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OZET

Sukuk, kiiresel sermaye piyasasinda yeni bir gelismeyi temsil etmektedir. Son yillarda islami
finansal enstiiriimanlardan sukukta bir artis yasandi. Bu, islami finansin biiyiimesi i¢in biiyiik bir
potansiyel sunmaktadir. Hizla biiyiiven tiim Islami sermaye piyasast menkul kiymetlerinin hi¢hiri sukuk
kadar popiiler degildir. Islami sermayenin iilkemize ¢cekilmesi gercekten onemli hale gelmistir. Ayrica
tilkemiz icindeki faize karst duyarli yatirimcilarin da bu alan iizerinden ekonomiye kazandwrilmalar:
gerekmektedir. Faizsiz finans sektoriinde ortaya ¢ikan ve ‘‘faizsiz bono” olarak tamimlanan sukuk
tilkemizde “kira sertifikasi” adiyla diizenlenmistir. Bu sebeple iilkemizde sukuk uygulamalarin
artirmak amaciyla cesitli diizenlemeler yapimaktadir. Ozellikle bu calismada iilkemiz acisindan
miisareke sukuk ve mudarebe sukukun igleyisi, degerlendirilmesi ve muhasebelestirilmesi ele

alinmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Miisareke Sukuk, Mudarebe Sukuk, Kira Sertifikasi, Islami Sermaye
Jel Siniflandirmasi: G11, M41, M49.

IN PROVIDING FINANCE EVALUATION AND ACCOUNTING ACCORDING TO
PARTNERSHIP-BASED CERTIFICATES OF LEASE OF MUDARABA SUKUK AND
MUSHARAKA SUKUK

ABSTRACT

Sukuk represents a new development in the global capital market. In recent years, Islamic
financial instruments have experienced an increase in sukuk. This offers great potential for the growth
of Islamic finance. None of the fast-growing Islamic capital market securities are so popular.The
withdrawal of Islamic capital to my country has become really important. In addition, investors sensitive

to the interest in our country need to gain economies over this area. Sukuk, which has arisen in interest-
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free finance sector and has been defined as “interest-free bond”, has been issued as “certificate of
lease” in our country. For this reason, various regulations are being implemented in our country in
order to increase sukuk applications. Especially, in this study, the functioning, evaluation and
accounting of musharaka sukuk and mudaraba sukuk in terms of our country are taken into

consideration.

Key Words: Musharaka Sukuk, Mudaraba Sukuk, Certificate of Lease, Islamic Capital
Jel Classification: G11, M41, M49.

1. GIRIS

Son on yilda islami finansal sektor ciddi bir sekilde biiylidii. Sermaye piyasasi tabanli iiriin ve
hizmetlerde, bankacilik temelli endiistriyi daha genis bir alana ¢ekmis ve bdylece finansal gesitlilik
yaratarak giic kazanmustir. islami sermaye piyasalarinin 6nemli ve fark edilir basarisi diinya genelinde
sukuk piyasasimin biiylimesidir. Bu sebeple son yillarda sukuk’un popiilaritesinin artmasindaki etken,
sukuk ihraciyla islami sermaye piyasalarindan kullanilan fonlara ciddi anlamda hiikiimetlerin ve
sirketlerin gereksinim duymasidir. Sukuk’un yapilandirilmasi ve gelistirilmesi igin kullanilan araglarin
seriat degerlerine ve ilkelerine uygun olmasi gerekir. Bu geleneksel enstriimanlardan, sukuk’u ayiran
bir 6zelligidir. (Godlewski, Ariss ve Weill, 2010: 204) Bu siirecler, dini hassasiyetler ortaya ¢ikan gesitli
finansal ihtiyaclarla birlikte, Malezya ve korfez tlkelerinde ve ekonomilerinde kiiresel hale gelmesiyle
Sukuk finansman modelini ortaya ¢ikarmustir. Korfez sermayesinin kiiresel ekonomide biiyiik bir yere
sahip olmas1 Avrupali ve Amerikali ekonomistleri de bu dogrultuda yonlendirmistir. Zamanla ihtiyaglar
dogrultusunda finansman modellerine gore sukuk ¢esitlenmis, yatirimcilar igin yeni bir yatirim araci ve
fon arayanlar i¢in yeni bir finansman kaynagi ortaya ¢ikmustir. (Selguk, 2014: 229) Sukuk fonlari
artirmak i¢in kullanilan bir finansal enstriimandir. Sukuk hem devlet hem de 6zel sektér de kaynak

mobilizasyonu yoniiyle finansal bir enstriiman olarak disiiniilebilir (Said ve Grassa, 2013: 252).

Sukuk, islami tahviller olarak adlandirilan seriate uygun menkul kiymetler (Nienhaus, 2016: 88)
olarak ifade edilmis olsa da sukuk i¢in islami yatirim sertifikalar1 tanimi en dogru olamdir. (Adam ve
Thomas, 2005: 3) Zaten sukuk; Arapcada sertifika vesika anlamina gelen “Sak” kelime kokiinden
tiiremistir. Sak kelimesinin ¢ogulu olan “yazili belge, resmi tutanak” anlamindadir. Sukuk yaygin
oldugu ekonomilerde faizli bono, tahviller i¢in senet, islami tahvil niteligi tagiyanlar i¢in sukuk kelimesi
kullanilir. Sukuk bir varliga sahip olmay1 saglayan ve o varliktan fayda saglama hakki doguran islami
tahvillerdir. (Selguk, 2014: 229). Sukuk, literatiirde, Islami tahvil, faizsiz bono, Islami finansal sertifika,
Islami Varliga dayali menkul kiymet gibi isimlerle de anilmaktadir (S6yler, 2015: 19). Sukuk diger
finansal araclardan farkli olarak miilkiyet hakki ve miilkiyetten kaynaklanan gelirden pay alma hakki
dogurur (Ausaf, 1993:49). Miilkiyetin varligi ve sukukun bir varliga dayanmasi esastir. Sukukta temelde
varlik 6nkosuldur ve sukuk tanimlandigi 6l¢iide, varlik temelli olmasi gerekir. (Adawiah, Klopic, Ellias

ve Haron, 2015: 106) Sukuka konu olan varlik yada varliklar; menkul veya gayrimenkul niteligindeki
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varliklar olabilecegi gibi emtia, yatirim projesi, gelecekte teslime dayanan satis anlagsmasi ya da emek

ve sermaye katkisina dayanan bir ortaklik olabilmektedir. (Alpaslan, 2014: 16).

Sukuk cesitleri dayandigi finansman modellerine gore gesitlilik gdsterir. Daha ¢ok icara sukuk,
salem sukuk, istisna sukuk , mudarabe sukuk, wakala sukuk, melez sukuk, murabaha sukuk, miisareke

sukuk tdrleri ihra¢ edilmektedir.

