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OZET

KATILIM BANKALARINDA ORTAKLIGA DAYALI
FINANSMAN YONTEMLERI VE YENI BIR BANKACILIK
MODELI ONERISI
Yiiksel KELES
Doktora, Islam Ekonomisi ve Uluslararasi Finans
Tez Danismani: Dog. Dr. Yusuf DINC

Temmuz, 2022- 283-XVIII Sayfa

Son yillarda Tiirkiye’deki katilim bankaciliginin biiylime performansi ve pazar payi
sikca tartisilmakta, mevcut katilim bankalarinin biiyiime performansi elestiri konusu
yapilmakta, pazar payinin artirilmasina yonelik ¢esitli goriis ve Oneriler sunulmaktadir.
Bu Onerilerden biri de katillm bankalarinin fon kullandirma yontemlerinin

degistirilmesi ve gelistirilmesine yoneliktir.

Bu calismanin amaci mevcut katilm bankaciliginin fon kullandirim yontemlerini
incelemek, bu yontemlerden ortakliga dayali fon kullandirim iiriinleri olan mudarebe

ve miisareke iirliniiniin uygulama imkanlarini ve sorunlarini ortaya koymaktadir.

Arastirmada yontem olarak birinci agsamada literatiir analizi kullanilmis, konuyla ilgili
yerli ve yabanci yayinlar incelenmis ve degerlendirilmistir. Ikinci olarak anket
yontemi kullanilmig, katilim bankalar1 c¢alisanlar1 ve sektor ilgilileri ile Katilim
Bankasiyla calisan sirketler, iki ayr1 ankette arastirma konusu yapilmistir.
Calismamizin literatiire katkisi, ortaklifa dayali finansman yontemlerinin mevcut
katilim bankacilig1 disinda yeni bir bankacilik modeli ile yapilmasina yonelik oneriyle
birlikte hem katilim bankalarinin hem de sirketlerin anket yontemiyle ayn1 ¢alismada

ele alinmis olmasidir.

Bu ¢alisma sonucunda katilim bankaciligi sektériinde mevcut sartlarda ortakliga dayali
fon kullandirim yontemlerinin istenilen diizeyde gelisme gosteremeyecegi literatiir
calismalar1 ve anket sonuglariyla ortaya konulmustur. Bu {irtinlerin saglikli sekilde

uygulanabilmesi i¢in mevcut katilim bankacilifi modelinden ziyade yatirim



bankacilig1 modelinin daha uygun oldugu tespiti yapilmis ve bu ger¢evede yeni bir

bankacilik modeli 6nerisi getirilmistir.

Onerisini yaptigimiz ve ¢alismamizda detaylarini ortaya koydugumuz ortakliga dayali
yatirim bankaciligi (Ortak Yatirnm Bankasi) modeli, katilim bankalarina gore ortaklik
finansmani iiriinlerini uygulama konusunda daha bagarili olacaktir. Bu yap1 ortakliga
dayali finansman modelinin uygulanmasinda ortaya ¢ikan sorunlara énemli dl¢lide
¢Ozlim getirerek, katilim bankacilig1 ile birlikte katilim finans ekosisteminin

tamamlayicisi ve onemli bir ayagini teskil edecektir.

Anahtar Kelimeler: Katilim Bankaciligi, Mudarebe, Miisareke, Ortakliga Dayali Fon

Kullandirim Yo6ntemleri, Yatirim Bankaciligi, Pazar Payi.



ABSTRACT

BASED ON PARTNERSHIP FINANCE METHODS IN
PARTICIPATION BANKS AND A NEW BANKING MODEL
PROPOSAL
Yiiksel KELES
Ph. D. Islamic Economics and International Finance
Supervisor: Assoc. Prof. Dr. Yusuf DINC
July, 2022 — 283-XVII1 Pages

In recent years, the growth performance and market share of participation banking in
Turkey have been frequently discussed, the growth performance of existing
participation banks has been criticized, and various opinions and suggestions have
been presented to increase the market share. One of these suggestions is to change and

improve the fund allocation methods of participation banks.

The aim of this study is to examine the fund allocation methods of the current
participation banking, and to reveal the application possibilities and problems of
mudaraba and musharake products, which are partnership-based fund allocation

products.

In the first stage, literature analysis was used as a method in the research, and domestic
and foreign publications related to the subject were examined and evaluated. Secondly,
the survey method was used, and the employees of the participation banks and the
sector stakeholders and the companies working with the Participation Bank were
researched in two separate surveys. The contribution of our study to the literature is
that both participation banks and companies are discussed in the same study with the
survey method, together with the proposal to make partnership-based financing

methods with a new banking model other than the existing participation banking.

As a result of this study, it has been revealed by literature studies and survey results
that partnership-based fund allocation methods cannot develop at the desired level in
the current conditions in the participation banking sector. It has been determined that

the investment banking model is more suitable than the current participation banking

Vi



model for the healthy implementation of these products, and a new banking model has

been proposed within this framework.

The partnership-based investment banking (Joint Investment Bank) model, which we
proposed and detailed in our study, will be more successful in implementing
partnership finance products than participation banks. This structure will provide
significant solutions to the problems that arise in the implementation of the
partnership-based financing model, and will constitute an integral and important pillar

of the participation finance ecosystem together with participation banking.

Keywords: Participation Banking, Mudaraba, Musharakah, Partnership-Based Fund

Allocation Methods, Investment Banking, Market Share.
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GIRIS

Son yillarda Tirkiye’deki katilim bankaciliginin biliyiime performansi ve pazar payi
sikca tartisilmakta, mevcut katilim bankalariin biiylime performansi elestiri konusu
yapilmakta, pazar payinin artirilmasina yonelik ¢esitli goriis ve oneriler sunulmaktadir.
Bu onerilerden biri de katilm bankalarinin fon kullandirma yontemlerinin

degistirilmesi ve gelistirilmesine yoneliktir.

Bilindigi gibi katilim bankaciligi sektoriinde agirlikli fon kullandirim yontemi olarak
mal alim satimina dayali murabaha kullanilmaktadir. Bunun yaninda icare (kKiralama),
Mudarebe ve miisareke gibi yontemler de kullanilmakla birlikte bunlar toplam iginde

yekin teskil etmemektedir.

Sektore yonelik 6nemli elestirilerden birisi, sektoriin asli fon kullandirim yontemleri
oldugu iddia edilen ortakliga dayali Mudarebe ve miisarekeden uzaklagilarak alim
sattma dayali murabaha yonteminin kullanilmasidir. Birtakim ¢evreler bu nedenle
sektoriin hem gelisiminin engellendigini hem de fikhi ac¢idan birtakim mahsurlarin
ortaya ¢iktig1 ve Islamilik prensibinin zedelendigini ne siirmektedirler. Gergekte
durum bdyle midir? Katilm bankalari asli fon kullandirim ydntemlerinden olan
ortakliga dayali finansmani bir kenara birakarak daha kolay ve daha az riskli bir
yontem olarak alim satima dayali murabaha {iriinii iizerinden faizsiz bankaciligr m
tercih etmektedir? Katilim bankalarinin bdyle davranmasi altinda yatan nedenler
nelerdir? Tiim bu sorular Katilim bankacilig1 sektoriinde cevaplanmasi gereken bir

mesele olarak ortada durmaktadir.
1.1 Tezin Konusu ve Amaci

Calismamizda mevcut katilim bankaciligi sisteminin ve mevzuatinin mudarebe ve
miisareke Uiriinlerini uygulamada ne tiir sikintilar yasadigi, mevcut yapinin bu iirtinleri
uygulama kapasitesi ve yetenekleri incelenecek ve ortakliga dayali mudarebe ve
misareke triinlerinin saglikli uygulanabilmesi i¢in yeni bir bankacilik modeli ortaya

konulacaktir.

Bu calismanin amaci mevcut katilim bankaciliginin fon kullandirim yontemlerini

incelemek, bu yontemlerin sektoriin gelismesindeki etkilerini degerlendirmek,



triinlerin mevcut katilim bankacilifi sektoriindeki uygulama sorunlarin1 ve
imkanlarint incelemek, ortakliga dayali fon kullandirim yontemi olarak mudarebe ve
miisareke tiriiniin mevcut haliyle uygulanmasindaki giigliikleri ve mevcut bankacilik
modelinde ortaya ¢ikan uygulama sorunlarini ortaya koyarak, bu iirlinlerin
uygulanmasi i¢in gerekli olan bankacilik modeli, mevzuati, yonetim modeli, ¢alisan

tecriibesi, kaynak yapist ve diger unsurlarin belirlenmesidir.

Bu calisma sonucunda katilim bankaciligi sektoriinde mudarebe ve miisareke
uygulamasmin mevcut katilim bankaciligi modelinde saghkli bir sekilde
uygulanmasinin zorluklar1 ve katilim bankalarinin neden bu ftiriinleri yaygin olarak
uygulayamadiklari/uygulamak istemedikleri ortaya konulacaktir. Bu iirlinlerin saglikli
sekilde uygulanabilmesi i¢cin mevcut sistemde ne gibi yasal ve uygulama
degisikliklerinin olmas1 gerektigi, bu degisiklikler yapilamiyorsa, yeni bir bankacilik
modelinin kurulmasi onerilecektir. Tezin ana amaci ortakliga dayali fon kullandirim
yontemlerinin mevcut katilim bankaciligindan farkli bir bankacilik modeli tizerinde

uygulanmasinin 6nerilmesidir.
1.2. Tezin Kapsami, Arastirma Yontemi ve Literatiire Katkisi

Calisma 1983 yilindan bugiine kadar Turkiye’de faaliyetine devam eden tiim katilim
bankalarin1 kapsamaktadir. Bu c¢aligmada Tiirkiye’de uygulanan katilim bankacilig

modeli ve uygulamalari dikkate alinmistir.

Arastirma yontemi olarak birinci asamada literatiir analizi yontemi kullanilmas,
konuyla ilgili yerli ve yabanci1 yayinlar incelenmis ve degerlendirilmistir. Ikinci olarak
anket yontemi kullanilmisg, katilim bankalar1 ¢alisanlar1 ve sektor ilgilileri ile Katilim
Bankasiyla calisan sirketler, iki ayr1 ankette arastirma konusu yapilmistir. Bu sayede
konunun taraflar1 olan bankalar ile miisterilerin degerlendirmeleri ve yaklasimlari

calismaya dahil edilmistir.

Bu konuyla ilgili literatiirdeki en giincel ¢alisma Katilim Bankaciliginda ortakliga
dayali finansman modellerini inceleyen Omer Emeg’in (2019) “Degisen Diinyada
Ortaklik Temelli Finansman ve Katilim Bankaciligindaki Yeri” konulu doktora tezidir.
S6z konusu tezde, ortaklik temelli finansman ydntemi ve Islami finanstaki yeri ortaya
konduktan sonra, katilim bankaciligindaki uygulama zorluklar1 degerlendirilmis,
Katilim Bankacilig1 sektoriindeki yoneticiler ile yapilan miilakatlarla Bankacilik

tarafindan bu model incelenmistir. Sonu¢ olarak ortakliga dayali finansman
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yontemlerinin mevcut katilim bankaciliginda uygulama imkanlariin sinirlt oldugu ve
ana finansman iriinii olamayacagi, bu iirlinlerin baska bir yapida (Banka istiraki)
uygulama imkaninin daha iyi olacagi sonucuna varmistir. Ancak o yapi ile ilgili bir

degerlendirme ve analiz yapilmamaistir.

Bu alandaki diger bir ¢alisma Recep Ulusoy’un (1997) “Bir Finansman Ydntemi
olarak Mudarebe” adli doktora tezidir. Tez Mudarebeyi Islami finansin temel
taslarindan biri olarak gdrmekle birlikte, islami Bankacilik sektdriiniin bu iiriinde
yeterince uygulama alani bulamadigi, bunun yerine murabaha {iriinliniin daha ¢ok
tercih edildigi vurgulanmaktadir. Ayrica yazar, Mudarebe uygulamasimnin hem
kurumsal hem de bireysel Mudarebe uygulamasindan bahsederek, bireysel
Mudarebenin kurumsala gore daha pratik ve verimli oldugu tespitini yapmaktadir.
Yazarin Onerisi ise Mudarebede aracilarin olmadig ikili iliskilere dayali bir model
kurmak. Buna gore finansmana ihtiyaci olan kisi ya da sirketler dogrudan finans
saglayacak kisi ve kuruluslarla iletisim kurabilir ve Mudarebe sozlesmesi

imzalayabilir.

Bu konuya yakin bir ¢alisma ise Zafer Demir’e (2018) ait “Kiiciik ve Orta
Biiyiikliikteki Isletmelerin Finansal Problemlerinin Céziimiinde Girisim Sermayesi
Fonlarimn Onemi ve Rolii: Katilim Bankaciligina Yeni bir Model Onerisi” bashkl
doktora tezidir. Calismada Kobilerin finansman sorunlarinin ¢6ziimiinde borca dayali
finansman yontemleri yerine risk paylasimini temel alan kar/zarar ortakligina dayali
girisim sermayesi ortakliginin kullanilmasi 6nerilmektedir. Yine bu ¢ercevede girisim
sermayesi ile Katilim Bankalarinin kullandigi kar/zarar ortakligina dayali mudarebe
ve miigareke tirlinleri mukayese edilmekte ve katilim bankalarinin bu iiriinlere benzer
ve uygulanabilir olan girisim sermayesi ortakliklarini da bir finansman modeli olarak

kullanabilecegi vurgulanmaktadir.

Bir diger ¢alisma M. Salih Kumas ve Elman Abdullayev’e (2016) ait “Bir Finansman
Modeli Olarak Muddrabe’nin Faizsiz Bankacilikta Etkin Sekilde Kullanilmasi
Siirecinde Sivil Toplum Orgiitlerinin Aktif Rol Ustlenmesi” adl1 bilimsel makaledir.
Bu ¢aligmada Islami bankaciligin ruhuna daha uygun olan Mudarebe gibi ortakliga
dayali iirtinlerin fazlaca uygulama alan1 bulamadig1 vurgulanmis, bu konudaki en
biiylik eksikligin giivenilir ve yetenekli girisimcilerin bulunmamasi oldugu tespiti
yapilmistir. Bu baglamda sivil toplum orgiitlerinin giivenilir ve yetenekli girisimcilerin
yetistirilmesi ve bulunmasi konusunda aktif rol iistlenmeleri gerektigi vurgulanmistir.
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Boylece Mudarebe {iriiniiniin  bankacilik  uygulamasinin  gelistirilmesi  ve

yayginlagmasina katki saglanacaktir.

Mudarebe konulu bir baska ¢alisma Imran Celik (2017) tarafindan kaleme alinan
“Megsru bir yatirim araci olarak Mudarebe ve giiniimiizdeki kullanimi” baglikli
makaledir. Yazar, makalede mudarebenin geleneksel bankacilik sistemine bir
alternatif olarak gelistirildigini fakat {iriiniin sahip oldugu birtakim risklerin yaninda
bankacilik diizenlemelerindeki eksikliklerden otiirli yeterince uygulama imkani
olmadigin1 belirtmektedir. Uriiniin uygulanabilmesi icin iki tarafinda giiven altinda
tutulmasini saglayan yasal diizenlemelerin olusturulmasi, Islami nitelikli bankalardan
alian vergilerin hafifletilmesi, s6z konusu iglemler i¢in ehil ve nitelikli ¢alisanlarin
yetistirilmesi ve finansal yatirimlara genis bir g¢ergeve sunulmasi gerekliligini

vurgulamaistir.

Calismamizin literatiire katkisi, ortakliga dayali finansman yontemlerinin mevcut
katilim bankacilig1 disinda yeni bir bankacilik modeli ile yapilmasina yonelik 6neriyle
birlikte s6z konusu bankanin sermaye ve kaynak yapisini, ortakliga dayali {irtinlerin
uygulama esaslarini, organizasyonel yapisini ve bu konuda ihtiya¢ duyulan hukuki
diizenlemeleri temel unsurlar1 ile ortaya koymaktir. Bu konuda literatiirde sinirl
sayida ¢alisma bulunmakta olup, bu calismalarda genellikle ortakliga dayali fon
kullandirim yontemlerinin katilim bankacilifinda ¢ok fazla uygulama alani
bulamadig1 vurgulanmis, banka dis1 yapilarda kullanim1 6nerilmis ancak bu oneriye
uygun bir modelin detaylar1 ortaya konmamistir. Tezimiz bu eksikligi doldurmaya

yonelik yeni bir bankacilik modeli 6nerisi sunacaktir.

Tezimizin literatiire bir diger katkisi ortaklifa dayali finansman yontemlerindeki
taraflarin degerlendirilmesi agisindan olacaktir. Bu konudaki calismalar genellikle
taraflardan biri olan Katilim Bankalar1 agisindan degerlendirilmis, kars1 taraf olan fon
talebinde bulunan bireysel ve tlizel kisilerin bu triinlere karsi yaklasimlar1 ¢alisma
konusu yapilmamistir. Bu calisma ile fon talep edenlerin de bu iirlinlere yaklagimi

degerlendirilecektir.

Bu calismanin sonunda ortakliga dayali finansman yontemlerinden mudarebe ve
miisarekenin hangi sartlar altinda saglikli bir sekilde uygulama imkani bulacagi ortaya
konulmus olacaktir. Bu sonuca uygun bir bankacilik modeli 6nerisi ile katilim finans

sistemine yeni acilim getirilebilecektir.



Bu c¢aligma, faizsiz finans temelli bankacilik yapilarinin gelismesine ve

¢esitlendirilmesine katkida bulunacaktir.
1.3. Tez Diizeni

Birinci Béliimde Islami finans teorisi, faiz kavrami, Islami finansin tarihsel gelisimi
ve kurumlari, modern anlamda islami bankacilik ve Tiirkiye’de Islami bankacilik

uygulamasinin dogusu, gelisimi ve faaliyet yontemleri ortaya konulacaktir.

Ikinci boliimde, sermaye kavrami, islami iktisadi perspektifinden sermaye kavram,
sermaye yapisi teorileri, sermaye maliyetinin hesaplanmasi ve sermaye olusturma

modelleri incelenecektir.

Ucgiincii boliimde Katilim bankacilifinda ortaklik modellerinin uygulanabilirligi,
banka acisindan ortaklik modelleri, ortaklik sézlesmelerinin hazirlanmasi, yatirim
tiirlinlin belirlenmesi, ortakligin yonetim ve denetimi, sorunlar ve ¢6ziim yontemleri
ile ortakliga katilma ve ayrilma yontemleri incelenecektir. Yine bu bolimde tezin
literatiire katkis1 agisindan sirketlerin bankalarla ortaklik yapma davraniglari, sartlari

ve bakis acilar1 anket yontemi ile arastirilarak sonuglar1 degerlendirecektir.

Dérdiincii boliimde, Islami bankacilik modelleri ortaya konularak, ortakliga dayali
yeni bir yatirim bankaciligi modeli 6nerisi yapilacaktir. Yeni modelin, sermaye yapisi,
sermaye dis1 kaynak temini, organizasyon yapisi, faaliyetleri ve bunun icin gerekli
olan yasal diizenlemeler ile sektorel konumu ve finansal kuruluslarla iliskileri detayli

olarak olusturulmaya calisilacaktir.



BIiRINCI BOLUM

ISLAMI FINANS TEORISi VE FAIZ KAVRAMI

Islam’m faizi yasaklamasi ile birlikte Miisliiman toplumlarda faizsiz borg¢lanma,
finansman ve kredi islerinin yonetilmesi amaciyla gesitli yontemler uygulanmis, bu
yontemler bir takim kurum ve kuruluslar araciligryla kurumsallasmistir. Odiing borg
verme, ortaklik, kiralama, selem, murabaha vb yontemleri kullanarak klasik donemde
ortaya ¢ikan sarraflik, cehbezlik, para vakiflar1 gibi geleneksel kurumlarin yerini son
donemde Faizsiz Bankacilik almistir. Modern Bankacilik faaliyetleri temelinde islami
finans kavrami tiim diinyada yayginlagsmistir. Bu bolimde faiz yasagi cergevesinde
sekillenen Islami finans teorisi iizerinde durulacak ve Islam’da faiz kavrami ele

alinacaktir.
1.1.islami Finans Teorisi

Insanlar ihtiyaglarini temin ederken gerekli olan finansman kaynagini cesitli yollarla
edinmektedirler. Bunlar; karsiliksiz elde edilen finansman (yardim ve bagis), borg
olarak alman ve ilave bir maliyeti olan karsilikli finansman ydntemleri olarak

siralanabilir.

Karsiliksiz finansman genel anlamda tiim insanligin kullandigi, elinde varligi bulunan
kimselerin, ihtiya¢ sahiplerine geri 6demelerini beklemeksizin verdikleri hibe, bags,
yardim vb. ddemelerden olugsmaktadir. Verildigi kisiden bir menfaat beklenmeksizin
iyilik yapmak amaciyla verilen bu yardimlar, inanglar ve toplumsal duyarliliklar

acisindan her zaman 6viilmiis ve tavsiye edilmistir.

Karsilik gozetilerek yapilan finansmanlarda kendi i¢inde ikiye ayrilmaktadir. Birinci
yontem; verilen bedel ayni miktarda geri alinmak suretiyle yapilan finansman tiirti
olup, faiz ya da baska bir ilave maliyet yiiklemeden geri 6denmektedir. Burada
finansman saglayan bir kayba ugramazken verdigi borctan dolayr da bir gelir elde

etmemektedir.

Karsilik gozetilerek yapilan finansmanlarda ikinci yontemi ise, finansman olarak
verilen bedel ilave bir fazlalik olarak geri alinmaktadir. Bu yontemde kullanilan usule

gore 6denen fazlalik faiz ya da kar pay1 olarak gerceklesmektedir.



Uretim ve ticaretin konusu olmasi agisindan karsihikli finansmanlar 6n plana
cikmaktadir. Tarih boyunca insanlar ihtiyaclarin temini amaciyla aldiklar

finansmanlara bir bedel 6demislerdir. Faiz bu bedelin en bilineni ve 6ne ¢ikanidir.

Islam hukuku agisindan bakildiginda da yukarida iki ana guruba ayrilan finansman

yontemleri uygulamada farkli isim ve formlarda uygulanmaktadir.

Islam hukuku karsilik gozetilerek yapilan finansman islemlerinde faiz uygulamasini
kesin bir dille yasaklamistir. Islam, insanlarin ihtiyaglarinin karsilanmasi konusunda
daima toplumu tesvik etmis, karsiliksiz finansmanlar1 onaylayip tesvik etmis, karsilik
gozetilerek yapilan finansmanlar ise faiz agisindan yasaklamis, bazilarini da yeniden

diizenlemistir. Bu iki finansman yontemi asagida incelenmistir.
1.2 Karsiliksiz Finansman Yontemleri

Karsiliksiz finansman yonteminde finansman saglayan, bir mali temin etmek ya da bir
borcu 6demek i¢in ihtiyaci olana geri almamak iizere kaynak saglamaktadir. Bu islem
tek yonlii bir kaynak transferi olarak gerceklesmekte ve ihtiyag sahibine iyilik
yapilmaktadir. Bunun karsiliginda finansman saglayan kisi karsiligini Allah’tan

beklemektedir. Zekat, sadaka, bagis, adak, vakif gibi islemler bu ¢er¢evede sayilabilir.

Islam hukukunda karsiliksiz finansman islemleri asagidaki durumlarda giindeme

gelmektedir;

e Dinin bir emri olarak zekat mallarindan verilmek zorunda olunan kisimlar ile
Ramazan Bayrami 6ncesi imkan1 olanlarin vermesi gereken fitr sadakasi gibi
mecburi yilikiimliiliiklerde

e Dinin tavsiyesi lzerine ihtiya¢ sahiplerinin ihtiyaglarinin giderilmesi
maksadiyla sadaka olarak verilen ihtiyari durumlarda

e Miisliimanlarin pek ¢ok kusurlariin affina keffaret olarak bildirilen hallerde

Genel hatlariyla yukarida bahsedilen durumlarda maddi imkani yerinde olan
Miisliimanlarin ihtiyag sahiplerine yaptig1 kaynak transferi islam dinince 6viiliip tesvik
edilmekte bu infaklarin karsiliginin Allah katinda fazlasiyla miikafatlandirilacag dile
getirilmektedir. Boylece zenginden fakire, ihtiyag¢ fazlas1 bulunandan ihtiyaci olanlara
yapilan yardim ve infaklar kisiler arasinda sevgi ve dayanisma baglarinin
kuvvetlenmesine, sikintilarin agilmasina ve toplumsal baris ve huzurun saglanmasina

vesile olmaktadir.



1.3. Karsihik Gozetilerek Yapilan Finansman Yontemleri

Karsilik gozetilerek yapilan finansmanlar ihtiya¢ sahibinin ihtiyacinin giderilmesi
sonrasi borg verenin verdigi kiymeti bor¢ludan geri aldig1 yontemlerdir. Bu yontemleri

asagida genel tanimlariyla siralayabiliriz.

Karz-1 Hasen (Gtizel Borg); Karz-1 hasen kelimesi hayir amaciyla Allah rizast i¢in
gerceklestirilen mali fedakarliklar olup “glizel bor¢” anlaminda kullanilir. Karz alan
kisi agisindan diinyevi, veren kisi agisindan uhrevi faydalar1 kapsar. Ayetlerde ise
Allah yolunda uhrevi ecir beklentisi ile yapilmis olan harcamalarin diinyada Allah’a
bor¢ verme, karsiliginin ise ahirette fazlaca alinmasi seklinde geger. Karz-1 Hasen
adinin yayginlik kazanmasi ihtiyaci olan birine 6diing vermenin Kur’an’da 6viilmesi

ve tesvik edilmesinden kaynaklandig1 sdylenebilir (Apaydin, 2001: 520-525).

Borglanma konusunda Islam dini bir yasaklama getirmemistir. Ihtiyac sahiplerinin
borglanarak ihtiyaglarini1 karsilamalarindan bir sakinca goriilmemis ancak bor¢lanma
konusunda birtakim diizenlemeler yapilmistir. Bakara suresi 282. Ayette bor¢lanmalar
diizenlenmis, taraflarin uymasi gereken birtakim hususlar belirtilmistir. Peygamber
Efendimiz de ihtiyaci oldugunda bor¢lanma yoluna gitmis ancak bor¢lanmaktan

Allaha s1ginmig ve borglarinin 6deme konusunda ¢ok hassas davranmastir.

Islam dininde borglanma serbest olsa da bor¢ karsilig: bir fazlaligin alinmasi caiz
goriilmemistir. Bu husus bor¢ verenin baslangigta bunu sart kosmasi nedeniyledir.
Eger akitte sart kosulmadigi halde bor¢lu borcunu dderken borg verene karsi iyilik
maksadiyla bir fazlalik verirse bu hediye olarak degerlendirilmis ve sakinca

goriilmemistir.

Bir bakima karz miiessesesi kisi ve kurumlarin finansman aciklarmi giderebilecek
glice sahiptir. Diger bir ifadeyle bir Misliiman’in hem bireysel hem de kurumsal
manada karz akdinden faydalanmasi ve ihtiyaclarini karsilamas1 miimkiindiir. Ancak
bunun yeterliliginin farkina varilmasi i¢in herkesin ihtiyaci olana borg¢ vererek yardim
etmesi, bor¢lularin geri 6deme konusunda hassas olmasi veya herkesin bireysel bir
meblagi yatirarak gereksinim duydugunda yatirdigindan daha fazla karz alabildigi,

geri 6deme yaptig1 karz bankalar1 kurulmasi gereklidir (Aktepe, 2010).

Ariyet (Kiyemi Mal Borcu); Olgii ve tart1 disinda kiyemi olarak kabul edilen mallardan
yararlanma hakki olarak tarif edilen bu borg¢lanma tiiriinde ihtiyag sahibi para ya da

misli mal yerine geri verilmek iizere bir esyayr veya canli hayvani 6diing olarak
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almaktadir. Thtiyag giderildiginde mal geri sahibine iade edilmektedir. Yardimlagma
amact giiden bu tir bor¢ verme islemlerinde miilkiyet degisimi s6z konusu

olmamaktadir.

