet eden sirketlerin Katiim Endeksi'ne dahil edilmeleri miimkiin hale
gelebilmektedir.22 Sunulan bilgiler 1s18inda dikkat edilmesi gereken 6nemli bir husus bulunmaktadir. Bu husus, s6z
konusu esnekliklerin haram olani1 helal kilmadig1 gercegidir. Diger bir deyisle, faizli islemler ve benzeri dinen
yasaklanmis olan faaliyetler, bu esnekliklere ragmen helal olarak kabul edilmez. Sadece zaruret durumunda gecici olarak
mubah, yani tolere edilebilir bir hiikiim alir. Dolayisiyla, mubah olmayan faaliyetlerden elde edilen gelirler, mesru ve
helal bir kazang olarak degerlendirilmemektedir. Aksine temiz olmayan (habis) bir kazang olarak kabul edilmektedir. Bu
sebeple, Katilm Endeksi’'ne duyarhi olan ve islami prensiplere riayet eden yatirimcilarin, bu tiir gelirleri kendi
menfaatlerinden tamamen ¢ikarmalari ve toplumsal faydaya yonlendirmeleri gerekmektedir. Ancak bir ibadet kast1 ya
da sevap beklentisi icinde bulunmamalidir. Burada amag¢ sadece mahzurlu gelirin temizlenmesi ve kisisel miilkiyetten
¢ikarilmasidir.23 Bu temizleme islemine de arindirma denilmektedir.

Katihm Endeksi’ne dahil sirketlerin faaliyet gelirleri, zaman zaman islami finansin temel ilkelerine aykir1 unsurlar
icerebilmektedir. Ozellikle faiz gelirleri, gayrimesru ticari faaliyetler veya siipheli islemler gibi kalemlerin sirket
gelirlerine dolayl bicimde yansimasi, bu endekste yer alan sirketlere yatirim yapan bireylerin fikhi agidan mesruiyet
konusunda ciddi tereddiitler yasamasina yol agmaktadir. islam iktisadinda yatirimin helal olmasi yalnizca islem bazinda
soz konusu degildir. Elde edilen kazancin kaynagi agisindan da degerlendirilmektedir. Bu ¢ercevede gayrimesru
unsurlardan arinmis bir gelir elde etmek, bireysel sorumlulugun ayrilmaz bir parcasi olarak goriilmektedir. Arindirma
islemi de tam olarak bu ihtiyaca cevap vermektedir. Zira yatirimcinin elde ettigi kazancin siipheli veya haram igeriklerden
temizlenmesini ve bdylece yatirimin fikhl mesruiyetinin korunmasini amaclamaktadir. Literatiirde, pay senetleri icin
arindirma kavrami genellikle “elden ¢cikarma” veya “kurtulma” anlamini tasiyan “tahallus” terimiyle ifade edilmektedir.

Bunun yaninda “temizleme” ya da “arindirma” anlamina gelen “tathir” terimi de sik¢a kullanilmaktadir.24 Bu kavramlara

17 Batuhan Bugra Akartepe, Hisse Senedi Ser’i [zleme Kriterlerinin Analizi (istanbul: istanbul Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisi, islam iktisadi
ve Finansi Anabilim Dali, Doktora Tezi, 2022), 106-107.

18 Akartepe, Hisse Senedi Ser’i Izleme Kriterlerinin Analizi, 102.

19 Ebl Abdirrahman Nesati, Es-Siinenti’l-Kiibra (Beyrut: Miiessesetu’'r-Risale, 2001), 6/152.

20 Akartepe, Hisse Senedi Ser’i Izleme Kriterlerinin Analizi, 104.

21 Hiiseyin Okur, “Kiyas isleminde illet Birliginin Saglanamamasi Hali: Kiyas Ma‘a’l-Farik”, Islam Hukuku Arastirmalart Dergisi 36 (Ekim 2020),
44,

22 Salih Ulev - Miicahit Ozdemir, “Katihm Endeksi ile Piyasa Faiz Oranlar1 Arasindaki Nedensellik iliskisi”, International Congress on Islamic
Economics and Finance, (23 Ekim 2015), 48.

23 TKBB, “Katilim Finansi Strandartlar1 No 1: Pay Senedi fhraci ve Alim-Satim1”, 18.

24 Abdelhalim Gherbi, “Et-Tathirw’l-Mali Ii'l-Eshumi’l-Mutevafigati Mea’s-Serfati: Iskalat ve HulQl”, Mecelletii Camiatii’l-Melik Abdiilaziz: el-
Iktisadii’l-Islami 29/3 (2016), 58.
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ozellikle Arapca literatiirde yer verilmekte ve gesitli calismalarda bu terimlerle arindirma stireci detayl bicimde ele
alinmaktadir. Ote yandan, Ingilizce literatiirde bu siire¢ “cleansing” olarak ifade edilse de genellikle “purification” terimi
daha sik kullanildig1 gériilmektedir.25 Her iki terim de 6zellikle islami finans cercevesinde, yatirim araclarinda yer alan
sipheli veya helal olmayan gelirlerin arindirilmasi baglaminda kullanilmaktadir. TKBB ise arindirmay1 su sekilde
tanimlamaktadir: “Mahzurlu kazang saglayan sirketlerin pay senetlerine sahip olan gercek veya tiizel kisilerin mali dénem
sonunda kendi paylarina diisen mahzurlu kazangtan kurtularak gelirlerini arindirmalart gerekir. Arindirilmasi gereken
kazang, sirketin mahzurlu gelirlerinden pay senedi basina diisen miktardir. Bu bakimdan temettiilerin dagitilmis olup
olmamasi ve girketin kdr veya zarar etmis olmasi arasinda bir fark yoktur. Arindirilmasi gereken faiz gelirlerinin
hesaplanmasinda enflasyon oranini asan kisim esas alinir. Arindirilmasi gereken miktar, hicbir sekilde yararlanilmadan
Islami ilkelere uygun egitim, saghk, bayindirlik, yoksullara yardim vb. hayir hizmetlerine sarf edilmelidir.”.26 Modern
akademik ¢calismalarda bu kavramlar hem teorik hem de uygulamali yonleriyle cesitli sekillerde ele alinmaktadir.

Tirkiye’de arindirma siirecinin nasil ve ne zaman yapilacagina, hangi hesaplama yonteminin esas alinacagina ve bu
islemin hangi bilgi kaynaklarina dayanarak yiiriitiilecegine dair kurumsal diizeyde standartlasmis bir yapi
bulunmamaktadir. Mevcut uygulamada, bu sorumluluk biiyiik 6l¢lide bireysel yatirimcinin inisiyatifine birakilmistir.
Rehberlerin sinirliligy, finansal tablolarin karmasik yapisi, hesaplama yontemlerine dair belirsizlikler ve dijital destek
mekanizmalarinin yetersizligi gibi nedenlerle yatirimcilar bu yiikiimliligii tam anlamiyla yerine getirememektedir. Bu
durum sadece bireysel diizeyde bir uygulama zafiyeti degil, ayn1 zamanda islam’a uygun yatirim sisteminin giivenilirligini
tehdit eden yapisal bir eksikliktir. Arindirma siirecinin etkin bicimde islememesi, hem yatirimcinin fikhi sorumluluk
bilincini zayiflatmakta hem de Islami finans sistemine duyulan giiveni uzun vadede erozyona ugratmaktadir. Bu
baglamda calismanin temel amaci, Tiirkiye’deki Katiim Endeksi sirketlerine yatirim yapan bireylerin arindirma
streclerine iliskin bilgi diizeylerini, uygulama pratiklerini ve karsilastiklar1 sorunlar1 incelemektedir. Ardindan bu
sorunlara ¢dziim sunabilecek merkezi bir hesaplama sistemi dnermektir. Onerilen bu sistem, hesaplamaya iliskin yeni
bir bakis a¢is1 getirmemektedir. Bagka bir ifadeyle yeni bir hesaplama formiilii sunmamaktadir. Bu sistem, TKBB’nin de
esas aldig1 hesaplama yontemini dijital bir hale doniistiirmektedir. Boylece yatirimcilarin hesaplamasi gereken arindirma
tutarlari tamamen otomatik bir yapiya doniismiis olacaktir.

1. Literatiir Taramasi ve Degerlendirmesi

Arindirma, islami finansin operasyonel ve ahlaki tutarhligini saglayan temel mekanizmalardan biridir. Bu baglamda
gerek Turkiye’'de gerekse diinya genelinde cesitli calismalar ele alinmistir. Bu béliimde, mevcut ¢alismalarin arindirma
yontemlerine yaklasimi, fikhi dayanaklar1 ve uygulamada karsilasilan metodolojik sorunlar incelenecektir. Boylece
calismada gelistirilecek olan merkezi hesaplama sistemi Onerisine zemin teskil edecek bir kapsamda
degerlendirilmektedir. Bu cergevede literatiir taramasi yontemsel birlik (yeknesaklik), hesaplama kriterleri ve
dijitallesme ihtiyaci dl¢iitleri esas alinarak asagida analiz edilmistir.

Uluslararasi literatiirde ii¢ farkli yontem ile arindirma konusunun ele alindig1 gériilmektedir. lki klasik ve teorik
temellendirmeye dayali fikhi yaklasimlardir. Elgari, bu alandaki éncii ¢alismasinda, islami yatirim araglarinda
gayrimesru gelirlerin kaginilmazhigini vurgulayarak, bu gelirlerin arindirilmasinin ser’i bir zorunluluk oldugunu ifade
etmistir. Ancak Elgari, hangi gelirlerin arindirmaya tabi oldugu ve bu islemin kim tarafindan yapilmas1 gerektigi
konusunda alimler arasinda goriis ayriliklart bulundugunu dile getirir. Uygulamada kullanilan yontemlerin ise heniiz
yeknesaklik kazanmadigini vurgulamaktadir.2’” Bu fikhi cerceveyi derinlestiren Irshaid, arindirmay1 sadece teknik bir
mahsuplasma degil, sermayenin ahlaki biitlinliigiinii koruyan bir mekanizma olarak tanimlamistir. Irshaid’e gore,
kaynag1 gayrimesru olan bir kazancin sonradan helal islemlere yonelmesinin sonucu mesrulastirilmasi miimkiin degildir.
Bu nedenle arindirma, yatirimcinin sorumlulugunda olup ahlaki ve yapisal boyutlariyla ele alinmasi gerektigini ifade
eder.28 Miizeyni ise klasik fikihtaki “tahallus” kavraminin modern sirket yapilarinda nasil uygulanabilecegine dair bir
metodoloji sunmaktadir. Hangi durumlarda arindirmanin zorunlu oldugu, hangi durumlarda ise gerekmedigi hususlarini
tartisan yazar, pay senedi basina diisen gayrimesru gelirin hesaplanmasi ve bu tutarin hayir alanlarina aktarilmasi
gerektigini vurgulamaktadir.2® Merri, ¢calismasinda arindirmayi sirket tiirlerine gore degerlendirmektedir. Arindirmanin
ibadet amaci tasimamasi gerektigini vurgulayan yazar, s6z konusu tutarlarin kamu yararina yénlendirilmesini tesvik
etmektedir. Ona gore arindirma, haram gelirden kurtulma yiikiimliligiidiir.3° Abozaid ise yatirimlara oran sinirlari
koyarak cevaz verilmesinin fikhi temelden yoksun oldugunu ve gayrimesru fiilleri dolayli bigimde tesvik ettigini
savunmaktadir. Ona gore arindirma yapmak, yatirimcinin fiilen harama ortak olma sorumlulugunun gidermemektedir.31

25 Virginia B. Morris - Monem A. Salam, A Muslim’s Guide to Investing and Personal Finance (New York: Lightbulb Press, 2008), 18-19.

26 TKBB, “Katilim Finansi Strandartlar1 No 1: Pay Senedi fhraci ve Alim-Satim1”, 8-9.

27 Mohamed Ali Elgari, “Purification of Islamic Equity Funds: Methodology and Shari’a Foundation”, Proceedings of the Fourth Harvard University
Forum on Islamic Finance: Islamic Finance: The Task Ahead Cambridge, Massachusetts, (2000), 77-80.