Sukuk 6nceden belirlenmis ddemelere boliinebilir. Bu siire¢ kar paylagimina izin verdigi gibi,
bazi durumlarda zarari da bu paylasimin i¢ine katabilir. Burada mudarebe ve miisareke sukuk tlrl 6ne
¢tkmaktadir. Mudarebe sukuk kar paylasimina 6rnektir. Kar paylasiminin yaninda zarar paylagiminin
da s6z konusu oldugu sukuk miisareke sukuktur. (McMillen, 2007:429) Mudarebe ve Miisareke sukuk
tiirii bir ¢esit ortakliktir. Bu ortaklik tiirii iizerinden sukuk ihraci gergeklesir. Bu tiirleri birbirinden ayiran
temel esaslar mevcuttur. Tiirkiye de sukuk kira sertifikalar1 adi altinda anilmaktadir. Kira sertifikalari
sahiplige, yonetim sozlesmesine, alim satima, ortakliga ve eser sdzlesmesine dayali olarak bes tiirde
ihra¢ edilmektedir. Mudarebe ve miisareke sukuk tiirleri ortakliga dayali kira sertifikast adi altinda

tanimlanmustir.

2. MUDARABE SUKUK

Mudarebe sukuk, duragan sermayeyi akigskan hale getiren dinamik bir siirectir. (Brugnoni, 2008:
21) Emek sermaye ortakliginin taraflarindan birinin veya disardan bir ti¢lincii bagimsiz bir tarafin
mudarebe finansmani ortakligi esaslarma cercevesinde yonetmek {lizere yetkilendirildigi iktisadi
projeleri temsil eden ortaklik sertifikalaridir. Emek sahibi (mudarib) olarak, sukuku ihra¢ eden taraf
nitelendirilirken sukuk yatirimcilar1 sermaye sahibini (rabbii’l mal) temsil eden taraftir. (Odabasi ve
Aktepe, 2012: 373-378) Yani mudarabe finansmani, rabbii’l mal’in (finansor), Mudaribe (bir gisimciye,
emek sahibine veya bir is girisiminde fonlar1 kullanan kisiye) fon saglayan bir ortaklik diizenlemesidir.
(Venardos, 2010: 67)

Sukuk ihract ile olusturulan fon ortaklikta kullanilacak olan sermayedir. Bu sukuk modeline gore
ihrag edilen sertifikalardan alan sukuk yatirimcilart ortakligin varliklarina ve mudarebe sdzlesmesinde
belirlenen oranda kardan pay alirlar. Zararin s6z konusu oldugu durumlarda sadece sermaye sahibi yani
sukuk yatirimcilart zarardan etkilenir (Odabasi ve Aktepe, 2012: 373-378) . Bu sebeple mudarabe
ortaklik tiiriinde, ortaklik fiilen baglamadan 6nce sermaye miktari, kar dagilimina iliskin sartlar ve
mudaribin sermayeyi isletirken sahip oldugu yetkiler gibi konularin karara baglanmasi gerekir. Mudarib
belirlenen sartlar ¢ergevesinde sermayeyi isletmeye baslar. (Kumas, 2006: 376) Diger bir ifadeyle,
mudarebe sozlesmesi mudarebe sdzlesmesinde olmasi gereken tiim sartlari icermeli ve kar dagitimi da
seriat kurallarina uygun olmalidir. Mudarabe sukuk, taraflarina 6nceden belirlenmis bir kazanci elde
etmede garanti veremez (al-Bashir ve Al-Amine, 2001:8). Bu durum, Mudarabe sukukta, projenin
getirisine gore belirlenen ve degisen getirilerin s6z konusu oldugunu goéstermektedir (EI-Nahwi,

1993:65).
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Mudarabe sozlesmesinde kar paylagimi oransal olmalidir ve kar dnceden belirlenmis oranda
dagitilir. Bu sebeple kar paylagimimin belirli bir tutar igermesi miimkiin degildir. (Sekerci, 1981:15) Fon
verenler sermaye sahipleri olup, toplanan fonlar mudarabe sermayesidir. Mudarabe sukukta Sertifika
ihraggist mudarib yani girisimcidir. Sertifika sahipleri mudarabe faaliyetindeki varliklarin ve anlagma
basima diisen kar payinin sahibidir. (Yilmaz, 2014: 88) Bu sebeple sermayedar koydugu sermayeyi, kar
dagitimi yapilmadan 6nce geri alir. Ortaya ¢ikmis masraflar kardan diisiildiikten sonra iki taraf arasinda
elde edilen kar 6nceden belirlenmis oran iizerinden paylasilir. Diger taraftan zararin dogmasi durumunda
zarardan sorumlu olan ise yalmzca sermaye sahibidir. Bu zarardan emek sahibi (Mudarib), sorumlu
tutulamaz. Emek sahibinin tek kaybi isgiicidiir. (Khan, 2003:129) Dolayisiyla mudarabe sozlesmesi,
faiz oram1 dnceden belirlenmis bir faizli finansman yonteminden tamamen farkli, islami kurallara uygun

yeni bir finansman yontemi olarak gorilmektedir (Khayrullah, 1994: 80).

Ozel Amaglh Kurulus (Special Purpose Entity) ortakliga dayali, kar oranlari belirlenmis Mudarebe
sukuk ihracinda bulunur. Sukuk ihracina, projeye ortak olmak isteyen yatirimeilar bu sukuklardan alarak
ortak olurlar. Mudarebe sozlesmesi varlik kiralama sirketi ve kaynak firma tarafindan imzalanir.
Mudarebe sozlesmesinde tiim sartlar ayrintili bir sekilde yer alir. Taraflar sézlesme ile kendi
sorumluluklarim yerine getirir. Emek sermaye ortakligi faaliyetin tamamlanmasi ile sona ermesiyle
sozlesmeye uygun olarak kar paylasimi yapilir. Girisimci belirlenmis tahmini tutardan daha yiiksek
oranda kar elde eder ise girisimci sozlesmedeki pay: artirilabilir. Bu pay yonetimdeki basarisindan
dolay1 verilmektedir. Sukuk yatirimeilari periyodik olarak paylart oraminda kar elde ederler (DIFC,
2009: 29-30).

3. MUSAREKE SUKUK

Miisareke sukuk icin bir sozlesme igerisinde ortaklik sermayesinin satisidir seklinde kisa bir tanim
yapilabilir (Brugnoni, 2008: 21). Miisareke arapga shirkah veya sharikah kelimelerinden tiiremis karma
ortaklik, karma varlik veya karma istirak anlamina gelmektedir. Miisareke sukuk: Miilkiyete dayal bir
projenin kira sertifikasidir. Bir projeye sermaye olusturmak i¢in sukuk ihra¢ eden taraf ile sukuk
yatirimeisinin fon sagladigi Miisareke sukuk s6zlesmesi prensipleri dahilinde faaliyette bulunulan kira

sertifikasidir (Saripudin, Mohammad, Razif, Abdullah ve Rahman, 2012: 169-170) .