Ortakliklar: Bor¢lanma disinda finansman saglamanin en bilinen ve tercih edilen sekli
ise ortakliktir. Ozellikle ticari faaliyetlerde tercih edilen bu yontemde taraflar ortak
calismanin sonucu elde edilen hasilay1 paylasma yoluna giderek emek ve

sermayelerinin karsiligin1 almaktadir.

Ortakliklar daima karla sonuglanmamaktadir. Zarar durumunda da taraflar zarari
tislenmektedirler. Bu 6zelligi ile ortaklik riskin paylasildigi, taraflarin kader birligi
yaptig1 ve ayn1 amaca ulasmak igin miicadele ettigi bir ydntem olarak Islam dinince

de tercih ve tavsiye edilen bir finansman yontemi olarak dne ¢ikmaktadir.

Islam hukukunda ortakliklar genis bir sekilde ele alinmis, ortaklik sartlar1, hukuku,
sonuclar1 ve yiikiimliiliikleri belirlenmistir. Sirketler genel olarak miilkiyet sirketleri
ve akit sirketleri olarak iki kisma ayrilmaktadir. Bunlar da kendi iginde ¢esitli kriterler
acisindan ayrigmaktadir. Calismamizin konusunu teskil eden ticari amacl ortakliklar

dikkate alindiginda akit sirketleri tizerinde durulmasi gereken tiirdiir.

Akit sirketleri de Emval Sirketi (sermaye ortakligi), amel sirketi (¢alisma ortakligr),
viicuh sirketi (kredi ortaklig) seklinde ii¢ sekilde tasnif edilmektedir.

Vadeli Satis: Mallarin pesin bedelle degil belirli bir vadeye ya da taksitlere boliinerek
satilmasi islemidir. Genellikle alicinin pesin alma imkéani bulunmadigi durumlarda
tercith edilen bir finansman yontemidir. Burada finansmani saglayan kisi alacagim
belirli bir dénem oteleyen saticidir. Vadeli satis Islam hukuku agisindan caiz

goriilmektedir.

Istisna akdi: Mal bedelinin pesin ya da vadeli olarak ddendigi, malin ise imal ya da
temin edildikten sonra teslimini iceren bir satis tiiriidiir. Genellikle el emegi ya da

siparis usulil yapilan satiglarda kullanilmaktadir.

Selem: Saticinin bedeli pesin mal teslimi sonradan yapilmak {izere yapmis oldugu satis
islemdir. Satic1 mal bedelini 6nceden alarak finansman ihtiyacim1 karsilamaktadir.
Genellikle tarmm fiiriinlerinin satisinda kullanilan bir ydntemdir. Ureticiye iiretim

asamasinda ihtiyact olan finansmani saglamaktadir.



Kiralama (icare): Insanlarin satin alma yoluyla elde edemedikleri ya da gegici bir siire
kullanim ihtiyaci olan mallarin yararlanma hakkini elde ettikleri bir finansman
yontemidir. Mal1 almaya giicii yetmeyen kisi kiralama usulii ile o mali belirli sartlarda

sureli olarak kullanim hakkini elde etmektedir.

Vefa Satis1 (Bey-bi’l-Vefa): Bu bir satis islemi olmakla birlikte satilan mal, bedeli geri
0dendigi takdirde asil sahibine donen bir finansman yontemidir. Satict vefa satisi ile
sagladig1 finansman kaynagini sézlesmede belirtilen siire sonunda aliciya 6dedigi
takdirde sattig1 mali geri alim hakki kazanmaktadir. Genellikle gayr1 menkul mallarin

satiginda kullanilan bir yontemdir.

Istiglal Satis1 (Bey-bi’l-istiglal): Vefa akdi ile alman mallarda ilgili mal kira bedeli

karsiliginda satan kisiye kiralanirsa bu tiir satisa istiglal satis1 denmektedir.

Muamele-i Seriyye: Faizli islemlerden sakinmak amaciyla finansman ihtiyaci duyan

kisinin mesru kabul edilen islemler vasitasiyla finansman saglamasidir.

[slami Finansman Yontemleri

Karsilik Gozetilerek Yapilan Karsiliksiz Finansman
Finansman Yontemleri Yontemleri

; Finansman Bedeline ilave Verilen Tutarin Geri
B elzlgl?gi?] gr;m Bir Fazlaligin Alinmasi Almmamasi
Tutarda Geri -Ariyet -Ortakitk -Zekat-Sadaka-
Alimasi -Vadeli Satis -Istisna Bagis
-Karz-1 Hasen _Selem -Kiralama -Vakif-Adak
/ -Vefa Satisi )
-Istiglal Satis1 -Muamele-i
Seriyye
J

Sekil 1. 1: Islam’da Finansman Y®6ntemleri

Kaynak: Yazar Tarafindan Hazirlanmugtir.
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1.4. islam’da Faiz Kavram

Kur’an-1 Kerimde Riba olarak gecen faiz malin mal ile degisiminde ve karz (Borg)
akitlerinde ortaya ¢ikan fazlalik olarak tarif edilmektedir. Faiz yasagi Kur’an-1

Kredimde ve hadislerde acikga bildirilmistir.
Bakara Suresi 275. Ayette

“Faiz yiyenler ancak seytamin ¢arparak sersemlettigi kimse gibi kalkarlar.
Bunun sebebi onlarin, "Alim satim da ancak faiz gibidir" demeleridir.
Halbuki Allah alim satimi heldl, faizi ise haram kilmistir. Artik kime Allah 'tan
bir 6giit erisir de faizciligi birakirsa ge¢miste yaptigi kendisine aittir, isi de
Allah’a kalmistir. Kim de yine faizcilige donerse iste bunlar orada devaml

kalmak iizere cehennemliklerdir” buyrulmustur.

Kur’an-1 Kerimde sekiz yerde gegen Riba kavramu ile faiz kesin olarak yasaklanmig
ve Miislimanlarin ticari islemlerinde ve muamelatlarinda faizden uzak durmalari
emredilmistir. Yine Peygamber Efendimizin hadislerinde ve uygulamalarinda faiz

yasagina deginilmekte ve bu konuda Miisliimanlarin dikkatli olmalar1 istenmektedir.

Peygamberimizin faizle ilgili birgok hadisi bulunmaktadir. Bunlarin bir kismi ticari
islemlere ve muamelelerle ilgili iken bir kismu ise faiz yiyenlerin durumuna ve faizin

zararlaria vurgu yapmaktadir.

Islam’da faiz yasag konusunda herhangi bir tartisma yasanmazken faizin tanimi ve
hangi muamelelerin faiz oldugu noktasinda Alimler arasinda ihtilaf yaganmaktadir. Bu
noktada yaygin olarak kabul gormiis iki tlir faizden bahsedilmektedir. Ayet ve

hadislere dayanilarak olusturulan bu tasnife yakindan bakabiliriz.

Veresiye faizi (Ribe’n nesie): Cahiliyye ribasi olarak da bilinen veresiye ribasi, vadesi
gelen bir borcun ilave bir meblag karsiliginda vadesinin uzatilarak tehir edilmesidir.
Araplarin cahiliyye doneminde uyguladiklari yaygin olarak bilinen riba tiiriidiir.
Borglu vadesinde borcunu 6deyemedigi zaman borcun ertelenmesi karsiliginda ilave

bir fazlalik 6der ve bu genellikle borcun ikiye katlanmasi seklinde olurdu.

Fazlalik faizi (Ribe’l fadl): Pesin yapilan ticari muamelelerden dogan ve ayni cins

mallarin farkli miktarlarda ya da vadeli degisiminden dogan faiz olarak tarif
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edilmektedir. Dayanagi Peygamber Efendimizin alti madde hadisi olarak da meshur

olan su hadise dayandirilmaktadir;

Altina karsilik altin, giimiise karsilik giimiis, bugdaya karsilik bugday, arpaya
karsilik arpa, hurmaya karsilik hurma, tuza karsilik tuz cinsi cinSine birbirine
esit ve pesin olarak satilir. Mallarin siniflart degisirse pesin olmak sartiyla

istediginiz gibi satin (Miislim, Miisakat, 81; Tirmizi, Biiyi, 23)

Islam alimlerinin bir kism1 fazlalik ve vade faizinin sadece bu hadiste sayilan mallarda
sinirlt oldugunu iddia ederken, bir kismi ise kiyas yoluyla tiim mallara tesmil

etmislerdir.

Faiz konusundaki tartismalar Islam’1n ilk devirlerinden itibaren siiregelmekte ve halen
devam etmektedir. Ayetlerde faizin acik olarak taniminin bulunmamasi, hadislerde ise
yoruma agik hususlarin varligi bu tartigmalarin kaynagini olusturmaktadir. Bu nedenle
mezheplerde faizli iglemlerle ilgili farkli yorumlar ve goriisler bulunmakta ve bu
cergevede Misliimanlar arasinda faizli islemlerle ilgili uygulama farkliliklar1 ortaya

¢ikmaktadir.

Faizli islemlerin tespiti konusunda dogurdugu sonuclardan yola ¢ikarak bir tanimlama
yapmak da faydali bir yontem olarak degerlendirilebilir. Kuran-1 Kerim’de riba
ayetlerinde vurgulanan, zuliim araci olma, para miktarini artirmak i¢in baskalarmin
mallart icine yerlestirme, sermaye (anapara) disindaki fazlalik, katlanarak ¢ogalan
borg islemleri, aligveris goriintiisii verilen finansal islemler ile hadislerde vurgulanan
aligveriste misliyle pesin degisim ve anapara vurgusu faizli islemin tespiti konusunda
(hangi forma girerse girsin) elimize giiclii bir anahtar vermektedir. Bu ¢ercevede bir
aligveris ya da borg islemi bigim olarak faizli islem olarak gériinmese de faizli islemin
sonuclarint doguruyorsa bu islemin faiz barindirdig1 hitkkmiine varmak i¢in kuvvetli bir

isarettir.

Glinlimiiz diinyasinda iktisadi islemlerin ve finansal hareketlerin yogunlagmasi,
Islam’m ilk donemlerinde uygulanmayan bir¢ok ticari uygulamanimn ve iiriinlerin
ortaya ¢ikisi banka ve kredi gibi yeni uygulamalarin yayginlagsmasi ile faiz konusu
daha da karmagik bir hal almistir. Bu ¢er¢evede Finans ve bankacilik uygulamalari

Islami agidan en ¢ok tartisilan konularm basinda gelmistir. Bu cergevede para teminine
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yonelik ticari muameleler bir kisim Islam alimlerince caiz goriiliirken, diger bir kisim

tarafindan faizli islem muamelesi gormiistiir.

Faiz yorumu ile ilgili farkliliklar glinimiiz diinyasinda Miislimanlarin iktisadi
faaliyetlerini sekillendirirken, bankacilik ve finans alanindaki gelismeleri de dnemli

Olciide etkilemistir.

Ribanin tanimina ve dogasina ve onun modern ticari bankacilik ve finans ile iligkisine
dair Miisliiman diisiincesinde iki nemli akim vardir. Ilk ve acik ara en etkili olan goriis
(geleneksel) biitiin faiz tiirlerini riba olarak degerlendirmekte ve giiniimiiz ticari
bankaciligina gore haram olarak bakmaktadir. Faizle is yapmayan Islami bir
bankacilik ve finans ¢agrisinda bulunmaktadir. Geleneksel diisiince, cagdas Islami
finans hareketinin fitilini ateslemistir. Liberal ve modernistlerden olusan ikinci akim,

modern bankalarin faizlerinin, riba olmadigini diistinmektedir (Khan, 2018: 141).

Geleneksel goriis cercevesinde olusan ve gelisen Islami bankacilik ve finans
uygulamalari tiim diinyada ve Ozellikle Islam iilkelerinde uygulama alani bulmus ve
yayginlagmistir. Ancak modern tarzda faizli konvansiyonel bankacilik ve finans
uygulamalarina benzemeleri noktasinda elestiri alan bu kurumlar hakkinda da goriis

ayriliklar ortaya ¢ikmustir.

Bir kisim diisiiniirler giiniimiiz Islami bankacilik ve finans uygulamalarinin $ziinden
saparak faizli bankalar taklit ettigini iddia ederken, bir kisim diisiiniir modern Islami

bankacilik uygulamalarini desteklemistir.

Khan (2018) Islami Bankaciligin gelisiminin tek yonlii oldugunu ve konvansiyonel
bankacilikla olasilik yakinsama yolunda ilerledigini 6ne siirmektedir. O na gore islami
Bankalar, tamamiyla yeni triinler icat etmek yerine konvansiyonel bankalari iiriin

gelistirmede taklit etmekle daha kolay bir yol se¢mislerdir.

Asutay (2012: 92-113) ise Islami bankacilik ve finansin deger ve normlarinin finansal
miithendislik marifetiyle finansallasma ile uyumlu hale geldigini ve bu durumun
mevcut finansal sistemin problemlerinin bu kurumlarca igsellestirilmesine yardim

ettigini One siirmektedir.

Giiniimiiz Islam diinyasinda modern Islami finans kurumlarmm bir kismi faiz
tartismalarini geride birakarak finansal ihtiyaclarin ¢6ziimii konusunda daha liberal bir

tavir takinirken, bir kismi daha geleneksel yontemi benimsemektedir. Ancak son
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derece dinamik bir hal alan ve hizli degisim gdsteren Diinya finans sisteminin islami
finans kuruluslarini da bu degisime zorladig1 da bir gercektir. Bu nedenle islami finans
kurumlarinin seriat uyumlu ancak konvansiyonel finansin {iriin ve hizmetlerine
benzeyen iirlin ve hizmetler ile faaliyet gostermeleri elestirileri de beraberinde

getirmektedir.

Faiz kavramma Islami finans kurumlarmmn miisterilerinin yaklasimi agisindan
baktigimizda da durum benzerdir. Onemli bir kitle islami finans kuruluslarinin iiriin
ve hizmetlerini Islamilik agisindan yeterli bulup kullanirken, bir kismui ise elestirel

yaklasimda bulunarak uzak durabilmektedir.

Faiz kavrammmn tanim ve unsurlar1 agisindan Islam’in ilk donemlerinden beri
siiregelen tartismasinin, modern islami finans kuruluslarinin yayginlasmasi ile bu
kurumlar tizerinden devam ettigi goriilmektedir. Ancak tiim bu tartismalara ragmen
ana eksenini Islami bankalarin olusturdugu modern Islami finans uygulamalarinin,
konvansiyonel finansla ayni piyasada ama konvansiyonel finansa alternatif bir model

olarak varligini giiclendirerek siirdiirecegi kanaatindeyiz.
1.5. Islami Finansin Tarihsel Gelisimi ve Kurumlari

Islam dini hayatin tiim yonleriyle ilgilenen bir dindir. Ornegin kisinin rizkin1 temin
etmesi ve bunu kullanabilmesi i¢in yaptig1 alisveris ve ticari faaliyetler konusunda
birtakim kurallar koymustur. Bu kurallarin basinda faiz yasagi bulunmakta olup
paradan para kazanilmasi engellenmistir. Bunun yerine islam dini is ortakliklarini ve

ticareti tesvik etmektedir.

Islam’1n ilk donemlerinde faiz yasaginin siki uygulandidi ve faiz uygulamalarmin son
derece azaldif1 gozlenmistir. Ancak Islamiyet, Dért Halife déneminde, 641-750
yillarinda Emeviler doneminde ve 750-1258 yillarinda Abbasiler doneminde fetihlerle
yayilmis ve faiz yasaginin uygulanmasi bu genis cografyada zora girmistir. Ote yandan
s0z konusu fetihler Miisliimanlarin yeni pazarlara ve iktisadi kurumlara sahip olmasini
saglamis, ticaret alanlar1 genislemis ve sonucunda banka gorevini iistlenecek, devletin
gelir-gider takibi ile parasal durumunu yonetecek kurumlara gerek duyulmustur. S6z
konusu hizmetler bu siirecte Cehbezler, Yardim Sandiklari, Mudarebe sirketleri, Para
Vakaiflar, Sarraflar ve Beyt-iil Mal gibi isimlerle yonetilmistir (Bayindir, 2005: 31).
Bir yandan dini ticaret faaliyetleri tesvik edilirken 6te yandan Islami kurallarin

yiiriitiilmesi amaciyla kurallar yiiriirliige konmustur. Ilgili kurallarm uygulanmasi ve
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diizenlemelerin yiiriitiilmesi amaciyla zamanla ¢esitli finansal iiriin ve kurumlar da

ortaya ¢ikmaistir.

Islamiyet’in gelisi Islam’dan dncesinde olan is ortakliklarimi tesvik etmis ve devam
etmesine imkan saglamistir. Hz. Muhammed (s.a.v)’in mudarebe yontemiyle ticari
faaliyetlerinin olmasi bu duruma en giizel 6rneklerden biridir. Tarihte de mudarebe
sistemi ve mudarebe sirketlerinin Avrupalilar nezdinde commenda olarak is yasamina

entegre edildigi ve yayginlastigi goriilmektedir.

Tarihte banka kurumlar: heniiz olusmamisken Miisliimanlar ¢ok genis bir alanda ticari
faaliyetlerini  siirdiirmiiglerdir. Miisliman tiiccarlarin kredilendirilmesi, sigorta
islemlerinin gelistirilmesi ve yiiriitiilmesi gibi hususlarin takibini Babillerden beri var
oldugu bilinen sarraf gruplar stirdiirmiistiir. O donem sarraflar, giinlimiizde havale ve
seyahat ceklerinin yerinde olan polige ve suftece gibi belgeler diizenlerdi ki bunlar
kagit para uygulamasi yokken madeni para hareketini kolaylastiran uygulamalar
olmustur. Diger taraftan Sakk enstriimani da (giiniimiizde ¢ek karsilig1) o dénem Islam
disindaki cografyada yer alan tiiccarlarin da kabul ettigi ve siklikla kullandigi bir
finansal aragtir (Attar, 2017).

Tiim bu bilgilerden yola ¢ikilarak finansal faaliyetlerde kullanilan birtakim iiriin ve
hizmetlerin Miisliiman toplumlarda gegmisten beri kullanildigi, kimisinin Avrupa’ya
nakledildigi ve bu sayede genis bir cografyada uygulanma imkani buldugu

goriilmektedir.
1.5.1. Beyt-iil Mal

Beyt-iil Mal, devlete ait olan taginir-tasinmaz mallarin biitiiniinii ve bunlarin idamesi
icin faaliyetini siirdiiren hukuki kurumlar olup ‘mal evi’ anlami tagimaktadir. Daha
genis bir tamimla Beyt-iil Mal, devletin sahibi oldugu mal varliklar1 ve gelirlerin
toplandig1 ve harcamalarinin gergeklestigi bagimsiz bir kurum olarak nitelendirilir.
Dolayisiyla Beyt-iil Mal bir bakima gelir ve giderlerin toplandigi bir devlet hazinesidir.
Devlet hazinesi olma vasfinin yaninda, Beyt-iil Mal’in farkli bir fonksiyonu daha

bulunmaktadir.

Bu fonksiyonlarin basinda sahislara bor¢ vermesi yer almaktadir. Bu fonksiyon
bilhassa Islam tarihinin ilk dénemlerinde biiyiik islerlik kazanmistir. Ornegin Ibnii’l-
Esir, Hz. Omer’in Hind bint Utbe’ye beytiilmalden 4000 dirhem olarak borg verdigini
ve Hind’in bu meblag: ticari faaliyetlerinde kullandigini belirtir (el-Kamil, 111, 62). Ibn
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Sa‘d ve Taberi, Hz. Omer’in de gesitli amagclarla beytiilmalden borg aldigini rivayet
etmislerdir. Hz. Omer’in halifeligi zamaninda Basra valiliginde gorevli Ebti Misa el-
Es‘ari, halifenin iki oglu Abdullah b. Omer ve Ubeydullah b. Omer’e Basra
beytiilmalinden Medine’deki merkez beytiilmaline ulastirilmak i¢in para vermis, onlar
da bu parayla Irak’tan ticaret mali alip Medine’ye gotiiriip satmig ve Beyt-iil Mal’in
parasini geri ddemislerdir. Hz. Omer ise bu ticaretten elde edilen karin yarisini Beyt-

il Mal i¢in alikoymustur (Erkal, 2006: 90-94).
1.5.2. Sarraflik ve Cehbezlik

Cehbezlik ve Sarraflik miiesseseleri genellikle ayni anlamda kullanilmaktadir. Orta
Cag Islamiyeti’nde bir bankanin uygulayacag: tiim fonksiyonlar1 iistlenmislerdir.
Dolaysiyla bu iki kurumu giliniimiiz bankaciliginin 6nciilleri olarak kabul etmek yanlis
olmayacaktir. Sarraflik Arap¢a’da ‘sarf’ kelimesi olan harcamak anlamindan
tiremistir. Sarraflik, yerli veya yabanci, eski veya yeni ya da altin veya giimiis gibi
paralarin doniisiimiinii fiyat hareketlerini gdz 6niine alarak yapan meslektir (Ozdal,

2015: 189-196).

Cehbez ise, Farsca ‘kehbed’ kelimesinden Arapg¢a’ya gecmis olup efendi, miidiir, adil
tahlilci ve kotiiden iyiyi ayirt eden kisi olarak tanimlanmaktadir. Bu kisiler piyasa
analizcisi olup Ornegin altinin safligimi ayirt etmekle yiikiimliidiir. Cehbezler
sarraflardan sonra ortaya ¢ikmislardir ve bazi ayirt edici dzellikleri vardir. Ornegin
sarraflik mesleginde paranin miibadelesi onemliyken cehbezlik tiiccarliktan sonra
yonelinen bir meslektir ve dogrudan bankacilik kavramiyla esdeger kabul edilir.
Ancak tarihte bu iki kavram ¢ok i¢ ice ge¢mistir. Abbasiler doneminde ticaretteki
gelismelere paralel olarak sarraflarin (sayrafi’ler) bazi faaliyetleri yiiriitmeye
baslamalar1 onlar1 bankaci adiyla tanmmmasmi saglamistir. Bunlar bor¢ verme,
darphane ve halk arasinda aracilik yapma ve emanet para kabul etme gibi

fonksiyonlardir ve gliniimiiz bankaciliginin biitiin unsurlarini kapsamaktadir.

Sarraflar Bagdat gibi biiylik ticaret yerlerinde hesap ac¢ip ardindan talimatla hesaplar
arast havale yapmaya baslamislar ve mesleklerini bir nevi bankaciliga
dontistiirmiislerdir. Bu gelismeleri sehir i¢indeki bankalar arasi islemler ardindan
sehirleraras1 bankalardaki islemler takip etmistir. Ote yandan sarraflarin, Bagdat’ta
bulunan Derb-i Avn ile Basra’da bulunan Halkatu Ashabi’l-lyne gibi kendilerine ait
merkezleri de bulunmaktaydi (Duri, 2014: 77).
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Bu dénemde bankacilar faizsiz cari hesaplar yaninda faizli ve paranin belirli bir vakit
hesapta alikonulmas1 gereken mevduat hesaplarindan sorumlu idi. Faiz 6demeli hesap
sistemi, malikinin parasin1 kullanmaya olanak saglamakta idi. Boylece bankerler hem
genis ¢apta hem de uzun vadede ticari faaliyetlere yatirim yapmakta idi. Ote yandan
bankalar uluslararasi ticaret i¢in paranin transferinde, muaccel senet (ibrazinda
Odenecek senet), havale (6deme emri), suftece (kambiyo senedi) ve sakk (¢ek) ihrag
etmek gibi 6nemli gorev iistlenirlerdi. Ek olarak bankalar emanet birakilmis olan
paray1 koruma ve isletmenin karsiliginda belirli bir ticret ile suftece tarzi belgelerin
nakde donistiiriilmesi esnasinda belirli bir komisyon almaktaydilar. Bu agidan
bakildiginda bankalar, cehbez ve sarraf nitelendirilmesi yaninda araci ve komisyoncu
tiiccar anlamina gelen simsar olarak da anilmaktaydilar. Son olarak para takasindan

dogan deger kayiplar miisterinin hesabindan diisiilmekteydi (Ozdal, 2015: 189-196).

Abbasi halifeleri, Manstr (754-775) ve Hartniirresid (786-809) donemlerinden sonra
baz1 kaynaklarda cehbez adindan siklikla s6z edilmeye baslanmistir. Cehsiyari,
Har(niirresid dénemindeki Misir divanindan sorumlu Omer b. Mihran’in bazi
hediyelerin satilarak paraya dondiiriilmesi isini cehbezin yaptigini kaydetmistir.
Muktedir-Billah doneminde (908-932) cehbezler neredeyse tiim beldelerde yayilmus,

sarraflik ile ticaretten dogan fazlaca servet edinmislerdir.

Selguklular doneminde ise cehbezler, devlet adamlar1 ve zenginlerin paralarini kar
karsihiginda kullanmis, devlete kredi agmislar ve bazi sehirlerin vergilerini iltizam ile
toplamislardir. Irak diginda bu igleri genellikle miislimanlarin yiriitmekteyken Biiyiik
Selguklular doneminde yahudilerin ilk sirada oldugu goriilmektedir (Yenigeri, 1993:
222-223).

Bankacilik faaliyetleri i¢ginde Karimi Tiiccarlarinin devlete kredi saglamasiyla Misir
para piyasalarinda 6zel yeri bulunmaktadir. Kendilerinin olusturdugu Reisii’l-Karim1
makami bir yandan ticarette denetim hakkina sahipken 6te yandan olusturulan fonlari
en uygun yatirrm kanallarina yoneltmislerdir. Diger taraftan Akdeniz’deki ticaret-
banka faaliyetlerini yiiriiten Miisliiman tiiccarlar vardir. Dimagk Sehri’nin iki 6nemli
tiiccarindan sz eden Ibn Ciibeyr, onlarin bir bakima bankacilik sistemiyle galistigini
soylemektedir. On dérdiincii yiizy1l basinda Iskenderiye’de bir tiiccar, ticaretle istigal
ederken es zamanl bir leasing (kiralama) isletmesini yiiriitiir ve 6teyandan hazineye

odiing para saglama, kefil olma biciminde bankacilik islemleri yapardi (Ozdal, 2015).
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Karimi tiiccarlar Islami kapitalizmin derin tarihinde de nemli role sahiptir. Ornegin,
biiyiik projelere finansman saglanmasi, sermaye kazanma ve bor¢ ya da birikimlerin
yonetilmesi igin gelistirdigi yontemlerden biri idi. Miisterileri arasinda Frank
tiiccarlar1 yaninda, kredi verdigi ve ihtiyag duyuldugunda silah ve asker temini
sagladiklar1 emir ve sultanlar vardi. Bu tiiccarlar toprak sahibi veya vergi tahsildar
degillerdi. Onlarin kapitalizmi ticarete ve finansal islemlere yoneliktir (Labib, 2013:
225-243).

1.5.3. Emek-Sermaye Ortakhg (Mudarebe)-Sermaye Ortakhgi (Miisareke)

Mudarebe bir ortaklik miiessesesi olup Islam oncesine dayanmaktadir. Bu yontem,
Islam tarihi boyunca is insanlarinin ya da sermaye sahiplerinin kullandig1 énemli bir
finansman yontemi idi. Hz. Muhammed’in (s.a.s) esi Hz. Hatice ile gerceklestirdigi
mudarebe bu konuda giizel bir 6rnektir. S6z konusu ortaklikla Hz. Muhammed (s.a.s)
komsu sehirlere deri, hurma ve yiin satarak, hazir giysi ve kumaslar aliyordu. Sonraki
donemlerde de Islam devletlerinde bu uygulama ticari faaliyetelerde yaygin sekilde
kullanilmistir. Osmanli doneminde de devam eden siire¢ 6zellikle gemiyle yapilan
ticari islemlerde reva¢ bulmustur. Halihazirda giiniimiizde Islami finansin 6nemli

tirtinlerinden biridir. (Aslan, 2013: 12-13).