28 Mahmoud Irshaid, “Hel Yectizii Tahvili’'l-Buniiki’r-Ribeviyye ila islamiyye ala Tarikati Gasli’l-Emvali?”, Camiatii’l-Kudiisi'I-Meftiiha 17 (2009),
253-300.

29 Halid b. Abdullah Miizeyni, “Kédidetii’t-Tathiri’l-Mali fi Mecali’l-Eshim”, Cdmiatii’l-Melik Fehd, (2009), 1-56.

30 Faysal b. Sultan Merri, “Mesail fi Tadhiru’l-Eshum”, en-Nedvetii’l-Fikhiyyetii’l-Uld fi’l-Mudmelati’l-Maliyye (Suudi Arabistan, 2010), 1-73.

31 Abdulazeem Abozaid, “Kiratiin Fikhiyyetiin Nakdlyyetiin 1i'l-Medyiri’s-Seriati fI'l-Muhtelet Heldlan ve Haraman”, Tecdid 16/31 (2012), 109-
132.
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Uluslararasi literattiriin ikinci yontemi, sistemin elestirisi ve metodolojik ¢6ziim dnerileri lizerinde yogunlagmaktadir.
Khatkhatay ve Nisar, mevcut ser’'i uyum tarama Kriterlerinin fikhi ve teknik yeterliligini sorgulayarak daha siki ve ilkelere
dayali bir yapiya ihtiya¢ oldugunu savunurlar. Bununlar birlikte arindirmay1 gayrimesru gelirlerin yatirimcinin payina
diisen kisminin, temettiiden bagimsiz olarak elde tutma siiresine gore hesaplanip tamamen tasfiye edilmesini dile
getirirler. Buna karsilik sermaye kazanclarinin arindirmaya konu olmadigini iddia ederler.32 Dusuki vd. ise gayrimesru
gelirleri kaynagina gore siniflandirarak her birine uygun farkli arindirma yéntemleri dnerirler. Boylece arindirmayi sekli
bir prosediir olmaktan ziyade kurumsal yonetisim ve ahlaki sorumlulukla biitiinlesik bir siire¢ olarak ele alirlar.33 Htay
vd.,, kiiresel 6lcekte uygulanan ser’i izleme kriterleri ve arindirma yontemleri arasindaki farkliliklara dikkat cekerek bu
alandaki standart eksikligini ele alirlar. Yazarlar, farkli endeks saglayicilarin kullandig1 finansal oranlar, sektorel
sinirlamalar ve arindirma uygulamalarinin tutarsizlik igerdigini ve bunun da yatirimci giivenini zedeleyebilecegini
belirtmektedirler.34 Benzer sekilde Mahfooz & Ahmed, giincel ser’i yatirim filtreleme kriterlerindeki tutarsizliklara dikkat
cekerek bunun sektorde gliven sorununa yol a¢tigini vurgulamaktadirlar. AAOIFI'nin, temetti dagitilip dagitilmadigina
bakilmaksizin yatirimcinin dénem sonunda payina diisen gayrimesru geliri arindirmasi gerektigi yoniindeki yaklasimi
daha tutarli bulunur. Buna karsilik yalnizca temettiiye dayali arindirma uygulamalarinin eksik kaldig1 ve sermaye
kazanglarinin arindirilmasi konusundaki belirsizliklerin yatirimci agisindan ilave risk dogurdugu ifade edilmektedir.3>
Mulcahy, mevcut arindirma uygulamalarin yetersiz oldugunu savunur. Ona gore, faiz giderlerinin de vergi avantaji
saglamasi (vergi kalkani) durumunun da dolayli bir gayrimesru kazang¢ oldugunu ileri siirerek. Bu nedenle arindirma
hesaplamalarina vergi kalkani unsurunun da dahil edilmesi gerektigini savunmustur. Béylece arindirma anlayisinin daha
biitiinciil bir ¢ergcevede yeniden ele alinmasini 6nermektedir.3¢ Gamaleldin, mevcut filtreleme kurallarinin ictihadi
nitelikte oldugunu ve bu nedenle uygulamada tutarsizliklar dogdugunu ifade etmektedir. Dolayisiyla arindirmay: diizenli
raporlama ve kurumsal mekanizmalarla desteklenen uygulamali bir siire¢ olmasi gerektigini vurgulamaktadir.3” Benzer
sekilde Gherbi, ser'i uyumlu pay senetlerinde gayrimesru gelirlerin arindirilmasina iliskin uygulamalarda birlik
bulunmadigini ve bunun ciddi metodolojik ve 6lgiimsel sorunlara yol a¢tigini vurgulamaktadir. Seffaf ve bagimsiz ser’t
denetim 6neren yazar, arindirma Kriterlerinin ve uygulamalarinin uluslararasi diizeyde standartlastirilmasi gerektigini
savunmaktadir.38

Uluslararasi literatiiriin ticiincii ve son yontemi, karsilastirilmali analiz ve model temelli uygulama sunan calismalari
kapsamaktadir. Barkatullah ve Wasiullah, arindirmay1 pay senedini elde tutma siiresine dayali bir model teklif ederler.
Bu modelin adalet ilkesine daha uygun oldugunu savunmuslardir. islami Finans Kurumlar1 Muhasebe ve Denetim
Orgiitii'niin (AAOIFI)3° benimsemis oldugu arindirma yéntemini ise elestirmislerdir.#0 Derbali vd., geleneksel Sermaye
Varlik Fiyatlandirma Modeli'ni (CAPM) Islami finans ilkelerine uyarlayarak ser’t uyumlu bir model 6nerirler. Yazarlar,
gayrimesru gelirlerin tespit edilip sistem disina ¢ikarilmasini matematiksel olarak modelleyerek arindirmayi merkeze
alirlar. Onerilen islami CAPM’in Malezya borsasi verileriyle uygulanabilirligini dile getirmektedirler.4! Salleh ve Zakaria,
Malezya 6rnegi iizerinden yaptiklari analizde, sorumlulugun yatirimciya birakilmasinin yarattigi operasyonel zorluklari
ortaya koyarak daha sistematik ve izlenebilir bir yapinin gerekli oldugunu savunurlar.#2 Son olarak Orhan vd., Tiirkiye’de
resmi bir arindirma sisteminin bulunmamasindan hareketle, 10 sirketin 2021 verileri lizerinden farkl elde tutma
strelerine gore arindirma hesaplamalari yapilmistir. Calisma, getiri negatif olsa dahi gayrimesru gelirlerin arindirilmasi
gerektigini ve sermaye kazancinin da arindirmaya tabi tutulmasi gerektigini savunur.*3

Uluslararasi literatiir gibi Tirkiye literatiirii de ti¢ farkli kategoriye ayrilabilir. Bunlarin ilki Tiirkiye'deki sistem
elestirileri ve reform onerileridir. Camgéz, Islami pay senedi yatirim ilkelerini ve Islami endekslerin izleme
metodolojilerini analitik ve ampirik olarak incelemektedir. Dow Jones gibi baz1 Islami endeksler, cesitli ddnemlerde
konvansiyonel muadillerine goére daha yliksek getiri ve daha diisiik risk sunabildigini ortaya koymaktadir. Mevcut

32 Mohammed Husain Khatkhatay - Shariq Nisar, “Shariah Compliant Equity Investments: An Assessment of Current Screening Norms”, Islamic
Economic Studies 15/1 (2007), 47-76.

33 Asyraf Wajdi Dusuki vd., “A Framework For Islamic Financial Institutions To Deal With Shari’ah Non-Compliant Transactions”, International
Shari’ah Research Academy for Islamic Finance 42 (2012), 1-37.

3¢ Sheila Nu Nu Htay vd., “Towards Standardization of Shari’ah Screening Norms and Practices”, International Journal of Humanities and Social
Science Invention 2/11 (2013), 23-30.

35  Saeed bin Mahfooz - Habib Ahmed, “Shari’ah Investment Screening Criteria: A Critical Review”, Journal of King Abdulaziz University: Islamic
Economics 27/1 (2014), 3-38.

36 Mark Mulcahy, “Purifying Islamic Equities: The Interest Tax Shield”, International Journal of Islamic and Middle Eastern Finance and
Management 7/4 (2014), 473-484.

37 Farid M. Gamaleldin, Shariah-Compliant Stocks Screening and Purification (MSc. In International Accounting and Finance: University of
Liverpool, 2015).

38 Gherbi, “Et-Tathiru’l-Mali Ii'l-Eshumi’l-Mutevafigati Mea’s-Seriati: iskalat ve HulGl”, 57-101.

39 Accounting & Auditing Organization for Islamic Financial Institutions.

40 Mufti Abdul Kadir Barkatullah - Shaik Mohammed Wasiullah, “Methodology of Purging Interest Income”, ISRA International Journal of Islamic
Finance 8/2 (2016), 117-125.

41 Abdelkader Mohammed Sghaier Derbali vd., “Shariah-Compliant Capital Asset Pricing Model: New Mathematical Modeling”, Journal of Asset
Management 18/7 (2017), 1-11.

42 Ahmad Zaki Salleh - Mohamad Zaharuddin Zakaria, “Purification of Islamic Unit Trust Funds: A Shariah Analysis on Malaysian Approach”, Al-
Qanatir: International Journal of Islamic Studies 2/1 (2018), 13-22.

43 Zeyneb Hafsa Orhan vd., “Developing a purification method for the Stock Exchange Market Gains: An Application for Borsa Istanbul”, Borsa
Istanbul Review 22 /1 (Aralik 2022), 24-34.
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kriterlerin gayrimesru gelir unsurlar icerdiginden arindirma yontemleri ve uygulamadaki hesaplama giigliikleri ele
alinmaktadir.#¢ Akartepe ise mevcut izleme kriterlerinin fikhi tutarhligin1 analiz etmistir. Bulgulari, pay senedi
yatirimlarina verilen cevazin zaruret ilkesine dayandirildigini, ancak bunun tutarli olmadigina isaret etmistir. Yazar,
mevcut arindirma yontemlerini ylizeysel ve eksik bularak, gayrimesru gelirleri daha kapsaml bicimde dikkate alan ve
yatirimci sorumlulugunu adil dagitan yeni bir hesaplama yaklasimi 6nermektedir.45

Tiirkiye literatiiriiniin ikinci kategorisi, yontemsel uygulamalara yer veren c¢alismalardan olusmaktadir. Ozmen,
arindirma gerektiren gelir tiirlerini ve yontemleri fikhi cercevede ele almaktadir. Siirecin yalnizca bireysel ¢abalara
birakilmamasi, sirketlerin arindirma verilerini seffaf bicimde aciklamasi gerektigini vurgular. Ayrica arindirma
tutarlarinin dijital ortamlarda hesaplanmasi yontinde 6nerilerde bulunmustur.#¢ Tirman ve Kececi, katilim esash yatirim
fonlarinda olusan mahzurlu gelirlerin arindirilmasina yonelik mevcut bosluga dikkat ¢ekerek bu gelirlerin sosyal yardim
fonlarina yonlendirilmesini 6nermektedirler. Malezya ve Singapur modellerini esas alarak Tiirkiye icin hibrit bir sistem
Oneren c¢alisma, arindirma islemlerinin fon yoneticileri tarafindan yapilmasini, ancak yatirimciya da seffaf bilgi
sunulmasini savunmaktadir.#’ Yasar ise Tiirkiye’de Katilim Endeksi'nin gelisimini, mevcut yapisini ve gelecekteki
potansiyelini ele alarak endeksin geleneksel finans sistemine alternatif olarak artan 6nemine dikkat ¢ekmektedir. Yazar,
diizenleyici belirsizlikler ve disiik finans okuryazarlifinin yayginlasmay: sinirladigini belirtmektedir. Arindirmay: da
endeks yatirnminin ayrilmaz bir parcasi olarak degerlendirmektedir. Ayrica 2024’te yatirim fonlarinin arindirma
yapabilmesine imkan taniyan diizenlemeyi olumlu bir gelisme olarak gorerek, Katilim Endeksi'nin kurumsallagsmasinin
yatirimei giivenini artirdigini savunmaktadir.*8

Ugiincii ve son kategoriyi ise ampirik gozlemler ve yatirirmcl davranislarim élgen calismalar olusturmaktadir. Bu
alandaki ampirik boslugu dolduran Giirtekin, faiz hassasiyeti ytliksek yatirimcilarin Katilim Endeksi ve arindirma
islemleri hakkindaki bilgi diizeylerini ve yatirim davraniglarini incelemektedir. Anket bulgulari, katiimcilarin biiytik
¢ogunlugunun Katillm Endeksi ve arindirma konusunda bilingli oldugunu, egitim diizeyi ve yatirim siiresi gibi
degiskenlerin bu bilgi diizeyini etkiledigini gostermektedir. Calisma ayrica arindirma isleminin dijital ortamlarda
otomatiklestirilmesinin farkindaligi artiracagini ve sistemin yayginlasmasina katki sunacagini vurgulamaktadir.4?
Gurtekin, dijital sistemin yalnizca katiim bankalar1 araciligiyla hayata gegirilmesini 6nerirken, bu calisma daha kapsamli
ve standartlastirilmig, tiim kesimlere ulasmay1 hedefleyen ve araci kurum entegrasyonunu da iceren biitiinciil bir sistem
Onermektedir. Ayrica Glirtekin, s6z konusu ihtiyaci dile getirerek bu alandaki bosluga dikkat cekmistir. Buna karsilik bu
calisma, sistemin nasil islemesi gerektigine dair somut bir tasarim sunmaktadir. Dolayisiyla bu ¢alisma, Giirtekin’in isaret
ettigi boslugu daha kapsamli ve somut adimlarla doldurmay1 hedeflemektedir.