Miisareke sukukun agamalar1 su sekilde siralanabilir. Kaynak kurulus ile 6zel amach sirketin
yapmis oldugu Miisareke ortaklik sdzlesmesi kapsaminda 6zel amagh sirket sukuk ihracinda bulunur.
Ozel amagl sirket Miisareke sukuk yatirimcisindan elde ettigi sermaye ile kaynak kurulusa fon saglar.
Kaynak kurulusta ortaklik payim ortaya koyar. (DELOITTE, 2015: 10) Sukuk ihra¢ eden 6zel amagh
sirket ile yatirnmciya kar, dnceden belirlenmis oranda dagitilir. Miisareke sukuk s6zlesmesindeki bu
orana gore periyodik olarak kar dagitimi yapar. Dolayisiyla miisareke sukuk sozlesmesi kapsaminda

kar, 6zel amagli sirket ve kaynak kurulusun aralarinda belirli bir oranda mutabik kaldiklar1 paylardir.
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Zarar olmast durumunda da zarar her iki taraf arasinda belirlenmis orana gore paylasilir. Yatirimer geri

6demelerdeki kar veya zarar1 kabul eder. (Hanefah, Naguchi ve Muda, 2013: 111)

Dort Ehl-i siinnet mezhep imamlarina goére Miisareke sukukta kar zarar paylasim farklilik
gosterir. imam Malik ve Imam Safi’ye gore Miisareke finansman modelinde yapilan is neticesinde
olusacak kar veya zarar ortaklarin is icin ortaya koyduklar1 sermaye oranlarina gore dagitilmalidir. imam
Hanbel’e gore ise baslamadan kar veya zarardan taraflarin alacagi oranlar belirlenmis ise bu oran
iizerinden kar veya zarar dagitilabilir. Eger ise baslamadan boyle bir oran belirlenmemisse kar veya
zarar taraflarin sermaye oranlari iizerinden yapilmalidir. Ebu Hanifi’ye gore kar zarar ortakligina sadece
sermaye koyarak ortak olan taraf sermayesi oranindan fazla kar zarara ortak olamaz. Bu kural dahilin

de kar zarar oranlari istenildigi oranda belirlenebilir (Ozeroglu, 2014:763).

Miisareke finansman modeline dayanan sukuk modelinde hem sermaye hem emek ortaklarca
ortaya konur. Miisareke faaliyet tiirlinde, esas olarak hem sermayeyi hem de ortakligi Ongoriir.
Sermayedar, bir isletmeye sermaye koyar, ortak olur, kar1 ve zarar1 paylasir. Musarakenin mudarabedan
farki, mudarabe de bir tarafta etkin olmayan sermayedar, diger tarafta emegini, ¢aligmasini ortaya koyan
aktif bir girisimci oldugu halde; miisareke hem sermayedarin hem de girisimcinin etkin oldugu bir
ortakliktir. Ayrica mudarabe de mali zararin sermayedara ait olmasina karsilik, miisareke da zarar,
taraflar arasinda paylasilmaktadir. (Takan, 2004:10) Bu itibarla musarake ve mudarabe sukuk arasindaki
farki kar/zara paylagim unsuru olusturmaktadir. Musarake sukukta tiim taraflar finansal riski tagirken,
mudarabe sukukta sadece yatirimcilar finansal kayip riskini tasimaktadirlar. Musarake sukukun bu
finansal giivencencesinden dolayir yatirimcilar agisindan, mudarabeye gore daha faydali oldugunu
gostermektedir. (Adam ve Thomas, 2004: 10) Ayrica musarake sukuk, emek-sermaye ortakligi seklinde
isleyen mudarabeden emek vb. sermaye getirilememesi ve bir ticari yatirnmin finanse ediliyor olmasi
yonleri ile de ayrisir. Donemsel 6demeler ve vade sonunda yapilan 6demelerin yapilist bakimindan ise

mudarabe ve musarake benzerdir (Aktas, 2016: 482).

4. MUDAREBE VE MUSARE SUKUKUN ORTAKLIGA DAYALI KiRA SERTiFiKALARI
BOYUTUYLA DEGERLENDIRILMESI

Kira sertifikalar1 konusunda ilk diizenleme 2010 yilindan SPK tarafindan yayinlanan Seri 111, No:
43 sayih “Kira Sertifikalarma ve Varlik Kiralama Sirketlerine Iliskin Esaslar Hakkinda Teblig 7 > ile
yapilmstir. Bu teblig ile 6zellikle Korfez iilkelerinin fonlarim Tirkiye’ye ¢ekmek ve iilke iginde ise
faizsiz yatirirma yonelmek isteyen kuruluslarin kaynaklarinin ekonomi igine sokulmasi amaglanmustir.
Boylece hem iilke dis1 kaynaklarin iilkemize ¢ekilmesi hem de sermaye piyasasinin yeni bir enstriiman

kazanmasi saglanmis olacaktir.

Mgili Teblig’ de kira sertifikalari, “varlik kiralama sirketinin satin almak veya kiralamak suretiyle
devraldig1 varliklarin finansmanmim saglamak amaciyla diizenledigi ve sahiplerinin bu varliklardan elde

edilen gelirlerden paylar1 oraninda hak sahibi olmalarimi saglayan menkul kiymet, kira sukuku” seklinde
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tammlanmistir. Burada kira sertifikalarinin kira sukuku ile sinirlandirildigi ve kira sertifikasi isleminin
yalnizca varliklarin finansmanim saglamak tiizere gerceklestirilebilecegi anlasilmaktadir (Kogak,
2012:181). Sermaye Piyasast Kurulu’na gore kira sertifikas1 her tiirlii varlik ya da hakkin finansmanini
saglamak i¢cin 6zel bir sirket olan varlik kiralama sirketi tarafindan ihrag¢ edilen ve sahiplerinin séz
konusu varlik ya da haktan elde edilen gelirlerde paylari oraninda hak sahibi olmalarim saglayan ve
nitelikleri SPK’ca belirlenen sermaye piyasasi araglar1” olarak tammlanmustir (SPK, 2013: 111-61.1).
SPK’nin 6362 sayili Kanun’a dayanarak ¢ikardigi Kira Sertifikalar1 Tebligin de kira sertifikalariin,
kanundakine benzer bir sekilde tanimlandigi ancak kanundaki tanimdan farkli olarak burada kira
sertifikalarimin menkul kiymet olarak nitelendirilmigtir. Goriildigi tizere, gerek Sermaye Piyasasi
Kanununda gerekse de yeni Teblig’de, ilk diizenlemedeki sinirlandirmalar kaldirilarak, daha genig bir
uygulama alam getirilmistir. Boylece uluslararasi standartlara uygun bu yeni diizenleme ile tilkemizin
faizsiz finans irilinleri agisindan kiiresel bir merkez haline getirilmesi amaglanmistir (Aydin ve

Ayyildirim, 2015: 49-50).

Kira sertifikalar1 bes tiire dayandirilarak ihrag¢ edilirler. Bu tiirler; Sahiplik s6zlesmesi, Yonetim
sozlesmesine, Alim satim sézlesmesi, Ortaklik s6zlesmesi ve eser sdzlesmesidir. Bu tiirler haricinde
olan kira sertifikalar1 Sermaye Piyasasi Kurulunca bu teblig kapsamindaki tiirlere kiyas yapilarak
neticelendirilir ve ihraclar1 saglamr. Yatirimcilar hangi tiir sozlesmeye dayandirilarak ihrag edilirse
edilsin varlik ve haklar {izerinden bir kazang doguyorsa paylar1 oraminda bu kazanca ortaktirlar. Kira
sertifikalarimin ihract asamasinda, yatirimcilarin zarara ugramamasi ig¢in alinacak tedbirler Varlik
Kiralama Sirketi (VKS) tarafindan sézlesme kapsamina alinmalidir (SPK, 2013: 111-61.1, 4/1). Bu teblig
kapsaminda mudarebe ve miisareke sukuk, ortaklia dayali kira sertifikalar1 yoniiyle ele allinarak

agiklanmustir.