Ortaklik yontemlerinden bir digeri ise Miisareke olup, her iki tarafin sermayeye istirak
ettigi bir ortaklik modelidir. Miisarekede kar dagitimi sdzlesmede belirlenen oranlara

gore yapilirken, zarar sermayedeki hisselere gore paylastirilir.

Hem Mudarebe hem de misakere ortakliklari, fikha dahil edilmeleriyle
standartlastirilmis  ve biitin  {slam diinyasina hizla yayilmstir. Ortaklik
miiesseselerinin olaganiistii esneklikleri onlarin sadece cografi olarak degil zaman

boyutuyla da evrenselliklerini ortaya koymustur. (Aslan & Ozdemir, 2017).
1.5.4. Sandiklar

Insanlarin finansman gereksinimleri dénemler boyunca gesitli kurumlar ve yontemler
tizerinden saglanmistir. Osmanli’daki para vakiflar1 bu gereksinimleri karsilayan
kurumlara en ©6nemli orneklerdendir. Osmanli devletinin zayiflamasiyla verilen
imtiyazlarin sonucunda finansal sistem yabancilarin kontrolii altina girmistir. Bu
durum, “Milli Bankacilik” tesebbiislerinin baslamasina vesile olmustur. Milli
Bankacilik’a ilk 6rnek Mithat Pasa’nin 1864 ve 1866 yillar1 arasinda kurdugu
Memleket (1880 yilinda Menafi Sandik’ina ¢evrilmistir.) ve Emanet Sandiklaridir.
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Boylece halkin finansman gereksinimler “Milli” kurum ve kuruluslar {izerinden

giderilmeye calisiimistir (A.g.e.; 19).
1.5.5. Para Vakiflan

Osmanli Imparatorlugu’na has bir kurulus olan para vakiflarinmn ilk uygulandig
donem kesin olarak bilinmemektedir. On besinci yiizyil dokiimanlarinda Il. Murat ile
I1. Mehmet zamaninda tesekkiil eden para vakiflar1 6rneklerine rastlanmaktadir. On
altinc1 yilizyilda ise para vakiflari biitiin Osmanli hakimiyet sahasinda yaygin bir

bicimde goriilmeye baglanmustir.

Para vakiflari, alisilagelmis gayrimenkul vakiflarindan farklidir ve vakfedilen malin
hepsi veya bir boliimii nakit olabilmektedir. Nakdi paranin vakfedildigi bir uygulama

olarak yayilmstir.

Paranin vakfiyesi konusu fikih alimleri arasinda Osmanli’dan bu zamana kadar
tartisma konusu olmaya devam etmistir. (Cizakca, 2017: 53). Ote taraftan Osmanl
Imparatorlugu’nda para vakiflarina siddetli muhalefet eden kisilerden biri Civi-zade
Muhyiddin Efendi'dir. Seyhiilislam Ebussuud Efendi ise para vakiflarini savunmus,
halkin menfaatine galisan ve kabul gormiis olan bu vakiflarin gerekliligini anlatmigtir
(Simsek, 1986: 210).

Para vakiflar1 sermayeleri hayirsever kimseler tarafindan vakfedilmekte 1di.
Vakfedilen nakit geri alinmaz, vakif miitevellileri bu paralar ticari faaliyetlerde
degerlendirerek gelir elde ederdi. Bu gelirler vakfin gayesine uygun bi¢imde
degerlendirilmekte, kalan kisim ise vakfin sermayesine eklenerek gelecek yil igin

saklanmakta ve kullanilmakta idi.

Tarihsel siiregte Osmanli doneminde bircok para vakfinin faaliyette bulundugu
bilinmektedir. Cizakga (2017) calismasinda 1667-1805 doéneminde 1563 vakfin
oldugunu belirtmektedir. Ismail Kurt ise Osmanli arsivlerinden elde ettigi bilgiler
dogrultusunda 451 yillik donemde 3951 para vakfinin faaliyette bulundugunu
belirtmistir. Bunun temel sebebi, o donemde kisiler tizerinde 6nemli miktarda sermaye
birikimleri olmadigindan o kisilerin bagislariyla kurulan vakiflarin sahip oldugu
sermayenin de diisiik kaldigidir. Bu kapsamda kisilerin birlikte hareket ederek biiyiik
Olgekli sermaye tesekkiilii olusturmalar1 yerine diisiik sermayeli yaygin para

vakiflarina rastlanmaktadir.
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Para vakiflart Osmanli imparatorlugu’nda yaygin olan vakiflara gore farkli ihtiyaglart
gidermesi agisindan Onem arz etmektedir. Bu ayrima gore geleneksel vakiflar
Osmanli’da dini, kiiltiirel hizmetler, saglik, egitim, baymndirlik, altyapi, dayanisma-
hayir hizmetleri ve sosyal giivenlik hizmetleri gerceklestirirken, para vakiflar1 hem
kisilerin hem de tiiccarlarin faizden kaginarak para gereksinimi saglama gorevini
listlenmistir. Ote yandan para vakiflari, belirli bir getiri iizerinden islem yapilmas1 ve
iilke ¢apinda bulunmasiyla kredi miiessesesinin kurumsal kimlik kazanmasi yaninda
para arzinin genislemesini saglamis olup modern bankacilik sisteminin temellerini

gerceklestirmistir.

Para vakiflari bilhassa Osmanli doneminde gelisimini saglayarak kisilerin ihtiyaclarini
karsilamasi, esnaf sandiklariyla esnaf dayanigmasi, yetimlerin mallarint koruma
amactyla kurulan eytam sandiklari ile yenigerilerin dayanismalar1 amaciyla kurulan

orta sandiklar1 biciminde de faaliyetine devam etmistir.
1.6. Modern Anlamda islami Bankacilik

Diinyada faizle calisan konvansiyonel bankacilifin yayginlasmast ve Islam
iilkelerinde de faaliyet gostermesi ile Miisliimanlarin bu bankalarla is yapmasinin
caiziyeti tartisilmaya baslanmis, faize alternatif bir model ya da banka arayisi giindeme

gelmistir.

Islam diinyasinda 6teden beri ticari faaliyetlerin, para hareketlerinin ve finansman
ihtiyaglarinin karsilanmasinda bir¢ok {iriin ve kurum mevcut olmasina ragmen,
modern kapitalizmle ticari hayatin ve finansmanin merkezine yerlesen modern
bankacilik sistemi, Islam iilkelerini de etkisine almistir. Modern Bankacilik sistemi
Islam diinyasinda yayilmaya baslamadan énce Miisliimanlarin bu sistemin karsisinda
alternatif bir sistem kuramadigr ve bu gelisme karsisinda mevcut kurumlarini da
koruyamadig1 goriilmektedir. Ancak 20. Yy’ ikinci yarisindan itibaren alternatif

faizsiz bankacilik modelleri goriilmeye baglanmastir.

Faizsiz bankacilik esasinda Misir Arap Cumhuriyeti’nin devlet baskani olan Cemal
Abdiil Nasir doneminde bankalarin devletlestirilmesine karsi bir alternatif olarak
gelistirilmistir. Bu model, bankacilikla beraber tekafiilii (sigorta), takasi (barter), icar1
(leasing) ve ticari ortaklig1 (kar ve zarar ortakligi) da alt finansman metotlar1 olarak

birlikte uygulayan kendine has bir yapidir.
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Koy Sandig1 kavramina oldukga yakin bir yontemle faaliyet gosterdigi bilinmekte olan
bu bankanin fikri Dr. Ahmed El-Naggar’a aittir. Dr. Ahmet El-Naggar ayn1 zamanda
bankanin ilk idari personeli ve hissedaridir. Bununla beraber Ingiliz ydnetimi
doneminde Hindistan'n bazi Miisliiman bélgelerinde (6rnegin bugiinkii Pakistan)
"kooperatif bankacilik" faaliyetleri de goriilmekte olup, diinyadaki ilk faizsiz
finansman uygulamalar1 olarak kabul edilebilir (Siimer ve Onan, 2015: 296-308).

[k faizsiz bankacilik denemesinden sonra Islami bankacilik alanindaki ¢alismalar ve
Islam bankacilig1 fikri giiglenmistir. 1973’e gelindiginde Kuveyt, Birlesik Arap
Emirlikleri, Misir, Tiirkiye, Iran, Libya ve Suudi Arabistan’n katkilariyla Islam
Kalkinma Bankas1 (IDB) kurulmustur. Ekim 1925°te faaliyete baslayan bankanin ana
faaliyet alan1 sermayeye istirak yoluyla tesvik saglamak, Islam iilkelerinde prodiiktif
yatirimlar1 hizlandirmak, iilkeler arasi dis ticareti tesvik etmek, aragtirma ve egitim
yoluyla yardim saglamak, iktisadi ve sosyal alanlarda teknik yardim saglamaktir. Bir
diger temel amaci ise bankaya iiye ve iiye olmayan devletler i¢cindeki Miisliiman
azinliklarin Islami kurallara uygun bicimde ekonomik kalkinmalari ile sosyal anlamda

ilerlemelerini hem bireysel hem de biitiinsel baglamda saglamaktir (Aslan, 2013: 13).

Yukarida yaygin olarak bilinen tarihsel gelisim disinda literatiirde yer almayan ancak
1913’te Adapazari’nda baz1 girisimciler ile kurulmus olan Adapazari Islam Ticaret

Bankasi’ndan da bahsetmek yerinde olacaktir.

Bu bankanin Islami kimligi ile ¢alisma kosullar1 hususunda acik¢a bir tanimlama
olmamasiyla beraber 1922 yili Idare Meclisi Raporu’nda bu bankanin kurulus
amacinda, “... Sirketimiz tiiccar ve esnafi mukaddema piyasamizi taht-1 tahkim ve
istilalarinda bulunduran ecanip sermayesinin ve vatansiz muhtekirlerin murabaha ve
ihtikArindan kurtarmak ve az faizle Islam tiiccara ikrazat yaparak milli ticaretin
inkisafina yardim maksadiyla tesekkiil etmistir” ifadesi kullanilmistir. Yabanci
sermayedarlarin istismarlarindan kurtarmak hedeflenirken bor¢ vermenin diisiik bir
faizle yapilacaginin belirtilmesi bu kurulusun Islam’a uygunlugu konusunda soru

isareti olusturmaktadir (Aslan ve Ozdemir, 2017: 18).

Gayrimiislim iilkelerde ilk faizsiz banka ise Likksemburg’da 1978 yilinda kurulmustur.
Iki gayesi bulunan bu bankanin hedeflerinden ilki; Islam bankalar1 nezdinde acente
fonksiyonu saglamasi, ikincisi ise Bati’daki Miisliimanlara hizmet ulastirmaktir.

Bankanin faaliyetine baslamasi1 1983 yilin1 bulurken, 1980 ve 1999 yillar1 araliginda
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bazi uluslararasi ticari bankalar da faizsiz bankacilik pencereleri (Islamic Windows)
ile bu alana yonelmeye ve faaliyet gostermeye baslamislardir. Bu bankalara 6rnek
olarak Citigroup, UBS, Deutsche Bank, HSBC, Standard Chartered Bank ve Radobank
gelmektedir. Ayrica Dow Jones ile Financial Times Islamic Index’leri ise hisse senedi

piyasalarinda Miisliiman yatirimcilar i¢in kurulmustur (A.g.e:13).

Gilinlimiize geldigimizde global faizsiz finansal sistemin varliklari, 2020 yili1 sonu
itibariyle 3.374 trilyon USD seviyesine ulasmistir. Toplam varliklarin %70’i Islami
bankacilik sektoriinden, %19’u ise sermaye piyasast Uriinii olan sukuktan
olusmaktadir. Suudi Arabistan, iran ve Malezya en biiyiikk pazar konumlarini
korumaktayken, Tiirkiye dokuzuncu sirada yer almaktadir. Bolge bazinda bakildiginda
ise Korfez Isbirligi Konseyi iiyesi iilkeler (GCC-Birlesik Arap Emirlikleri, S.
Arabistan, Katar, Kuveyt, Bahreyn, Umman) en biiyiik pay1 almaktadir.

Diinya genelinde 1595 islami finans kurulusuna sahip Islami Finans Sektérii, 2020

yilinda %14 liik bir biiylime sergilemistir.

Tablo 1 1. islami Finansin Dagilim1 (2020)

Toplam Varhk Pay (%0) Kurum/Enstiirman
(USD Trilyon) Sayis1
Islami Bankacihk 2.349 %70 527
Sukuk 631 %19 3.805
Diger Islami 178 %5 1.698
Finans Bilgi
Servisleri
Islami Fonlar 154 %5 745
Tekaful 62 %2 323

Kaynak: ICD-REFINITIV Islamic Finance Development Report 2021.
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Grafik 1. 1: Islami Finans Varliklarindaki Biiyiime (2014-2020, USD Trilyon)

Kaynak: ICD-REFINITIV Islamic Finance Development Report 2021.
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Grafik 1. 2: islami Finans Varliklarma Gore Ulke Siralamalar1 (Milyar USD)

Kaynak: ICD-REFINITIV Islamic Finance Development Report 2021.
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Grafik 1. 3: islami Finans Varliklarina Gére Bolge Siralamalar1 (2020, USD
Trilyon)
Kaynak: ICD-REFINITIV Islamic Finance Development Report 20121.
Diinya geneli islami bankacilik tiplerine baktigimizda 2018 verileri ile ticari
bankalarin 418 adetle agik ara birinci sirada yer aldigi1 goriilmektedir. Onu 58 banka
ile yatirnm ve 25 banka ile toptan bankacilik tipleri izlemektedir. 2018 yili sonunda
520 olan Islami banka kuruluslarinin 2020 sonunda 527 ye ¢iktig1 dikkate alinirsa

asagidaki bankacilik tiplerinin paylarinda kayda deger bir gelisme olmadigi
anlasilmaktadir.
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Grafik 1. 4: Diinyada Islami Bankacilik Tipleri ve Adetleri
Kaynak: ICD-REFINITIV Islamic Finance Development Report 2019.
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1.7.Tiirkiye’de Islami Bankacilik Uygulamalarinin Dogusu ve Gelisimi

Ulkemizde faizsiz bankacilik sisteminin temellerinin Osmanli déneminde atildig
sOylenebilir. Para vakiflarit Osmanli Devleti doneminde uygulanan en 6nemli faizsiz
bankacilik uygulamasi olmustur. S6z konusu vakiflar 15. yiizyilin baslarinda Osmanli
mahkemeleriyle onaylanmig ve daha sonra Anadolu’da ve Avrupa’da bulunan
eyaletlerde yayginlagmistir. Bu sisteme gore varlikli kisiler vakfa nakit para bagist
yapiyor; vakif bor¢ almak isteyen insanlara bu parayi aktariyor ve borcu alan kisiler
de belli bir zamandan sonra anapara ve fazladan bir paray1 vakfa geri ddiiyorlardi. Bu
sistemdeki fazladan iadesi yapilan paranin basit faiz olup olmadig: tartisilmaktadir

(Kinali, 2012).

Tiirkiye’de faizsiz finans alani igin atilan ilk kurumsal adim olarak DESIYAB 6rnek
verilebilir. DESIYAB, 17.4.1975 tarihli ve 1877 sayil1 Kanun ile verilen yetkiye dayali
olarak, 27.11.1975 tarihli ve 13 sayili Devlet Sanayi ve Is¢i Yatirm Bankasi
Kurulusuna Dair Kanun Hiikmiinde Kararname ile hayata ge¢mistir. Faaliyetlerinde
ise kar ortakligini esas alan yapisina siklikla yer verilmistir. Buna gore bankanin temel
amaci; Tirkiye’nin yaygin bir sanayilesmeyi yakalamasidir. Bu amaca matuf olmak
lizere yurtici ve yurtdisi calisanlarin tasarruflarini birlestirerek karli ve verimli bir
sekilde yurt sathima yaygin sinai yatirimlarda kullanmaktadir (Aslan ve Ozdemir,

2017: 21).

Yukarida bahsi gegen bu iki girisimin haricinde bir diger gelisme ise 16.12.1983 giinii
ve 83/7506 sayili Bakanlar Kurulu karariyla kurulmus olan Ozel Finans Kurumlari

(OFK)’dur.

OFK c¢ercevesinde Tiirkiye’de kurulmus olan ilk faizsiz banka 1985 yilinda faaliyete
baslayan Albaraka Tiirk Ozel Finans Kurumu A.S.’dir. Ayni yil iginde Ulker grubu
ortakligiyla Faisal Finans Kurumu A.S. kurulmustur. Faisal Finans Kurumu 2005
yilinda Anadolu Finans Kurumu A.S.’yle birleserek Tiirkiye Finans adini almistir.
Dort yil sonra 1989 yilina gelindiginde Kuveyt Tiirk Evkaf Finans Kurumu A.S., 1991
yilinda Anadolu Finans Kurumu A.S., 1995 yilinda ihlas Finans Kurumu A.S. ve
1996°da Asya Finans Kurumu A.S. faaliyetine baglamistir. 2005 yilinda yapilmis olan
yasal diizenlemeler ile adi sayilan bu kurumlar Bankacilik Kanunu igerisine alinmig

ve Katilim Bankalar1 adiyla anilmaya baslamislardir (Aslan ve Ozdemir, 2017: 22).
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Kamunun da Katilm Bankacilig1 sektoriine girmesine karar verilmesiyle 2014’te
Ziraat Katillm A.S. ve ileriki yillarda faaliyete baslayan Vakif Katilim ve Emlak
Katilim bankalariyla beraber katilim bankaciligi sektoriinde alti katilim bankasi

faaliyetlerine devam etmektedir.

Tiirkiye’de Ozel Finans Kurumlar1 ad ile faaliyet gdstermeye baslayan, daha sonra
Katilim bankacilig1 ismini alan faizsiz finans uygulamalarinin bagka tilkelerde farkli

isimler altinda faaliyet gosterdigi bilinmektedir.

Tung (2010) katilm bankaciligini inceledigi ¢alismasinda, Katilim Bankaciliginin
global baglamda Islam Bankacilig1 ile adlandirildigim dile getirmektedir. Fakat faizsiz
bankacilik (Interest-free banking) terimi de c¢ogunlukla ayni kurumlari ifade
etmektedir. Bu sistem, Tiirkiye’de ise katilim bankaciligi adimi tagimaktadir. S6z
konusu bankalar Tiirkiye’de uzun yillarca Ozel Finans Kurumu adiyla anilmustir.
Ulkemizde 1985 yilindan 2 Temmuz 2005’e¢ kadar Ozel Finans Kurumu adin
tagimiglardir (Tung, 2010).

Katilim Bankaciliginin incelendigi bir calismada, Katilim Bankalar1 6zel cari ve
katilma hesaplar1 vasitasiyla kredi kullandirmak ve fon toplamak esasiyla faaliyet
gosteren kuruluglarla yurt disinda kurulu bu o6zellikteki kurumlarin Tiirkiye’deki
subelerini ifade etmektedir. Katilim bankalari, faizden ka¢inma hedefinden dolay:
geleneksel bankalara yatirilmayan fonlar1 ekonomiye enjekte ederek tasarruf
sahiplerinin birikimlerini degerlendirmeyi saglamaktadir. Ote yandan, sermaye
thtiyact olan yatirimcilarin ve girisimcilerin finansman gereksinimlerinde de yardimci
olmaktadir. Bu kuruluslarin sagladiklari iirtin ve hizmetlerin dini kurallara da uyum
saglamas1 gerekir. Bu sebeple bahsi gecen kuruluslarin kendi i¢ dinamiklerinde bu

uyumlulugu denetleyen bir takim denetim mekanizmalar1 kurulmustur (Ozsoy, 2012).

Tung (2010) Katilim Bankacilig1 terimini inceledigi calismasinda, islami Bankacilik
ismine alternatif bir isim arayisinin Tirkiye nin i¢inde bulundugu siyasal yapisinin
hassasiyetten kaynaklandigini ve “Katilim Bankas1” adinin esasen finansal sistem i¢in

uygun bir ad oldugu yoniinde genel goriis oldugunu belirtmektedir.

Halk arasinda Katilim Bankalar1 “faizsiz bankalar” olarak ta nitelendirilmektedir ve
iilkemizde giinliik hayatta en yaygin kullanim1 da bu sekildedir. Katilim Bankalari
calisanlar1 ve miisterileri cogunlukla Islami hassasiyetleri olan kisilerdir. Faizin Islam

dini geregi haram olmasindan dolay1, paralarini faizli bankalara yatirmak istemeyen
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miisteriler bu fonlarim1 Katilm Bankalarinda degerlendirmektedirler. Ayni sekilde
sermaye ihtiyact bulunan kurulus ve firmalar da faiz hassasiyetlerinden dolay:

mevduat bankalar1 yerine faizsiz bankalari tercih etmektedirler.

Aralik 2021 tarihi itibariyle Tiirkiye’de Faaliyette bulunan katilim bankalar1 ise Ziraat
Katilim Bankast A.S., AlbarakaTiirk Katilim Bankasi A.S., KuveytTiirk Katilim
Bankas1 A.S., Tiirkiye Finans Katilim Bankas1 A.S., Tiirkiye Emlak Katilim Bankasi
A.S. ve Vakif Katilim Bankas1 A.S.’dir.

Katilim Bankalarinin aktif biiytikliigii 2020 yi1l sonu itibariyle 322 milyar TL’dir.
Toplam Ozkaynaklar1 27,6 milyar TL, net kari ise 3.7 milyar TL’dir. 1255 subesi
bulunan katilim bankalarinda 16.849 personelin istihdami saglanmaktadir. Katilim
bankalarinin Tirkiye bankacilik sektoriindeki payr %7.2 seviyesinde olup,
onlimiizdeki yillarda bu payin %15 seviyesine ¢ekilmesi noktasinda stratejik hedefler

konulmustur.

Tablo 1 2: Katilim Bankalar1 ve Bankacilik Sektorii Baslica Finansal Biiyiikliikleri

Finansal Bashklar Katilm Bankalar Bankacilik Sektorii
(Milyar TL) 2020/ 2019/ Degisim 2020/ 2019/ Degisim
Aralik Arallk (%) Arahik Arahk (%)
Toplanan TP 102.620  91.145 12.6 1.553.985 1.267.073 22.6
Fonlar**
YP 149.513  106.533 40.3 1.619.749 1.226.609 32.1
YP- 69.884 18.305 281.8 290.487 82.722 251.2
Maden

Toplam 322.017  215.983 49.1 3.464.221 2.576.404 34.5

Kullandirilan 240.133  149.475 60.7 3.675.203 2.739.736 34.1

Fonlar***

Takipteki 8.713 7.763 12.2 152.202 150.108 1.4

Alc. (Briit)

Toplam Aktif 437.092 284.45 53.7 6.107.832 4.491.708 36.0

Oz Varhk 27.603 21.762 26.8 600.804 492.384 22.0

Net Kar **** 3.716 2.438 52.4 59.973 49.043 22.3

Personel 16.849 16.040 5.0 203.224 204.626 -0.7

Sayisi

Sube Sayisi Yurtici 1.251 1.176 6.4 11.114 11.3 -1.6
Yurtdisi 4 3 33.3 75 74 14
TOPLAM 1.255 1.179 6.4 11.189 11.374 -1.6

Kaynak: TKBB, 2021.
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Tablo 1 3: Katilim Bankalarinin Sektordeki Pay1 (Aralik, 2020)

2020 Arahik 2019
Toplanan Fon 93 1 8.4
Kullandirilan Fon 6.5 1 5.5
Toplam Aktif 72 1 6.3
Oz Varhk 46 1 4.4
Net Kar 6.2 1 5.0

Kaynak: TKBB, 2021.

Katilim bankalarimin belli bagliklardaki sektér paylarina baktigimizda en iyi
performansi fon toplamada sagladig1 goriilmektedir. Kullandirilan fonlarda ise ayni
basariyr yakalayamamistir. Bu sonuglar Katilim Bankalarmin kredi kullandirim
politikalarin1 gdzden gegirmesi gerektigine isaret etmektedir. Uriin cesitliligini
artirarak daha fazla kredi kullanim imkan1 olusturmalilar. Performansi en diisiik kalem
ise 0zvarliklar olarak 6ne ¢ikmaktadir. Katilim Bankalarinin faaliyetlerini daha giicli
sermaye ile desteklemesi gerektigi agiktir. Ortaklarin sermaye koymasi katilim

bankalarinin sektor Pazar paylarini artirmalarina 6nemli katki saglayacaktir.

Katilim bankalar1 disinda Islami Esaslara gore faaliyet gosteren farkli tiir bankacilik
uygulamalar1 da goriilmeye baslanmistir. Bunlardan biri ve Tiirkiye’nin ilk Islami
Yatirim Bankasi olarak kurulan Golden Global Yatirirm Bankasidir. 2019 yilinda
BDDK tarafindan kurulus izni verilen Golden Global Bank, 2020 y1il1 i¢inde faaliyet
izni alarak calismaya baglamistir. Banka, faizsiz yatirim ilkeleri cercevesinde
miisterilerine hizmet vermeyi ilke edinen bir kurulus olmayr hedeflemektedir.
Sermayesi 150 milyon TL olan kurulusun merkezi Istanbul’dur.

(goldenglobalbank.com.tr/igerik, 2021).
1.8.Tiirkiye’de Katihm Bankacili@1 ve Faaliyet Esaslari
1.8.1. Fon Kullandirma Yontemleri

25 Ocak 2019 tarihli Resmi Gazetede katilim bankalarinca fon kullanma yontemleri

Madde 19°da asagidaki gibi siralanmistir:

e Satim yontemleri: Finansman teminine yonelik olarak miisterinin ihtiyag¢ duydugu
her tiirlii maddi ve gayri maddi mallar ile hak ve hizmetin, bedeli satictya ddenerek
tedarik edilmesi islemidir. Satim yontemleri; kar beyani ile satim (murabaha),

karsiz satim (tevliye), pazarlik usuliiyle satim (miisaveme), pesin ddemeli satim
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(selem), agik hesapli satim (isticrar), kar beyani ile emtia satimi (teverruk) ve eser
sOzlesmesi (istisna) tiirlerinden olusur.

e Kiralama yontemleri: Nihai tiikketim unsuru olmayan varliklardan faydalanmak
amaciyla belirli bir siire i¢in kullaniciya birakilmasi islemidir. Adi kiralama,
faaliyet kiralamasi, finansal kiralama, isgiicii kiralamasi ve {iriin kiralamasindan
olusmaktadir.

e Ortakhk yontemleri: Ortak olan taraflarin tiim ya da kismi faaliyetlerinden
edinilecek kar ya da zarara katilmak suretiyle finansman teminine yonelik bir
yontemdir. Emek-sermaye ortakligi (mudarebe), yatirim ortakligi (girisim
sermayesi), kar-zarar ortakligi (miisareke), zirai ortakliklar, miilkiyet ortaklig
tiirlerinden olusur.

e Vekilet yontemleri: Vekalet sozlesmesi ¢ergevesinde miisteri ile banka arasinda
gelir getirici iktisadi faaliyetler i¢in finansman teminine yonelik yetkilendirme
islemidir. Miisteri paranin isletilmesi konusunda bankanin vekilidir. Yontem, adi
ve yatirim vekaleti tiirlerinden olusur.

e Diger yontemler: Kefalet, Karsiliksiz 6diing (karz-1 hasen), garanti, 6diil vaadi
(cuale) vaat tiirlerinden olugsmaktadir. Ayrica Kurulun yukarida belirtilen yontemler
disinda da farkli uygulamalari finansman modeli olarak uygulama karar1 alabilecegi

belirtilmistir.
1.8.2. Fon Toplama Yo6ntemleri

5411 sayili Bankacilik Kanunu’nda Katilim Bankalarinca fon toplama yontemleri

asagidaki gibi siralanmistir:

- Ozel cari hesap: Hesap sahibinin parasini kismen veya tamamen her zaman geri
cekilebilecegi hesaplardir. Bu hesapta tutulan paralar hesap sahibine bir getiri
saglamaz.