Literatiir incelendiginde, bir¢ok calismanin ortak bicimde merkezi, standart ve miimkiinse otomatik bir hesaplama
sisteminin gerekliligine isaret ettigi goriilmektedir. Ornegin Elgari, arindirma yontemlerinin heniiz yeknesakhga
kavusmadigini vurgulayarak, otorite tarafindan belirlenecek merkezl kriterlerin bu tiir belirsizliklerin 6niine
gecebilecegine dolayli olarak isaret etmektedir.50 Gherbi, arindirma hesaplarinin seffaf bicimde raporlanmasi, bagimsiz
denetimden gegirilmesi ve standart muhasebe kayitlariyla desteklenmesi gerektigini belirtmis ve uzun vadede
uluslararasi Olgekte standartlastirilmis bir arindirma altyapisinin kurulmasini 6nermistir.5! Tiirkiye literatiirtinde de
benzer bir vurgu goze carpmaktadir. Orhan vd., Borsa Istanbul’a yonelik gelistirdigi yontemin gelecekte dijital ortama
entegre edilerek otomatiklestirilebilecegini belirtmistir.52 Ozmen, arindirma bilgilerinin KAP iizerinden sirket bazl
beyan esasina gore yatirimcilarla seffaf sekilde paylasilmasini ve bu siirecte dijital hesaplama araglarinin gelistirilmesini
Onermistir.>3 Yasar ise SPK’'nin 2024 yilinda gerceklestirdigi diizenleme ile yatirim fonlarina arindirma yapabilme yetkisi
tanimasin1 olumlu bir gelisme olarak degerlendirmektedir. Bu diizenlemenin, merkezl ve otomatik hesaplama
sistemlerinin yalnizca teorik bir 6neri olmaktan 6te, yasal agidan da miimkiin ve resmi diizeyde desteklenen bir uygulama
alan1 bulabilecegini gostermekte oldugunu ifade etmektedir.>* Giirtekin ise yatirinmci davramislarini inceledigi
calismasinda, arindirma islemlerinin katilim bankalar1 tlizerinden dijital ortamda otomatik hale getirilmesini
Onermistir.>> Ancak yatirimcilarin yalnizca bankalar araciligiyla degil, farkli araci kurumlar tizerinden de islem yapmasi
sebebiyle, bu yaklasimin daha kapsaml bir sistemle desteklenmesi gerektigi ortaya ¢cikmaktadir.

44 Mevliit Camgoz, Islami Hisse Senedi Yatirimi ve Islami Endekslerin Performansinin Degerlendirilmesi (Istanbul: Istanbul Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisi, isletme Anabilim Daly, Finans Bilim Dali, Doktora Tezi, 2017).

45 Akartepe, Hisse Senedi Ser’i Izleme Kriterlerinin Analizi.

46 Mehmet Yusa Ozmen, “Pay Senedi Yatirimlarindan Elde Edilen Gelirlerin Arindirilmasina Yénelik Fikhi Bir inceleme”, Tevilat 4/1 (Haziran
2023),179-215.

47 Nurullah Tirman - ibrahim Kegeci, “Katiim-esash Yatirim Fonlarinda Olusan Mahzurlu Gelirlerin Sosyal Yardim Faaliyetlerine Aktarilmasina
fliskin Bir Oneri”, Kocatepe Islami Ilimler Dergisi 6/0zel Say1 (Ekim 2023), 303-319.

48 Siileyman Yasar, “Tiirkiye’de Katilim Endeksinin Mevcut Durumu ve Gelecegi”, [lke Yayin Politika Notlar1 67/262 (2025), 3-22.

49 Ahmet Giirtekin, Katiim Endeksleri ve Arindirma Isleminin Faiz Hassasiyetine Sahip Yatirimcilar Nezdinde Bilinirligi (Sakarya: Sakarya
Universitesi, Yiiksek Lisans Tezi, 2024).

50 Elgari, “Purification of Islamic Equity Funds: Methodology and Shari’a Foundation”, 80.

51 Gherbi, “Et-Tathiru’l-Mali Ii’l-Eshumi’l-Mutevafigati Mea’s-Serfati: iskalat ve Huldl”, 88.

52 QOrhan vd., “Developing a purification method for the Stock Exchange Market Gains: An Application for Borsa Istanbul”, 33.

53 Ozmen, “Pay Senedi Yatirimlarindan Elde Edilen Gelirlerin Arindirilmasina Yonelik Fikhi Bir inceleme”, 212.

54 Yasar, “Tlrkiye’de Katilim Endeksinin Mevcut Durumu ve Gelecegi”, 12.

55 Giirtekin, Katilim Endeksleri ve Arindirma Isleminin Faiz Hassasiyetine Sahip Yatirimcilar Nezdinde Bilinirligi, 87.
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Sonuc¢ olarak gerek uluslararasi gerekse Tiirkiye literatiiriinde bir¢ok c¢alisma, arindirma islemlerinin bireysel
yatirnmcinin sorumluluguna birakilmasinin cesitli pratik sorunlara yol a¢tigin1 vurgulamaktadir. Bu nedenle siirecin
dijital ortamlarda otomatiklestirilmesi yoniinde gii¢lii bir gorts birligi ortaya koymaktadir. Bu dogrultuda bazi ¢alismalar
genel dijital sistem onerileri sunsa da en kapsamli ¢6ziim onerisinin katilim bankaciligl uygulamalar1 iizerinden
gelistirildigi goriilmektedir. Ancak bu yaklasim, Katilim Endeksi yatirimcilarinin yalnizca katilim bankalar araciligiyla
islem yapmadig1 gercegini yeterince dikkate almamakta ve daha kapsayici, diger araci kurumlari da iceren bir yapiya
duyulan ihtiyac1 beraberinde getirmektedir. Belirlenen bu metodolojik 6lciitler 1s181nda ¢alisma, literatiirde yer alan
dijitallesme Onerilerini somut bir kurumsal ¢cer¢eveye tasimay: ve arindirma stirecini bireysel bir yiik olmaktan ¢ikarip
sistem diizeyinde bir standart haline getirmeyi amaglamaktadir. Onerilen bu merkezi hesaplama sisteminin kapsami,
Turkiye’deki gelire dayali arindirma yonteminin karmasikligi ve operasyonel ihtiyaglari dogrultusunda ulusal 6l¢ekli bir
yapt olarak kurgulanmistir. Uluslararas: literatiirde, bircok endeks temettiiye dayali arindirma yontemi
kullanilmaktadir.5¢ Temettii esashh bu yaklasim daha az veri seti gerektirdigi icin kapsamli bir otomasyon ihtiyaci
literattirde ikincil planda kalabilmektedir. Ancak Tiirkiye uygulamasinda benimsenen yontem, yatirimcinin payi elinde
tuttugu siire boyunca olusan tiim gayrimesru gelirlerin giinliik bazda hesaplanmasini gerektirmektedir.57 Bu da manuel
takibi imkansiz kilarak merkezi ve ulusal bir dijital altyapiy1 zorunlu hale getirmektedir.

2. Yontem ve Onerilen Merkezi Hesaplama Sistemi

Literatiir taramasi neticesinde tespit edilen yapisal sorunlara ¢oziim olarak, bu ¢alismada merkezi bir hesaplama
sistemi iizerinden otomatik hesaplama modeli énerilmektedir. Onerilen bu sistemin operasyonel omurgasini, araci
kurumlar ile merkezi bir veri tabaninin tam entegrasyonu olusturmaktadir. Calismanin kurgusunda éncelikle bu modelin
teorik ve teknik cercevesi c¢izilmistir. Akabinde gelistirilen bu ¢6zliim Onerisinin yatirimcilar tarafindan nasil
karsilandigini, sistemin saglayacagi kolaylik ve giiven unsurlarinin saha verileriyle test edilmesini amaclayan bir anket
calismasi gergeklestirilmistir. Boylece teorik olarak kurgulanan modelin, pratik diizlemdeki uygulanabilirligi ve yatirimci
ihtiyaclarini karsilama potansiyeli ampirik verilerle analiz edilmistir.

2.1. Arastirmanin Modeli, Evreni, Verilerin Toplanmasi ve Céziimlenmesi

Calismada yontem olarak nicel arastirma yaklasimi benimsenmistir. Veri toplama araci olarak ise anket
uygulanmistir. Anket linki, 2025 yilinin temmuz ayinda erisime agilmis ve yeterli sayiya ulasinca kapatilmistir. Bu
baglamda evren, Tiirkiye’de Katilim Endeksi kapsaminda borsada islem goren sirketlerin pay senetlerine yatirim yapan
bireysel yatirimcilardir. Ancak, bu evrenin tamamina ulasmak hem zaman hem de kaynak agisindan mimkiin
olmadigindan, 6rnekleme yoluna gidilmistir.

Orneklem, kolayda érnekleme (convenience sampling) yéntemi esas alinarak olusturulmustur. Kolayda érnekleme,
arastirmacinin ulasimi kolay, zaman ve maliyet acisindan daha verimli olan bireylerden veri toplama ve olasilikli olmayan
bir 6rnekleme yontemidir. Bu yaklasimda 6rneklem tesadiifi olarak degil, erisilebilirlik temelinde belirlenir. Literatiirde
bu yontemin olduk¢a yaygin kullanildigi ve o6zellikle pratik uygulamalarda tercih edildigi yoniinde goriisler
bulunmaktadir. Arastirmalarda, kolayda 6rnekleme yonteminin yiliksek oranlarda kullanildigina dair bulgulara sik¢a
rastlanmaktadir.58 Kolayda 6érnekleme yontemi kapsaminda anket ilk olarak ¢esitli finansal forumlar, katilim bankacilig
ve endeks temelli platformlar ile sosyal medya gruplarinda (Telegram, X, Facebook) paylasilmistir. Erisilen katilimcilarin
benzer yatirimcilari da stirece dahil etmeleri tesvik edilmistir.

Arastirma kapsaminda yer alan demografik degiskenlere iliskin ilk dort soruya (cinsiyet, yas, egitim diizeyi ve aylik
gelir diizeyi) katilimcilarin tamami yanit vermistir. Baska bir ifadeyle her bir sorunun 479 gecerli yaniti bulunmaktadir.
Analiz siirecine dahil edilen tiim katilimcilarin demografik bélimi eksiksiz olarak tamamladig1 goriilmektedir. Bu
durum, veri setinin biitiinliiglint artirmakta ve 6zellikle demografik dagilimlarin giivenilir sekilde analiz edilebilmesine
imkan saglamaktadir. Ayrica ilgili sorularda herhangi bir eksik veri bulunmamasi, analiz asamasinda istatistiksel
tutarlilik acisindan 6nemli bir avantaj sunmaktadir. Eksik veri problemi yasanmamis olmasi, ¢alismanin nicel bulgularina
yonelik yapilacak yorumlarin giivenilirligini artirmakta ve 6rneklemin demografik 6zellikleri iizerinden yapilacak
¢ikarimlarin gecerliligini desteklemektedir. Asagidaki tablolarda katilimcilarin demografik 6zellikleri yer almaktadir.