Ortakliga dayali kira sertifikalar1 28670 say1 ve 7 Haziran 2013 tarihli resmi gazetede yayinlanan
Kira Sertifikalar1 Tebliginde iki farkli ¢esit olarak ihrag edilebilecegi anlagilmaktadir. Bu miisareke ve
mudarebe ayriminin tebligde yapildigini gostermektedir. Tebligde ortakliga dayali kira sertifikalar
“VKS’nin ortak girigsime ortak olmak amaciyla ihra¢ ettigi kira sertifikalaridir.” diye tanimlanmigtir

(SPK, 2013: 111-61.1, 8/1).

Sadece varlik kiralama sirketinin sermaye koydugu ortakliklarda, ortakligin yonetimi girisimei
veya ligiincli bir kisi tarafindan gergeklestirilebilir. Ortaklik sonunda olusacak kar VKS ve girisimci
arasindan hangi oranda paylasilacagl veya vekalet s6zlesmesine gore girisimcinin alacag: sabit {icret
ortaklik sozlesmesinde agik¢a belirtilir. Sermaye sirketi olarak kurulan ortakliklarda vekalet {icreti ve
karin paylasim orani sirket esas s6zlesmesinde ayrica diizenlenir. Faaliyet sonucu olusacak zarara Varlik
kiralama sirketi sermaye ile sinirli olarak katlanir. Koétii niyetli olarak veya hukuka aykir1 hareket etmek
nedeni ile olusan zararlara VKS higbir sekilde katlanmaz. Bu tip zararlarin karsilanmasi amaci ile
girisimci veya lglincii kisilerden teminat istenip istenmeyecegi, istenecekse teminatin neler oldugu

ortaklik s6zlesmesi veya sirket esas s6zlesmesinde belirtilir (SPK, 2013: 111-61.1, 8/2).
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Varlik kiralama girketinin nakdi sermaye, diger ortaklarin kisisel emek veya ticari itibardan bagka
sermaye koydugu ortakliklarda yonetim, ortaklarda veya ftgilincii bir kiside olabilir. Ortaklik
sOzlesmesinde kar paylagiminin hangi oranlarda yapilacag belirtilir. Sermaye sirketi kurularak ortaklik
kuruluyorsa kar paylasim orani esas sozlesmede belirtilir. Faaliyet neticesinde zarar dogmasi
durumunda ortaklar, ortaklik paylar1 oraninda ve sermayeleri ile sinirh olarak zarara katlanirlar. Kotii
niyetli olarak veya hukuka aykir1 hareket etmek nedeni ile olusan zararlara VKS hicbir sekilde
katlanmaz. Bu tip zararlarin karsilanmasi amaci ile VK$ disindaki ortaklardan, girisimci veya tiglincii
kisilerden teminat istenip istenmeyecegi, istenecekse teminatin neler oldugu ortaklik sézlesmesi veya

sirket esas s6zlesmesinde belirtilir (SPK, 2013: 111-61.1, 8/3).

Ortakliga dayali kira sertifikasi ihra¢ edilmeden Once degerleme raporunun hazirlanmasi
zorunludur. Bu degerleme raporunda belirlenen ger¢ege uygun degerin yiizde doksam oraninda kira
sertifikas1 ihract gergeklestirilebilir (SPK, 2013: 111-61.1, 8/4). Kira setifikas1 yatirimcisinin temsilci
olarak VKS tayin edilir. Varlik kiralama sirketi Ortak girisimin malvarliklari veya diger ortaklarin ortak
girisim digindaki malvarliklari tizerinde ihrag tutari kadar kira sertifikasi yatirimeisi yararina rehin almak

zorunludur (SPK, 2013: 111-61.1, 8/5).

Ortakliga dayali kira sertifikalari ile mudarebe ve miisareke sukuk kosullari saglanmaya
calistlmustir. Dolayisiyla ortakliga dayali kira sertifikalar1 mudarebe ve miigsareke sukuktan esinlenerek
hazirlanmigtir. Ancak kira sertifikalari, mudarebe ve miisareke sukuku tam olarak karsilamada eksik

kaldig1 yonlerde mevcuttur.

Varlik kiralama sirketinin sermaye koydugu ortakliklarda, Varlik kiralama sirketi sermayesi
tutarinda zarardan sorumludur (Aktas,2016: 483). Mudarebe sukukta sermayeyi koyan taraf tlim
zarardan sorumludur. Emegini ortaya koyan ortagin zarari emek kaybidir. Kira sertifikalariyla birlikte
zarar1 sermayeyle sinirlandirmak kavram ortaya konmustur (Terzi, 2013: 62). Nelerin sermaye olarak
konabilecegi acisindan ticari mallar, degerli metaller gibi bir tamimlama yapilmamustir. Projenin
gergeklestirilmesinde gergege uygun degerin tespiti yapildiktan sonra varlik kiralama sirketi bu tutarin
en fazla fhrag edilen sukuk (kira sertifikas1) miktari, yiizde doksam kadar olmalidir (Aktas,2016: 482).
Geriye kalan yiizde onluk kisim girisimei tarindan karsilanmamalidir. Bu durum her iki tarafin da
sermaye koydugu anlamina gelir ki, uluslararas1 anlamda bu durum mudarabe sukukta kesinlikle s6z
konusu degildir. Mudarebe yonteminde tiim aktifler yatirimcinin varligi kabul edilir. Mudarib aktiflerin
karli bir gekilde satilmasi durumunda karin paylasimma katilmaktadir. Karmn ortaya g¢ikmadigi

durumlarda aktifler deger kazansa bile bu durum mudaribe bir kar saglamamaktadir (Terzi, 2013: 62).

“Girigimei” veya onun belirledigi ligiincii kisilerin kasitli veya hukuk dis1 eylemlerinden olusan
zararlar bu kapsamda degerlendirilmemektedir. Bu gibi durumlar i¢in ortaklik s6zlesmesi ve ortak
girisim esas sozlesmesinde sukuk sahiplerinin haklarin1 korumak iizere teminat veya rehin hakki

belirlenebilecektir (Aktas, 2016: 483). Bu da likiditenin reel piyasaya akisini kolaylastirmaktadir.
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5.MUDARABE VE MUSAREKE SUKUKUN ORTAKLIGA DAYALI KiRA SERTIFIKALARI
BOYUTUYLA MUHASEBELESTIRILMESI

Anonim sirketlerde TTK nun 342/1 maddesi, Limited sirketlerde TTK nun 581/1 geregince
Hizmet edimleri, kisisel emek, ticari itibar ve vadesi gelmemis alacaklar sermaye olarak konulamaz (
TTK madde 342/1 ve TTK madde 581/1).