- Katilma hesabi: Hesaba yatirilan fonun katilim bankas: tarafindan isletildigi ve
dogacak kar ve zarara katilim sonucu veren hesaplardir. Hesap sahibine 6nceden
herhangi bir getiri ve ana paranin geri 6denecegi garantisi verilmez.

- Yukarida belirtilen yontemler disinda yurtdisindan islami usullerle elde edilen
fonlar da Katilim bankalari i¢in kaynak olarak degerlendirilebilmektedir.

- Sukuk (Kira sertifikasi) ihraglar1 da Katilim Bankalar1 i¢in &nemli bir fon

kaynagidir. Ticari bir varligin menkul kiymetlestirilerek sertifikalar araciligiyla
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satim1 olan bu yontem son diizenlemelerle piyasada yaygin bir kaynak temini
aracina doniismiistiir. Bu yontemle bir yandan Katilim bankalarinin sahip oldugu
finansal kiralama varliklar1 menkullestirebilmekte hem de sermaye piyasalarinda

islem yapma imkani elde edilmektedir.

1.9. Katihm Bankalarinda Ortakhga Dayalh Finansman Yontemleri ve

Uygulama Ornekleri
1.9.1. Emek — Sermaye Ortakhig1 (Mudarebe)- Sermaye Ortakhgi (Miisareke)

Faizsiz Finans Kuruluslar1 Muhasebe ve Denetleme Kurumu (AAOIFI)’nin faiz
olmayan finans standartlar1 ¢alismasinda 13. Standart olarak yayinlanan Mudarebe
(Emek-Sermaye Ortakligl) taraflardan birinin (Rabbii’l-mal) sermaye, digerinin ise
(mudarib) emegini isletmesi sonucu elde edilen kar1 paylasmak {izere kurulan sirket
olarak tarif edilmektedir (AAOIFI), 2019, s. 366)

Yine ayni standartta belirtildigi iizere mudarebe ortakligi ikiye ayrilmaktadir:

Kayitsiz/mutlak mudarebe ve mukayyed/kayithh mudarebe.

Kayitsiz (mutlak) mudarebe, sermaye sahibinin mudarebe islemlerinin siirdiiriilmesi
konusunda bir kayit koymaksizin emegin sahibi ortaga mutlak bir yetki verdigi
mudarebe metodudur. Bu agidan bakildiginda emek sahibi olan ortak genis takdir
yetkisiyle donatilmis bigimde mudarebe islemlerini yiirtitiir. Fakat emek sahibi, yetki

siir1 ne kadar genis olsa da bu sartlara uymakla yiikiimliidiir;

e Mudarebe ile amaglanan kar saglamay1 gergeklestirmek i¢in ilgili taraflarin
maslahatin1 gézetmek,
e Mudarebe akdinin konusunda yer alan yatirim faaliyeti kapsaminda gegerli 6rf

ve teamiile uygun bi¢imde tasarruflar1 yonetmek.

Kayitli/mukayyed mudarebe ise sermayenin sahibiyle ortakligin yiiriitiilecegi yer ya
da ortaklik hususu hakkinda emek sahibine kayitlar koyularak kurulan mudarebedir.
Sermaye sahibi, emek sahibinin is yapmasini engellemeden uygun buldugu diger

hususlarda da sinir ve kayit koyabilir.

Miisareke ise AAOFI’ye gore iki veya daha fazla kisinin, kar elde etmek amaciyla
sermayelerini, emeklerini veya zimmetlerindeki yiikiimliiliikklerini birlestirmeleridir
(AAQFTI, 2019: 320). Miisarekede kazanilan kar anlasmaya uygun olarak paylasilirken

zarar sermayedeki hisseye gore dagitilmaktadir.
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Tiirkiye’de Katilim Bankaciliginda en yaygin finansman yontemi murabahadir. Bu
tiriin bir mal ve hizmetin Katilim bankasi tarafindan pesin alinarak miisterilerine vadeli
satilmasi islemidir. Bu {irtiniin katilim bankacilifinda yaygin olarak kullanilmasinin
nedeni, islemin hem banka hem miisteri tarafindan yonetiminin kolay olusu ve
neticelerinin islemin basinda net olarak belli olmasidir. Malin alis, satis ve kar tutarlari
hem banka hem de miisteri tarafindan net olarak bilinmekte, diger finansman tiirlerine

gore de muhasebe ve uygulama kolayliklar1 saglamaktadir.

Diger fon kullandirim yontemleri olan Murabaha, Miisareke ve finansal kiralama,
yonetim, muhasebe ve uzun vadeli sonuglar1 bakimindan katilim bankalar1 tarafindan

tercih edilmemektedir.

Ayrica katilim bankalarinin fon toplama yontemlerinden cari ve katilma hesaplarinin
vade yapisi, uzun vadeli islemlerin finansmani agisindan uygun degildir. Bu da miisteri
beklentileri dikkate alindiginda kisa vadeli getirisi olan ve sonuglar1 daha kesin olan

fon kullandirim yontemlerini 6ne ¢ikarmaktadir.

Katilim bankalarina yapilan en o6nemli elestirilerden birisi de fon kullandirma
yontemleri olarak murabahanin éne ¢ikmasidir. Islam iktisadimnin, is ortakliklarin
tesvik ettigi ve bu amaca matuf olan yontemlerin Oncelikli tercih edilmesi iizerinde

durulmaktadir.

Kurulus hedefleri sermayeyi ortaklik yontemi kapsaminda yatirima c¢evrilmesi
olmasma ragmen, giiniimiiz faizsiz bankalar1 bu temel hedeften uzaklasarak diger
faizli bankalar gibi finansal araciliga soyunmus olmalariyla elestirilmektedir. Resmi
olanlar haricinde, kurucularinin neredeyse tamami alaninda basarilariyla taninmais is
insanlar1 ya da yatirim sirketleri olmalarina ragmen, tasarruf sahiplerinin sermayesini
bir ig insan1 gibi degil, bankac1 gibi gérmeleri elestirilerin temelini olusturmaktadir

(Bayindir, 2005: 139-157).

Is ortakliklari IslAm’dan 6nce de uygulana gelen bir yontem olmakla birlikte, fikha
uygun olmalar1 agisindan Islam diinyasinda 6teden beri genis bir uygulama alan

bulmustur.

I[slim diinyasinda Mudarebe olarak bilinen emek sermaye ortakligi Batida
“commenda”, sermaye ortaklig1 olarak bilinen miisareke ise “societas” olarak
uygulama alani bulmustur. Commenda Avrupa ve Ortadogu’daki belli baslh ticaret

bolgelerinin hepsinde goriilmektedir. Bu durumda bu ortaklik tiiriiniin evrensel oldugu
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sOylenebilir. Yine Hint okyanusundaki gemicilik faaliyetlerinin de Mudarebe tiiriinde

bir orgiitlenme ile gergeklestirildigi ortaya gikarilmistir (Cizakga , 1999, s. 9-21)

Islam iktisadu ile ilgilenen baz1 alimler Murabaha ve miisareke gibi Islam fikhinin caiz
gordiigii ve genis bir uygulama alan1 bulun finansman ve ortaklik yontemlerinin Islama
ozgii ve Islamin ortaya ¢ikardig: usuller olarak gérme yanilgisina da diismemek

gerektigi gorlisiindedir (Khan, 2018, s. 236)

Tiirkiye’de Katilim bankalarinin Ozel Finans Kurumu olarak faaliyet gosterdigi ilk
donemlerinde Mudarebe ve miisarcke akitleri yapilmakla birlikte yine murabaha
akdinin yaygm oldugu gériilmektedir. Kurulus dénemi uygulamalarinda Ozel Finans
Kurumlarinin toplam iirlin dagilimina dair asagida verilen bilgiler bu konuda bir fikir

verebilir.

Giiniimiizde ortakliga dayali finansmanm Islami bankacilik sektorii igindeki pay:

diinya genelinde %3, Tirkiye’de ise %1 seviyelerinde oldugu degerlendirilmektedir.

Katilim Bankalar1 finansman saglamada temelde murabahayr kullanmakta olup
mudarebe ve miisarekeyi ¢ok sinirli kullanmaktadirlar. Ortaklik finansmaninin payi
2019 Ocak itibariyle ancak %2 civarindadir (Emeg, 2019, s. 78)

Asagidaki tabloda Katilim Bankalarinin kredilerinin {iriin bazli dagilim tutarlar1 yer
almaktadir. 11/2021 itibariyle ortaklik finansmani tutar1 3.4 milyar TL olarak
gerceklesmistir. Katilim Bankacilig1 sektoriiniin toplam kredi rakami ise 321 milyar
TL seviyesindedir. Bu rakamlarla ortaklik finansmaninin toplam kredi portfoyiindeki

pay1 %1 seviyesinde gerceklesmistir.
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Tablo 1 4: Katilim Bankacilig1 Sektorii Kredi Uriin Dagilimi (Krediler (Milyon TL),

Doénem 2021/11)
Kisa Kisa Kisa Orta Orta Orta Topla Topla Topla
TP YP Topla Uzun Uzun Uzun mTP mYP m
m TP YP Topla
m

iskontolu 0 0 0 0 0 0 0 0 0
islemlerden
Alacaklar
ihracat 2,296 8,814 11.110 4,420 13.346 17.766 6,716 22.160 28,876
Kredileri
ithalat 3,649 4,716 8,364 1489 3,788 5,277 5,137 8,504 13.641
Kredileri
ihracat 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Garantili
Yatirim
Kredileri
Diger 0 0 0 2,203 12.874 15.077 2,203 12.874 15,077
Yatirnm
Kredileri
Isletme 39,67 20,84 60.5 47,25 73,202 120,45 86,926 94,044 180,97
Kredileri 3 2 16 3 4 0
Taksitli 1.721 97 1.818 19.87 6,880 26,757 21,598 6,977 28,575
Ticari 7
Krediler
ihtisas 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kredileri
Fon 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kaynakh
Krediler
Tiiketici 533 0 533 32.1 62 32,181 32,651 62 32.71
Kredileri 19 3
Kredi 4.3 0 4391 5 0 5 4.3 96 0 4,396
Kartlan 91
Miisteri 0 0 0 411 349 760 411 349 760
Adina
Menkul
Deger Alim
Kredileri
Kiymetli 0 228 228 0 181 181 0 408 408
Maden
Kredileri
Faktoring 0 0 0 0 0 0 0 0 0
islemlerind
en
Alacaklar
Mal 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Karsihg
Vesaikin
Finansmani
Ortakhik 5 0 5 1.981 1.459 3,440 1.986 1.459 3,445
Finansmani
Diger 383 25 2,935 552 8,687 9,239 934 11.239 12173
Krediler 52
Toplam 52,64 37,24 89,898 110.3 120,82 231,13 162,95 158,07 321,03
Krediler 9 9 10 8 8 9 7 6

Kaynak: BDDK aylik biilten, Ocak 2022.
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Asagidaki tabloda 2005-2019 doneminde Katilim Bankalarmin ortakliga dayal
finansman kredilerindeki paylar1 yer almaktadir. 15 yillik donemde bu alanda kayda
deger bir gelisme olmadigr gozlenmistir. Ancak 2018 yilinda nispeten bir
hareketlenme gorilmektedir. Sektoriin son donemde ortakliga dayali finansman
yontemlerinin uygulanmasina yonelik ilgisinin arttig1 sdylenebilir. Bu konuda

ozellikle girisim sermayesi kanaliyla girisimcilere destek saglanmaktadir.

Kuveyt Tiirk, istiraki KT Portfoy Yonetimi A.S. yonetiminde Start-uplar ve Teknoloji
Girigimcilerine 6zel kurulan ilk girisim sermayesi yatirim fonunu hayata ge¢irmistir.
Yine diger bir katilim bankasi olan Albaraka ise Albaraka portfoy ydnetim A.S.
tizerinden girisimcilere sermaye destegi saglamaktadir. Bunlar Katilim Bankalarinin
dogrudan sermaye ortaklig1 yerine istirakleri iizerinden gerceklestirdigi finansal

desteklerdir.

Tablo 1 5: Yillar itibariyle Katilim Bankacilig1 Ortaklik Finansman Paylar1 (Milyon

TL)
Yillar Ortakhk Toplam Toplam Krediler
Finansmani Krediler icinde Ortakhk
Pay1%
2005 79 6.474 1.2%
2006 23 9.323 0.2%
2007 43 14.072 0.3%
2008 30 17.641 0.2%
2009 66 23.641 0.3%
2010 130 30.823 0.3%
2011 99 38.538 0.3%
2012 106 47.961 0.2%
2013 103 62.029 0.2%
2014 231 64.065 0.4%
2015 230 72.038 0.3%
2016 314 75.896 0.4%
2017 817 97.615 0.8%
2018 1.933 112.475 1.7%
2019 2.279 136.202 1.7%
11/2020 3.445 321.036 1.0%

Kaynak: BDDK Aylik Biilten verilerinden derlenmistir (Ocak, 2021).

Katilim bankalarinda sermaye dist kaynaklar cari ve katilim hesaplarindan
olusmaktadir. Cari hesaplar herhangi bir gelir liretmeyen ve sahibi tarafindan
istenildiginde cekilebilen paralardan olugmaktadir. Katilim Bankasi i¢in ana kaynak

olan katilma hesaplar1 ise Mudarebe sézlesmeleri ile olusturulmaktadir. Burada
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bankaya para yatiran kisiler rabbul-mal sifatiyla sermaye sahibi olurken, banka
mudarib sifatiyla parayr gelir getirici islemlerde kullanarak hesap sahiplerine kar
dagitmaktadir. Burada su soru giindeme gelmektedir. Katilim bankasinin ana faaliyeti
olan fon toplama ve kullandirim islemlerinde, Mudarebe yontemi en 6nemli fon
toplama {iiriinii iken, neden fon kullandirim ydntemi olarak ¢ok sinirli kalmaktadir.
Bagka bir deyisle fon saglayan bireysel ve tiizel kisiler bankaya giivenerek Mudarebe
sozlesmeleri yaparken, banka ayni yontemi fon talep eden miisterileri ig¢in
kullanmamaktadir. Bu sorunun cevabi igin birgok gerekce ortaya konulabilir. Ancak
bu cevaplardan belki de en 6nemlisi bankanin miisterileri {izerinde olusturdugu giiven

ve kurumsal yapidir.
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IKINCi BOLUM
SERMAYE KAVRAMI, SERMAYE TEORILERI VE iSLAM
IKTiSADI PERSPEKTIiFINDEN SERMAYE

Iktisadi faaliyetlerin ve iiretimin en temel faktdrlerinden biri sermayedir. Ortakliga
dayali finansman yontemlerinin temelinde de sermaye saglama gayesi bulunmaktadir.
Sermaye ile emegin birlesimi, sermaye ile sermayenin birlesimi yontemi ile kurulan

ortakliklar 6nemli bir finansman modeli olarak kullanilmaktadir.

Bu boliimde ortakliga dayali fon kullandirim yonteminin ana 0gesi olan sermeye
kavramini teorik gergevede ele almacaktir. Ayni1 zamanda iktisadi ekollerin ve Islam’in
sermayeye bakis1 incelenecektir. iktisadi ekollerin ve Islam’m sermaye kavramina
yonelik yaklasimlari, sermayenin olusumu, kullanimi ve getirisi gibi konularda
belirleyici bir 6zellige sahiptir. Modern anlamda faizsiz bankacilik uygulamalar1 da bu

yaklagim gercevesinde sekillenmistir.
2.1.Sermaye Kavrami

Uretimin dért temel faktriinden biri olarak kabul edilen sermayenin giiniimiize kadar

cesitli tanimlar1 yapilmistir.

Sermaye kimi zaman tiretimde kullanilan finansal olmayan makine ve ekipman olarak,
kimi zaman tiretilmis mal ve hizmetlerin finansal karsilig1 olan para olarak kimi zaman
da tiretime deger katan makine, ekipman, finansal birikim (para), beseri sermaye, bilgi

birikimi olarak tanimlanmis ve tarif edilmistir.

Dar anlamda tiretimde kullanilan sermaye, makine ekipman ve bunun finansal hali
olan para olarak tanimlanirken, genis anlamda ve farkli sermaye ¢esitleri olarak sosyal
sermaye, entelektiiel sermaye, beserl sermaye, bilgi sermayesi gibi ayrimlarda son

donemde sik¢a giindeme gelmektedir.

Klasik iktisatgilar sermayeyi teghizat ve iiretime katilan makineler gibi fiziksel
degerler olarak nitelendirmekteydiler. Fakat teoriye sosyal ve beserl sermayenin de
katilmasiyla ‘sermaye’ kavrami yeniden insa edilmistir. Bu kapsamda sermaye, ¢esitli

maddi ve maddi olmayan ekonomik degerlerin iiretime yaptig1 pozitif katkilar olarak
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tanimlanmaktadir. Bu sebeple, tipk: fiziki sermaye gibi beseri sermaye ekonomideki

biiyiimenin itici giicii olarak katki saglamaktadir (Karagiil, 2003: 81).

Ik caglardaki diisiiniirler paray1 bir mal olarak degerlendirmemisler daha ziyade deger
biriktirme ve miibadele araci olarak gormiislerdir. Serveti para ile 6l¢iilen biitiin seyler
olarak tanimlayan Aristo’ya gore servet ii¢ tiirlii elde edilebilir. Birincisi; kigilerin
avcilik, cobanlik ve tarim gibi iktisadi faaliyetlerle ailesinin hayatin1 idame ettirecek
seyleri elde etmesidir. ikinci ydntem ormandan aga¢ temini ya da madencilik
faaliyetleridir. Aristo bu ikisini hakiki servet edinme olarak kabul eder. Ugiinciisii ise
paradan faizle servet elde etmek olup, dogal bir yontem olarak gérmez ve karsi ¢ikar.
(Korkut, 2018: 11).

Endiiliislii bilgin Ibn-i Haldun’a goére insanin kazanci zaruret ve ihtiyag kadar ise bu
gecim olarak tarif edilir. Bu miktardan fazlasi servet ya da sermaye olarak kabul
edilebilir (Siileyman, 1983). Fakat burada servet ve bireysel gelir hususunda bir ayirim
olugsmakta ve servet sahibi olmak ile biiyiik gelirin ¢alismayla alakasinin olmadigini
belirtmektedir. Servet sahibi olanlar ile biiyiik geliri olanlarin genellikle tiretkenlikten
ote gruplar oldugunu belirtmektedir. S6z konusu gruplarin ¢calismamalarina kargin bu
kadar servet sahibi ve zengin olmalarinin sebebi, bu kesimin iiretici kesimin sundugu
art1 Uriinler1 tlrlii yollarla ele gegirmeleri, diger bir ifadeyle arti degerleri

somiirmeleridir (Asli ve Ali, 2018).
2.1.1. Merkantilizmin Sermaye Goriisii

Merkantilizm Akdeniz ticaretinin Osmanli Imparatorlugu hakimiyetine ge¢mesiyle
birlikte, Avrupali devletlerin cografi kesifler ile Hint ve Atlantik okyanuslarina kayan
ticari faaliyetleri sonucu ortaya ¢ikan, milli devletlerin hakimiyet kurdugu altin ve
giimiisii zenginlik kaynagi olarak goren bir iktisadi akimdir. 16.yydan itibaren
Avrupalilarin diinya deniz ticaretine hakim olmalar ile dis tilkelerden getirilen altin

ve giimiis Avrupa’da sermaye birikiminin kaynagini olusturmustur.

Merkantilizm teorisi iktisat literatiiriinde 6nemli bir yere sahip olup 1450-1750 yillari
arasinda devletlerin temel politikalarini olusturmustur. Adam Smith’in ortaya attig1
teori ‘siirlayict sistem’ veya ‘ticari sistem’ olarak adlandirilmakta idi. Bu diisiince
akimi korumaci bir ekonomi anlayisiyla insa edilmistir. Merkantilizm sayesinde
modern Avrupa’da siyasi, sosyal ve iktisadi politikalar yeniden sekillenmistir.

Uyguladiklar1 politikalar vasitasiyla sermaye birikimlerini saglamis ve sanayi
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devrimini ger¢eklestirmislerdir. Tabii burada ticaret hacimlerinin genislemesi sermaye

birikimlerini hizlandirmada 6nemli rol oynamistir (Giines, 2009).

Feodal sistemde yasanan c¢oziilmeler batida merkantilizmin gelismesine zemin
hazirlamistir. Bir yandan yeni olusan devletlerin merkezi gii¢lerini arttirmak ve
ticari/endiistriyel sektorlerinin hizla biiyiimesini saglamak, bir yandan da savaslarda
gerekli silah teminini saglayarak devlet gelirlerini arttirmak temel hedefleri olmustur.
Bu amaglar dogrultusunda cesitli adimlar da atilmistir. Devletin gelirlerini arttirmak
i¢in altin, giimiis gibi degerli madenleri iilkede biriktirmek, ulusal politikalar ile ticaret
ve endiistriyi diizenlemek, tilke i¢i ticarette vergiyi diistirlirken dig mallara karsin milli
sanayiyi korumak ve ihracati tesvik etmek gibi sistemler onermislerdir. Bu kapsamda
bu {ilkelerin ana hedefi altin ve glimiis birikimlerini arttirmak olup degerli maden
ihracat: yasaklanmistir. Ote yandan olas1 bir savasa hazirda beklemek icin ekonomik
donanim ve niifus her daim optimum diizeyde olmalidir. Bu doénemde iilkeler
uluslararas: ticaret zincirlerinde iistiin olmak ve kontrol saglama giicline erigsmek i¢in
devlet destekleriyle ticaret kumpanyalart olusturmuslardir. Bu kumpanyalara en
o6nemli ornekler Hollandalilarin Bati-Dogu Hint kumpanyalari, Fransiz kumpanyalari
ile ingilizlerin Bati-Dogu Hint kumpanyalaridir. Giiniimiiz kapitalist sisteme gére bu
kumpanyalar tarihteki ilk ¢ok ortakli kuruluslar olup diinya ticaretine énemli roller

atfetmislerdir (Bulut, 2000).

Merkantilizm degerli metallerle birlikte tretim faktorlerini de sermaye olarak
gormektedir. Thracat iiretime ve iiretim de insan kaynagina dayaniyordu. Dolayisiyla
insan giicii uiretim faktorleri arasindaydi. Emegin iiretimde fazlaca kullanildigi bu
donemde az maliyetli liretim i¢in fazlaca insan glicline ihtiyag vardi. Bundan dolay1 en
onemli sermayenin bu dénem i¢in emek oldugunu séylemek yanlis olmaz. Bu durum
Merkantilistlerin niifus artisin1 desteklemelerine ve tesvikine yol agmustir. Bu
donemde artan servet ve giiclii devlet yapisi ile iilkeler arasi ticari faaliyetler artmus,
iretim ve kazan¢ dengesi merkantilist devlet anlayisinin merkezi olan Kuzey
Avrupa’ya kaymustir. Bu siire¢ sanayilesmeye ve endiistri devrimine giden yolu

acmistir. (Korkut, 2018)
2.1.2. Fizyokratizmin (Fizyokrasi) Sermaye Goriisii
Merkantilist diislinceye tepki olarak 18. ylizyilda ortaya ¢ikan fizyokrasi, doganin

egemenligi anlamina gelen bu diislince akimi1 ekonomik sistemin dogal bir diizende
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isledigini ve devletin bu diizene miidahale etmemesi gerektigini savunur. Fransiz
distiniir Dr. F. Quesnay’mn kurucusu kabul edilen fizyokrasi iktisadi diisiince

okullariin ilki olarak da kabul edilmektedir.

Merkantilizmin aksine zenginligin kaynaginin altin ve glimiis olmadigi, topragin ve

tarimin gergek iiretim ve zenginlik kaynagi oldugunu savunmuslardir.

Fizyokratlar, merkantilistlerden farkli olarak iiretken sermeyenin ¢oziimlemesini
yaparak maddi iiretim araci olarak tanitmiglardir. Bu ¢ézliimlemeyi ise maddi 6gelere
ve dolasim hizina gore ayirarak yorumlamislar ve donemin ilerisinde bir katki
birakmiglardir. Sabit ve dolasan sermaye arasindaki ayrimi ‘avances annuelfes’ ve
‘avances primitives’ kavramlariyla tanimlamiglardir. O donem R. Jacques Turgot
(1727-1781) fizyokrasi teorisini tarima yonelik kapitalist ekonomik modeli mutlak
monarsinin siyasal yapilar i¢inde incelemistir. R. Jacques Turgot, Adam Smith’ten
sonra sermaye kuramini en yogun isleyen teorisyen olmustur. Teoriye gore, sermaye
birikimi iiretimi ve zenginligin dolagimlarini diisiirmedigi, 6te yandan ekonomik
biliylime ve yatirnmin bir sart1 oldugu bilinmektedir. Fizyokratlara gore sanayici sinif
en verimsiz sinif olup sanayi kesimi kapitalist girisimci ve alelade emekgilerden
meydana gelen bir gruptur. Ote yandan teori tasarrufun ekonomik zenginlikte kilit
nokta oldugunu savunmaktadir. Dolayisiyla Jacques Turgot bu teoriyle yalnizca
tarimin degil tiim sektdrlerin tasarruf ve yatirimi ekonomik yasamin birer dayanagi

oldugunu savunmustur (Kaymak, 2005).

Sermayeyi isgiicii gibi temel iiretim faktorii olarak degerlendiren Turgot paray: ise
tasarrufun ve iktisadi faaliyetlerde kullanilmak suretiyle zenginlesmenin bir aract
olarak gormiistiir. Ona gore faizli bor¢ verme de toprak vesilesiyle liretim ve servet
sahibi olma gibi bir zenginlesme vesilesi olarak goriilmektedir. Turgot’a gore para mal
ve faiz de bor¢ vermenin fiyatidir. Turgot, para sahibinin bor¢ vermesi igin ana para
disinda bir kazang elde etme gayesi olmasi gerektigini savunur. O, sosyal yardim
disinda iktisadi bir gayeyle verilen paradan faiz elde etmeyi ekonomik bir gereklilik
olarak gormektedir. Turgot bor¢ verilen paradan elde edilecek faizin miktarin
belirleyecek iki unsurdan bahsederken, bunlardan birinin yatirnma yonlendirilecek
olan sermaye, digerinin ise para arz ve talebi oldugunu iddia etmektedir. Faiz
miktarinin diisiik ya da yiiksek olmasi borg i¢in arz edilen paranin miktarina baglidir.

Miktar fazla ise faiz diisiik, tersi durumda yiiksektir (Korkut, 2018: 21).
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Fizyokratizmin esas kurucusu olarak kabul edilen Quesnay da sermaye ile ilgili 5nemli
goriislere sahiptir. Tiim Fizyokratlar gibi O’da topragi servetin en dnemli kaynagi
olarak kabul etmistir. Ona goére zenginligin kaynagi tarimsal iiretimdir. Quesnay,
tarimsal iiretimde net hasilanin artirilmasinin insanlarin refahinin artmasina yol
acacagini diisiinmektedir. Ekonomik tablosunda bu hasilanin dagilimimi gdsteren bir
boliisiim modeli ortaya koyan Quesnay, insanlar1 ii¢ sinifa ayrrmstir. Uretken simif
(ciftciler), toprak sahipleri ve kisir sinif (tiiccarlar, sanayiciler vb.). Hasilay1 da bu {i¢
sinif arasinda dagitmistir. Tarimsal iiretimin merkezde oldugu bu tabloda sermaye

birikimi gift¢ilerde olusmaktadir (Korkut, 2018: 21-23).
2.1.3. Klasik Iktisadi Diisiincede Sermaye

Iktisat teorilerinde kurucu olarak sayilan Adam Smith’in ‘Milletlerin Zenginligi’
kitabin1 yayinladigi 1776 yilindan itibaren klasik iktisat diye anilan okulun sermaye
kavramina bakisini1 bu okulu temsil eden énemli diisiiniirlerin goriisleri ¢ercevesinde

degerlendirmek gerekir.