56 Orhan vd., “Developing a purification method for the Stock Exchange Market Gains: An Application for Borsa Istanbul”, 27.

57 TKBB, “Katilim Finans ilkelerine Uygun Faaliyet Gosteren Sirketlerin Pay Senetlerine Ait Mahzurlu Kazanglar1 Arindirmaya iliskin Uygulama
Rehberi”, (Temmuz 2023), 1.

58 Selcuk Burak Hagiloglu vd., “Pazarlama Arastirmalarindaki Potansiyel Problemlere Yonelik Bir Aragtirma: Kolayda Ornekleme ve Siklik ifadeli
Olgek Maddeleri”, Pamukkale Isletme ve Bilisim Yénetimi Dergisi 1 (Mayis 2015), 20.
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Sekil 1: Katilimcilarin “Cinsiyetiniz” Sorusuna Yonelik Cevaplarinin Dagilimi

m Erkek mKadin

Arastirmaya katilan 479 kisinin %86,2’si (n=413) erkek, %13,8’i (n=66) kadindir. Katilimcilarin biiyiik gogunlugunun
erkek olmasi, Tirkiye’deki bireysel yatirimci profiline iliskin genel egilimlerle 6rtiismektedir.

Sekil 2: Katilimcilarin “Yasimiz” Sorusuna Yonelik Cevaplarinin Dagilimi
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Anket bulgulari, katilimcilarin yaklasik %72'sinin 36-60 yas grubunda yogunlastigini gdstermektedir. Bu veriler, Mart
2026 tarihli Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) istatistikleriyle de biiyiik dl¢iide paralellik arz etmektedir. MKK verilerine
gore Tiirkiye’deki yatirimci sayisinin en ytiksek oldugu grup 889.709 kisi ile 35-39 yas araligidir. Bu grubu sirasiyla 40-
44, 30-34 ve 45-49 yas araliklari takip etmektedir.5® Hem anket sonuglar1 hem de resmi veriler, sermaye piyasalarina ve
dolayisiyla arindirma gibi teknik hassasiyet gerektiren konulara olan ilginin, finansal birikim ve yatirim tecriibesinin
olgunlastig1 orta yas grubunda zirve yaptigini teyit etmektedir. Bu durum, énerilen merkezi hesaplama sisteminin hedef
kitlesinin agirlikli olarak bu dinamik ve genis yatirimci grubundan olusacagini gostermektedir.

59 MKK, “Yas Gruplar1 Bazinda Yatirimci Sayilar1” (Mart 2026).
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Sekil 3: Katilimcilarin “Egitim Diizeyiniz” Sorusuna Yonelik Cevaplarinin Dagilimi
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Katilmcilarin egitim diizeyi incelendiginde, %79,6 gibi oldukga yiiksek bir oranin lisans ve lisansiistii mezunlarindan
olustugu goriilmektedir. Bu veriler, ¢alismanin 6rnekleminin finansal okuryazarligi yiiksek ve karmagsik yatirim
siireglerini analiz edebilecek entelektiiel kapasiteye sahip bir kitleden olustugunu teyit etmektedir. Egitim seviyesindeki
bu nitelikli yogunluk, arindirma gibi teknik ve fikhi hassasiyet gerektiren bir konuda verilen yanitlarin giivenilirligini
artirmaktadir. Literatiirde belirtildigi lizere, bu kadar yiiksek egitimli bir kitlenin dahi manuel arindirma
hesaplamalarinda zorluk yasamasi veya sistematik bir yapi talep etmesi dikkat ¢ekmektedir. Bu da dnerilen merkezi
hesaplama sisteminin yalnizca bir kolaylik degil, yiiksek nitelikli yatirimci grubu i¢cin de metodolojik bir gereklilik
oldugunu ortaya koymaktadir.

Sekil 4: Katilimcilarin “Aylik Gelir Diizeyiniz (TL)” Sorusuna Yonelik Cevaplarinin Dagilimi
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Katilimcilarin aylik gelir diizeylerine iliskin dagilim incelendiginde, 6rneklemin %73,9 gibi baskin bir cogunlugunun
50.001 TL ve tzeri gelir grubunda yer aldig1 goriilmektedir. Bu veri, anketin agirlikli olarak tasarruf kapasitesi yiiksek ve
sermaye piyasalarinda aktif rol alma potansiyeli bulunan bir kitleye ulastigini goéstermektedir. Arindirma agisindan
yiiksek hacimli islemler gerceklestiren bu yatirimci grubu icin manuel hesaplamalarin hata pay1 ve zaman maliyeti daha
yliksek oldugundan, ¢alismada sunulan merkezi otomasyon dnerisi rasyonel bir ¢6zlim olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Arastirmaya katilan 479 bireysel yatirinmcinin sosyo-demografik profili incelendiginde yatirimcilarin profilleri
degiskenlik arz etmektedir. Ankete katilmanin én kosulu, islami hassasiyete sahip olmak ve fiilen Katilm Endeksi
sirketlerinde yatirimci olmak yer almaktadir. Bu biitiinciil profil, calismanin yatirim disiplini, islami hassasiyet ve
finansal bilin¢ diizeyi yiiksek bir kitle lizerinde gerceklestirildigini gostermektedir. Elde edilen bulgularin arindirma
uygulamalarina iliskin degerlendirmeler ac¢isindan giiclii bir temsiliyete sahip olduguna isaret etmektedir. Bu baglamda
calismada, nicel veri toplama araci olan anket formu, kolayda 6rnekleme yontemi kullanilarak genis bir katilimci grubuna
ulagtirllmistir. Bu baglamda toplamda 510 kisi anketi tamamlamistir. On degerlendirme sonucunda ¢alisma kapsamina
uymayan 31 katilimci analiz dis1 birakilmis ve béylece 479 gecerli yanit elde edilmistir. Istatistiksel 6rnekleme kuramina
gore, %95 giiven diizeyi ve %5 hata pay1 ile yapilan arastirmalarda 384 kisilik 6rneklem, evrenin geneline yonelik anlamh
¢ikarimlar yapabilmek icin yeterli kabul edilmektedir.6® Bu baglamda, ¢alismada ulasilan 479 kisilik gecerli 6rneklem
biiytkligi, anket bulgularinin genellenebilirligi acisindan yeterli goriilmektedir. Dolayisiyla dis gegerlik bakimindan da
giiclii bir temel sunmaktadir. Anket, arindirma uygulamalarina iliskin bilgi, tutum ve yontemler ile merkezl hesaplama
sistemine yonelik degerlendirmeleri kapsayacak sekilde yapilandirilmistir. Likert 6lcekli, coktan se¢meli ve dereceli
sorulardan olusmaktadir. Analizler 479 gecerli yanit iizerinden yiirttiilmiistiir. Veriler SPSS programinda temizlenmis
ve frekans, ylizde dagilimlari, tanimlayic istatistikler ile ¢apraz tablolar kullanilarak katilimcilarin arindirmaya iliskin
bilgi diizeyleri, tutumlari ve uygulama egilimleri analiz edilmistir. Analizlere gegmeden 6nce ¢alismada sunulmak istenen
merkezl hesaplama sisteminin mantigina yer vermek isabetli olacaktir.

2.2. Merkezi Hesaplama Sistemi Onerisi

Katilm Endeksi kapsamindaki pay senedi yatirimlarinda arindirma ytikiimliiligliniin pratikte nasil yiriitiildigi
Oonem arz etmektedir. Buradan hareketle, mevcut uygulamanin yatirimciyi asiri él¢iide bireysel cabaya mahk(m ettigini
ve bu durumun hem hesaplama dogrulugu hem de fikhi hassasiyet bakimindan siirdiiriilebilir bir zemin liretmedigini
ortaya koymaktadir. Zira yatirimcilarin ekseriyeti teknik bilgi eksikligi, zaman kisit1 ve veri erisim sorunlar1 nedeniyle
saglikli bir arindirma pratigi gelistirememektedir. Bu ¢er¢evede onerilen merkezl hesaplama sistemi, arindirmay1
yatirnmcinin bireysel takibinden cikararak araci kurum altyapisina entegre edilmis otomatik bir mekanizmaya
déniistiirmeyi hedeflemektedir. Onerilen sistemin tasarimina gecmeden dnce mevcut sistemin eksikliklerini ele almak
faydali olacaktir.

2.2.1. Mevcut Sistemin Eksiklikleri

Mevcut arindirma sisteminin eksikliklerini ti¢c temel diizlemde tartisilmaktadir. Birinci diizlem, sistemin kurumsal ve
yapisal problemleridir. Katilm Endeksi sirketlerinin mahzurlu gelir oranlar gibi kritik verilerin Kamuyu Aydinlatma
Platformu (KAP) mecralarindan duyurulmasi, ilke olarak olumlu bir adim kabul edilmektedir.6! Zira bu tiir bir aciklama
yatirinmcinin zamaninda ve dogru bilgiye erismesini kolaylastirabilecek bir seffaflik iddias1 tagimaktadir. Ancak Katilim
Endeksi ve arindirma, salt bilgiye erisimle ¢oziilebilecek bir alan degildir. Dogru sonuca ulasmak i¢in verinin nasil
okunacagl, hangi asamalarla hesaplamaya doniistiiriilecegi ve yatirim siiresi gibi degiskenlerin nasil dikkate alinacagi
gibi teknik adimlar gerektirir. TKBB rehberlerinde arindirmanin ilkeleri madde madde agiklansa da bu agiklamalarin
somut érneklerle desteklenmemesi, rehberlerin pratik yénlendirme kapasitesini zayiflatmaktadir. Katilim Finans ilkeleri
Bilgi Formu (KAFIF) araciligiyla yatirimciya belirli oran ve géstergeler sunmakla birlikte yatirimciya ciddi bir is yiikii
dogurmaktadir. Bunlar diizenli bicimde takip edilmesi, iceriklerinin dogru yorumlanmasi ve yatirimcinin kendi alim-
satim islemleriyle iliskilendirilerek hesaplama yapilmasi seklinde siralanabilir. Ayrica sirketlerin beyan ettikleri verilerin
dogrulugu ve standardizasyonu meselesi, yatirimci giivenini dogrudan etkileyen ayr1 bir sorun alami olarak
goriilmektedir.

Ikinci diizlem, piyasada mevcut olan yardimca hesaplama araglarinin simirliiklaridir. Kuveyt Tiirk Portfoy’iin6?
arindirma tablosu gibi uygulamalar yatirimciya belirli kolayliklar saglasa da bu sistemlerde dahi yatirimcinin alim-satim
tarihlerini, pay kodunu, lot miktarini sisteme girmesi ve ¢ogu zaman birden ¢ok islem i¢in tekrar tekrar kayit olusturmasi
gerekmektedir. Bu durum, arindirmanin islem sonrasinda yapilmasi gerektigi varsayimiyla birlestiginde, yatirimcinin
tlim islem gecmisini diizenli bicimde kayit altina almasini zorunlu kilar. Benzer sekilde Helal Finans®3 veya Aktif Portfoy©*
gibi platformlarda goriilen destekleyici araglar da ayni temel sorunu biitiintiyle ortadan kaldirmamaktadir. Arindirma
hala bireysel veri takibi, manuel giris ve belirli bir finansal/teknik okuryazarlik talep etmektedir. Bu nedenle, mevcut

60 Ali Osman Uymaz, “Beklenen Giiven Olgegi Tiirk¢e Uyarlamasi: Gegerlilik ve Giivenilirlik Calismas1”, Alanya Akademik Bakis 5/1 (Ocak 2021),
48.

61 (Ozmen, “Pay Senedi Yatirimlarindan Elde Edilen Gelirlerin Arindirilmasina Yonelik Fikhi Bir inceleme”, 211.

62 Kuveyt Tiirk Portfdy, “Arindirma islemleri” (Erisim 19 Subat 2025).

63 Helal Finans, “Arindirma Hesaplama Arac1” (Erisim 19 Subat 2025).

64 Aktif Portfoy, “Fon Arindirma” (Erisim 19 Subat 2025).
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araclarin yardimci olmasina ragmen, yatirimciy1 sistematik hata riskinden ve zaman maliyetinden kurtarmada yetersiz
kaldigini gostermektedir. Dolayisiyla daha kokli bir doniisiime ihtiya¢ bulundugu tespit edilmistir.