Bu sebeple miisareke sukuk Anonim ve Limited sireketler agisindan uygun iken, mudarebe sukuk
emegin konulmasi noktasinda uygun olmamaktadir. Ancak Kollektif sirketler TTK nun 213/e maddesi,
komandit sirketler TTK nun 213/e ve 307/1 maddesi geregince nakit, nakit niteliginde olmayan sermaye
ve kigisel emek sermaye olarak konabilir. Kollektif ve komandit sirketler yoniinden hem mudarebe
sukuk hemde miisareke sukuk uygundur. Komandit sirketlerin komanditer ortaklar1t TTK nun 307/2
maddesi geregince kisisel emek ve ticari itibar1 sermaye olarak koyamazlar ( TTK madde 213/1, TTK
madde 307/1 ve TTK madde 307/2).

Kollektif ve Komandit sirketlerde kisisel emegin sirkete sermaye olarak konulmasinin yevmiye
kaydi acik bir sekilde belirtilmemistir. Sermaye olarak konulacak emek, 7 Sira No.lu Muhasebe Sistemi
Uygulama Genel Tebligi maddi olmayan duran varliklarin tantmina en uygun diismektedir. Bu tebligde
maddi olmayan duran varliklar “Herhangi bir fiziksel varlig1 bulunmayan ve isletmenin belli bir sekilde
yararlandig1 veya yararlanmay1 bekledigi aktiflestirilen giderler ile belli kosullar altinda hukuken

himaye goren haklar ve serefiyelerin izlendigi hesap grubu” olarak tanimlanmaktadir.

260. HAKLAR Imtiyaz, patent, lisans, ticari marka ve tinvan gibi bir bedel denerek elde edilen
bazi1 hukuki tasarruflar ile kamu otoritelerinin igletmeye belirli alanlarda tanidig1 kullanma, yararlanma
gibi yetkiler dolayisiyla yapilan harcamalar1 kapsar. 267. DIGER MADDi OLMAYAN DURAN
VARLIKLAR ile 260 HAKLAR igin sayilanlarin disinda kalan diger maddi olmayan duran varlik
kalemlerinin izlendigi hesaptir (1 Sira No.lu Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi). Bu sebeple
mudarebe sukuk’un bir yonii olan emegin, 267. DIGER MADDI OLMAY AN DURAN VARLIKLAR
ile 260 HAKLAR hesaplarinda kayda alinmasi uygun olanidir. Asagida drnek olayda miisareke sukuk

yoniiyle muhasebe kayitlar1 6rnek olayla anlatilmistir.

Ornek Olay: Insa Insaat Anonim Sirketi bir alisveris merkezinin insaat isini 9.750.000,00-TL
bedelle iistlenmistir. Projenin 6 ay igerisinde teslim edilmesi gerekmektedir. Projenin toplam maliyeti
7.350.000,00-TL dir. Inga Ingaat firmas1 kaynak saglamak amaciyla As Varlik Kiralama Anonim Sirketi
ile sozlesme imzalamigtir. As Varlik Kiralama A.S. proje maliyeti i¢cin degerleme raporu hazirlatmig
Insa Insaat A.S. nin hesapladig: tutar ile aym tutarda deger tespiti yapilmistir. As Varlik Kiralama A.S.
fon olusturmak i¢in projenin toplam maliyet bedelinin (7.350.000,00-TL x 0.90%) yiizde doksani olan

* Ortakliga dayali kira sertifikalarina iliskin 6zel hiikiimler, MADDE 8- (4) Ortakliga dayali kira sertifikas ihrag tutar1, 11 inci
madde ¢ergevesinde hazirlanan degerleme raporunda tespit edilen gergege uygun degerin % 90’1m asamaz. Diger bir ifadeyle

varlik kiralama sirketi yaptirmis oldugu degerleme raporunda ¢ikan bedelin en fazla %90 kadar sukuk ihracinda bulunabilir.
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6.615.000,00-TL tutarinda kira sertifikas1 ihracinda bulunmustur. Varlik kiralama sirketi olan Insa
Insaat A.S. sagladigi bu finansmam alis veris merkezinin yapim maliyetini olusturan unsurlar icin
kullanacaktir. S6zlesmeye istinaden kira 6demelerini insa insaat A.S. aylik donemlerde sukuk ihrag
bedelinin %2 si oraninda gergeklestirecektir. As Varlik Kiralama A.S. proje sonunda olusacak kardan
% 75 oraninda pay alacaktir.

5.1.Kaynak Kurulus A¢isindan Muhasebelestirilmesi

Insa Ingaat A.S. nin varlik kiralama sirketi ile sdzlesme imzaladiginda yapilacak yevmiye kaydi.

950 KiRA SERTIFIKALARI SOZLESMELERI HS. 6.615.000,00
950.01 As Varlik Kiralama A.S./A Alig Veris merkezi S6z1.

951 KIRA SERTIFIKALARI SOZLES. KARSILIK HS. 6.615.000,00
951.01 As Varlik Kiralama A.S./A Alis Veris merkezi S6

S6zlesmenin takip edilmesi agisindan nazim hesaplarda tutulmasi uygundur. Varlik kiralama
sirketinin kira sertifikas1 ihraci ile olusturdugu fonlar1 Insa insaat A.S. ye gondermesi durumunda

yapilacak yevmiye kaydi.

102 BANKALAR HS. 6.615.000,00
102.01 A Bankas1 TL Hs.

309 DIGER MALI BORCLAR HS. 6.615.000,00
309.01 As Varlik Kiralama A.S.

As Varlik Kiralama A.S. ye olan borglar 309 DIGER MALI BORCLAR hesabimin yamnda 336
DIGER CESITLI BORCLAR hesabinda da izlenebilir. 35 YILLARA YAYGIN INSAAT VE ONARIM
HAKEDISLERI grubunda 353 KIRALAMA ISLEMINDEN BORCLAR hesabinda takip edenler olsa
da ortakliga dayali kira sertifikalari ingaat isinden kaynaklanmayan ve taahhiit igermeyen bir ortakliktan
da ihra¢ olunabilir. Ayrica burada ki borg iliskisi finansman saglamaya yonelik bir borg iligkisi
durumudur. Muhasebenin temel ilkelerinden 6ziin nceligi kavramina gore borcun mali bor¢ olmasi ve
bulundugu hesap grubunun finansman saglamaya yonelik borglar1 igermesi yoniinden 309 DIGER
MALI BORCLAR/409 UZUN VADELI DIGER MALI BORCLAR hesabinda tutulmasi daha dogru
olacaktir.

Insa Ingaat A.S. nin aylik kira demesi yapmasi durumunda yapilacak yevmiye kayd.

Kira sertifikasi ihraci tutar1 6.615.000,00-TL,

Kira 6demesi tutar1 (6.615.000,00-TL X 0,02 =132.300,00-TL).
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780 FINANSM AN GIDERLERI 132.300,00
780.01 Kira Sertifikas1 Giderleri

102 BANKALAR HS. 132.300,00
102.01 A Bankas:1 TL Hs.

Insa Insaat A.S. Haziran, Temmuz, Agustos, Eyliil, Ekim aylarinda da aylik kira ddemelerini
yukaridaki gibi yapacaktir. Kira 6demesi kaynak kurulusun yapacag faaliyet icin saglamis oldugu
finansmanin bir gideri oldugu i¢in 780 FINANSMAN GIDERLERI hesabinda izlenmelidir.