Adam Smith’in ‘Uluslarm Zenginliginin Dogas1 ve Nedenleri Uzerine Arastirmalar
adli kitabinda ekonomi bilimini, ‘servet’ bilimi olarak degerlendirmistir. Tipki
gecmiste iktisadin “Ilm-i Servet-i Milel” olarak anilmasi bunun érnegidir. Dolayisiyla
gecmiste dahi ekonomi-servet iliskisi bulunmaktadir. Smith’in servet bakis agis1 milli
zenginligin yalnizca maddi esyalardan olusmaktadir. Dolayisiyla maldan s6z
edildiginde maddi esya akla gelmektedir. Servetin kaynagi ise is boliimii olup, altin,
giimiis ve fizyokratlarin servet anlayisi olan toprak servet kaynagi degildir (Ramazan

ve Melek, 2018).

Adam Smith’e gore olusan tiim servet calismaktan (emekten) meydana gelmektedir.
Mala bir 6zellik kazandiran ve faydasini dogrulayan emektir. Ote yandan niifus kalemi
de zenginlikle esdegerdir. Buna gore artan niifus iiretimin artarak emegin de artmasi
anlamina gelir. Son olarak Smith servetin artmasini tasarrufla saglanabilecegini de

belirtmistir (A.g.e).

Klasik Iktisadn 6nciisii Adam Smith, kagit paranin, kiymetli metaller gibi ekonomik
hayatta kullanilabilecegini iddia etmis ve bankalarin kredi kanaliyla iiretimi
desteklemelerinin milli hasilay1 artiran faydali bir uygulama oldugunu savunmustur.

Ulkede mal miktar1 degismeden para arzindaki artisin sadece fiyatlar1 artiracagini,
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bundan dolay1 kiymetli madenlerin biriktirilmesinden ¢ok, refah artisi igin sermaye

olusumunun desteklenmesi gerektigini ileri siirmiistiir (Korkut, 2018: 24).

Adam Smith’in modelinde sermaye, teknoloji ve ihtisaslasma ile birlikte milli servetin
temel unsurunu olusturmaktadir. Uretim artis1, sermaye birikiminin verimli teknoloji
ile iretime dahil olmasi sayesinde saglanacaktir. Artan {retim, dig ticareti
destekleyecek ~ ve  iktisadi  biiylimeyi de  beraberinde  getirecektir.
O halde verimlilik artis1, iktisadi biiyiimeyi, iktisadi biiyiime de sermaye birikimini
destekleyecektir. Verimliligi artiracak olan ise ihtisaslasmadir. Bu nedenle Smith’e
gore sermaye birikimini temin edecek olan baglica unsur, ihtisaslagsmanin sonucu
olusan verimlilik artiginin ortaya cikardigi daha fazla iiretimdir. Dogru kurgulanmig
bir is bolimii, sermaye birikiminin olusmasimna neden olan dongiiniin birinci

asamasidir (Korkut, 2018: 27).

Klasik iktisat¢ilardan Ricardo’ya gore sermaye; bir iilkenin isgiiciiniin verimini
artirmak i¢in gerekli olan yiyecek, giyecek, arag-gerecler, hammaddeler, makineler ve
benzeri seylerin timii olarak ifade edilebilir. Ricardo, sermayeyi emek faktorii
tizerinden tarif etmeye c¢aligmistir. Ona gore sermayenin ilk kaynagi emektir ve

sermaye bu durumda birikmis emek olarak kabul edilebilir (Kadah 2019)

Ricardo’ya yakin bir diisiincesi olan Marx sermayeyi, Ozel nitelikleri olan ve
kapitalistlerin sahibi oldugu para kaynag1 olarak goriir. Bu 6zel nitelik, iiretimdeki
sermayeyi tim parasal birikimden ayirmaktadir. Bu para birikimi eger liretimde,
sadece ve acgikca kendi miktarini arttirmak amaciyla kullanilirsa-harcanirsa sermaye
olarak tanimlanabilir (Marx, 1976: 976). Bu tanim, parasal birikimin sermayedar kisi
tarafindan “kar etmek” (kendini artirmak) hedefiyle kullanilmasi1 ve “sermaye” adiyla
anlmasi icin bir gerekliliktir. Fakat kendi isyerinin sahibi olan kii¢lik boyuttaki isletme
sahibinin parasal birikimi bu sermaye taniminin disinda kalmistir. Oysa kiiciik isletme
sahiplerinin yonlendirdigi amag¢ aynmidir. Ki bu da baslangigtaki para miktarini
arttirmaktir. Diger bir ifadeyle parasal birikimin miktarini arttirmak ya da kar etmektir.
Klasik donemin {inlii diislintirii J. Stuart Mill sermaye tanimi yoniiyle benzerlik
gostermektedir. Mill’e gdre Sermayenin iiretim icin yaptig1 sey, lretim siireci
esnasinda isin gerektirdigi barmagi, korumayi, arag-gereci ve makineleri saglamak ve
iscileri beslemek veya bir sekilde varliklarini siirdiirmeyi saglamaktir. Bu amacla

kullanilan seyler sermayedir (Aktaran Schumpeter, 1954: 654; Giirak, 2018).
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1929 ekonomik buhrani ile birlikte ortaya ¢ikan ve 1970’lere kadar ekonomi
politikalarin1 belirleyen arz yonli klasik iktisattan farkli olarak ekonominin talep
yoniinii 6ne ¢ikaran Keynesyen genel teori ise sermayenin marjinal etkinligi kavramini
gelistirmistir. Bu kavrama gore Keynes, firmalarin piyasa faiz haddi ile sermayenin

marjinal etkinligini karsilastirarak yatirim karar1 verdigini savunur.

1929 Buhrani ve Keynes goriigleriyle glinlimiiz iktisat anlayisi son hallerini almigtir.
Ki bu anlayis tliretken sermaye ile parasal sermayenin catistigi ortamda da insa
edilmistir. Bu katkilarla beraber hem verimlilik hem de sermaye birikimi terimleri
ekonomik biiylimenin en temel sartt olarak kabul edilmis ve hakim paradigma

goriigiini olusturmustur (Korkut, 2018: 34).
2.1.4. Sosyaliz ve Sermaye

Sanayi devrimi ile ortaya ¢ikan endiistriyel iiretim ve biiyiik sirketlerin emek talebi,
emegin somiiriisii kavramini da giindeme getirmis ve kapitalist liretim tarzinda, emek

sOmiiriisiine bir tepki olarak sosyalizm dogmustur.

Sosyalizm (Fr. socialisme), gelir dagilimimin ve 6zel miilkiyetin, kisilerin yalnizca
kendi menfaatlerini korumalar1 hedefiyle ya da kapitalizm kosullarinda piyasa
giiclerinin serbest bigimde isleyisi vasitasiyla belirlenmemekte, toplumun denetimine
bagl tutuldugu ideolojisini ve toplumsal 6rgiitlenme sistemine verilen isimdir. Ozel
miilkiyet, kar ve piyasa ekonomisi kuralina dayali kapitalizme tepki olarak dogan
sosyalizm servet ve refah farklarini, iscilerle sermaye sahipleri arasindaki esitsizligi
ortadan kaldirmayi savunmaktadir. Sosyalizmde 6zel miilkiyet yerine kolektif
miilkiyetin olusturulmasi ve iiretim araglarmin toplumun miilkiyetine ge¢mesi,
toplumda sinifsal farkliliklarinin ortadan kaldirilmasi esastir. Sosyalizm, savundugu
bazi fikirleri tiim diisiince tarihinde bulmak ve miimkiinse modern haliyle sosyalizmi
bunlarin {riinii saymak bir hatadir. Bununla beraber sosyalist diisiince savunuculari

kavramin temelini Eflatun’a kadar ulastirarak tiim adalet ve hak aramalarimi bu

ideolojiye yiiklemeye ¢alismiglardir (Apaydin, 2001: 382-388).

Sosyalizme gore sermaye bir diigmandir ve onunla miicadele edilmesi gerekmektedir.
Sosyalizm sermayeyi, sermayedarlarin ig¢ileri somiirdiigii ve kolelestirdigi bir iktisadi
yapinin en 6nemli araci olarak gormiistiir. Ayrica sermayedarlar kiigiik tutarlarla
bliylik bir giicii elinde bulundurabilecek avantaja sahip olabilmektedirler. Eger

sermaye sahibi bir anonim sirkette cogunlugu elde ederse, s6z hakki elde ettigi bu
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sirketle bagka sirketlere ortak olabilir bu vesileyle sermayesinden ¢ok daha fazla s6z
hakkina ve giice kavusabilir. Dolayisi ile sosyalizm kisilerin sermaye sahibi olmasinin
engellenmesi gerektigini savunur. Kotiiliikklerin kaynagi olarak goriilen 6zel girisim

engellenmeli, sermaye topluma yayilmalidir (Korkut, 2018: 39).

Marx, Klasik Iktisadi Diisiinceyi sermaye tesekkiilii konusunda da elestirmistir.
Kapitalistler kendi denetimlerinde bulunan sermaye ile daha biiylik sermaye tesekkiilii
olusturmakta, bu sayede daha fazla {iretim yapma imkanina kavusmaktadirlar. Marx,
bu siireci sermaye yogunlagsmasi olarak isimlendirmistir. Sermaye birikiminin
yogunlagmaya ve yogunlasmanin iiretim aktivitesinde artisa neden olacagini, bunun
ise rekabeti siirlandiracagini diisiinmektedir. Marx’in dikkat ¢ektigi diger bir konu
ise sermayenin merkezilesmesidir. Merkezilesme var olan sermayelerin birlikte
hareket etmesi, bir araya gelmesi olarak goriilmektedir. Dolayisiyla merkezilesme igin
bir sinir yoktur. Kisilerin sermaye kayb1 baskalar i¢in sermaye kazanci ya da artisi
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yer degistirme merkezilesmeyi isaret etmektedir.
Bundan dolayr merkezilesme, sermaye birikimi ve yogunlasmasindan ayrigsmaktadir.
Marx’a gore rekabet, bizzat sermayenin merkezilesmesini temin eden bir unsurdur.
Rekabet, sonuglari itibariyle biiyiik isletmelerin kiigiikleri ortadan kaldirdigi bir siirece
evrilmektedir. Sermayenin merkezilesmesinin bir diger nedeni olarak bankacilik ve
kredi mekanizmasini goéren Marx, her ne kadar faydali gibi goriinse de bu
mekanizmanin paray: kapitalist kisi ve kuruluslara yonlendirdigini iddia etmektedir.
Marx, paray1 6deme araci olarak kabul etmektedir. Eger para mal olarak kabul goriirse,
insanlarin elinde siirekli biriktirmek isteyecegi bir faktore doniisecektir. Bu durum,

sermayenin merkezilesme egilimini artiracaktir (Korkut, 2018: 38).

Tiim iktisadi gorlisler sermayeyi tiretim faktorii olarak 6nemli bir yere koymakla
birlikte, sosyalizm sermayenin kendisinden ziyade kimin elinde olmasi gerektigi

konusuna yogunlagmistir.
2.2.Sosyal Sermaye Kavram

Geride kalan iki yilizy1l boyunca sermaye, para ve paranin satin aldigi maddi degerlere
karsilik gelmekteyken son zamanlarda insana atfedilmesi sermayeyi farkli bakis
acilarma yonlendirmistir. Burada sosyal sermaye kavrami 6ne ¢ikmaktadir. Bu
kavram, bir tilkenin sosyal ve iktisadi faaliyetlerindeki toplumsal hayat dinamiklerin

etkilerini agi1ga ¢ikarmay1 amaglamaktadir. Bu agidan bakildiginda sosyal sermaye, en
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az iki kisinin glivene dayal1 bir bigimde kurdugu iletisim olarak tanimlanmaktadir. Bir
baska tanima gore de sivil toplum oOrgiitleri, kamu kurumlart ve toplumu olugturan
fertler arasindaki koordinasyon iliskilerindeki kolayligin saglanmasiyla toplumun
iretkenligini arttiran, giliven, iletisim ag1 ve norm oOzellikleridir. Sosyal sermaye
iktisadi baglamda, kurum ve kisiler aras1 giiven temelli baglarin iiretime ve iktisadi

etkinlige yansimasi olarak tanimlanmas1 miimkiindiir (Karagiil, 2015).

Lyda Hanifan 1916°da sosyal sermaye kuramini ilk kez ortaya atan kisidir. Hanifan’a
gore sosyal sermaye bireyin hayatta sahip oldugu somut degerler ve hem aile hem
bireysel olarak iyi niyet, sempati, sosyal iliskiler ve dostluklardan dogan bir
olusumdur. Bu kavram yillarca arka planda kalmig 1956 yilinda Kanadali bir sosyalist
takim, 1961°de Homans, 1977 yilinda da Loury ile kiillerinden dogmustur. Bu
teorisyenlerin {istlinde durdugu nokta ‘ortak baglarin 6nemi’ olarak sdylenebilir.
Dolayisiyla sosyal sermaye sosyal aglarla es degerde kullanilmaktadir (Diken ve Erer,

2015: 90).

Giiven ve
Emniyet
Duygusu

Kisilerin Sahiplik
Verimliligi Duygusu

Toplumsal
Degerler ve
Algilar

Ortakliklar
Benzelikler

Sosyal

Sermaye

STK'lara
Katilim

Hayata

Baglilik

Ag Baglar

Sekil 2. 1: Sosyal Sermayenin Bilesenleri

Kaynak: Karagiil, 2015.
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Sosyal sermaye sahip oldugu Onemin beraberinde yalnizca iktisadi alanda

degerlendirilmemelidir. Sosyal sermaye iktisadin 6ncesinde toplumsal, politik, askeri

ve kiiltlirel alanda da kendini gosterir. Bu alanlardaki saglikli etkilesimin ardindan

iktisadi yansimalar1 basariya gotiirebilir. Dolayisiyla sosyal sermaye sosyal yapinin

sagligin1 gostermekte ve insana dair her alanda etkili olabilmektedir. Bu anlamiyla

bakildiginda herhangi bir manevi veya maddi degerle Slgiilmemektedir (Karagiil,

2015: 2).

Sosyal sermaye kalkinma iliskisine baktigimizda; sosyal sermayenin ekonomik

kalkinmanin 6nemli bir unsuru oldugu goriilmektedir. Sosyal sermayenin 6zellikleri

sOyle siralanabilir.

Diger sermaye ¢esitlerinde oldugu gibi, sosyal sermaye de gelecekteki beklentiler
dogrultusunda yatirim gergeklestirilen bir kaynaktir. Dis iligkileri saglamlagtirma
cabasinda olanlar sosyal sermayelerini bu vasitayla arttirabilir. Bilgi, kimlik ve
giic kazanim hakkini saglayabilirler.

Cesitli tiirdeki hedeflere ulasmak ic¢in kullanilan fiziksel sermayenin benzeri
olarak sosyal sermaye de gesitli hedefler i¢in kullanabilir. Ote yandan sosyal
sermaye diger sermaye ¢esitlerine doniistiirtilebilir.

Sosyal aglar igindeki bir bireyin, pozisyonundan kaynaklanan iistiinliikler,
ekonomik veya diger baglamlardaki {istiinliiklere dontisebilir.

Diger sermaye ¢esitlerinde oldugu gibi sosyal sermaye, bagka kaynaklarin yerine
gecebilir veya onlar1 tamamlayabilir.

Genellikle sosyal sermaye, dteki sermayeler igin tamamlayici durumdadir. Ornek
verilecek olursa, sosyal sermaye islem maliyetlerini azaltir, iktisadi sermayenin
verimliligini gelistirebilir.

Fiziksel ve beseri sermayeyle benzerlik gostermekle beraber sosyal sermayenin
korunmaya ihtiyact bulunur.

Etkinligine devam edebilmesi i¢in sosyal baglar dinamik olarak yenilenmeli ve
teyit edilmelidir.

Sosyal sermayenin, fiziksel sermayeden farkin, deger kaybetme oraninin tahmin
edilememesidir. Ciinkii, sosyal sermaye kullanildik¢a deger kaybetmemekte,
kullanilmadiginda ise deger kaybina ugramaktadir. Ek olarak, sosyal sermaye
bazen iceriginde yapilan degisikliklerle beraber eski hale gelebilmekte fakat
bunun olasilig1 tahmin edilememektedir.
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e Sosyal sermayenin diger sermayelerden 6nemli bir farki da toplulugun ortak mali
olmasidir. Sosyal sermaye aktorlere degil, onlarin birbirleriyle iligskisine odaklanir

(Bicki ve Kaldirim, 2015).

Sosyal sermaye olusumunda ve bunun korunmasinda en temel sart birey ve kurumlar
arasinda ki giiven temelidir. Bu giiven hem saglikli demokrasiyi hem de agik toplumu
da insa etmektedir. Ote yandan iletisimin 6nemi de burada devreye girmektedir.
Iletisim bir yandan empati ve diyalogun bir yandan da tartisma kiiltiiriiniin en temel
unsuru olmaktadir. Bu unsurlar disinda sosyal sermaye, dogru amaglarla, verimli ve
topluma arti deger katacak bicimde kullanilmasinin yaninda, maddi sermayenin
olusumunda da yakindan iligkilidir. Sonug olarak egitimli, diinya ile entegre olan,
katilimci, toplumsal konularda duyarli, sorumluluklarinin ve haklarinin bilincindeki

bireyler, sosyal sermayenin bireysel aynalari olmaktadir (Keskin, 2011).
2.3.Beseri Sermaye Kavrami

Son donemde ortaya c¢ikan kavramlardan birisi de parayr merkeze alan sermaye

kavramindan farkli olarak insan1 merkeze alan beseri sermaye kavramidir.

Beseri sermaye (human capital) kavraminda ortak kilinmis spesifik bir tanimin
bulunmamakla beraber bir sosyal kavram olarak kabul gérmiistiir. Genel bir ¢cercevede
bakildiginda, iiretim siireciyle ilgili olarak toplumdaki kisilerin sahip oldugu bilgi,
yetenek, tecriibe, beceri, davranis ve degerler hususundaki ulasilan diizeydir. Ote
yandan beseri sermaye bedensel ve bilissel zindelik ve saglamlik olarak da

tanimlanabilir (Keskin, 2011).

Beseri sermaye tanimlarda da ifade edilen 6zellikleriyle diger sermaye tiirlerinden
daha farkli bir konumdadir. Ayrica beseri sermayeye yapilan yatirimlar bireyler
vasitastyla diger sermaye tiirlerine de pozitif ¢ikti sunmaktadir. Ozellikle fiziki
sermaye gibi stoklanmasi miimkiin olmadigindan dinamik bir sekilde siirekli
yenilenmektedir ve {iretim siirecinde kullanilmadig: takdirde bir katki saglamamakta
ve yok olmaktadir. Beseri sermaye, fiziki sermayenin aksine liretim siirecinde kullanip
kullanilmama, nerede ve ne zaman kullanilacag: gibi konularda yansiz degildir. Beseri
sermayenin gostergelerinden biri olarak kabul edilen egitimde de yapilan yatirimlarin
ciktilarini ilerleyen donemlerde beklenilmektedir. Bu 6zellikler beseri sermayeyi diger
sermaye tiirlerinden farkli kilmaktadir. Dolayisiyla saglik, go¢ ve egitim gibi unsurlar

beseri sermaye unsurlar1 arasindadir. Ancak yapilan caligsmalar, beseri sermaye
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temelinde egitimin oldugunu vurgulamaktadir. Bu agidan bakildiginda beseri
sermayenin iiretime katkis1 egitimden ge¢mektedir (Kizilkaya, Alver ve Sofuoglu,

2015: 162).

Her ekonomide, fiziksel sermaye, dogal kaynaklar, beseri sermaye ve (vasifsiz) emek
gibi girdiler, ¢iktilarin iiretimi icin girisimciler tarafindan farkli teknik bilgiler
cercevesinde degisen oranlarda bir araya getirilir. Ote taraftan, Gayri Safi Milli Hasila,
belirli bir lilke tarafindan bu mal ve hizmetler seklinde belirli bir siire boyunca
(genellikle bir yil) iiretilen ¢iktinin parasal degerinin toplamidir. Yukaridaki {iretim
faktorlerinden saglanan finansman; makine, alet ve teghizat, tesisler, hammaddeler ve
diger dayanikli iiretim faktorlerinin birikmis envanterini kapsar. Fiziki sermaye
stokunda belirli bir siire icinde meydana gelen artisa yatirim denir. Bir ekonomideki
emek stoku, niifus biiyliditkkge genisler ve bu biiyiiyen niifusun bir kismi (gelecekteki)
emek arzina katilir. Ozellikle okullarda ve isyerlerinde egitim yoluyla isgiiciiniin
niteligi veya kalitesi arttikca, iilkenin beseri sermayesi de artar. insan sermayesi,
isgliciiniin igerdigi bilgi ve becerilerin toplami1 olarak tanimlanabilir. Bazen isgiiciiniin
saglik ve beslenme "iyi olusu (well-being)™ da insan sermayesinin bir pargasi olarak

sayllmaktadir (Kibritgioglu, 1998).

Beseri sermeye birikimini ekonomi literatiiriinde isleyen Adam Smith, Alfred
Marshall ve John S. Mill olarak kabul edilir. Fakat, Adam Smith, beseri sermayeye
yatirimin ekonomik gelisme tizerinde etkili olmadigini, Marshall ve Mill ise egitimi
yatinm ¢ergevesinde degerlendirmenin mantikli olmayacagini savunduklarindan

glinlimiiz beseri sermaye kurami bu iktisat¢ilardan daha az etkilenmistir (A.g.e.,17).

Klasik iktisat teorisinin bir iiriinii olan mevcut iretim faktorleri, gézlemlenen
ekonomik ve toplumsal hayattaki degisiklerle tekrar tanimlanmasi gerekmistir. Bunun
sebebi, parayr ekonomik faaliyetler {izerinde bir perde olarak goren klasik teori igin
sermaye terimi iiretimde kullanilan teghizat, makine ve diger ekipmanlardan ibaret
olmasidir. Fakat ilgili yillarda yapilan {iretim faaliyetlerinde yogun bilgi birikimine
gereksinim olmamasi i¢in, insani sermaye olarak ele almanin, insan1 asagilayici bir
tavir olacag: iddiasi, insani degerlerin sermaye olarak degerlendirilmesinin Oniine
gecmistir. Bu kapsamda Marshall, beseri sermayenin piyasasinin olmamasindan
dolay1, Mill'de refahin yalnizca insanlar i¢in oldugu sebebiyle beseri sermayeye
karsidirlar. Fakat gelinen bu noktada, iiretime katilan kisinin sahip oldugu ve insanin
ozelliklerini vurgulayan beceri, tecriibe, dinamizm ve bilgi gibi degerler, beseri
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sermaye olarak sayilmaktadir. Ciinkii bu degerler, tiretimde kullanilan 6teki faktorlerin
daha verimli degerlendirilmesine olanak saglamakla beraber yeni teknolojilerin kesfi
ve rasyonel bir bi¢cimde kullanimina da sebep olmaktadir. Bu sebeple ekonomik
faaliyetlerde rasyonellik artarken iilke ekonomisi daha hizli kalkinma

gosterebilmektedir (Karagiil, 2003).

Sosyal sermaye ile beseri sermaye iligkisine bakildiginda, sosyal sermayenin bireyin
egitim, saglik, sosyal hayat, aile ve is yasamindaki faaliyetlerini biiyiik ol¢iide
etkiledigi bilinmektedir. Isbirliginin giiclii ve giiven seviyesinin yiiksek oldugu
tilkelerde beseri sermaye yatirimlarinin sosyal ve ekonomik etkileri yadsinamaz
diizeydedir. Kaliteli bir sosyal ¢evreyle esdeger olan sosyal sermaye diizeye ek olarak
kaliteli bir egitim alt yapisin1 da saglayarak toplumdaki beseri sermaye seviyesini de
yiikseltmektedir. Diger yandan beseri sermaye iiretime dogrudan katki sagladigindan
temel tretim faktorii olarak sayilan tiretim faktoriiniin verimliligi artiranda sosyal
sermaye olmaktadir. Ciinkii beseri sermaye gruplara ve bireylere bagliyken sosyal
sermaye gruplarin ve bireylerin iliskileri ve iletisim olanaklarina bagli olmaktadir,
iletisim seviyesinin yiiksekligi ise beseri sermayenin olusumuna katki saglamaktadir

(Beseri Sermaye ve Sosyal Sermaye Iliskisi, 2020).

Sosyal sermaye, kisilerin birbirleri arasindaki gilivene dayali iletisimin iktisadi
getirilerini analiz eder ve insanlarin toplum, saglik, egitim, aile, caligma hayat1 ve
kamu yonetimindeki eylemlerini 6nemli 6l¢iide etkiler. Dolayisiyla sosyal sermaye,
beseri sermayenin verimlili§ine Onemli katkis1 olan faktorlerden biridir. Beseri
sermayenin rasyonel kullanimi biiylik Ol¢lide sosyal sermayenin varligina bagl
oldugundan, ozellikle gelismis iilkelerde son yillarda sosyal sermayeye daha fazla
onem verilmektedir. Bu baglamda sosyal sermaye Ve beseri Sermaye birbirini
tamamlayan iki bagimsiz ekonomik deger olarak goriilmelidir. Fiziki sermaye ile
beseri sermaye arasindaki en iyi dengenin kurulmasi, beseri sermayenin daha etkin rol
oynamasi ve liretime daha fazla katki saglamasi i¢in 6nemli bir kosuldur. Herhangi bir

tiretim i¢in fiziki sermaye ve insan sermayesi belirli oranlarda birlestirilmelidir.

Bu ylizden fiziki sermaye ile beseri sermaye arasindaki tamamlayiciligin iki tiirlii
boyutu vardir. ilk olarak, her ikisinin nicelik bakimindan birbirini dengeleyebilmesi,
ikincisi ise beserl sermaye ile fiziksel sermayenin nitelik bakimindan uyusmasidir

(Karagiil, 2003).
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2.4.Entelektiiel Sermaye Kavram

Icinde bulundugumuz yiizyil bilgi ¢agi oldugundan dolay: sahip olunan zenginlik,
maddi olmayan ve soyut varliklar olurken sirketin sahip oldugu potansiyel enerji,
kolektif beyin giiciinden olusmaktadir. Buna karsin eski ¢cagin zenginlik kaynagi ise
fiziksel varliklardan olugmaktadir. Bu yiizden bir sirketin sermayesi bilgi ¢aginda
fiziksel ve entelektiiel sermaye olarak ele alinir. Buradaki fiziksel sermaye nakit, arazi,
donanim ve fabrika gibi finansal ve maddi kaynaklari igerirken, entelektiiel sermaye
daha soyut bir kavramdir. Bu kavram insanlarin da bildigi ve rekabet stiinligi

saglayan her seyi ifade etmektedir (Isevi ve Celme, 2020).

Entelektiiel sermaye, bir calisanin fikirleri, yenilikleri, teknolojileri, bilgisayar
programlari, tasarimlari, veri kullanimy, iligkileri, siire¢leri, yaraticiligi ve yaymlarinin
biitiinii olarak tanimlanabilen, gelire doniistiiriilebilen bilgilerdir. Entelektiiel sermaye,
bir igletmenin faaliyetlerini siirdiirmesini saglayan tiim maddi olmayan varliklardir.
Entelektiiel sermaye, "degere doniistiiriilebilen bilgi" olarak kavramsallastirabilir

(Akin, 2019).