Ugiincii diizlem ise finansal okuryazarlik eksikliginin arindirma siirecine etkisidir. Finansal okuryazarlk, bireyin
parasini yonetme, yatirim araclarini degerlendirme ve rasyonel karar verme kapasitesi olarak tanimlanmaktadir. Bu
kapasitenin yiikseltiimesi yatirnm davramslarini daha bilingli kilmaktadir.65 Ozellikle pay senedi piyasalarinda
okuryazarlik diizeyi diisiik yatirimcilarin yanlis alim-satim kararlar1 verebildigi ve piyasa dalgalanmalarinda daha
kirilgan hale geldigi goriilmektedir. Yatirimei sayisinin ¢ok ytiksek olmasi ve biiyiik kisminin kiiciik yatirimer niteligi
tasimasi, her yatirimcinin arindirma gibi teknik ve ayrintili bir siireci hatasiz yiiriitmesini pratikte ger¢ekci olmaktan
uzaklastirmaktadir. Buna ek olarak, Katilim Endeksi kriterlerini yeterince bilmeyen yatirimcilarin sirket adi veya sektor
algisi lizerinden yanlis alimlar yapabilmektedir. Ayrica Katilim Endeksi listesinin stirekli degisim arz etmesi, yatirimcilar
nezdinde gilincel uygunluk takibinin ayr1 bir zorluk olusturdugunu gostermektedir. Bu noktadaki temel tez aciktir:
Finansal okuryazarlik eksikliginin yaygin oldugu bir zeminde arindirmay bireysel inisiyatife birakmak hem hatalari
cogaltir hem de fikhl sorumlulugun geregi gibi ifasin1 zayiflatir. Dolayisiyla merkezi bir mekanizma ile bu eksikliklerin
etkisi azaltilmahdir.

Donemsellik ve kiimiilatif yapi sorunu da mevcut uygulamay: zorlastiran teknik bir baslik olarak ele alinmaktadir.
TKBB'nin KAFIF verilerini yilda iki kez ve alt1 aylik periyotlarla yayimlamasi, arindirmanin da bu dénemsellik iizerinden
yiiriitiilmesini fiilen zorunlu kilmaktadir.66 Oysa BIST sirketleri finansal tabloyu iicer aylik dsnemlerle agikladigindan®?
teorik olarak arindirmanin daha kisa periyotlarda yapilmasi zamanlama hassasiyeti agisindan daha isabetli
goriilebilmektedir.68 Ne var ki Tiirkiye’de KAFiF'in alt1 ayhk periyotlarda aciklanmasi ve finansal verilerin kiimiilatif
yapida sunulmasi, dénemsel ayristirmay1 yatirimei agisindan agir bir yiik haline getirmektedir. ikinci dénem verileri yillik
toplami icerdiginde, yalnizca ikinci alti ay1 bulmak i¢in birinci donem verilerinin ayristirilmasi gerekir. Bu ayristirma
otomatik sunulmadig takdirde yatirimciya teknik bir hesaplama kiilfeti yiikler. Ustelik yatirimcilarin ¢ogu portféylerinde
birden fazla sirket bulundurdugundan, her sirketin dénemsel verisini ayristirarak miikerrer arindirma riskini bertaraf
etmeye calismak pratikte neredeyse imkansizlasir. Bu sorunu hafifletmek tizere iki alternatiften s6z edilebilir: ya
arindirmanin yilda bir kez, y1l sonunda, ikinci KAFIF verileri iizerinden yapilmasi; ya da ikinci KAFIF'in kiimiilatif yapidan
ayrilarak yalnizca yilin ikinci yarisini yansitan sekilde diizenlenmesine baglidir. Bununla birlikte, y1lda bir kez arindirma
yaklasimi fikhi acidan bazi sorunlar dogurabilmektedir. Bunlardan elde edilen gayrimesru gelirin kisinin miilkiyeti cok
fazla kalmasi 6rnegi zikredilebilir. Ancak mevcut veri ve altyap1 kosullarinda gecikmeli arindirmanin bir bakima
zorunluluk haline geldigi belirtilebilir. Bu tartisma, 6nerilen sistemin yalnizca hesaplama kolayligi degil ayni zamanda
donemsellik uyumu ve miikerrerlik riskinin 6nlenmesi gibi teknik gerekgelerle de temellendirildigini gostermektedir.

2.2.2. Merkezi Hesaplama Sisteminin Yapisi

Yukarida ifade edilen sorunlara binaen merkezi hesaplama sistemi devreye girmektedir. Bu Onerinin tasarim
omurgasi araclt kurum entegrasyonudur. Aracit kurumlar zaten yatirimcinin tim alim-satim islemlerini kayit altina
almaktadir. Arindirma siirecinin bu altyapiya eklenmesi maliyet ve zaman a¢isindan rasyonel goriilmektedir. Oneri, araci
kurum arayiiziinde “Arindirma islemleri” sekmesi olusturularak yatirimcinin islem ge¢misiyle iliskilendirilmis arindirma
tutarlarinin otomatik bicimde hesaplanmasi ve goriintiilenmesidir. Sistemin kullanici deneyimini giiclendirmek icin iki
ekran yaklasimi 6nerilmektedir: basit goriiniim (sirket bazinda toplam arindirma tutari) ve detayli goriiniim (islem
bazinda alim-satim tarihi, lot, elde tutma siiresi, donemsel pay basi arindirma, elde tutma orani ve toplam arindirma
formiili gibi unsurlar). Béylece bir tarafta sonug odakli yatirimei i¢in sade bir ¢ikt, diger tarafta hesaplamayi denetleyen
ve yatirimcal icin seffaf bir kontrol mekanizmasi sunan bir gériiniim. Bunun yaninda tasarim, Katilim Endeksi odakl
filtrelemeyi de icermektedir. Yatirimci platform ayarlarindan “Katilim Endeksi Yatirimcis1” secenegini isaretlediginde,
sistem yalnizca endeks kriterlerine uygun pay senetlerini gosterir ve uygunsuz hisselerin yanlislikla alinmasinin 6niine
gecer. KAFIF verilerinin sistem tarafindan otomatik cekilmesi (ve zorunlu hallerde kontrollii manuel giris opsiyonu) ile
yatirimcinin islem ge¢misi birlestirilerek arindirma tutari kendiliginden hesaplanir. Bu tasarimin temel hedefi, yatirimci
lizerindeki kayit tutma ve hesaplama yiikini azaltmaktir. Ayrica oneri, bireysel hatalar1 minimize ederek arindirma
meselesini uygulanabilir bir hale tagimaktadir.

Tasarimin tamamlayici unsuru bildirim sistemidir. KAFIF verileri aciklandiginda arindirma tutarlar giincellenir ve
yatirimciya otomatik bildirim génderilir. Bu bildirim, temettii bildirimi mantigina benzetilerek kurgulanmaktadir. Ayrica
bir sirketin KAFIF verileri veya Katihm Endeksi dis1 kalmasi halinde yatirima erken uyari ile bilgilendirilir. Boylece
bildirim mekanizmasi, kolaylik saglayan bir teknoloji olmakla beraber yatirimcinin etik-fikhi hassasiyetlerini
siirdlirebilmesine imkan veren bir denetim ve farkindalik araci olarak konumlanir. Son olarak pratik bagis siireci
Onerilmektedir. Bu sistem tizerinden giivenilir hayir kurumlarina kolay bagis yapilabilir ve makbuz iiretilebilir. Boylece
arindirma tutarinin sarf ciheti yatirimei agisindan zahmetsizlestirilir.

65 [smail Uluocak, Temel Finans Okuryazarlgi (Istanbul: MUSIAD, 2024), 11.

66 TKBB, “Katilim Finansi Strandartlar1 No 1: Pay Senedi fhraci ve Alim-Satim1”, 8.

67 Bekir Elmas, Finansal Tablolar Analizi: TMS/TFRS'’ye Gére Kaleme Alinmis Piyasadan Gercek Ornekler Uzerinden Analizler (Ankara: Nobel, 2016),
62.

68 QOrhan vd., “Developing a purification method for the Stock Exchange Market Gains: An Application for Borsa Istanbul”, 33.

63



Onerinin uygulanmasinda karsilasilabilecek olasi giicliikler de yer almaktadir. En belirgin risk, resmi regiilasyon
ihtiyacidir. Aract kurumlarin bu tiir bir entegrasyonu istege bagli olmamasi gerekir. Aksine baglayici bir cergeveyle
yuriitmesi gerekmektedir. Aksi halde uygulama pargali kalabilir. Bu nedenle kademeli ge¢is ve dncii kurumlar tizerinden
pilot uygulama énerilir. ikinci risk teknik altyapr ve mali yiiktiir. Yazilim gelistirme, bakim, giivenlik ve denetim
maliyetleri 6zellikle kii¢lik-orta 6l¢ekli kurumlar i¢in ytik olusturabilir. Bu nedenle kademeli uygulama, maliyeti zamana
yayma bakimindan daha uygulanabilir gériiliir. Ugiincii risk veri giivenligi ve gizliliktir. Yatinma islem verilerinin
islenmesi Kisisel Verileri Koruma Kurumu (KVKK) uyumu gerektirir. Anonimlestirme, kodlama ve sinirh veri paylasimi
gibi 6nlemler onerilir. Bagis asamasinda bagis kabul eden kurumlarin mevzuat geregi kaynak dogrulama ihtiyaciyla
anonimlik arasinda dogabilecek gerilim ise, diizenleyici kurumlar ve paydaslar arasinda protokoller gelistirilerek
asilabilir.

Sonug olarak bu ¢alisma, arindirma konusunda teorik diizeyde bir yiikiimliiliigiin kabul edildigini, ancak mevcut
uygulamalarin pratikte yeterince isler ve siirdiiriilebilir olmadigini ortaya koymaktadir. Bu nedenle énerilen merkezi
hesaplama sistemi, arindirmanin bireysel c¢abalara dayali, karmasik ve hataya acik yapisini ortadan kaldirmayi
amaglayan kurumsal ve teknik bir ¢éziim modeli olarak tasarlanmistir. Oneri, arindirmay1 yatirimcinin iyi niyetine
ragmen sikca teknik engellere takilan bireysel bir pratik olmaktan ¢ikarip, seffaflik, otomasyon, bildirim ve kolay bagis
bilesenleriyle desteklenen biitlinlesik bir sisteme doniistiirmeyi hedeflemektedir. Bu yoniiyle ¢alisma, arindirmanin
yalnizca fikhi bir gereklilik olmadigini1 ayni zamanda veri standardizasyonu, kullanic1 deneyimi, regiilasyon ve giivenlik
boyutlari olan ¢ok katmanl bir finansal yonetisim meselesi oldugunu vurgulayan bir cer¢eve sunmaktadir.

3. Bulgular
3.1. Arindirma Farkindalig: ve Bilgi Diizeyi

Katilimcilarin arindirma kavramina iliskin bilgi diizeyleri, uygulamaya yonelik farkindaliklar: ve rehber kullanimina
dair degerlendirmeleri alt1 soru tizerinden incelenmistir. Likert 6l¢ekli ve acik u¢lu sorulardan elde edilen verilerle, teorik
bilgi ile pratik uygulama arasindaki uyum analiz edilmistir. Tanimlayici istatistikler, frekans dagilimlar1 ve rehber
farkindaligina iliskin capraz tablo analizleriyle yatirimcilarin arindirma stireglerini nasil algiladiklar1 ortaya konmustur.
Likert 6l¢ekli sorularda 1'den 5’e kadar numaralandirma yapilmistir (1- Kesinlikle Katilmiyorum, 2- Katilmiyorum, 3- Ne
Katiliyorum ne Katilmiyorum (Kararsizim), 4- Katiliyorum, 5- Kesinlikle Katiliyorum).

Tablo 1: Arindirma Farkindaligina Dair Tanimlayia istatistik Tablosu

N Minimum n Maksimu Ortalam Standart Sapma

“Arindirma” Kkavraminin ne

anlama geldigini biliyorum. 479 1 > 4,05 0,803

Arindirma uygulama konusunda

- R 479 1 5 3,36 1,077
kendimi yeterli goriiyorum.