Sozlesme siiresi sonunda (Ekim ay1) Insa Insaat A.S. nin kira sertifika tutariin Varlik kiralama

sirketine devri yapilacaktir. Yapilacak bu devrin yevmiye kaydi su sekilde olacaktir.

309 DIGER MALI BORCLAR HS. 6.615.000,00
309.01 As Varlik Kiralama A.S.

102 BANKALAR HS. 6.615.000,00
102.01 A Bankasi TL Hs.

Vade sonunda Insa Insaat A.S. nin varlik kiralama sirketi ile sdzlesmesinin sona ermesi

durumunda yapilacak yevmiye kaydi nazim hesaplarin kapatilmasi seklinde olacaktir.

951 KiRA SERTIFIKALARI SOZLES.KARSILIK HS. 6.615.000,00
951.01 As Varlik Kiralama A.S./A Alis Veris M erkezi S6z1.

950 KIRA SERTIFIKALARI SOZLESMELERI HS. 6.615.000,00
950.01 As Varlik Kiralama A.S./A Alis Veris merkezi S6

Bu uygulama ortakliga dayal kira sertifikalarma ayni zamanda dayandigi finansman modeline

gore sukuk tiirlerinden miisareke ve mudarabe sukuk modeline uygun bir uygulama tiirtidiir.

5.2.Varlik Kiralama Sirketi A¢isindan Muhasebelestirilmesi

As Varlik Kiralama A.S. ile Insa Insaat A.S. nin s6zlesme imzalanmasinda yapilacak yevmiye

kaydu.
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950 KiRA SERTIFIKALARI SOZLESMELERI HS. 6.615.000,00
950.01 insa insaat A.S./A Alis Veris merkezi S6z1.

951 KIRA SERTIFIKALARI SOZLES.KARSILIK HS. 6.615.000,00
951.01 insa insaat A.S./A Alis Veris merkezi S6zl.

Yapilan s6zlesmenin takip edilmesi agisindan nazim hesaplarda tutulmasi uygundur. As Varlik

Kiralama A.S. kira sertifikasi ihracinda yapilacak yevmiye kaydi.

102 BANKALAR HS. 6.615.000,00
102.01 T Bankas:1 TL Hs.

306 CIKARILMIS DiGER MENKUL KIYMETLER HS. 6.615.000,00
306.01 Ortakliga Dayal Kira Sertifikasi/insa Insaat A.S.

Varlik kiralama sirketi kira sertifikasi ihracindan yatirimcidan elde ettigi fonlara karsilik sukuk
yatirnmcisina borglanmaktadir. Kira sertifika ihraclar1 30 Mali borglar grubunda 306 CIKARILMIS
DIGER MENKUL KIYMETLER hesabinda takip edilir. Uzun vadeli olanlar 406 CIKARILMIS
DIGER MENKUL KIYMETLER hesabinda takip edilir.

As Varlik Kiralama A.S. kira sertifikas1 ihraci tutarinin Insa Insaat A.S. ye gonderilmesi

durumunda yapilacak yevmiye kaydi.

120 ALICILAR HS. 6.615.000,00
120.01 Insa Insaat A.S.

102 BANKALAR HS. 6.615.000,00
102.01 T Bankasi1 TL Hs.

Kaynak kurulus sozlesme kapsaminda varlik kiralama sirketinin miisterisi konumunda olup
faaliyet alanindaki bu cari hesabin takibi 12 TICARI ALACAKLAR hesap grubunun igerisinde kisa
vadeliler 120 ALICILAR, uzun vadeliler 220 ALICILAR hesabinda takip edilir.

As Varlik Kiralama A.S. nin kira sertifikas1 yatirimcilarina aylik kira 6demeleri yapmasi
durumunda yapilacak yevmiye kaydi.

Stopaj kesintisi olmus ise yurtici sukuk getirilerinde % 10 stopaj uygulamasi s6z konusudur.
132.300,00 TL icinden % 10 stopaj kesilecektir.

132.300,00 TL /1.10 = 120.272,73 TL 6deme

132.300,00 TL — 120.272,73 TL = 12.027,27 kira sertifikasi i¢in kesilen stopaj
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740 HIZMET URETIM MALIYETI HS. 132.300,00
740.04.01 Ortaklhiga Dayali Kira Sertifikas1 Kira Odemesi

102 BANKALAR HS. 120.272,73
102.01 T Bankas1 TL Hs.
360 ODENECEK VERGI VE FONLAR HS. 12.027,27

360.10 Kira Sertifikas1 Odenecek Stopaj Hs.

As Varlik Kiralama A.S. yatirimcilarina Haziran, Temmuz, Agustos, Eyliil ve Ekim aylarinda da
aylik kira 6demelerini yukaridaki gibi yapacaktir.
As Varlik Kiralama A.S. nin Insa Insaat A.S. den s6zlesme sonunda kira sertifika bedellerini geri

almasi durumunda yapilacak yevmiye kaydi.

102 BANKALAR HS. 6.615.000,00
102.01 T Bankas1 TL Hs.

120 ALICILAR HS. 6.615.000,00
120.01 Insa Insaat A.S.

As Varlik Kiralama A.S. nin kira sertifika bedellerini yatirimcisina geri 6demesi durumunda

yapilacak yevmiye kaydi.

306 CIKARILMIS DIGER MENKUL KIYMETLER HS. 6.615.000,00
306.01 Ortakliga Dayal Kira Sertifikasi/insa Insaat A.S.

102 BANKALAR HS. 6.615.000,00
102.01 T Bankasi1 TL Hs.

Kaynak kurulustan geri alinan sermaye, sukuk yatirimcisina geri 6denir ve kira sertifikalarinin
takip edildigi hesap olan Cikarilmig Diger Menkul Kiymetler Hesabi kapatilir (Erdal, 2015: 108).
Sozlesme siiresi sonunda As Varlik Kiralama A.S. nin ortakliktan elde ettigi kazancin yapilacak

yevmiye kaydi.

120 ALICILAR HS. 1.800.000,00
120.01 Insa Insaat A.S.

600 YURTICI SATISLAR HS. 1.800.000,00
600.01 Ortakliga Dayal Kira Sertifikas1 Thra¢ Gelirleri

Insaattan elde edilecek toplam gelir: 9.750.000,00-TL dir.
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Ingaatin toplam maliyeti: 7.350.000,00-TL

Toplam Kar: 2.400.000,00-TL dir.

Sozlesme geregi varlik kiralama sirketinin elde edecegi kar:

2400.000,00 X 0,75 = 1.800.000,00-TL dir.

6 Gelir tablosu hesaplar1 i¢inde 60 Briit satiglar hesap grubu isletmenin ana faaliyetleri sonucunda
satilan mal ve hizmetlerin takip edildigi hesap grubudur (Gokgen, 2015: 194). Bu agidan varlik kiralama
sirketinin ana gelirlerini esas faaliyetinin bir sonucu olan kira sertifikas1 ihra¢ gelirleri olusturmasi
sebebi ile gelirler, bu grubun 600 YURTICI SATISLAR hesabinda izlenmelidir. Burada elde edilen
gelirden kira sertifikas1 yatirnmcilar: da miisareke s6zlesmesinde belirtilmis ise pay alabilirler. Varlik

kiralama girketi kira sertifikasi yatirimcilarina vermis oldugu pay oraninda daha diisiik gelir etmis olur.