Iktisatcilar bilgi sermayesinin temel unsuru olan bilgiyi isgiicii, toprak, sermaye ve
enerji gibi Uretim faktorleriyle esdeger tutmakta; siirekli olarak zenginlestirmekte,
desteklemekte ve muhasebelestirilmesi gereken 6nemli organizasyonel unsur olarak
nitelendirmektedirler. Bilgi ¢aginda, her alani etkileyen siirekli bir evrime tanik
olunmaktadir. Yeni pazarlarin yaratilmasi1 ve genisletilmesi, kiiresellesme sebebiyle
rakip sayisinin artmasi, iletisim ve bilgi teknolojilerindeki yenilikler gibi gelismelere
paralel olarak yonetim tarzlar1 da degiserek bilgiyi temel alan yonetimler 6n plana
cikabilmektedir. Bilgi ekonomisinde ve bilgi yoOnetiminde yeniden yapilanma
stirecinden gecen sirket sayisindaki artis bu degisimin bir gostergesi olmaktadir.
Bununla beraber gii¢lii kuruluglar biiylik maddi ve mali varliklara sahip olan kuruluslar
degil, entelektiiel sermayelerini de giliclendirebilen etkin bigimde kullanabilen ve

yonetebilen kuruluslardir (Akin, 2019).
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Tablo 2. 1: Entelektiiel Sermayenin Baslica Unsurlar1 ve Kodlama Yo6ntemleri

Insan Sermayesi:
Yaraticilik, egitim,
calisan memnuniyeti,
verimlilik, kadroda
devamlilik, teknolojik
okur-yazarlik

Miisteri Sermayesi:

Miisteri memnuniyeti,
miisteri sadakati,
markalar, pazar payi,
miisteri portfoyi

Yapisal Sermaye:

Patentler, dayanisma,
lisans, franchising, kalite,
hatalardan ders ¢ikarma,

giiven, ekip calismasi,

rekabetci tistlinliik,
vizyon ve stratejiler

Rekabet¢i Sermaye:

Stratejiler ve Farklilasma

Sosyal Sermaye:

Dagitim kanallari,
miisterilerle iliskiler,
tedarikgiler, firma ve

sektoriin ekosistemleri

itibar Sermayesi:

Uzun vadeli alim, firmaya
veya sahsa giliven,
sozlesmelerde esneklik,
duistik kredi faizi

Kaynak: Akin, 2019.

Entelektiiel sermaye 6l¢iilmeyeni 6l¢erek bilangoda olmayan varliklar: kapsamaktadir.

Bu sermaye ¢esidi bilgi ve fikir iligkisini ortaya ¢ikarmak i¢in arastirma yapmaktadir.

Bu yiizden bu sermaye ¢esidi dinamik bir unsur olup bir hedeften ziyade iliskiyi

inceleyen bir konu olmaktadir. Dolayisiyla isgdren yetenegi, miisteri, teknoloji, patent

ve siirece dair bilgileri icerir. Bir diger acidan bakildiginda ise entelektiiel sermaye bir

kurulusun islevinin dizayni ve siirdiiriilebilirliginin saglanmasi i¢in korumak zorunda

kaldigr iliski i¢in gerekli olan fikirlerdir. Entelektiiel sermayeyle performans ya da

rekabet avantaji gosterilmektedir. Bu sermaye ¢esidinden kazanilan sonuglar asagidaki

gibi siralanabilir (http://danismend.com/kategori/altkategori/entellektuel-sermaye/,

2020):

Entelektiiel sermaye, isletme bilangcosundan kesin bigimde elde edilemeyen varliklarin

toplami1 olmaktadir.

- Entelektiiel

sermaye,

isletmelerdeki

saglanmasinin ana kaynagidir.

- Isletmenin

sorumluluktur.

entelektiiel

sermayesinin

rekabet

yonetimi

ustiinliigiinde  kalicilik

onemli  yOnetimsel

- Entelektiiel sermayedeki artiglar ya da azaliglar entelektiiel performans olup

bunlar goriiniir hale getirilebilmekte ve olgiilebilmektedir.
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- Entelektiiel sermayeyi goriiniir hale getirmek ve Ol¢iimlemek amaciyla
yonetilen sistematik bir yaklagim, isletmelerin yapisina, tiiriine, biiyiikliigiine,

sahiplerine ve cografi pozisyonuna bagli olmadan artis géstermektedir.

Entelektiiel sermayeyle alakali en yaygin siniflandirma entelektiiel sermayeyi, yapisal
sermaye, insan sermayesi ve miisteri sermayesi olarak boliimlemislerdir. Ote yandan
bazi kaynaklar ise insan sermayesini ve yapisal sermayeyi ayirmaktadir. Diger taraftan
bazi simiflandirmalarda ise miisteri sermayesi tabiri kullaniimakta olup bu tiire daha
kapsayici olarak iliskisel ya da iligkiler sermayesi de denildigi goriilmektedir (Goksel
ve Baytekin, 2008).

Insan Sermayesi

Miisteri Sermayesi Yapisal Sermaye

Deger

Sekil 2. 2: Entelektiiel Sermayenin Bilesenleri
Kaynak: Goksel ve Baytekin, 2008.

2.5.1slam Iktisad1 Perspektifinden Sermaye Kavram

Sermaye kelimesi farsgadan dilimize gegen bir kavramdir. Bir ticaret isinin kurularak
ylriitiilmesi amaciyla gereken anapara ile paraya gevrilebilir mallarin hepsi, bagmal,

anamal, meta, kapital ve resiilmal olarak tanimlanir (TDK, 2020).

Kur'an-1 Kerim'de sermaye anlaminda kullanilan "re'sii'l-mal" ve "bidaa" kelimeleri
geemektedir. Re'siil-mal; kar vb. artislar disinda olan ana mal, bidaa ise ticaret icin
ayrilmis mal anlamina gelmektedir. So6zliikteki anlami, "denge noktasindan saga veya
sola sapma” olan "mal” Kur'an-1 Kerim'de tekil ve cogul olarak yaklasik seksen yerde
gecmektedir. Kur'an-1 Kerim'e goére mal, insanin hayatina devam etmesi igin
yararlandigi, varligiyla 6viing duydugu, daha fazla kazanmak amaciyla calisip

cabaladig1 demir, altin, giimiis, bahg¢e/bag, zirai {irlinler ve hayvanlar gibi her ¢esitteki
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kaynaktir. Sermaye Islim hukukunda "mal" kavramu igerisinde ele alinmaktadir.
Hukukta mal, cesitli sekillerde anlatilmaktadir. Ornegin, malin arz ve ayn seklindeki
anlatimidir. "Arz" (meta) para, keyli ve vezni mallar disindaki emtia ve kumas gibi
direkt kendilerinden faydalanilan unsurdur. "Ayn" ise miisahhas (somut) ve muayyen
(belirli) olan mallara kullanildig: gibi "nakit olarak da adlandirilan basili madeni altin
ve giimiis paralar i¢in de kullanilir. "Arz" kelimesine karsilik "ayn" kullanimi

secildiginde daha ziyade nakit para kastedilmektedir (Bayindir, 2020).

Fikih eserlerinde bulunan akid sirketleri (iki ya da daha fazla kisinin sézlesme
kapsaminda ortak is yapmasini saglayan ortaklik) boliimiinde Res’iil Mal kavrami
genis bir yelpazede kullanilir. Burada taraflar is giicii (a‘mal), mal (emval) veya kredi
ve itibar (viictih) ortakligi gibi tiirlerde yeni sirketler kurabilirler. Bu sirketlerin her
biri kar zarar paylasimi, sermaye ve ortaklarin birbirleriyle yalnizca vekalet veya ayri
ayr iligki i¢inde olmalarina gore indn ve mufavadaa gibi alt tiirlere ayrilmaktadir

(Topal, 2008).

Kisinin sermaye {lstlindeki miilkiyeti problemi, iktisadi sistemlerde de tartigilan
konulardan biri olmaya devam etmektedir. Kapitalist anlayisa gore bireyin sermaye
{istiinde mutlak bir miilkiyet hakki bulunur. Insan sermayeyi herhangi bir sinirlamaya
tabi olmadan istedigi bicimde isletebilir. Islim'da sermaye iizerinde &zel miilkiyet
hakki taninmig ve kisiler arasinda servet ve gelir farklilagmasi, is boliimiiniin geregi
kabul edilmistir. Nitekim Kuran-1 Kerim’de "Gdérmediniz mi, Allah, goklerde ve
verlerde bulunan gseyleri sizin emrinize verdi ve goriiniir- goriinmez nimetlerini
tistiiniize sacti". "Yoksa Rabbinin rahmetini onlar mi paylastirtyorlar? Simdiki
hayatta, onlarin gegimliklerini aralarinda paylastiran, birbirlerine is gordiirmeleri
icin kimini kimine derecelerle iistiin kilan biziz." ifadeleriyle miilkiyet hakkina
deginilmistir. Insan, sermayeyi elde etme ve harcama asamasinda bazi kurallara
uymaktan sorumludur. Insanin emrine verilen tiim imkéan ve kaynaklar, onun istedigi
gibi tasarrufta bulunacagi bir mal olmayip, bir imtihan aracidir. Ote yandan Islam'm
sermaye tizerindeki tasarruf anlayisinda getirdigi sinirlamalardan en 6nemlisi de faizin
yasak olusudur. Dolayistyla dengeli bir gelir dagiliminin hedeflendigi ekonomik bir
sistemde kredi uygulamasina yer verilmemelidir. Ciinkii faiz, kredi sisteminin bir
trlintidiir. Toplumsal hayatta adalet hakkindaki prensiplerin zarara ugramasina ve
haksizliklarin ortaya ¢ikmasina sebep olan en temel etkenlerden biridir. Kur'an-1

Kerim'in bu konuya yaklasimi "Eger tevbe edip (faizden) vaz gegerseniz ana
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sermayeniz sizindir; boylece ne zulmetmis ne de zulme ugramis olursunuz.” (Baymndir,

2020).

Islam’m sermaye goriisii, IslAmi hayat kriterlerinin toplumsal ve bireysel hayata
yansitilan ekonomik faaliyetlerin sinirlari igerisindedir. Bu agidan Ser’i hiikiimler
onem arz etmektedir. Islam ekonomisinde sermaye ve servetin kazanilmasinda ve
degerlendirmesindeki ana unsurlar Tablo 2.1°de tabloda 6zetlenmistir (Korkut, 2018:
79).

Tablo 2. 2: Islam iktisadinda Sermaye Elde Edilmesinde ve Degerlendirilmesinde

Temel isleyis
Ilkeler isleyis
Kisisel haklara uyum saglamasi Paran1nli<1;)1111;;(ﬁ;1;rll);l‘t)lglmde

Miilkiyet haklarina uyum saglamasi -
Ahlaki degerlere dayanmadan piyasa
Kontratlar (S6zlesmeler) giiclerinin piyasay1 yonlendirmesine
izin verilmemesi

Faiz yasagi
Uretim faktoriindeki emegin énemi ve  Yalnizca kar odakli ve maddi biiyiime
calisarak sermaye ile servet sahibi gelir elde edilmesinin 6nlenmesi adil
olunmasi gelir dagiliminin saglanmasi
Devletin adil ekonomik sistemdeki rolii

Devletin yalnizca karin elde
edilmesine odaklanmamasi ve soz
konusu gelirin nasil kazanildigina da
odaklanilmast

Ahlaki degerlerle faaliyet gostermek

Kaynak: Korkut, 2018.

Islam iktisadinda sermaye bagmmsiz bir iiretim unsuru olarak kabul edilmez.
Dolayisiyla sadece sermayeden gelir elde eden, yani sermayesini somiirerek yasayan
bir siif ekonomik sistemde diisiiniilmemistir. Sermaye her zaman bir iiretim faktorii
perspektifinden emekle birlikte amlir ve konumlamr. Uretim siirecinde emek ve
sermayenin ortak degerlendirilmesi, Islami finans usullerinin temeli olan mudarebe ve
miisareke gibi uygulamalarin da 6ziinli olusturmustur. Sermayeye emekten baska bir
tiretim faktorii muamelesi yapilmayarak, liretim siirecine emegiyle katilanlar ile
liretime sermayesi ile katilanlar arasindaki tiim c¢atigmalar ortadan kaldirilmistir.
Risksiz kér getiren ve emege bagli olmaksizin iiretime giren sermayenin getirisi kardir.
Isciler bu tiir iiretime katilmak istemiyorlar. Bu durum, belirli gruplarda servet

birikimini engelleyen Islami sermaye yasag ile celismektedir. Risksiz arti deger,
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kapitalist tekellere karsi emek olusumuna yol acar. Kisi veya gruplarin sadece sahip
olduklar1 sermayeden risksiz kazang elde etmeleri, sermaye sahiplerine siirekli bir
servet akisi saglar. Bu akis, bir siire sonra sermayesi olmayanlar ile sermayesi olanlar

arasinda kapatilamayacak bir gelir ugurumu yaratir (Korkut, 2018: 80).

Islam ekonomisinde temel iiretim faktorii emektir. Girisimcilik de bu anlamda ¢alisma
kavramina dahildir. Ayrica herhangi bir hizmeti iireten veya iireten tliccar, sanatkar ve
isciler de is kavramina dahildir. Bu nedenle Islam iktisadindaki emek ve isci kavrami,
modern zamanlarin anlayisindan daha kapsayicidir. Geliri kolaylikla asgariye
indirmeye ¢alisan Islam iktisat psikolojisi, bu anlamda is ile iicret arasindaki dengeyi
bozmamay1 amaglar. Islam iktisadinin temel amaglarindan biri, faizle degil, kendi
sermayesiyle yapilan yatirimlara dayali bir ekonomik diizen kurmakti. Sermayenin
tiretim faktorii olmasi i¢in emek gereklidir. Sermayenin iiretimden diglanmamasi ve
bir finans kaynag1 olarak iiretime girerek sifir faiz geliri saglamasi, islami sermaye
goriisii igin ortak bir ¢erceve sunmaktadir (Tabakoglu, 2005: 1167 aktaran: Korkut,
2018: 81).

Islam, ortaya ciktigi toplumda, emek ve sermayeyi bitlestirmeye, onlar1 birlikte
liretmeye ve para kazanmaya tesvik etmeye, biiylimelerine ve ekonomik deger

“«

kazanmalarina izin vermeye calismistir. Su ayeti kerime “...bir kisminin Allah'in
liitfundan bir kdar aramak iizere yeryiiziinde yol tepeceklerini, diger bir kisminin da
Allah yolunda c¢arpisacaklarini bilmektedir...” toplumda is boliimiine ve emek-
sermaye ayriminin kabuliine isaret etmektedir. Benzer sekilde, Muhacir ve Ensar'in
hicretten sonra eslestirilmesi de ortakligin en kapsamli 6rnegidir. O kadar ki bu
kardeslik ekonomide, kiiltiirde ve savasta uygulamaya sunulmustur. EK olarak
Medine'de Hz. Peygamber, Yahudi pazari karsiliginda emek ve sermayenin bulusma
firsat1 bulacagi bir pazar kurmustur. Mallar1 pazara getiren kervanlar ortakliklarla
kurulur ve ortakliklarin ¢ogu Mudarebe (is ortakliklari) yontemiyle kurulur. Ayrica
Muzaraa, Musakat ve Mugarese tipi ortakliklarin toprak sahipleri ve topraksizlar

tarafindan kurulmasina Islam'da izin verilmesi de bu goriisii desteklemektedir

(Habergetiren, 2005: 53).

Kapitalizmde sinirsiz servet miilkiyeti ve iiretim araglarinin 6zel miilkiyeti taninirken,
bu miilkiyet Marksizm'de taninmamakta ve sermaye iiretiminin devletin ve toplumun
ortak mal1 oldugu ileri siiriilmektedir. Ote yandan Islam'da, servet edinme hakkinin,
ozellikle sermayenin 6zel miilkiyetinin kabul edilmesiyle, gelir ve servetin insanlar
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arasinda boliinmesi yolu agilmistir. Bu durum is boliimiiniin bir sonucudur. Ancak bu
hak mutlak ve sinirsiz degildir. Bu nedenle, bu hak ve kullanimi belirli sinirlamalara
tabidir. Ayrica Islam'da servetin elde edilmesi ve harcanmasi, ahlaki temeller,

ekonomik ve sosyal adalet gibi temel ilkelerle sinirhidir (A.g.e.: 48).
2.5.1. Kur’an-1 Kerimde Sermaye Kavram

Kur’an-1 Kerim’de sermaye kavramindan ziyade mal ve servet kavramlari ¢okca
kullanilmistir. Bu bakimdan servet ile sermaye arasindaki farka kisaca deginmekte

fayda vardir.

Servet bir kisinin sahip oldugu mal ve miilklerin tamamin ifade ederken, sermaye bu
mal ve miilkler i¢inden iiretim ve ticaret i¢in ayrilan, ekonomik bir deger liretmek igin
kullanilan para ve paraya cevrilebilen parasal bir degeri olan makine ekipman ve
gayrimenkul cinsinden varliklar1 ifade eder. Servet tiretim amaciyla kullanilmadik¢a
duragan olan ve tiiketildikg¢e eriyen bir yapida iken, sermaye hareketli olup iiretimin
bir unsuru olarak katma deger iireten ve karin ilavesiyle biiyiime potansiyeli olan bir

yapidadir.

Kurani Kerimde “mal” ve gogulu olan “emval” kelimesi 80 yerde gegmektedir. Re’siil-
mal (bas mal) kelimesi ile ifade edilen sermaye ise faizle bor¢ verilen paranin faiz
disindaki kismin1 yani borg olarak verilen ana tutar1 ifade etmek i¢in Bakara suresinde;
“Eger boyle yapmazsaniz, o zaman Allah ve Resulii tarafindan size savas agilmuis
oldugunu bilin. Eger tevbe ederseniz, sermayeleriniz sizindir. Haks:zl:k etmezsiniz,
haksizliga da ugramazs:niz. (Bakara 279) gegmektedir. Yani sermaye faiz igin verilen
para icin kullanilmustir. Islam faizi yasaklamis ancak faizden vaz gecildigi takdirde

faiz geliri elde etmek i¢in kullanilan sermayenin geri alinmasini caiz gormiistiir.

Kapitaliz bireyin miilkiyet hakkinin mutlakligindan ve diledigi gibi tasarruf
etmesinden yana tavir alirken, sosyalizm bireyin miilk sahibi olmasini yasaklamis,
kolektif miilkiyeti savunmustur. Ancak Islam dini mali ve serveti kisi i¢in helal saymis
ve mal iizerinden tasarruf hakki tanimistir. Ancak Islam’da miilk Allah’in kabul

edilmekte, insana miilk hakkinda mutlak hakimiyet ve tasarruf yetkisi tanimamaktadr.

Mal ve servet insana emanet verilmistir. Bundan dolayr bu mal ve miilkte mutlak
hakim olan Allah’in tasarruf hakki vardir. Allah tasarruf hakkini zekéat ve sadaka
dagitilmasi, helal kazang yollarinin tercih edilmesi, miras yoluyla varislerin hakkinin

korunmasi, yetimin malinin muhafazasi seklinde kullanmaktadir.
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Kuranda mal ve servet edinmenin usulii ve yollar1 belirtilmistir. Bakara suresinde;
“Aranizda birbirinizin mallarmni haksiz yere yemeyin. Insanlarm mallarindan bir
kismini bile bile giinaha girerek yemek i¢in onlar1 hakimlere (riigvet olarak) vermeyin”
(Bakara 188) Buyurulmaktadir. Yine Nisa suresinde “Ey iman edenler! Mallarinizi,
sizden (aranizda) karsilikli anlasmadan (dogan) bir ticaretten baska, (hile, hirsizlik,
faiz, karaborsa, yalan ve aldatma gibi) haksiz 'nedenler ve yollarla' (batilca) yemeyin.
Bu ayette mallarin insanlar arasinda el degistirmesinin ancak karsilikli rizaya dayanan
ticaretle olmas1 halinde helal sayilacagi vurgulanmaktadir. Bu ayette ayn1 zamanda
ticari faaliyetlerin sonucu elde edilen karin helal kabul edildigi, ticaretin ve
aligverisinde karsilikli rizaya dayanmasi gerektigi anlasilmaktadir. Peygamber
Efendimiz de bir hadisinde; “Her miisliimanin éteki miisliimana kani, wrzi (namusu) ve

malr haramdir!” (Mislim birr32) rivayetle ayni noktaya isaret buyurmustur.

Bir baska ayette ise “Ey iman edenler! Hahamlardan ve rahiplerden bir¢ogu,
insanlarin mallarini haksiz yollarla yiyorlar ve Allah'in yolundan alikoyuyorlar. Altin
ve glimiisii biriktirip gizleyerek onlari Allah yolunda harcamayanlari elem dolu bir
azapla miijdele” (Tevbe 34) buyurularak insanlarin mallarinin haram olan birtakim
usullerle yenmemesi, onlara haksizlik edilmemesi, riisvet, hile, kumar faiz gibi yollarla
mallarmin ellerinden alinmamasi1 emredilmekte, ayrica altin ve giimiisii biriktirerek

Allah yolunda harcamayanlar i¢in de elem dolu bir azabin oldugu bildirilmektedir.

Mal ve servet insana giizel gosterilmis ve sevdirilmistir. Kefh suresinde “Mallar ve
eviatlar, diinya hayatimin siistidiir. Baki kalacak salih ameller ise, Rabbinin katinda,
sevap olarak da iimit olarak da daha haywhidir.” (Kehf 46) buyurularak maldan ziyade
salih amellerin Allah katinda bir degeri ve karsilig1 oldugu, timit baglamaya daha layik
oldugu ifade edilmektedir. Bagka bir ayette ise mallarin ve evlatlarin imtihan vesilesi
oldugu vurgulanmaktadir; “Dogrusu mallariniz ve ¢ocuklariniz bir imtihandir. Biiyiik
ecir ise Allah katindadwr” (Tegabunl5). Baska bir ayette ise; Nih dedi ki: "Rabbim!
Gergekten onlar bana karsi geldiler, mali ve ¢ocugu ancak kendi hiisranini artiran
kimselere uydular.” (Nuh21) buyurulmakta mal ve evladin insan i¢in bir hiisrana ve
kayba doniisme tehlikesinden bahsetmektedir. Buna karsin; “Siiphesiz Allah,
mii'minlerden canlarint ve mallarim, kendilerine verecegi cennet karsiliginda satin
almigtir...” (Tevbe 111) Buyurarak malin ayn1 zamanda cenneti kazanmaya vesile

olacak bir alisverisin unsuru oldugu da vurgulanmistir.
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Allah (c.c.) insana mal sevgisi vermekle birlikte mal sevgisinin asiri olmamasi, malin
diinya ve ahiret hayatini kazanmaya bir vesile kilmmasi ve ihtiya¢ sahiplerine
harcanmasini tavsiye etmektedir; “Icinizde liituf ve servet sahibi olanlar, yakinlarina,
diiskiinlere ve Allah yolunda hicret edenlere, vermemek icin yemin etmesinler,
affetsinler, gegsinler. Allah'n sizi bagislamasindan hoslanmaz misiniz? Allah

bagislayandir, merhametli olandir” (Nur: 22) buyurulmustur.

Insanlar mallar1 iizerinden yeni kazanglar elde ederek servetlerini artirma yoluna
giderler. Bunu yaparken Islam’m emir ve yasaklarmi gdzetmeleri, haram olan
usullerden uzak durarak kazang saglamalari istenmektedir. iktisadi hayatta dikkat
edilmesi gereken yasaklarin basinda da faizli islemler ve faiz geliri yer almaktadir.
Allah faiz yiyenleri siddetli bir seklide uyarmis, Allah ve Resuliine savas agmak gibi
biiyiik bir eylem iginde olacaklarin1 sdylemistir. Bakara suresinde; “Allah, faiz malin
mahveder, sadakalar: ise artirir (bereketlendirir). Allah hi¢hir giinahkdar nankorii
sevmez” (Bakara 276) buyurmus, Peygamber Efendimiz ise bir hadisinde; Sadaka
vermekle mal eksilmez...” (Riyaziissalihin 604) diyerek sadakanin faziletine ve

bereketine isaret etmistir.

Islam mal ve servetin belirli bir ziimre elinde toplanmasini istemez. Servetin {izerinden
verilmesi farz olan zekat ve harcanmasi tavsiye edilen sadakalar ile toplumda ihtiyag

sahiplerinin bu mallardan istifade edilmesi saglanmaktadir. Hasr suresinde;

Allahin, (fethedilen)  memleketlerin  ahalisinden  savasimaksizin
pevgamberine kazandirdigi mallar; Allah'a, peygambere, onun yakinlarina,
yetimlere, yoksullara ve yolda kalmislara aittir. O mallar, i¢inizden yalniz
zenginler arasinda dolasan bir servet (ve gii¢) haline gelmesin diye (Allah
boyle hiikmetmistir). Peygamber size ne verdiyse onu alin, neyi de size yasak
ettiyse ondan vazgegin. Allah'a karsi gelmekten sakinin. Siiphesiz, Allah'in

azabi ¢etindir. (Hasr 7)

Buyrulmaktadir. Burada dikkat edilmesi gereken bir husus da Allah’in mal ve serveti
insanlardan diledigine liitfettigi, dilediginden de c¢ekip aldigi hususudur. Allah
peygamberine savasmaksizin mal kazandirdigimi bildirmektedir. Kasas Suresinden
zenginligi ile bilinen Karun’un; “Bu servet ancak, bende mevcut bir ilimden otiirii
bana verilmistir' demisti. Allah'in, énceleri, ondan daha giiclii ve topladig: sey daha

fazla olan nice nesilleri yok ettigini bilmez mi? Suglularin suglari kendilerinden

57


https://kuran.gen.tr/?x=s_main&y=s_middle&kid=1&sid=2
https://kuran.gen.tr/?x=s_main&y=s_middle&kid=1&sid=2
https://kuran.gen.tr/?x=s_main&y=s_middle&kid=1&sid=2

sorulmaz” (kasas 78) diyerek servetini kendisinden kaynakli bir ilimden dolay: elde
ettigi yanilgisin1 vurgulamaktadir. Yine bagka bir ayette Allah (cc) insan1 denemek
icin zaman zaman malca ikramda bulundugunu zaman zaman da rizkini daralttigin
bildirmektedir; “Insan ise; Rabbi onu deneyip de kendisine ikramda bulundugunda,
ona bol bol nimetler verdiginde, "Rabbim bana ikram etti" der. Ama onu deneyip
rizkimi daraltinca da "Rabbim beni asagiladi" der. Haywr, hayir! Yetime ikram
etmiyorsunuz. Yoksulu yedirmek konusunda birbirinizi tegvik etmiyorsunuz. Haram
heldl demeden mirasi alabildigine yiyorsunuz. Mali da pek ¢ok seviyorsunuz” (fecrl5s-
20) insan kazanci kendinden bilmemeli, Rabbinin diledigine mal ve servet verdigini,
calismay1 ve ticareti buna vesile kildigin1 diledigine de ¢ok calismasina ve gayretine
ragmen mal ve servet nasip etmedi bilincinde olmali, her iki durumu da bir imtihan

vesilesi olarak gormelidir.

Mal ve servetin insanlarinin bagini1 dondiirdiigii, yoldan saptirdigi, kibir ve gurura sevk
ettigi, bagkalaria kars1 6viing vesilesi yaptig1 bilinen bir gergektir. Allah (c.c.) insana
mal vermekle birlikte bu malin kalic1 olmadigini, imtihan vesilesi oldugunu, malinin
Allah karsisinda kendini koruyamayacagini, bundan dolayr malina giivenip
aldanmamasi1 gerektigini de hatirlatmaktadir. Humeze suresinde; “Malinin kendisini
oliimsiiz kilacagim sanir” (Humeze 3) buyurulmakta, diinya hayatin1 arzu edenlerin
Karun’u ve servetini gordiiklerinde; “Kdriin, ziyneti ve gorkemi igerisinde kavminin
karsisina ¢ikti. Diinya hayatimi arzu edenler;, "'Keske Kdriin'a verilen (servet) gibi
bizim de (servetimiz) olsaydi. Siiphesiz o biiyiik bir servet sahibidir’ dediler” (Kasas
79) imrendikleri ve Karun gibi olmayi arzuladiklari anlatilmaktadir. Allah (c.c.)
boylesi durumlar icin; “Onlarin mallart ve ¢ocuklari seni imrendirmesin. Allah
bunlarla onlara diinya hayatinda azab etmeyi ve kdfir olduklar: halde canlarinin

¢tkmasini diliyor. (Tevbe 55) buyurmaktadir.