Arindirma konusunda
yayimlanan rehberlerden] 479 1 5 3,41 1,098
haberdarim.

Arindirma konusundal
yayimlanan rehberler, arindirmanin
nasil yapilacagina dair yeterince yol
gostericidir.

479 1 6 3,55 1,580

Tirkiye’de uygulanan arindirmal
siirecinin  asamalar (6rnegin:
sirketin mahzurlu gelirleri, toplam
pay senedi, pay senedi basina diisen
miktar, mali ddénem siiresi...)
hakkinda genel bir bilgiye sahibim.

Gegerli N 479

479 1 5 3,19 1,065

Tanimlayic1 istatistikler, katiimcilarin arindirma kavramina iliskin teorik bilgi diizeylerinin yiiksek oldugunu
gostermektedir. Ancak uygulama yeterlilii konusunda kendilerini aymi ol¢iide yeterli gérmediklerini ortaya
koymaktadir. “Arindirma kavramini biliyorum.” ifadesi yliksek bir ortalamaya sahipken, uygulamaya yonelik yeterlilik ve
rehber farkindaligi daha diisiik ve daginik bir goriiniim sergilemektedir. Rehberlerin erisilebilirligi ve agiklayiciligi
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konusunda katilimcilar arasinda belirgin goriis ayriliklar1 bulunmaktadir. Ayrica Tiirkiye’de uygulanan arindirma
stirecinin teknik asamalarina dair bilginin ise sinirli dizeyde igsellestirildigi anlagilmaktadir. Genel olarak bulgular,
teorik bilginin uygulamaya aktarilmasinda giicliikler yasandigini ve bireysel hesaplama yiikiiniin yatirimcilar agisindan
Oonemli bir sorun alani olarak algilandigini gostermektedir.

Tablo 2: Katilimcilarin “Arindirma Kavraminin Ne Anlama Geldigini Biliyorum.” Sorusuna Yonelik
Cevaplarinin Dagilimi

Frekans Yizde Kiimiilatif Yiuzde
1 13 2,7 2,7
2 9 1,9 4,6
3 38 7,9 12,5
4 301 62,8 75,4
5 118 24,6 100,0
Toplam 479 100,0

Frekans dagilimlari, katilimcilarin arindirma kavramina iliskin farkindaliklarinin oldukg¢a yiliksek oldugunu
gostermektedir. Katiimcilarin %87,4’t (4 ve 5) bu kavrami bildigini belirtirken, kararsiz veya olumsuz yanit verenlerin
orani oldukga diistiktiir. Bu bulgu, 6rneklem grubunun arindirma konusunda temel kavramsal ¢er¢eveye hakim oldugunu
ve sonraki degerlendirmelerin bilgi temelli bir zemine dayandigini ortaya koymaktadir.

Arindirma uygulamasina yonelik yiliksek farkindalik beyan eden katilimcilara yoneltilen ag¢ik uglu sorular
sorulmustur. Bu kapsamda, arindirma kavramina dair tanimlari ifade etmeleri istenmistir. Verilen yanitlar, katihmcilarin
arindirma uygulamasina dair genel bir farkindaliga sahip olduklarini, ancak agiklama bigimlerinin dini, teknik ve kisisel
yorumlara gore cesitlilik gosterdigini ortaya koymaktadir. Baz1 katilimcilar arindirma kavramini olduke¢a bilingli ve
detayh sekilde agiklamiglardir. Bu tiir katiimcilar arindirmayi séyle tarif etmislerdir:

“Aldigim payima karsilik gelen haram gelirin ayirt edilip bagislamasidir.”
“Arindirma, katilim finansi ilkelerine gére yatirim kazancinin stipheli veya haram kisimlarinin temizlenmesidir.”
“TKBB rehberi dogrusunda sirketin elde ettigi haram gelirin hisseme karsilikli gelen kismini ihtiyag sahiplerine vermek.”

“Her sirket tamamen helal kazang elde etmeyebilir. Bu yiizden hisse yatirimcisi, kendisine diisen gayrimesru geliri tespit
edip elden ¢cikarmalidir. Bu siirece arindirma denilmektedir.”

Buna benzer tanimlar, yalnizca arindirmanin ne oldugu bilgisini degil, ayn1 zamanda ni¢in yapildigina dair bir anlayisi
da yansitmaktadir. Ote yandan, baz1 katihmcilarin tamimlar ise eksik, yiizeysel veya baglamdan kopuk ifadeler
icermektedir. Bu durum, arindirma konusunda herkesin ayni diizeyde kavramsal yeterlilige sahip olmadigini
gostermektedir. Bu tiir katilimcilar arindirmayi soyle tarif etmislerdir:

“Duydum ama bilmiyorum.”
“Faizden uzak durmak demektir ama borsada tam anlamiyla ne emin degilim.”
“Bilangoda aktif ve pasifte karsilikli tenzil islemi.”

“Firmalarin mahzurlu kazanglarini arindirilmasi. Kredi borcunda ve mevduattaki parasinda %10 - %15 esik
belirlenmesi.”

S6z konusu tanimlar, arindirma isleminin ne oldugu ya da nasil yapildig1 konusunda yeterli agiklik sunmamaktadir.
Hatta bazi durumlarda arindirmanin mantifina da aykiri anlamlar barindirabilmektedir. Sonu¢ olarak, elde edilen
yanitlar katilimcilar arasinda arindirma kavramina yonelik farkl bilgi diizeyleri ve algilar bulundugunu géstermektedir.
Nitekim baz1 katilimcilarin kavrami biitiinciil ve dogru sekilde tanimlayabildigini, bazilarin ise kavramsal veya
uygulamaya doniik net bir bilgiye sahip olmadigini géstermektedir.
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Tablo 3: Katilimcilarin “Arindirma Uygulama Konusunda Kendimi Yeterli Goriiyorum.” Sorusuna Yonelik
Cevaplarinin Dagilimi

Frekans Yizde Kiimiilatif Yiuzde
1 23 4,8 4,8
2 96 20,0 24,8
3 104 21,7 46,6
4 199 41,5 88,1
5 57 11,9 100,0
Toplam 479 100,0

Katilimcilarin yanitlari, arindirma kavramina iliskin ytiksek bilgi diizeyine ragmen uygulama yeterliligi konusunda
daha sinirh bir 6zgiiven bulundugunu géstermektedir. Kendini uygulama agisindan yeterli gorenlerin orami %53,4’te (4
ve 5) kalirken, 6nemli bir kesim kararsiz ya da yetersiz oldugunu ifade etmistir. Bu durum, arindirma siirecinin bireysel
yatirimci agisindan halen karmasik ve teknik goriilmesi nedeniyle, rehberlik ve yonlendirme ihtiyacinin giiclii oldugunu
ortaya koymaktadir.

Tablo 4: Katihmcilarin “Arindirma Konusunda Yayimlanan Rehberlerden Haberdarim.” Sorusuna Yénelik
Cevaplarinin Dagilimi

Frekans Yizde Kiimiilatif Yiuzde
1 26 54 54
2 88 18,4 23,8
3 91 19,0 42,8
4 210 43,8 86,6
5 64 13,4 100,0
Toplam 479 100,0

Katilimcilarin yanitlari, arindirma rehberlerine iliskin farkindaligin genel olarak orta-ytliksek diizeyde oldugunu
ancak tiim yatirimcilar arasinda yayginlasmadigini gostermektedir. Katilimcilarin yaklasik %57’si (4 ve 5) rehberlerden
haberdar oldugunu belirtirken, 6nemli bir kesim kararsiz kalmis veya rehberlere erisimi olmadigini ifade etmistir. Bu
durum, rehberlerin bilinirliginin artirilmasi ve erisilebilirliginin giiclendirilmesi gerektigine isaret etmektedir. Ayrica
rehber farkindaligi ile bu dokiimanlarin yol gostericiligine yonelik algi arasindaki iliskinin ¢apraz analizlerle
degerlendirilmesini gerekli kilmaktadir.

Tablo 5: Capraz Dagilim

Arindirma konusunda yayimlanan
rehberler, arindirmanin nasil yapilacaginay Toplam
dair yeterince yol gostericidir.

1 2 3 4 5 6

11 3 4 0 0 8 26

Arindirma konusunda 4 28 3 ! 0 52 88
yayimlanan rehberlerden 2 12 29 8 0 40 91
haberdarim. 10 | 61| 67 | 63| 7 2 210

5 5 27 12 13 2 64

Toplam 32 109 130 84 20 104 479
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Capraz tablo analizi, arindirma rehberlerinden haberdar olan katilimcilarin bu rehberleri yeterince agiklayici ve yol
gosterici bulma konusunda ortak bir kanaate sahip olmadigini gostermektedir. Rehber farkindaligi yiiksek olan
gruplarda dahi katimcilarin 6nemli bir kismi rehberleri yetersiz veya sinirli diizeyde bilgilendirici olarak
degerlendirmistir. Buna karsilik, rehberlerden haberi olmayan katilimcilarin icerik hakkinda goriis bildirememesi dogal
bir sonug olarak ortaya ¢ikmistir. Bu bulgu, rehberlerin bilinirliginin tek basina yeterli olmadigini, iceriklerinin de daha
anlagilir ve uygulamaya yonlendirici bigimde gelistirilmesi gerektigini gostermektedir. Genel olarak tablo, rehber
farkindalig ile rehberin islevselligine duyulan giiven arasinda dogrudan bir paralellik olmadigini ortaya koymaktadir.
Rehberleri taniyan katilimcilar arasinda bile kayda deger bir oranda memnuniyetsizlik ya da kararsizlik bulunmaktadir.
Bu durum, rehberlerin tek basina yeterli olmadigin1 gdstermektedir. Bu baglamda daha kapsayici, sade, uygulamali
orneklerle desteklenen ve yatirimciy1 adim adim yo6nlendiren bir yapida olmasi gerektigini agikca gostermektedir.
Tablodaki dikkat ¢ekici unsur ise “6” yanitin1 veren toplam 104 katilimcinin olmasidir. Bu yanit, SPSS formatinda
genellikle 6zel bir kodlama olarak kullanilmistir. Calismada rehberlerden haberi olmayan katilimcilarin bu soruya
verdikleri yanitlar gecersiz sayilmaktadir. Nitekim bu yaniti verenlerin biiyiik ¢cogunlugu, rehberlerden haberdar
olmadigin1 belirtmislerdir. Dolayisiyla rehber hakkinda bilgisi olmayan bireylerin rehberin igerigine dair yorum
yapmalar1 analizlerin sonucu iizerinde negatif bir etki saglayabilir.

Tablo 6: Katihmalarin “Tiirkiye’de Uygulanan Arindirma Siirecinin Asamalar1 (Ornegin: Sirketin Mahzurlu
Gelirleri, Toplam Pay Senedi, Pay Senedi Basina Diisen Miktar, Mali Donem Siiresi...) Hakkinda Genel Bir Bilgiye
Sahibim.” Sorusuna Yonelik Cevaplarinin Dagilimi

Frekans Yizde Kiimiilatif Yiuzde
1 26 54 54
2 104 21,7 27,1
3 153 31,9 59,1
4 144 30,1 89,1
5 52 10,9 100,0
Toplam 479 100,0

Yanitlar, katilimcilarin Tiirkiye’de uygulanan arindirma siirecinin teknik asamalarina iligkin bilgi diizeylerinin genel
olarak orta seviyede oldugunu gostermektedir. Katilimcilarin yaklasik %41’i (4 ve 5) siirecin teknik boyutlarina hdkim
oldugunu belirtirken, %27’lik (1 ve 2) bir kesim bu konuda bilgi sahibi olmadigini ifade etmistir. %32’ye yakin bir grup
ise kararsiz kalmistir. Bu dagilim, arindirma kavramina yonelik genel farkindaligin yiiksek olmasina ragmen, hesaplama
ve uygulama gibi teknik ayrintilarin yatirimcilar nezdinde yeterince i¢sellestirilmedigini ortaya koymaktadir. Bu nedenle,
oznel yeterlilik algisi ile teknik bilgi diizeyi arasindaki uyumun capraz analizlerle degerlendirilmesi, arindirma
uygulamasinin saglikli bicimde yiirtitiilmesi agisindan 6nem tagimaktadir.