Sozlesme siiresi sonunda Insa Insaat A.S. nin elde ettigi kazancin As Varlik Kiralama A.S.

tarafindan tahsil edilmesi durumunda yapilacak yevmiye kaydi.

102 BANKALAR HS. 1.800.000,00
102.01 T Bankasi1 TL Hs.

120 ALICILAR HS. 1.800.000,00
120.01 insa Insaat A.S.

Vade sonunda As Varlik Kiralama A.S. nin Insa Insaat A.S. ile sdzlesmesinin sona ermesi

durumunda yevmiye kaydi.

951 KIRA SERTIFIKALARI SOZLES.KARSILIK HS. 6.615.000,00
951.01 Insa Insaat A.S./A Alis Veris Merkezi S6z1.

950 KIRA SERTIFIKALARI SOZLESMELERI HS. 6.615.000,00
950.01 Insa Insaat A.S./A Alis Veris merkezi Soz1.

5.3.Kira Sertifikas1 Yatirnmcis1 A¢isindan Muhasebelestirilmesi

Ortakliga dayali kira sertifikalarmi, sahiplige dayali kira sertifikalarini, alim satima dayal kira
sertifikalarim, eser sozlesmesine dayali kira sertifikalarini ve yonetim sozlesmesine dayali kira
sertifikalarini birincil veya ikincil piyasalarda alip satan 6zel veya tiizel kisilikli yatirimeilara kira
sertifikasi yatirimci denir. Kira sertifikalar alim satimi, uzun ve kisa vadeli olmak tizere Tek tiizen hesap
planinda Menkul Kiymetler grubu ve Mali Duran Varliklar Grubunda takip edilir. Kira sertifikalarimin
kisa vadeli olanlart alim satim amagli edinilmekte oldugundan Menkul kiymet olarak, uzun vadeli
olanlar1 ise yatirim olarak goriildiiglinden Maddi Duran Varlik olarak adlandirilir (Sevilengil, 2017:
187).
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Kira sertifikas1 yatirimeilari, vadesi bir yildan az (kisa vadeli) olan kira sertifikas1 yatirimlarim
Menkul Kiymetler grubunun Diger Menkul Kiymetler hesabinin borcuna, kira sertifikalarimin vade sonu
gelmesi halinde ise alacagina yazarak yevmiye kaydini olustururlar. Vadesi bir yildan fazla (uzun vadeli)
olan kira sertifikast yatirimlar1 ise Mali Duran Varlik grubunun diger mali duran varliklar hesabinin
borcuna, vade sonu gelmesi halinde ise alacagina yazilarak yevmiye kaydi olusturulur.

Ornekte de As Varlik Kiralama A.S. fon olusturmak icin 6.615.000,00-TL tutarinda kira
sertifikas1 ihracinda bulunmustur. Sézlesmeye istinaden kira ddemelerini Insa Insaat A.S. ayhk
donemlerde sukuk ihra¢ bedelinin %2 si oraninda gergeklestirecektir. Tim kira sertifikalarinin Akaz
Tekstil A.S. tarafindan alindigimi varsayilirsa yatirimeinin yevmiye kayitlart asagidaki sekilde
yapilabilir.

Akaz Tekstil A.S. kira sertifikas1 yatiriminda bulunmasi halinde yapmasi gereken yevmiye kaydi.

118 DIGER MENKUL KIYMETLER HS./248 DIGER M ALI

DURAN VARLIKLAR HS. 6.615.000,00

108.01 As Varlik Kiralama A.S./Ort.Day.Kira Sert./248.01 As
Varlik Kiralama A.S./Ort.Day.Kira Sert.

102 BANKALAR HS. 6.615.000,00
102.01 P Bankas1 TL Hs.

Kira sertifikalarinda getiri Hazir Degerler hesabina borg, gelir tablosu hesaplarindan Diger
Olagan Gelir ve Karlar hesabina alacak kaydedilerek tahakkuk ettirilir. Bu kayitla getiri kar zarar
hesaplarina da aktarilmig olur. Getirinin tahsil edilmesi ile Hazir Degerler hesabina alacak yazilarak
hesap kapatilir. Stopaj kesintisi olmus ise (yurti¢i sukuk getirilerinde % 10 stopaj uygulamasi vardir.)
Pesin O0denen vergi ve fonlar hesabina bor¢ kaydedilir. Yillik gelir veya kurumlar vergisi

beyannamesinde beyanname tizerinde ddenen vergi hesaplanan vergiden tenzil edilir.

Akaz Tekstil A.S.nin kira sertifikasi getirisinin tahakkuk edilmesinde yapilacak yevmiye kaydi.

108 HAZIR DEGERLER HS. 132.300,00
108.01 Ortakliga Dayali Kira Sertifikas1

649 DIGER OLA GAN GELIR VE KARLAR HS. 132.300,00
649.01 Ortakliga Dayali Kira Sertifikas1 Gelirleri

Akaz Tekstil A.S. Haziran, Temmuz, Agustos, Eyliil, Ekim aylarinda da kira sertifikas1 getirisinin
tahakkuk edilmesinin yevmiye kaydini ayni sekilde yapacaktir. Akaz Tekstil A.S.nin kira sertifikasi

getirisinin tahsil edilmesi durumunda yapilacak yevmiye kaydi.
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---------------------- 01/05/2018--------=---===-==---—-

102 BANKALAR HS. 120.272,73
102.01 P Bankas1 TL Hesab1

193 PESIN ODENEN VERGI VE FONLER HS. 12.027,27

193.01 Kira Sertifikas1 Gelir Vergisi Odemesi

108 HA ZIR DEGERLER HS. 132.300,00
108.01 Ortakliga Dayal1 Kira Sertifikas1

Akaz Tekstil A.S. Haziran, Temmuz, Agustos, Eyliil, Ekim aylarinda da kira sertifikasi getirisinin
tahsil edilmesinin yevmiye kaydim1 aym sekilde yapacaktir. Akaz Tekstil A.S. nin kira sertifikasinin

vade sonunda yapilacak yevmiye kaydi.

102 BANKALAR HS. 6.615.000,00
102.01 P Bankas1 TL Hs.

118 DIGER MENKUL KIYMETLER HS./248 DIiGER

MALI DURAN VARLIKLAR HS. 6.615.000,00

108.01 As Varlik Kiralama A.S./Ort.Day .Kira
Sert./248.01 As Varlik Kiralama A.S./Ort.Day .Kira Sert.

Kira sertifikalarinin elden ¢ikartilmasi veya ikincil piyasada islem gorenler i¢in vadesi gelmeden
ikincil piyasada satilmasi halinde kisa vadeli kira sertifikasi yatirimlari igin olanlar 118-DIGER
MENKUL KIYMETLER hesabinin alacagina, uzun vadeli kira sertifikasi yatirimlari i¢in olanlar 248-
DIGER MALI DURAN VARLIKLAR hesabmin alacagina kayit edilir. Kira sertifikas yatirmminda
bulunan sirket kira sertifikasini aldigi degerden daha yiiksek bir degere satarsa, 645-MENKUL
KIYMET SATIS KARLARI hesabina alacak kaydedilir. Bu durumda kar olusmus demektir. Kira
sertifikalarimi aldigi degerden diisiik bir bedelle satarsa 655-MENKUL KIYMET SATIS ZARARLARI

hesabinin borcuna kaydedilir. Bu durumda zarar olugsmus demektir.