Peygamber Efendimiz de hadislerinde Allah’in kendisine mal verdigi kimse i¢in su
miijdeyi vermistir; “Sadece su iki kimseye gipta edilir: Biri Allah’in kendisine Kur’an
verdigi ve gece giindiiz onunla mesgul olan kimse, digeri Allah’in kendisine mal

verdigi ve bu mali gece giindiiz O 'nun yolunda harcayan kimse” (Riyaziissalihin 999)

Baska bir hadisinde Peygamber efendimiz; “Gergek zenginlik, mal ¢oklugu degil,
goniil toklugudur” (Buhari, rakak15) buyurarak asil zenginlige vurgu yaparken bagka
bir hadisinde; diinyanin ve onun i¢inde bulunan malin kiymetsiz oldugunu bildirmis;
“Uyanik olunuz! Stiphesiz diinya degersizdir. Diinyada olan mal miilk de kiymetsizdir.
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Ancak Allah Teald nin zikri ve O’na yaklastiran seylerle, ogretici ve ogrenici olmak
miistesnadir” (tirmizi zithd 14) buyurarak asil zenginligin Allah’1 zikretmek ve ona

yaklastiran seylerle mesgul olmak oldugunu tavsiye etmistir.
2.6.Sermaye Yapisi Teorileri

Finans literatiiriiniin en tartigmalar1 konularindan biriside sirketlerin bor¢ ve 6zkaynak

yapisinin belirlenmesinde kullanacaklar1 yontemdir.

Ister faizli ister faizsiz finansman yontemleri ile elde edilmis olsun, sermayenin
olusumu ve maliyeti faaliyetlerden elde edilecek kar1 ve karin finansman saglayicilar

arasindaki paylasimini dogrudan etkilemektedir.

Faizsiz finansman yontemlerinden satim ve kiralama yontemleri, bir sirket igin
yabanci kaynak kullanimi olarak degerlendirilirken, ortaklik yontemi ile finansman

saglama, 6z sermaye olarak degerlendirilir.

Finans literatiiriinde sermaye yapisi, bir sirketin kendini finanse etmek i¢in kullandig1
kisa vadeli borg, uzun vadeli bor¢ ve 6z sermayenin sabit kismi olarak tanimlanir.
Bagka bir deyisle, sermaye yapisi, bir sirketin fiili yatirnmlarim1 finanse etmek icin
kullandi1g1 menkul kiymetlerin bilesimidir. Isletmeler biiyiimeye calistik¢a sermayeye
thtiya¢ duyarlar. Sermaye gereksinimlerini karsilamak i¢in yaygin olarak iki
finansman kaynagi kullamilir. Bu kaynaklar yabanci ve 6zel kaynaklardir. Offshore
(yabanci) kaynak, sirketin alacaklilara kars1 belirli zamanlarda geri 6deme gerektiren
yiikiimliiliklerini ifade eder. Ozsermaye ise, sirketin alacaklilarina kars:
yiikiimliiliiklerini yerine getirdikten sonra varliklarin hissedarlara kalan kismudir.
Yabanci kaynaklar sadece sirket disindan gelirken, 6zsermaye sirket icinden veya
disindan temin edilebilir. Sermaye yapisini olusturan unsurlardan biri olan yabanci
kaynaklar iki temel 6zellige sahiptir. Birincisi, yabanci kaynaklara 6denen faizin vergi
kalkanina tabi olmasi, ikincisi ise yabanci kaynaklarin geri doniisiiniin belirli bir siire
ile sabitlenmesidir. Ote yandan, daha fazla bor¢ kullanmak, isletmeyi daha fazla riske
maruz biraktigi icin daha yliksek sermaye maliyetine yol agabilir. Ayrica, faaliyetleri
sonucunda faiz ve bor¢ ddeme yiikiimliiliikklerini yerine getirmek icin gerekli gelirin
saglanamamasi ve ortaklarin bu yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi durumunda
sirket iflas riski ile karsi karsiya kalabilir. Sermaye yapisinin bir diger bileseni olan
Ozkaynak, sirkete sabit bir maliyet getirmemesi, raf 6mriiniin olmamasi, yonetime

katilmaya izin vermesi ve sirketin finansal riskini azaltmasi gibi 6zellik ve avantajlara
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sahiptir. Ote yandan, imtiyazsiz sirket kazanglari, belirsiz kazanglar, hissedarlarin
yabanci kaynaklar bulunduktan sonra sirket varliklari iizerinde hakki olmasi ve
temettii 6demelerinin faiz 6demeleri ile aymi vergi koruyucu etkiye sahip olmamasi

gibi olumsuz 6zellikler de vardir (Karadeniz, Kaplan ve Giiney, 2016).

Sermaye yapisina yonelik ilk ¢aligma, 1958 yilinda Modigliani ve Miller tarafindan
yapilmistir. Bu calismada 43 elektrik isletmesine ait 1947-1948 yillarin1 kapsayan
verileri ve 42 petrol isletmesinin 1953 yilina ait verileri kullanilmistir. Calismada, iflas
riski, vergiler, asimetrik bilgi ve vekalet maliyetleri gibi piyasa kaynakli maliyetlerin
yoklugunda, maliyetler, sermaye maliyeti ile firmanin piyasa degeri ve sermaye yapisi
arasinda bir iliski olmadig1 sonucuna varilmistir. {lk ¢alismalarindan bes yil sonra
Modigliani ve Miller vergi degiskenligini dikkate alarak yeni bir makale yazmislardir.
63 elektrik isletmesinin 1954-1957 donemi araligindaki verilerini kullanarak
gerceklestirdikleri ¢alismalarinda isletmelerin  borglandiklarinda borcun vergi
avantajindan istifade ile piyasa degerini yiikseltebileceklerini vurgulamislardir. Ancak
bu bor¢lanmanm belirli bir noktadan sonra maliyetinin, 6zkaynak maliyetini

asabilecegini de vurgulamislardir (Engin, Erbas ve Sokmen, 2019).

Finansal literatiirde sermaye yapisi kararlarinin alinmasi ve optimal sermaye yapisina
ulasilmas1 konusunda bir¢ok yaklasim ve teori gelistirilmistir. Bu ¢er¢evede net gelir
yaklasimi, net isletme geliri yaklagimi, geleneksel yaklasim ve MM (Modigliani ve
Miller) yaklagimi: bulunmaktadir. Ardindan, sermaye yapisinin gergek hayattaki
davranigin1 agiklamada daha pratik oldugu diisiiniilen denge teorisi ve sermaye
yerinden yonetim teorisi olmak iizere iki yeni teori gelistirilmistir. Denge teorisi,
bor¢lanmanin fayda ve maliyetlerinin dengelenmesiyle optimal sermaye yapisinin elde
edilebilecegini One siirerken, finansman hiyerarsisi teorisi, firmalarin sermaye yapisini
olustururken, oncelikle i¢ kaynaklari, daha sonra borglanmay: ve son olarak, hisse
senedi ihract yoluna gidecegini savunur. Ancak, sermaye yapist kararlarini hangi
teorinin tam olarak agiklayabilecegi konusunda hala bir fikir birligi yoktur (Engin,
Erbas ve Sokmen, 2019).

Sermaye yapisi teorileri klasik ve modern sermaye yapisi teorileri olmak iizere ikiye
ayrilir. Kurumsal sermaye yapisiyla ilgili yaklasimlar, kurumsal sermaye yapilarin
firma degeri ve firmanin sermaye maliyeti lizerindeki etkileri agisindan ele alir (Kartal,

2017).
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2.6.1. Klasik Sermaye Yapisi Teorileri

Klasik sermaye yapisi teorileri, sermaye yapisi kararlarinin sermaye maliyeti ve piyasa
degeri lizerindeki etkisini agiklamaya ¢alisir. Klasik teoriler arasinda net isletme geliri
ve net gelir teorisi David Durand tarafindan ortaya atilmistir. Net gelir teorisine gore,
bir firmanin sermaye yapisint olustururken diisiik maliyetli yabanci kaynaklarin
kullanilmastyla birlikte, yiiksek maliyet 6zkaynak oranmi diisecek ve firma borg
seviyesini artiracak ve ortalama maliyeti diisiirecektir. Net isletme geliri teorisinde,
borcun belirli bir seviyeden sonra finansal risk getirmesi ve bir seviyeden sonra
0zkaynak maliyetinin artmasi nedeniyle yabanci kaynak kullaniminin ortalama
sermaye maliyetini etkilemeyecegi gosterilmektedir. Geleneksel teoriye gore, finansal
yoneticilerin belirli bir sermaye yapist kombinasyonuna kadar finansal kaldiractan
yararlanarak bir firmanin degerini artirabilecegi varsayilmistir. Diger bir deyisle,
isletme yabanci kaynaklart makul diizeyde kullandiginda, agirlikli ortalama sermaye
maliyetinin en uygun oldugunu varsayarsak, isletmenin degeri en yiiksek olacaktir. Bu
noktadan sonra yabanci kaynak kullanimi1 6zsermaye ve bor¢ maliyetini artirarak
ortalama sermaye maliyetini ylikseltecektir. Klasik teorilerden biri olan Modigliani ve
Miller (MM) tarafindan gelistirilen teoride, vergilerin ve diger faktorlerin etkisini goz
ard1 ederek sermaye maliyetinin ve firma degerinin firmanin sermaye yapisindan
bagimsiz oldugunu savunmaktadir. MM ek olarak, vergi degiskenini de dikkate
almakta ve firmalarin bor¢landiklarinda vergi kalkanlarindan yararlanarak piyasa

degerlerini artirabileceklerini gostermektedir (Karadeniz, Kaplan ve Giiney 2016).
2.6.2. Modern Sermaye Yapisi Teorileri

Modigliani-Miller'in 6nerdigi yaklasimla kurumsal sermaye yapisi lizerine yeni
yansimalar baglatildi. Modigliani-Miller yaklagimi bir doniim noktas1 olarak kabul

edildiginden, bu yeni tartigmalar modern yaklasimlar acisindan ele alinmaktadir

(Kartal, 2017).

Modern sermaye yapisi teorileri ise firmalarin sermaye yapisi kararlarini etkileyen
degiskenleri agiklamak icin gelistirilmis teorilerdir. Bu teorilerden denge teorisi veya
statik denge teorisi, borcun mali avantajina ve finansal sikinti maliyetlerinin varligina
dayanan bir yaklasimdir. Ote yandan, finansal yerellesme teorisi bilgi asimetrisini

vurgular ve yoneticiler kullandiklar1 sermayede, i¢ kaynaklar, diisiik riskli borg, riskli
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bor¢ ve yeni hisse ihraci gibi hiyerarsik bir sira izler (Karadeniz, Kaplan ve Giiney,

2016).
2.6.3. Optimal Sermaye Yapisi

Optimal sermaye, sirketlerin sermaye yapilarinin en uygun maliyetle, sirkete en fazla
verimi ve katkiyr saglayacak sekilde olusturulmasidir. Bu yapida bor¢ ve sermeye

orani da en dogru dagilimda olugsmaktadir.

Sirketler tarafindan alinan sermaye yapisi kararlari, uygun uzun vadeli finansman
kaynaklar1 karistmini olusturarak sirketlerin piyasa degerini maksimize etmeyi
amaglar. Bu kombinasyon ayni zamanda optimal sermaye yapist olarak da bilinir.
Optimal sermaye yapisi, firmalar i¢cin sermaye maliyetini en aza indirmek i¢in bor¢ ve
06z sermaye dagilimimi temsil eder. Firmalarin optimal sermaye yapisina sahip
olmalari, firma degerini maksimize eden ve sermaye maliyetini minimize eden bir
sermaye yapisina sahip oldugunu gostermektedir. Optimum sermaye yapisina
ulasilincaya kadar, bor¢lanma maliyeti 6zkaynak maliyetinden diisiik, optimal
sermaye noktasinda bor¢clanma ve Ozsermaye maliyetleri esit, optimal nokta
gecildiginde ise borglanma maliyeti ortalamanin tizerindedir. Firmalar optimal
noktaya ulastiktan sonra bor¢glanmaya devam ederse, ortalama sermaye maliyetleri
yiikselmeye baslayacaktir. Ote yandan, optimal kurumsal sermaye olusumunda
bor¢/6zsermaye dagilimi kadar bor¢ vade dagilimi da onemlidir. Bor¢glanma, sabit
yatirimlarin finansmani, kar dagitimi, isletme sermayesi ihtiyaglart gibi hususlar
dikkate alinarak sirketin finansal ihtiyaglarina uygun bir vade yapisi ile yapilmalidir

(Kartal, 2017).
2.6.4. Sermaye Yapisinin Onemi

Bir sirketin sermaye yapisi, karlilig1 ve verimliligi siirdiiriilebilir kilacak sekilde uygun

maliyetli borglar ile dengeli bir borg, 6z sermaye dagilimindan olusmalidir.

Sirketlerin sermaye yapisi hem sirket hem hissedarlar1 hem de potansiyel yatirimcilar
ve bor¢ verenler icin Onemlidir. Firmalar acisindan sermaye yapisi, firmanin
bor¢lanma maliyetini, 6z sermaye maliyetini ve agirlikli ortalama sermaye maliyetini
belirler. Sermaye yapisi, bir sirketin kar dagitim politikalar1 ve finansal esnekligi i¢in
de onemlidir. Sermaye yapisindaki bor¢/6zkaynak dengesi sirketin likiditesini de
etkileyeceginden, sirketin kar dagitmasina izin verebilir veya bunu engelleyebilir.

Benzer sekilde sermaye yapist da bir sirketin sahip olacagi finansal esnekligi ve
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finansal hareketliligi dogrudan etkiler. Optimal sermaye yapisina sahip firmalar daha
fazla finansal hareketlilige ve daha fazla finansal esneklige sahiptir. Hissedarlarin
bakis agisindan, sermaye yapisinin onemi, sirket hisselerinin deger kazanmasina
baghdir. Optimal sermaye yapilarina sahip sirketlerin hisse senetlerinin diger
sirketlere gore daha yiiksek bir piyasa degerine sahip olacagi aciktir. Boyle bir
durumda ortaklarin sahip olduklari1 paylarin toplam degeri ve dolayisiyla varliklart
artacaktir. Paydaslar agisindan, sirketlerin sermaye yapilar1 potansiyel yatirimeilar i¢in
piyasaya sinyaller gonderir. Potansiyel yatirnmcilarin yeterli bilgiye sahip olmamasi
durumunda sirketlerin sermaye yapilarina bakarak sirketlere yatirim yapip
yapmamaya karar verebilirler. Bor¢ verenler acisindan durum potansiyel
yatirimcilarinkine benzerdir. Ek olarak, bor¢ verenler, geri 6demeyi saglamak ig¢in
sermaye yapisinda degisiklik saglamak veya oOnlemek igin borclulara belirli

kisitlamalar getirebilir (Kartal, 2017).
2.7.Sermaye Maliyetinin hesaplanmasi

Isletmelerin sermaye yapilar1 &zkaynaklar ile kisa ve uzun vadeli yabanci
kaynaklardan olusmaktadir. Hem sirket hissedarlarinin hem de sirkete kaynak
saglayan borg vericilerin bekledigi bir kaynak getirisi vardir. Bu getiri isletmeler i¢in

sermaye maliyeti olarak adlandirilir ve ¢esitli yontemler kullanilarak hesaplanir.

Bir firma, varliklarinin finansmaninda adi, imtiyazli hisse senetleri ve dagitilmayan
karlar gibi 6zkaynak kalemlerinin yani sira banka kredisi ve tahvil gibi bor¢lanma
kalemlerini de kullanabilmektedir. Sermaye maliyeti, firmanin ¢esitli kaynaklardan
saglamis oldugu bor¢ ve Ozsermaye olarak adlandirilan fonlarin ortalamasindan
olugsmaktadir. Ayrica sermaye maliyeti yatirimlardan saglanan minimum getiri oranini

ifade etmektedir (Cagil, 2017).

Tiim itiretim faktorlerinin oldugu gibi, sermayenin de bir maliyeti vardir ve bu maliyet
sermayenin saglandi1 finansman kaynaklarina gore degismektedir. isletmelerin
kullandig1 finansman kaynaklarinin maliyeti isletme karlilig1 ve basarisi i¢in oldukca
onemlidir. Isletmelerin yatirimlarindan elde ettikleri getiri kullandiklar1 sermayenin
maliyetinden daha fazla ise isletmeler kar elde etmektedirler. Bu nedenle uzun
donemde karlilik elde ederek 6zellikle isletmenin piyasa degerini artirmay hedefleyen
isletme ortaklar1 ya da iist ve orta kademe yoneticileri yatirimlarinda kullandiklar

sermayenin maliyetini bilmek zorundadir. Sirketlerin finansman yontemleri arasinda
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adi ve imtiyazli hisse senetleri, tahviller veya diger menkul kiymetlerden olusan
finansal varliklar sayilabilir. Menkul kiymetler grubunda yer alan her bir menkul
kiymetin kendine 6zgii riski yatirimcilara farkli getiri oranlar1 sunmaktadir. Bu
nedenle sirketlerde sermaye maliyeti sadece hisse senetlerinden beklenen getiri orani
degil ayn1 zamanda sirketin ihrag¢ ettigi tim menkul kiymetlerden beklenen getiri

oranlarina dayanmaktadir (Cagil, 2017).

Sermaye maliyeti finans yoneticilerinin sermaye biitcelemesi kararlarinda, projelerinin
firmanin degeri iizerine olumlu etkisini analiz etmede kullandiklar1 Onemli
faktorlerden birisidir. Firmalar, yaptig1 yatirimlar i¢in kullanmig olduklar1 fonlarin
maliyetini bilmek isterler. Cilinkii firmanin gelecekte yapmay diislindiigli potansiyel
yatinmlarin gercek¢i bir sekilde degerlendirilebilmesi s6z konusu yatirimin
finansmaninda kullanilacak kaynaklarin maliyetine baglidir. Sermaye maliyetini
hesaplamadan alinacak yatirim karari firmanin zarar etmesine yol agabilmektedir.
Sermaye maliyeti firma agisindan yatirim kararlarinin yani sira finansman kararlarinin
alinmasinda da 6nemli bir Ol¢iittiir. Firmalar finansman saglarken sermaye maliyetini
diisiirmek ve piyasa degerini artirmak i¢in uygun maliyetli kaynak temin etmek
isterler. Isletmelerde sermaye maliyetinin belirlenebilmesi i¢in sermaye bilesenlerinin
tek tek hesaplanmasi gerekmektedir. Sermayenin her bir bileseninin bireysel
maliyetlerini bilmek, agirlikli ortalama sermaye maliyetini belirlemede onemlidir.
Isletmeler sermaye maliyetlerini belirlerken esas olarak borg ve 6zkaynak kalemlerini

olusturan her bir sermaye bilesiminin maliyetini hesaplamaktadirlar (A.g.e.).

Sirketlerin gercek yatirimlarini finanse etmek i¢in kullandiklar1 sermaye kaynaklarinin
sirkete bir maliyeti (sermaye maliyeti) vardir. Bu nedenle, bir sirket, kullandig1
sermaye kaynaklarinin maliyetine esit bir kar elde etmelidir. Bu baglamda sermaye
maliyeti, bir isletmenin ortalama riski olan bir yatirimdan elde etmesi beklenen en
diisiik getiri oran1 olarak da tanimlanmaktadir. Genel olarak mali literatiir, vergi
kalkani etkisinden yararlanma olanag: sagladigi i¢in yabanci kaynaklarin maliyetinin
Ozkaynak maliyetinden daha diisik oldugunu kabul eder. Bu nedenle firmalarin
yabanci kaynaklari daha diisiikk maliyetle kullanarak karlarin1 ve piyasa degerini
artirabilecekleri dnerilebilir. Ancak, yabanci kaynaklarin asir1 kullaniminin bir sirketin
finansal riskini artirdigini ve zaman i¢inde sermaye maliyetini artirabilecegini dikkate
almak Onemlidir. Sermayenin tesekkiilinde belirleyici olan Sermaye maliyeti,

yatirimeilar i¢in beklenen ortalama getiriyi ve sirketin ortalama sermaye maliyetini

64



temsil eder. Yoneticiler, sermaye tesekkiiliinde, maliyeti en diisiik buna karsilik
yabanci ve 6zkaynagin optimum bileseninden olusan ve sirkete en yiiksek piyasa
degeri sunan kombinasyonu olusturmaya ¢alismalilar. Sermaye yapisindaki
degisiklikler, ancak sirket degerde bir artis yaratirsa hissedarlar i¢in refah
saglayacaktir. Aksi takdirde, bu, hissedarlarin zenginliginde bir kayba neden olabilir.
Pay Sahipligi Verimliligindeki artis, isletmelerin degerinin arttirilmasinda etkilidir.
Bagka bir deyisle sirket degerinin en iist seviyeye ¢ikarilmasi ve hissedarlarin
zenginlesmesini temin eden 6nemli husus, sirket yoneticilerinin ideal sermaye yapisini

olusturacak kararlar almasidir. (Karadeniz, Kaplan ve Giiney, 2016: 41).
2.7.1. Oz Sermaye Maliyetinin Hesaplanmasi

Sirket hissedarlarinin sermaye olarak koydugu fonlarin ve dagitilmayan karlarin
maliyeti olarak ifade edilebilecek olan 6zsermaye maliyeti ger¢cek anlamda bir maliyet
olmay1p alternatif ya da firsat maliyeti olarak degerlendirilebilir. Hissedarlarin baska
bir yatirnma yonlendirmeyip sirket sermaye olarak koyduklari ya da kari sirket
bilinyesinde biraktiklar1 durumlar en az alternatif getiriler kadar veya daha iizerinde

olmalidir ki hissedarlar i¢in bu davranis rasyonel olsun.

Ozsermaye maliyeti yatirimcinin iistlendigi risk pirimi nedeniyle yabanci kaynak

maliyetlerinden daha yiiksektir.

Sirketlerin yeni Ozkaynak temini, hisse senedi ¢ikarilmasi ya da karlarin sirket

biinyesinde birakilmasi yontemiyle olabilir.

Hissedarlarin getirisi; hisse degerlerinde meydana gelen artis ve hisse basina diisen kar
dagitimidir. Hisse degerindeki artis donem basi1 degeri ile donem sonu degerindeki fark

olarak yansimaktadir.

Hisse senedi maliyetleri adi ve imtiyazli hisse senetleri agisindan farklilik arzeder. Adi
pay senedi ihraclarinda ilk asamadaki maliyet ihra¢ giderleri olarak karsimiza
cikmaktadir. Imtiyazli hisse senetlerinin maliyeti ise adi pay senetleri ile yabanci
kaynak maliyetlerinin arasinda bir yerde gerceklesmektedir. Imtiyazli hisse sahiplerine
Odenen temettiiler net kardan 6dendigi ii¢in bir gider olarak kabul edilmesi ve vergi
tasarrufu saglamasi s6z konusu degildir. Bu yoniiyle isletme tarafindan maliyeti
yiikksek bir finansman kaynagidir. Isletmeler mecbur kalmadikca bu ydntemle

finansman saglamazlar (Benli, 1996).
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2.7.2. Yabanca Kaynak Maliyetinin Hesaplanmasi

Yabanci kaynak maliyeti sirketlerin 6zsermaye dis1 temin ettikleri bor¢clanma usulii ile

elde edilen kaynaklara 6dedikleri faiz, komisyon ve v.b. giderlerden olusmaktadir.

Isletmede kullanilan yabanci kaynaklarin faiz ve anapara o6demelerinin farkli
zamanlardaki bor¢ miktarina esdeger iskonto oranmi yabanci kaynagin maliyetini
hesaplayacaktir. Ancak faiz 6demeleri matrahtan indirildigi ig¢in vergi etkisinin de
hesaplamalarda dikkate alinmasi gerekmektedir. isletme zarara ugrarsa, vergilerden
etkilenmeyecegi i¢in bor¢lanma maliyetleri degismeyecektir. Sirket karl ise, yabanci

kaynak kullanmanin maliyeti azalacaktir (Benli, 1996: 29).

Yabanci kaynagin miktar ve vadesi ise piyasa faiz oranlarina bagl belirlenmektedir.
Piyasa kosullar1 ve genel ekonomik ortamda yasanan sorunlara bagl olarak vade
kisalmakta ya da uzamaktadir. Faiz oranlar1 da ayni sekilde bir degisim gostermekte
belirsizlik ve risk arttik¢a isletmelerin kaynak yaratma potansiyelleri azalmaktadir.
Banka kredileri ya da sermaye piyasasindan borglanma olasiliginin azalmasi
isletmeleri alternatif finansman yontemlerine yoneltmektedir. Yabanci kaynak ile
finansmanin reel ekonomi ve finansal sistemde ortaya cikan sorunlara gére daha
duyarl oldugu gozlenmektedir. Oz kaynakla finansmandan farkli olarak yabanci
kaynakla finansmani tercih eden isletmeler disaridan bir kaynagi kullandiklari i¢in bir
takim yiikiimliiliiklere girmektedirler. Faiz ya da benzeri yiikiimliilikleri 6demek
zorunda kalmakta ve 6z kaynak ile finansmanin siirsiz siire ile kullanimia karsilik
vade acisindan kisitl kalmaktadirlar. Yabanci kaynak ile finansman bir kisim zorlugu
icinde barindirtyorsa da isletmelerin igletme faaliyetleri iizerinde yasanabilecekleri
kontrol ve yonetim paylagimi konusunda meydana ¢ikabilecek sorunlar1 en aza

inmektedir. Ortaya ¢ikabilecek yonetimsel sorunlardan uzak kalinmaktadir (Selguk,
2018).

Yabanci kaynak temini asagidaki yontemlerle gerceklestirilebilir;

e Banka kredileri (Faiz, komisyon vb. giderlerden olusur)
e Satic1 kredileri (Vadeye d6denen farktan olusur)

e Tahvil ve bono ihraci (Kupon faizi ve ihrag¢ giderlerinden olusur)
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2.7.3. Agirhkh Ortalama Sermaye Maliyeti

Agirlikl ortalama sermaye maliyeti sirketlerin yatirim veya faaliyetlerinin finansmani
icin kullanmis olduklar1 6zsermaye, banka kredileri ve tahvil ihraci gibi finansal

kaynaklarin maliyetlerinin ortalamasini ifade eder.
Agirlikli Ortalama Sermaye Maliyeti = Oz sermaye maliyeti+bor¢lanma maliyeti

Seklinde formiile edilebilir.