Tablo 7: Capraz Dagilim

Tirkiye’de uygulanan arindirma
siirecinin asamalar1 (6rnegin: sirketin
mahzurlu gellrlerl, t?plam pay sened1: Toplam
pay senedi basina diisen miktar, mali
donem siiresi...) hakkinda genel bir
bilgiye sahibim.

1 2 3 4 5

10 6 6 1 23

Arindirma uygulama 7 55 22 12 0 96
konusunda kendimi yeterli 7 11 60 25 1 104
gortyorum. 2 32 | 58 | 95 | 12 | 199

0 0 7 12 38 57

Toplam 26 104| 153 144 | 52 479
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Capraz analiz sonuclari, katilimcilarin 6z-yeterlilik algisi ile arindirma siirecine iliskin teknik bilgi diizeyleri arasinda
tam bir uyum bulunmadigini géstermektedir. Kendini yeterli géren katilimcilarin énemli bir kismi, siirecin teknik
asamalarina dair diisiik veya orta diizeyde bilgiye sahiptir. Bu durum, bazi yatirimcilarin arindirma uygulamalarinda
oldugundan daha yetkin olduklarini diisiindiiklerini, ancak hesaplama ve uygulamaya iliskin detaylarda yeterli bilgiye
sahip olmadiklarini ortaya koymaktadir. Ozellikle teknik hatalarin fikhi mesruiyeti dogrudan etkileyebilecegi dikkate
alindiginda, bu bulgu arindirma siirecinde rehberlik ve yonlendirme ihtiyacinin ne kadar kritik oldugunu géstermektedir.

3.2. Arindirma Uygulamasi

Katilimcilarin, yatirim stireglerinde arindirma uygulamasini bireysel olarak ne 6lciide yerine getirdikleri, bu siireci
hangi yontemlerle yliriittiikleri ve karsilastiklar1 zorluklarin neler oldugu detayli bicimde incelenmistir. Katilim
Endeksi'nde yer alan sirketlerin gayrimesru gelirlerinden arindirma yapmanin, yatirimci sorumlulugunun 6nemli bir
pargasi oldugu goéz 6niinde bulundurularak, uygulama diizeyi ile bilgi diizeyi arasindaki uyum ya da kopukluk bu
boliimde sorgulanmaktadir. Katilimcilara bu kapsamda iki kapals, biri goktan se¢meli ve biri acik uglu olmak tizere toplam
dort soru yoneltilmistir. Yanitlar frekans ve capraz analizleri yoluyla degerlendirilmis ve yatirimci davranislarinin
istatistiksel goriiniimii ortaya konulmustur.

Sekil 5: Katilmcilarin “Yatirnmlarimda Bireysel Olarak Arindirma islemi Yapiyorum.” Sorusuna Yénelik
Cevaplarinin Dagilimi

= Bilmiyorum = Evet = Hayir

Katilimcilarin biiyiik ¢ogunlugu (%81,6) yatirnmlarinda bireysel olarak arindirma yaptigini belirtirken, daha sinirh
bir kesim arindirma uygulamadigini ya da bu konuda net bir kanaate sahip olmadigimi ifade etmistir. Bu bulguy,
yatirimcilar arasinda arindirmaya yonelik giiclii bir hassasiyet ve uygulama egilimi bulundugunu, ancak hala belirli bir
grupta bilgi eksikligi veya kararsizlik yasandigini gostermektedir. Anketin devaminda, katilimcilara arindirma islemini
gerceklestirmemeleri, yasadiklar1 tereddiitler veya karsilasilan zorluklarin nedenleri sorgulanmistir. Elde edilen
bulgular asagidaki gibidir:
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Sekil 6: Arindirma Konusunda Tereddiit Yasayanlarin Cevaplarinin Dagilimi

Nasil yapilacagini bilmiyorum [ 127
Hangi sirketin ne kadar gayrimesru I

geliri oldugunu bilmiyorum

el otk oo N 295

ve takip etmek ¢ok zor

Rehberler cok karmasik [ 173
Zamanimyok [N 165
Diger [ 46
Zorluk ¢cekmiyorum [ o6

0 50 100 150 200 250 300 350

Bulgular, arindirma stirecinde karsilasilan temel sorunlarin teknik zorluklar, bilgi eksikligi, rehberlerin karmasiklig
ve zaman yetersizligi etrafinda yogunlastigini gostermektedir. Katilimcilarin ¢ogu arindirmay teorik olarak bilse de
hesaplama ve takip stirecini zor bulmaktadir. Rehberleri karmasik ve yetersiz gormektedir. A¢ik uglu yanitlar ise veri
seffaflig1 eksikligi, bireysel hesaplamanin zahmeti, fikhi tereddiitler ve standart bir yéntem bulunmamasi nedeniyle 6znel
uygulamalarin yayginlastigini ortaya koymaktadir. Ayrica zarar eden yatirimlar i¢in arindirmanin anlamli bulunmamasi,
endekslere yonelik giivensizlik ve tereddiitleri beraberinde getirmektedir.

Sekil 7: Katihmcilarin “Arindirma islemini Kendi Belirledigim Yonteme Gére Yapiyorum (Ornegin: Kazancin
Belirli Bir Yiizdesini (%5) Bagisliyorum veya Sabit Bir Tutar1 Ayiriyorum).” Sorusuna Yonelik Cevaplarinin
Dagilimi

250
230
207
200
150
100
50 42
—
0 S S S
Emin Degilim Evet Hayir

Katilimcilarin yaklasik yarisi arindirma islemini kendi belirledikleri yontemlerle yaptiklarini belirtmektedir. Bu
durum, uygulamada yoéntem birliginin bulunmadigini ve siirecin kisisel yorumlara dayali olarak yiiriitildiigiini
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gostermektedir. Onemli bir kesim bu tiir bir uygulama yapmadigim1 ya da emin olmadigini ifade ederken, bulgular
arindirma pratiginde standart, acik ve erisilebilir bir sisteme duyulan ihtiyaci giiclendirmektedir. Bu nedenle bireysel
arindirma beyanlarinin, rehberlerde tarif edilen ser’i yontemlerle uyumunun ¢apraz analizlerle degerlendirilmesi gerekli
gorilmistiir.

Tablo 8: Capraz Dagilim

Arindirma islemini Kkendi
belirledigim yonteme gore
yapiyorum (Ornegin: Kazancin|
belirli bir yiizdesini  (%5)| °Plam
bagishiyorum veya sabit bir tutari
ayiriyorum).

Emin
Degilim Evet Hayir

Yatirimlarimda Bilmiyorum| 11 7 11 29
bireysel olarak arindirmal Evet 15 204 172 391
islemi yapiyorum. Hayir 16 19 24 59

Toplam 42 230 207 479

Capraz analiz sonuglari, arindirma yaptigini belirten yatirimcilarin 6nemli bir kisminin bu islemi belirli, standart bir
yonteme dayandirmadigini ve uygulamada ciddi bir yontemsel belirsizlik bulundugunu goéstermektedir. Bazi katilimcilar
arindirma yaptigini ifade etmesine ragmen nasil yaptigindan emin olmadiginmi belirtirken, arindirma yapmadigini
soyleyenlerin bir kismi da bagis benzeri uygulamalari arindirma olarak degerlendirmistir. Bu bulgular, yatirimcilar
arasinda giligli bir arindirma motivasyonu bulunmakla birlikte, kavramsal karisiklik ve standart bir uygulama
eksikliginin yaygin oldugunu ortaya koymaktadir.

3.3. Merkezi Hesaplama Sistemine Yonelik Tutum

Katilmcilarin  Onerilen merkezi hesaplama sistemi modeline yonelik tutumlart dort soru iizerinden
degerlendirilmistir. Anket formu kapsaminda, mevcut manuel arindirma sisteminin eksiklikleri, 6nerilen merkezi
sistemin isleyis mekanizmasi ve araci kurum entegrasyonu hem metinlerle hem de gorseller ile detaylandirilmistir.
Bilgilendirme asamasinin ardindan, Likert tipi sorularla modelin uygunlugu, kullanim kolaylig1 ve fayda diizeyi 6l¢iilmiis
ve tanimlayic istatistikler ve frekans analizleriyle de genel egilimler ortaya konmustur. A¢ik uclu soruyla ise modelin
uygulanabilirligine dair bireysel goriisler alinarak, sistemin yatirimci nezdindeki kabuli ve islevselligi
degerlendirilmistir.

Tablo 9: Merkezi Hesaplama Sistemine Dair Tanimlayici istatistik Tablosu

N Minimum Maksimum| Ortalama Standart
Sapma

Onerilen bu sistemin banal
uygun oldugunu, 479 1 5 4,13 0,884
diisiiniiyorum.

Onerilen bu sistemin banal
cesitli yonlerden Kkolaylik
saglayacagim1  diisiiniiyorum 479 1 5 4,26 0,818
(Ornegin: zaman tasarrufu,
teknik kolaylik vb.).

Onerilen bu sistemden ben|
de istifade edebilecegimi 479 1 5 4,23 0,824
diisiiniiyorum.

Gegerli N 479
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Bulgular, katilimcilarin 6nerilen merkezi hesaplama sistemine genel olarak olumlu yaklastigini géstermektedir.
Sistemin kendilerine uygun oldugu, cesitli agilardan kolaylik saglayacagi ve pratikte faydali olacagi yoniindeki ifadeler
yuksek ortalamalara sahiptir. Standart sapma degerlerinin diisiik olmasi ise katilimc1 goriislerinin biiyiik olciide
benzestigini ve sistemin yatirimcilar nezdinde gliglii bir kabul potansiyeline sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 10: Katihmalarin “Onerilen Bu Sistemin Bana Uygun Oldugunu Diigiiniiyorum.” Sorusuna Yénelik

Cevaplarinin Dagilimi

Frekans Yizde Kiimiilatif Yiuzde
1 10 2,1 2,1
2 14 2,9 5,0
3 58 12,1 17,1
4 220 45,9 63,0
5 177 37,0 100,0
Toplam 479 100,0

Yanitlar, onerilen sistemin katilimcilar tarafindan biyiik dl¢ciide benimsendigini gostermektedir. Katilimcilarin
yaklasik %83’l sistemi kendisine uygun buldugunu ifade ederken, kararsiz kalanlarin orani sinirli, olumsuz
degerlendirmeler ise oldukga diisiiktiir. Bu dagilim, sistemin yatirimcilar nezdinde giiclii bir kabul gordiigini ve
uygulanabilirligine yonelik olumlu bir beklenti bulundugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 11: Katihmcilarin “Onerilen Bu Sistemin Bana Cesitli Yonlerden Kolaylik Saglayacagini Diisiinityorum
(Ornegin: Zaman Tasarrufu, Teknik Kolaylik vb.).” Sorusuna Yonelik Cevaplarinin Dagilimi

Frekans Yizde Kiimiilatif Yiuzde
1 6 1,3 1,3
2 16 3,3 4,6
3 30 6,3 10,9
4 223 46,6 57,4
5 204 42,6 100,0
Toplam 479 100,0

Yanitlar, oOnerilen sistemin katilimcilar tarafindan pratik faydalar sunan bir ¢6ziim olarak giiclii bicimde
benimsendigini géstermektedir. Katilimcilarin yaklasik %89’u sistemin zaman ve teknik acidan kolaylik saglayacagin
ifade ederken, kararsiz ve olumsuz goriisler olduke¢a sinirh kalmistir. Bu bulgu, sistemin uygulanmasi halinde kullanicilar
nezdinde ytiksek bir kabul ve kullanim potansiyeline sahip oldugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 12: Katihlmcilarin “Onerilen Bu Sistemden Ben de istifade Edebilecegimi Diisiinilyorum.” Sorusuna
Yonelik Cevaplarinin Dagilimi

Frekans Yizde Kiimiilatif Yiuzde
1 8 1,7 1,7
2 14 2,9 4,6
3 30 6,3 10,9
4 235 49,1 59,9
5 192 40,1 100,0
Toplam 479 100,0

Yanitlar, Onerilen merkezi hesaplama sisteminin yatirimcilar tarafindan bireysel diizeyde de yiiksek fayda
potansiyeline sahip bir ¢6ziim olarak goriildiigiinii ortaya koymaktadir. Katilimcilarin yaklasik %89’u sistemden
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dogrudan istifade edebilecegini diisiiniirken, kararsiz ve olumsuz goriisler oldukea sinirli kalmistir. Agik u¢lu yanitlar ise
genel yaklasimin olumlu oldugunu goéstermekle birlikte, sistemin giivenilirligi ve seffafliginin 6zellikle vurgulandigini
ortaya koymaktadir. Katihmcilar, sistemin Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK), Borsa Istanbul ve TKBB gibi resmi kurumlarin
denetiminde yiiriitilmesi gerektigini belirterek, kurumsal gézetimin yatirimci giiveni acgisindan vazgegilmez oldugunu
ifade etmislerdir:

“Giivenilir olmasi yeterlidir.”
“MKK, Borsa Istanbul, SPK ve TKBB gibi kurumlarin hepsi entegreli olarak calisirsa cok faydali olur.”