Akaz Tekstil A.S. Kira sertifikalarini 10.07.2018 tarihinde Ukar Demir A.S. ye 7.000.000,00-TL

bedelle satmasi durumunda yapilacak yevmiye kaydi.

Yonetim ve Ekonomi Arastirmalari Dergisi / Journal of Management and Economics Research 138




Yonetim ve Ekonomi Arastirmalari Dergisi / Journal of Management and Economics Research
Cilt/Volume: 17 Say/Issue: 1 Mart/March 2019  ss./pp. 124-142
H. Celenk, A. Cebi Doi: http://dx.doi.org/10.11611/yead.445113

102 BANKALAR HS. 7.000.000,00
102.01 P Bankas1 TL Hs.

118 DIGER MENKUL KIYMETLER HS./248 DiGER
MALI DURAN VARLIKLAR HS.

6.615.000,00
108.01 As Varlik Kiralama A.S./Ort.Day .Kira
Sert./248.01 As Varlik Kiralama A.S./Ort.Day .Kira Sert.
645 MENKUL KIYMET SATIS KARLARI HS. 385.000,00

645.01 As Varlik Kiralama A.S./Ort.Day .Kira Sert.

Akaz Tekstil A.S. Kira sertifikalarini 10.07.2018 tarihinde Ukar Demir A.S. ye 6.500.000,00-TL

bedelle satmas1 durumunda yapilacak yevmiye kaydi.

------------------------ 10/07/2018-------==mmmcmmme

102 BANKALAR HS. 6.500.000,00
102.01 P Bankas1 TL Hs.

655 MENKUL KIYMET SATIS ZARARLARI HS. 115.000,00

655.01 As Varlik Kiralama A.S./Ort.Day .Kira Sert.

118 DIGER MENKUL KIYMETLER HS./248 DIGER

MALI DURAN VARLIKILAR HS. 6.615.000,00

108.01 As Varlik Kiralama A.S./Ort.Day.Kira
Sert./248.01 As Varlik Kiralama A.S./Ort.Day .Kira Sert.

Kira sertifikalarinin maliyet degerinin altinda veya {istiinde bir degerle satilmasi, kira
sertifikalarinda olusan bir deger diisiikliigii gelir tablosu hesaplarina yukaridaki sekilde aktarilarak

igletmenin donem kar zararma yansitilmis olur.

6. SONUC

Sukuk, Ozellikle son on, onbes yilda faizsiz finansman alaminda en hizli gelisme kaydeden
alanlardan birisi olmus ve sukuk piyasasi devletler ve 6zel sektor agisindan 6nemli bir fon kaynagi haline
gelmistir. Ancak sukuk birgok ¢esit ve islem esnekligine sahip olmasina ragmen, hala etkin bir bi¢imde
kullanilamamaktadir. Diinya iizerinde aliskanlik haline gelmeye baslayan krizlere karsi Islami finans

iiriinlerinin bagarisi ve direnci ispatlanmustir.

Diinya genelinde artan nemine ragmen Tiirkiye’de sukuk ihrac1 heniiz ¢ok yenidir. Buna ragmen
Tiirkiye jeopolitik ve siyasi konumu geregi sukuk piyasalarinin merkezi olmaya aday bir iilkedir.
Sermaye Piyasasi Kurulu sertifika tiirlerini kira sertifikalari1 adi altinda tanimlamustir. Sermaye Piyasasi

Kurulu 07/06/2013 tarihinde 28670 sayili gazetede yayimlanan teblig ile kira sertifikalarinin tiirleri ve
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genel esaslar ilgili agiklamalarda bulunulmustur. Bu teblig kapsaminda mudarebe ve miisareke sukuk,

ortakliga dayali kira sertifikalar1 bagligi altinda agiklanmistir.

Bir projenin gergeklestirilmesinde gercege uygun degerin tespiti yapildiktan sonra varlik kiralama
sirketi bu tutarin en fazla yiizde doksanina kadar kira sertifikasi ihracinda bulunabilir. Geriye kalan
yiizde onluk kisim girisimci tarafindan karsilanmamaktadir. Ancak burada her iki tarafin da sermaye
koydugu anlagilmaktadir ki, uluslararast anlamda bu durum mudarabe sukuk i¢in kesinlikle s6z konusu

degildir. Bu sebeple Ortakliga dayal kira sertifikalar1 miisareke sukukta daha ¢ok karsilik bulmaktadir.

Ortakliga dayali kira sertifikalarinda emeginde gbz Oniinde tutuldugu bir yapr olusturulmasi
durumunda ancak mudarebe sukukun islem gérmesi miimkiin olur. Bu itibarla mudarebe ve miisareke
sukuk ayrintili bir sekilde ele alinmali, ayristig1 noktalar dogru tespit edilmelidir. Dini hassasiyetleri gz
oniinde bulunduran yatirimcilarin piyasaya c¢ekilmesi ve kaynak olusturma hedef alindigina gore, kira

sertifikalar1 bu hassasiyet i¢inde hazirlanarak uygulanmalidir.

Anonim sirketlerde ve Limited sirketlerde hizmet edimleri, kisisel emek, ticari itibar ve vadesi
gelmemis alacaklar sermaye olarak konulamaz. Bu sebeple miisareke sukuk Anonim ve Limited
sireketler a¢isindan uygun iken, mudarebe sukuk emegin konulmasi noktasinda uygun olmamaktadir.
Ancak Kollektif girketler ve komandit sirketler de nakit, nakit niteliginde olmayan sermaye ve kisisel
emek sermaye olarak konabilir. Kollektif ve komandit sirketler yoniinden hem mudarebe sukuk hemde
miisareke sukuk uygundur. Bununla beraber Komandit sirketlerin komanditer ortaklari, kisisel emek ve

ticari itibar1 sermaye olarak koyamazlar.

Kollektif ve Komandit sirketlerde kisisel emegin sirkete sermaye olarak konulmasinin yevmiye
kaydi acik bir sekilde belirtilmemistir. Sermaye olarak konulacak emek, / Sira No.lu Muhasebe Sistemi
Uygulama Genel Tebligi maddi olmayan duran varliklarin tanimina en uygun diismektedir. Bu sebeple
mudarebe sukuk’un bir ydnii olan emegin, 267. DIGER MADDI OLMAY AN DURAN VARLIKLAR
ile 260 HAKLAR hesaplarinda kayda alinmasi uygun olanidir.

Sonug olarak muhasebe sistemi igerisinde mudarebe ve miisareke sukuka has bir uygulama
bulunmamakta, muhasebe kayitlar1 kira sertifikast benzerlerinin kayitlarina kiyasen yapilmaktadir. Kira
sertifikalar1 hesap kodlarmin tamimlanmasi kurumsal yatirimeilar agisindan daha bir kolaylik
olusturacaktir. Bu durum kira sertifikalarimin diger yatirnm araglarina gore onem derecesini de

yukseltecektir.
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