“Resmi bir uygulama olmasi lazim. Devlet veya otoriteler tarafindan kontrol altinda tutulmasi sart. Béylece giiven
saglanmig olur.”

“Sistem giizele benziyor ancak Borsa Istanbul ve SPK gibi kurumlar tarafindan denetilmesi gerekir aksi taktirde
yatirimcilar nezdinde giivence sarsintisina neden olabilir.”

Yatirimcilar, sistemin arindirma igin kullandig1 verileri ve hesaplamalar1 takip etme yonilinde talepte
bulunmaktadirlar. Bu dogrultuda “Yatirimciya yapilan arindirma hesaplamasinin gerekgeli bir raporla sunulmasi.”
gerektigi belirtilmistir. Baz1 katilimcilar ise 6nceki hatali uygulamalara atifla manuel arindirmay:r daha gilivenli
bulduklarini dile getirmistir. Sistemin Ucretsiz veya makul licretli olmasi1 gerektigi sikca ifade edilirken, portfoy
entegrasyonu, mobil uygulama ile entegrasyon, kullanici dostu sade bir ara yiiz ve yash yatirimcilar icin erisilebilirlik gibi
teknik beklentiler de dikkat ¢ekmistir. “Bu sistem sadece katilim bankalarinda olmasin, herkes faydalansin.” gibi ifadelerle
yaygin erisim ¢agrisi yapilmistir. Ozellikle zarar durumlarinda arindirma gerekliligi, temettii bazli arindirma alternatifi,
sirketlerin endeks disina ¢ikma tarihleri, gecmis donem islemlerinin kapsanmasi gibi konularda bilgi eksikligi ve aciklik
ihtiyac1 6ne cikmistir. Sistemin bu yonlerinin netlestirilmesi istenmistir. Bir katiimci bu durumu su soézlerle dile
getirmistir: “Bilanco dénem kapaninca aciklaniyor. Hisseyi dénem icinde alip satarsam arindirma miktari aylar sonra
ctkacak. Bunlarin takibi miimkiin mii?”. Diger yandan, “Arindirmaya gerek yok.” veya “Bu isleri gereksiz buluyorum.” diyen
az sayida katilimci da olmustur. Bu kisiler arindirmayi fikhi olarak tartismaya agmistir. Genel olarak sistemin ¢ok sayida
yatirimci agisindan pratik bir ¢6ziim sundugu, yillardir manuel arindirma yapan yatirimcilar icin ciddi bir zaman
tasarrufu ve kolaylik saglayacagi sikca vurgulanmistir. Nitekim bir katilimci bunu “Hayalimdeki sistem budur.” sozleriyle
ifade etmistir. Yine bu sistemin olumlu yénlerini bircok katilimc dile getirmistir. iste bazilarinin ifadeleri su sekildedir:

“Gergcek anlamda beni tatmin edecek bir sistem. Inanilmaz zaman tasarrufu olacak benim icin.”

“Cok faydali bir model olarak géziikiiyor.”

“Giivenilir olmasi ve diizgiin hesaplamasi énemli. Eger bu sekil olursa biiyiik kolaylik olur.”

“Béyle bir pratik modelin olmasi dini hassasiyeti olan yatirimcilar igin elbette fayda saglayacaktir.”

“Glizel fikir. Kim diisiinmiisse Allah razi olsun. Bilmeyenlere kolaylik olacak. Insallah tez zamanda faaliyet gecer.”
“Miithis bir uygulama olur gercekten.”

Tim bu degerlendirmeler, 6nerilen sistemin yiiksek bir potansiyele sahip oldugunu ancak basarili bir uygulama i¢in
seffaflik, denetim, teknik entegrasyon ve kapsamli tanitim gibi alanlarda gelistirilmesi gerektigini gostermektedir.

Sonu¢

Calisma, Borsa Istanbul Katilim Endeksi’ne dahil sirketlerin elde ettikleri gayrimesru gelirlerin arindirilmasi siirecine
yonelik merkezi bir hesaplama sistemi 6nerisinde bulunmay1 hedeflemistir. Literatiir taramasinda siklikla dile getirilen
merkezl bir yapiya duyulan ihtiya¢, bu ¢alismanin ana odak noktasi olan merkezi hesaplama sistemi Onerisinin
gelistirilmesini gerekli kilmistir. Onerilen model detayl bicimde aciklanmis, ardindan bu yapinin sahadaki karsihigim ve
uygulanabilirligini degerlendirmek amaciyla nicel arastirma yontemine basvurarak kapsamli bir test siireci
yuritilmiistiir. Bu yoniiyle ¢alisma hem teorik temellendirmeye hem de ampirik gézleme dayanan biitiinciil bir analiz
sunmustur.

Teorik dlizeyde bu ¢alismanin en énemli katkisi, Katilim Endeksi sirketlerinde gayrimesru gelirlerin arindirilmasina
yonelik ulusal diizeyde bir merkezi sistem onerisidir. Tirkiye’de benimsenen arindirma ydntemine binaen bu dneri,
Tiirkiye’'nin 6zgiin finansal mimarisine uygun, teknoloji ve fikhl normlar1 entegre eden yerel bir otomasyon modeli
sunmaktadir. Bu sistem araci kurum entegrasyonu, Katilim Endeksi odakli filtreleme ve otomatik arindirma hesaplamasi
gibi adimlar1 icermektedir. Sistemin temel avantaji, yatirnmcinin manuel hesaplama yapmasina gerek kalmadan
arindirma tutarinin otomatik olarak hesaplanmasi ve araci kurum iizerinden dogrudan bagislanabilmesidir. Bankacilik
uygulamalarindan esinlenilen pratik bir ara yiiz ile yatirimcilar, pratik bagis sekmesinden arindirma tutarini kolayca
yonlendirebilecektir. Merkezl hesaplama sistemi, mevcut yapinin yetersizliklerini gidermeyi hedeflemektedir. Sistemin
diger avantajlar1 arasinda, hesaplama siireglerinin kolaylasmasi, arindirma tutarlarinin daha dogru bir sekilde
belirlenmesi ve yatirimcinin fikhi yiikiimliiliiklerini eksiksiz yerine getirebilmesi yer almaktadir. Uygulamada
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karsilasabilecek olasi zorluklar arasinda ise sistemin uygulanmasi icin altyapt maliyetleri ve araci kurumlarin
entegrasyon siirecindeki uyum zorluklari sayilabilir. Ancak bu sorunlar, uygun teknolojik ¢éziimler, diizenleyici destekler
ve merkezl hesaplama sisteminin kademeli hayata gecirilmesi ile asilabilir gériilmiistiir. islam hukuku acisindan
degerlendirildiginde, merkezi hesaplama sistemi; adalet, seffaflik, toplumsal fayda ve kolaylik ilkelerine uygun bir ¢6ziim
sunmaktadir. Yatirimcilarin tizerindeki yiikii azaltarak arindirma stireglerini kolaylagtirmasi, bu sistemin katilim finansi
ekosistemine 6nemli bir katki saglayacagini gostermektedir.

Ampirik boyutta ise, bu oOnerinin yatirimcilar nezdinde uygulanabilirligi nicel veri analiziyle test edilmistir.
Yatirimcilarin karsilastiklar: pratik zorluklar, bilgi diizeyleri ve 6nerilen sisteme iliskin tutumlar1 detayl bicimde ortaya
konmustur. Arindirmayi dini bir sorumluluk olarak géren birgok yatirimcinin, kavrama teorik diizeyde hakim olmalarina
ragmen, uygulamada dogru yontemi izlemekte ve siireci tutarli bigimde yiirtitmekte ciddi zorluklar yasadiklar tespit
edilmistir. Ozellikle kendini yeterli géren pek ¢ok yatirimcinin, arindirma islemlerini bireysel yorum ve yéntemlere
dayandirdig1 ve bundan miitevellit standart bir hesaplama prosediirii izlenmedigi belirlenmistir. Bu durumun temelinde,
arindirma siirecinin teknik olarak hesaplanmasinin zor olmasi, mevcut rehber dokiimanlarin karmasiklhigi ve
yatirimcilarin zaman kisitlar1 gibi unsurlar yer almaktadir. Bunun yani sira, Katilim Endeksi'nde sirket faaliyetlerinin
uygunlugunu o6l¢mek igin belirlenen %5’lik esik oranin, yatirimcilar tarafindan siklikla kendi kazanglarindan
arindirmalar1 gereken oranla karistirildi1 da tespit edilmistir. Anket verileri, bilgi sahibi olmanin tek basina yeterli
olmadiginy, bilginin uygulamaya aktarimini kolaylastiracak yapisal ve rehberlik mekanizmalarina duyulan ihtiyaci agikca
ortaya koymustur. Bu dogrultuda onerilen merkezi hesaplama sistemine yonelik yatirimcilarin sergiledigi yiiksek
diizeyde olumlu tutum da dikkat ¢ekicidir. Katihmcilarin yaklasik %86,4'ti sistemin uygulanabilirligini, kolayligin1 ve
fayda potansiyelini olumlu degerlendirmistir. Bu bulgular, mevcut sistemin yarattigi sorunlara dogrudan ¢éziim
sunabilecek merkez1 bir hesaplama sisteminin gerekliligini ve yatirimcilar nezdinde karsilik buldugunu giiclii bigcimde
ortaya koymaktadir.

Sonug olarak bu calisma, Katilim Endeksi kapsamindaki sirketlerde arindirma siirecinin mevcut haliyle yatirimcilar
acisindan ciddi olg¢lide bilgi, zaman ve teknik yeterlilik gerektirmektedir. Bireysel hesaplamaya dayali yapinin
uygulamada karmasaya ve etkinlik kaybina yol actigini ortaya koymaktadir. Bu ¢ercevede énerilen merkezi hesaplama
sistemi, arindirmay: sadelestiren, giivenilirligi artiran ve yatinmcilarin islami yiikiimliiliiklerini daha kolay yerine
getirmesini saglayan kurumsal bir ¢6ziim olarak dne ¢cikmaktadir. Arastirma bulgulari, sistemin yatirimcilar tarafindan
biiylik 6l¢lide benimsendigini ve pratik sorunlara ¢oziim liretme potansiyeline sahip oldugunu gostermektedir. Bu
nedenle diizenleyici kurumlarin ve yatirnmcilarin katkisiyla sistemin hayata gecirilmesi, katilim finansinin
kurumsallagsmasi ve siirdiiriilebilirligi a¢isindan kritik goriilmektedir. Bu baglamda SPK’'nin pay senedi islemlerinde
arindirmaya yonelik 6zel bir diizenleme yapmasi, TKBB'nin standart hesaplama formiillerini belirleyerek dijital
entegrasyonu saglamasi ve Borsa Istanbul’'un bilgilendirici iceriklerle kamuoyu farkindaligini artirmasi énem arz
etmektedir. Yatirimcilarin ise araci kurumlar nezdinde merkez1 bir hesaplama sistemi talebini dile getirmeleri, siirecin
kurumsal diizeyde yeniden yapilandirilmasina katki sunacaktir. Dolayisiyla nicel bulgular 1s181nda, merkez1 hesaplama
sisteminin yatirimcilar acgisindan gerekli ve uygulanabilir bir ¢6ziim oldugu sonucuna varilmistir.
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