Yatirim projelerinde ve degerlendirme calismalarinda kullanilan agirlikli ortalama
sermaye maliyeti kavrami, finansman metoduna gore 6z kaynak ve yabanci kaynak
maliyetinin hesaplanmasiyla bulunmaktadir. Ortalama sermaye maliyeti, bir yatirim

projesini kabul edip etmemeye karar vermede énemli bir etkendir.
Ote yandan asagidaki gibi bir formiilasyonda bulunmaktadur:

WACC =k

a = weke +twdkd (1- T)

Formiildeki degiskenler;

WACC = ka: Agirlikli ortalama sermaye maliyeti,
we : Oz kaynak orani,

ke : Oz sermaye maliyeti,

wd : Yabanci kaynak orani,

kd : Yabanci kaynak maliyeti,

T : Kurumlar vergisi orani (Giizel ve Cingoz, 2016).
2.8.Sermaye Olusturma Modelleri
2.8.1. Ortak Girisim-is Ortakhg (Joint Venture) modeli

Teknolojinin hizla gelismesi nedeniyle giinlimiizde is hayatindaki baz1 isler, bir kisi
veya kurulusun finansal ve teknik yeteneklerini asmakta veya bir¢ok alanda uzmanlik
gerektirmektedir. Ayrica, kisi ve kuruluslarin bu isi tek basina iistlenmesini imkansiz
kilan biiyiik 6l¢ekli projelerden riskler dogabilir. Bu nedenle ¢aligmalarin bir¢ok kisi
veya kurulus tarafindan is birligi i¢inde yapildig1 goriilmektedir. Hatirlatmak
gerekirse, yabanci bir pazara girmenin en uygun yolu, o tilkede taninmig ve glivenilen
bir kurum veya kisiyle ortaklik kurmaktir. Bu ihtiyaclardan dolayr kisi veya

kuruluglarin iglerin yapimini miistereken {istlendikleri ve sonugta ortaya cikan
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zararlardan miistereken sorumlu olduklari bir “ortak girisim” olarak adlandirilan Joint

Venture iligkisi ortaya ¢ikmistir (Celebi, 2017).
Joint Venture *nin kurulma gerekgeleri asagidaki ana basliklarla toplanabilmektedir:

o Kaynak Birlestirme: Yatirimcilarin biiyiik projelerin basarisi i¢in gerek duydugu
finansal niteliklerden, tekniklerden, hammaddelerden, patentlerden, ucuz
isgiiclinden vb. yoksun olmas.

e Teknik alt yapmin ortak kullammmi: Yerli teknolojiye daha ileri yabanci
teknolojinin katilimimi saglamak, Ar-Ge ve teknik kadro gliciiniin ortak
kullanimini gerekli kilmak.

e Yonetim ve deneyimlerin paylasimi: Yabanci sirketler agisindan yeni pazarlar
aranirken, sistem ve yonetim agisindan dis pazarlarin belirsiz olmasi, yerli
yatirimcilarla i birligini zorunlu kilarken, yerli yatirimcilar acisindan da takip
etme imkan1 saglamaktadir. Yabanci sirketlerin yonetim katkilarini ve elde edilen
bilgileri ortak olmayan sirketlere uygular.

e Hukuki zorunluluklar: Bir¢ok iilke, yabanci sirketlerin yatirim igin yerli
sitketlerle is birligi yapmasint sart kosmaktadir. Biiyiik sirketlerde yeterlilik
kriterleri sirketler tarafindan aranir.

e Rekabet giiciinii arttirma ve riski paylasma gayesi: Biiyiik projelerde ortak
girisim olarak hareket eden yatirimcilar, teknik ve finansal yap1 ile rekabet
giiclerini arttirirken, bu yeni sektdre yatirim yapmanin yiik ve risklerini
paylasirlar. Artan rekabet, daha az gelismis {ilkelerde tekellesmeleri de yaninda
getirmektedir (Menter, 2020).

S6z konusu ortak girisim i¢in dncelikle bir s6zlesme olmasi gerekir. Bu nedenle, ortak
girigimin tiirii ne olursa olsun, iliskinin taraflar1 arasinda imzalanan sozlesmeye
dayanmasi gerekir. Ortak girisim, yasal statiisii olan veya olmayan bir ortaklik seklinde
kurulabilir. Joint Venture, yasal statiisii olan veya olmayan bir ortaklik seklinde
kurulabilir. Genel olarak, bir ortak girisimdeki her bir ortagin, ortak girisim disinda bir
digerini temsil etmesine izin verilir. Ortak girisim taraflari, ortakliktaki
calismalarindan miistereken ve miiteselsilen sorumludur. Bu kapsamda ortaklar,
sozlesme konusu tiim islerde dogrudan ve siiresiz olarak tiim malvarliklarindan
sorumludur. Baska bir deyisle, taraflarin her biri belirli kisimlardan degil, isin

tamamindan sorumlu olmaktadir. Sonug olarak, koprii yapiminda birlikte ¢alisan kisi
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veya kuruluslar, her bir kisinin uzmanlik alani isin belirli bir boliimiinde olsa dahi, isin

tamamindan sorumlu olacaktir (Celebi, 2017).

Bir ortak girisim kar amacli olmalidir. Boyle bir amacin mevcut olmasi kaydiyla, tek
bir tesebbiisiin veya devam eden bir faaliyetin ifas1 amaciyla ortak girisim kurulabilir.
Genel ortaklar, ortak girisim iizerinde ortak kontrole sahiptir. Ortak kontrol, genel
yonetimi iceren ve yonetime kimin devredilmesi gerektigini birlikte tanimlayan
kapsamli bir kavramdir. Bu yorumlara gore, ortak girisimler, hukuki statiisii olan veya
olmayan, ekonomik ve hukuki olarak birbirinden bagimsiz gercek veya tiizel kisiler,
is kurarak veya kurmadan, siirekli olarak kar amaci giiden tek bir tesebbiis veya
faaliyeti miistereken taahhiit etmislerdir. Dolayisiyla Joint Venture; ortaklik ve isin

ifasindan miistereken sorumlu olduklari bir sézlesmedir (A.g.e.).
2.8.2. Joint Venture’in Tiirleri

Joint Venture’in tiirlerini, ortaklarin tabiyetine, faaliyet alanlarma ve kurulus

sekillerine gore ayirmak mimkiindiir.

Ortaklarin tabiyetine gore kurulan joint ventureler ulusal ve uluslararas: yapiya haiz
ortak girisimlerdir. Aym iilke ya da farkli iilke vatandaslarinin ortakliklarindan
olusabilirler. Uygulamada agirlikli olarak uluslararas: yapi daha yaygindir. Faaliyet
alanlarma gore petrol ve maden isletmeciligi ve insaat sektorii is kollarinda
kurulmaktadir. Yaygin olarak ingaat sektoriinde kuruldugu gozlenmektedir. Kurulus
tirii agisindan Joint Venture’i sozlesmeye dayali ve sermayeye katilimli olarak

degerlendirmek miimkiindiir (Tile, 2018).

Sozlesmeye dayali bir ortak girisimde, taraflarin bir sirket ve organizasyon kurmalari
gerekli degildir. Ancak organizasyonun gerekli oldugu durumlarda var olabilir.
Yalnizca s6zlesmeli bir ortak girisimde, ortak girisime normal olarak hicbir 6zel
sermaye tahsis edilmez. Ortaklarin katkilariyla ortak hedeflere ulasilabilir.
Sozlesmeye dayali girisimler genellikle tek seferlik istihdam veya kisa vadeli
taahhiitler i¢cin uygun bir modeldir. Ancak bu tiir bir ortak girisimde bile “Tek is” teorik
bir gereklilik degildir. Bir is ortaklig1 sozlesme iliskisinde, taraflar arasindaki iligki
olagan bir is sozlesmesi niteliginde olup, sorumluluk miiteselsilendir. Sermayeye
dayali bir girisimde karmasik ve iki katmanli bir yap1 vardir. Burada, iligskinin
taraflarinin 6ncelikle birbirleriyle ortak girisim s6zlesmesi akdetmeleri ve adi ortaklik

niteligi tasiyan bir ortaklik kurmalar1 gerekir. Daha sonra bir tiizel kisilik olustururlar
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veya boOyle bir mevcut ortaklia girerler ve bireysel sozlesmeler kapsaminda

katkilariyla ortaklig1 beslerler (Sahin, 2011).

S6zlesmenin ortak girisimin sona erdirilmesi i¢in sebepler igermesi durumunda, bu
hiikiimlerin yerine getirilmesi ile ortak girisim sona erecektir. Ortaklik, ortak girigim
sozlesmesinin akdedilmesinden sonra kurulacagindan, adi ortakligin sona erme
sebepleri hem sozlesmeye dayali hem de sermaye katilmali girisimlerde, Joint

Venture’un sona ermesine yol agacaktir (Celebi, 2017)

Burada konsorsiyum ile ortak girisim (joint venture) farkindan da bahsetmek gerekir.
Konsorsiyum tek bir kurulusun iistlenemeyecegi bir is i¢in birden fazla sirketin,
kurulusun bir araya gelmesi ise olusturulan bir ortaklik tiirtidiir. Konsorsiyumda her
ortak isin belirli bir boliimiinii iistlenir ve isverene karsi sadece iistlendigi kisim i¢in
sorumludur. Bu nedenle sdzlesmede her bir ortagin yapacagi is acikea belirtilir. Ortak
girisimde (joint venture) ise ortaklar igverene karsi isin tamamindan miiteselsilen
sorumludurlar. Bir diger ayrim ise kurulan ortakligin amacidir. Konsorsiyumlarda
genel olarak kar amaci olmakla birlikte kar amaci giitmeyen birliktelikler de

olabilirken, ortak girisimlerde mutlaka kar amaci1 bulunmasi gerekir.
2.8.3. Risk Sermayesi (Venture Capital)

Risk sermayesi o6zellikle dinamik, yenilik¢i ve katma degeri yiiksek is fikirlerinin
baslangi¢c asamasinda desteklendigi ve finansman saglandigi, bu fikirlerin hayata
ge¢mesini ve pazarda tutunmasini saglayan ayni zamanda yonetim, is modeli destegi

ve pazarlama konularinda destek veren yeni bir finansman modelidir.

Risk sermayesi oncelikle 1946'da Amerika Birlesik Devletleri'nde ortaya ¢ikmasina
ragmen, biiylimesi 1970'lerde hiz kazanmistir. 1980'1i yillarda ise Avrupa ve
Japonya'da popiilerlik kazanmaya baglamistir. 2008 yilinda diinya ¢apindaki risk
sermayesi yatirimlarina bakildiginda 17 milyar dolarlik risk sermayesi ile Amerika
Birlesik Devletleri listenin basinda gelirken, Amerika Birlesik Devletleri'ni Ingiltere,
Fransa ve Almanya takip etti. ABD'de 2000 yilina kadar artan risk sermayesi
yatirimlariin 2000 yilindan sonra gerilemeye basladigi, Avrupa'da ise 2007 yilindan
itibaren yasanan son kriz sonucunda risk sermayesi yatirimlarinin azaldig: gorilmustiir

(Compers ve Lerner, 2001, s.146 aktaran Bayar, 2012)

Risk sermayesi esasen bir ortaklik tiiriidiir. Ortaklardan biri, teknolojik yenilik ve

gelismeler saglayan, ticari Olgcekte mal ve hizmetlerin iiretilebilecegine inanan bir
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girisim, digeri ise girisimcilerin fikirlerine deger veren ve bunlari sermaye ile
destekleyen bir risk sermayedaridir. Girisim kapitalistleri, yeni ve istekli girisimciler
yaratan ve bu nedenle yeni {iriinleri ekonomiye sokma konusunda hevesli olan
yatirimcilar veya risk sermayesi kapitalistleri olabilirler (Poyraz, 2002: 6, Aktaran
Poyraz ve Tekeli, 2016). Risk kapitalistleri, sadece bir isletmenin kurulmasi veya
isletilmesi icin gerekli finansal destegi saglamakla kalmaz, ayn1 zamanda komisyoncu,
yonetim danismani veya iiye olarak da islev goriir. Deneyimleriyle kazandiklari
yiiksek teknoloji bilgisine dayanarak, ne yapilmasi veya yapilmamasi gerektigi
konusunda degerli tavsiyelerde bulunurlar (Cetin, 2006: 13, aktaran Poyraz ve Tekeli,
2016).

2.8.3.1.Risk Sermayesi’nin Unsurlari

Teknolojik Yenilik: Risk sermayesi, yiikksek gelir ve spekiilatif karlar i¢in degildir.
Bu kér, teknolojinin getirdigi verimlilik artisindan kaynaklanmaktadir. Teknolojik
yenilik, uzun vadeli aragtirmalara dayanir. Bu kapsamda risk sermayesi, kaynaklarin
tahsisini diizenlemeye ve verimliligi artirmaya 6zen gosterir. Yeni yatirimlarin yiiksek

riskini azaltmak i¢in genellikle her asamada isletmelere yatirimlar yapilir.

Sermayeye Katilma: Risk sermayesi esasen 0z sermaye yatirimidir. Risk
sermayedar1, yararlanici sirkete alacakli olarak degil ortak olarak katilir. Bu baglamda
sirketin yonetiminde s6z sahibi olabilir. Paylar, yatirnmin baslangicinda yapilan

goriismeler ve miizakereler sonucunda belirlenebilir.

Yonetime Katilma: Risk sermayedarlari, yonetim riskini azaltmak i¢in yonetime
katilir. Burada mesele yonetimi devralmak degil, yonetime ve organizasyona yardimci
olmaktir. Risk sermayedari, uzmanlar1 aracilifiyla sirketin yatirimlarini denetler.
Uzun Vadeli Yatirnm: Teknolojinin icadindan piyasaya siiriildiigli ana kadar gecen
stirenin ortalama 7 ila 10 yil oldugu hesaplanmigtir. Bu nedenle, halka kapali
sirketlerin menkul kiymetleri i¢in etkin piyasalarin bulunmamasi nedeniyle girisim

sermayesi yatirimlar1 kisa vadede likit degildir.

Kiiciik Isletme, Hizh Biiyiime: Girisim yatirimlari ticari yatirimlardan bagimsizdir.
Ancak, yatirimin amaci olagantistii hisse senedi getirileri elde etmek oldugundan, bu
genellikle teknolojiye sahip kiiciik, hizl1 biiyiiyen sirketler tarafindan basarilabilir. Bu

kriter ile risk sermayesi KOBI'lerin gelisimine katilmaktadir.
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Yiiksek Risk-Yiiksek Getiri: Yiiksek risk, beklenen sonucun gerceklesmeme
olasiliginin yiiksek oldugu anlamina gelir. Risk terimi, negatif olma olasiligidir. Ancak
risk sermayedari, riskten ¢gekinmeyen, daha fazla risk alan ve elinden geldigince onu

yenmeye ¢alisan kisidir (ipekten, 2006).

Tablo 2. 3: Risk Sermayesinin Avantajlar1 ve Dezavantajlari

Risk Sermayesinin Avantajlari

Risk Sermayesinin Dezavantajlari

Hizli biiyime ve biiyik karlar soz
konusudur

Zamani geldiginde hisse devrederek
firmayz ilk sahiplerine teslim eder

Genellikle yiiksek oranli hisse ile
ortaklik yapmak ister

Firma her an satilik olma gergegi ile
yasamak

zorundadir

Firmada daha az birokrasi hakimdir,
kararlar kesin ve kisa bir zamanda alinir

Genellikle yiiksek teknoloji ve yenilik¢i
sektor sirketlerini destekleme
egilimindedir

Risk sermayesi yatirima tist diizey idari
ve teknik katki saglar.

Yatirim konusunda son derece segicidir,
destek almak zor olabilir

Firmanin bagka firmalarla birlesmesini
saglayacak kadar gelismesine katkida
bulunur

Sabirli bir yatirnrm aracidir, firmanin
biiylimesi zaman alabilir

Halka ag¢ilma imkani saglar

Kisa vadeli anlasma yapmak istemez

Sirketin kurumsallagsma
profesyonellesmesinde hizli yol alinir

A\

Belli 6lcii ve tipteki girisimlere yatirim
yapmayi tercih eder

Uriin ve hizmetlerin gelistirilmesinde
onemli
katkilarda bulunur

Oturmus sirket kiiltiirii koklii degisim
karsisinda zorlanabilir

Firmanin vergi, yasal durumlar ve o6zel
konularinda aktif destek saglar

Firma  sahibi  risk  sermayesinin
ortakligindan dolay1 negatif diisiincelere
kapilabilir

Firma risk sermayesinin etkili pazar ve
yatirimer  networkiinden  yararlanma
firsat1 bulur

Girisimci  firma kontrol
kaybina
ugradigindan ciddi huzursuzluga sebep

olabilir

yonetimde

Girisimci  bir anda fazla

finansmana kavusur

oldukc¢a

Yeni bir bor¢ alma anlagmasini bloke
edip bazi islerin yolunu tikayabilir

Girisimci aldig1 finansman destegini geri
o6demek zorunda degildir

Fazla finansman firmanin  biitge
gelistirme

kabiliyetine zarar verebilir
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Risk sermayesi firmay1r ele gecirme Firma tiim 6zel ve gizli bilgilerini risk
amaci giitmez sermayesine agmak durumunda kalabilir

Risk sermayesinin getirdigi birden fazla
yonetici gorev ve yetki karmasasina
neden olabilir

Firmanin imajim gelistirir, prestijini
arttirir

Kaynak: Baysoy ve Ozkul, 2020.
Risk sermayesi destekgileri, fon saglayicilar, risk kapitalistleri ve girisimciler ile fon
saglanan sirketler arasinda gerceklesen risk sermayesi siireci, sematik olarak asagidaki

gibi gosterilebilir:

Finansman

Fon Kaynaklari

- Kamu Kuruluslar1 Girigimci

Hisse Senedi

- Sos. Giiv. Kur. ]
- Banka ve Sigorta RISK
Si{ketleri SER. Finansman
- Ozel Sektor

Sirket - 1

» Kar

> WO W

Kuruluslar STL Girisimei

- Bireyler

Hisse Senedi Sirket - 2

Hugs

-

Sekil 2. 3: Risk Sermayesi Modelinde Siireg

Kaynak: Poyraz ve Tekeli, 2016.

Risk sermayedarlari anonim sirket olarak kurulmus olmalarina ragmen, paylara
katilma yollart; adi hisse, imtiyazli hisse, doniistiiriilebilir tahvil seklindedir. Bu
yoniiyle uzun vadeli kaynak saglama avantajina sahiptir. Risk sermayesi firmalarinin

kullandig: fon tiirleri sunlardir:

e (ekirdek Finansmani (Sead investment),
¢ Baslangi¢ Finansmani (Start-up investment)
e ikinci/Ugiincii Asama “Biiyiime/Genisleme Finansmani1” (Expensionar)

e Koprii ya da Destek Finansmani (Bridge Finance) (Poyraz ve Tekeli, 2016).

2.8.4. 1Is Birligi Ortakhk Modelleri

1. Isletici Kurulus Modeli; Proje kabul edildikten sonra isletme organizasyonunun
proje ortaklari tarafindan olusturuldugu, is birliginin ve proje ile ilgili tiim siireclerin

proje ortagi yonetici pozisyonu tarafindan yiiriitiildigii bir is birligi modelidir.

2. Proje Ortakhigi Modeli; Her proje ortaginin proje uygulama is zaman planinda
belirtilen faaliyetlerin bir kismim1 gergeklestirdigi  bir ortaklik modelidir.
(https://www.kosgeb.gov.tr/site/tr/genel/detay/6853/is-birligi-ortaklik-modelleri)
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2.8.5. Kitlesel Fonlama Modeli (Crowdfunding)

Bu model, internetin ve dijital platformlarin yayginlagmasi ile son dénemde Kitlesel

bir fonlama yontemi olarak ortaya ¢ikmustir.

Kitlesel fonlama modeli, 6zellikle dijital platformalar {izerinden ¢ok sayida kisinin

katilimu ile gergeklestirilen dogrudan fonlama olarak tarif edilebilir.

Modelde fon toplayan, fon saglayan ve bu is i¢in kurulan platform olmak iizere iic

unsur bulunmaktadir.

Kitlesel fonlama 6zellikle yeni is fikirlerinin fonlanmasi i¢in girisimcilerden kiigiik

tutarli yaygin fonlama talebi olarak dne ¢ikmaktadir.

Kitlesel fonlama talep edecek kisi platform iizerinden projesini tanitmakta,
yatirimcilart ikna ederek fonlama saglamaktadir. Bu fonlama tiiriinde kar amagh

fonlamanin yan1 sira katilimcilar bagis yontemi ile de destek saglayabilmektedir.

Kitle fonlamasi platformlari kar amaci giiden kuruluslardir. Platformlarin geliri,
basaril1 projeler i¢in toplanan fonlardan %7-%15 araliginda aldiklar1 komisyonlardan
olugmaktadir. Bu platformlarda yayinlanan projeler, yayimlanma siiresi i¢inde
hedeflenen fon miktarina ulasirsa basarili sayilir. Farkli tiirde kitle fonlamasi
platformlar1 da mevcuttur. Temel olarak fonlamalar finansal olan ve olmayan seklinde
ikiye ayrilir. Bagis ve odiillere dayali olanlar finansal olmayanlardir. Finansal olanlar
ise kredi ve 6z sermayedir. Bu sekilde bakildiginda kitle fonlamasi platformlarinin
dorde ayrildigini sdyleyebiliriz. Ancak literatiirdeki bazi kaynaklar bu konuyu daha
kapsamli ele almakta ve bu platformlarin dokuza ayrildigim1 belirtmektedir. Bu
modeller hediye, ikramiye, on satis, kredi, ayni finansman, yatirim modeli, bagis, gelir

paylasimi ve hibrit modellerdir (Cubukgu, 2017).

Kitle fonlamasi, 6zellikle 2008 kiiresel mali krizinden sonra, kii¢iik isletmelerin ve
yeni kurulan sirketlerin sermaye bulmakta yasadiklar1 zorluklara bir alternatif olarak
ortaya c¢ikmistir. Bu kapsamda; bankalarin kiigiik isletmeleri riskli olarak
siniflandirmasi ve kredi isteksizligi, kiigiik 6lgekli islerin yiliksek maliyetli finansmana,
internetin genis topluluklara erisimini kolay hale getirmesi ve bu topluluklarin
yardimlagmaya istekli olmalar1 gibi faktorler kitle fonlamasinin kisa siirede

yayginlasmasina imkan saglamistir (Sakarya ve Bezirgan, 2018).
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Statista.com’un yaptig1 arastirmaya gore, 2017 yilinda 14 milyar 560 milyon $
degerinde olan kitlesel fonlama platformlarindan toplanan fon biiyiikligii 2022 yilinda
57 milyar $’a c¢ikacagi tahmin edilmistir. 2017 yili itibariyle 6,58 milyar $’lik
biiytiklikkle Cin birinci, 2.6 milyar $’lik fonlama ile ABD ikinci, 1,9 milyar $’lik
fonlama ile Avrupa lgiincii sirada yer almistir. Ayrica ABD’de 2017°deki basari ile
tamamlanmis proje sayisi, iiriin bazli kitle fonlamasinda 177 bin adet iken, hisse bazli

kitle fonlamasi1 4 bin 300 adet olmustur. (Kitlesel Fonlama Tanitim, 2020).

N

&>
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Grafik 2. 1: Proje Basvuru Sayilari (Statista, 2017)

Kaynak: Kitlesel Fonlama Tanitim, 2020.



UCUNCU BOLUM
KATILIM BANKACILIGI SEKTORU VE SIRKETLERIN
ORTAKLIK TEMELLI FINANSMANA BAKISI

Bu boliimde Katilim bankalart ile sirketlerin Ortakliga dayali finansman {iriinleri olan
mudarebe ve miisareke uygulamalarima bakis1i degerlendirilmistir. Bu cercevede
literatiir taramasi ile sektoriin, akademik camianin, sirketlerin ve konuya ilgi duyan
kesimin yaklagimlari ortaya konulmustur. Ayrica saha ¢alisma kapsaminda anket
yontemi kullanilarak elde edilen sonuglar konu baglaminda ele alinmistir. Hem katilim
bankaciligr sektorii ¢alisanlarina hem de miisterilerine uygulanan anket sayesinde her
iki tarafin yaklasimini ayni c¢alismada kapsamli sekilde degerlendirme imkan

bulunmustur.
3.1. Katihm Bankaciiginda Ortaklik Modellerinin Uygulanabilirligi

Katilim bankaciligi sektoriinde ortaklik modellerinin uygulanabilirligi konusunda
cesitli baslhiklar altinda degerlendirmeler yapmak miimkiindiir. Katilim bankalarinin
bir Uriini uygulama istegi o {riinle ilgili uygulama pratikleri, yasal altyapi,
yoneticilerin yaklasimi, organizasyon ve insan kaynagi yeterliligi, miisteri kitlesi ile
ilgili sorunlar, {iriiniin kendinden kaynakli sorunlar gibi bir¢ok nedene baglanabilir.
Bu ¢ercevede Banka yoneticileri prensip olarak tahsilat kabiliyeti yiiksek, getirisi
tatminkar, teminatlh ve garantili islere yonelme egilimindedirler. Banka sermayedarlari
da bu cercevede bir beklenti i¢cindedirler. Bu nedenle profesyonel banka yoneticileri
mevcut satima dayali kredi trtlinleri yerine karli, ancak daha riskli ortakliga dayali
kredi tirlinlerini tercih etmek noktasinda ¢ekimser kalmaktadirlar. Ortakliga dayali fon
kullandirma yontemlerinin uygulanmasina etki eden baglica konulari asagidaki

bagliklar altinda degerlendirmek faydali olacaktir.
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3.1.1. Sermaye Yapisi ve Sermaye Sahiplerinin Beklentileri

Tablo 3. 1: Tiirkiye’deki Katilim Bankalarinin Sermaye Sahiplik Durumu (2020)

Sermaye Sahiplik Durumu
Banka Adi Yerli Pay: Yabanci Pay1 Kamu Pay1 Halka
acikhk
Albaraka %1.03 %62.12 %0 %36.85
Kuveyt Tiirk %19.76 %80.24 %0 %0
Tiirkiye %32.97 %67.03 %0 %0
Finans
Ziraat %100 %0 %100 %0
Katihhm
Vakif Katihm %100 %0 %100 %0
Emlak %100 %0 %100 %0
Katihm

Kaynak: Bankalarin internet sitelerindeki bilgilerden derlenmistir.

Yukari tablodan da goriilecegi lizere Ziraat, Vakif ve Emlak katilim bankalarinin %100
kamu sermayeli oldugu diger katilim bankalarinin ise agirlikli yabanci sermayeli
olduklar1 goriilmektedir. Albaraka ve Kuveyt Tiirk katilim bankalar1 kurulduklar
tarihten itibaren korfez sermayeli iken Tirkiye Finans yerli sermeye ile kurulup daha
sonra ¢ogunluk hissesi Saudi National Bank’a satilmistir. Katilim bankalar1 i¢inde
sadece Albaraka’nin halka agik oldugu goriilmektedir. Ozel ve Tiizel ortaklik
acisindan bakildiginda da baskin olarak tiizel ortaklarin Katilim Bankaciligina hakim

olduklar1 goriilmektedir.

Tiizel olsun gercek kisi olsun, yerli ya da yabanci tiim bankalarda sermaye sahipleri
bankalariin kar etmesini ister. Sadece kar etmesi yetmez faaliyet gosterdigi bolge ve
sektorde rakipleri ile rekabet edecek bir karlilik ile ¢alismasini bekler. Bu nedenle
banka yoneticilerinin de sermaye sahiplerine karsi sorumluluklari vardir. Bu
sorumluluklardan en onemlisi de siirdiiriilebilir karlilik hedefidir. Dolayisiyla bir
bankanin rakiplerine karsi sektordeki yerini koruyabilmesi ve daha iyi noktalara
gelebilmesi i¢in en az sektoriin 6z kaynak karlilig1 seviyesine ulasmasi ve asmasi
beklenir. Bankalarda Sermayenin karliligi Ozsermaye karlihig formiilii ile

Olctilmektedir.

Ozsermaye karlilig1-ROE (Return on Equity) formiilii = Net Kar / Ozsermaye
Oz sermaye karlilig1, banka sahibi veya ortaklarinin koyduklar1 sermaye karsiliginda

ne kadar kar elde ettiklerini, yani her birim sermaye karsiliginda ka¢ birim kar
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yaratildigini gosterir. Onemli bir karlilik gdstergesi olan 6z sermaye karlilig1 ayni
zamanda bir yonetim performansi gostergesidir. Yiiksek 6z sermaye karliliklar: banka
kaynaklarinin verimli kullanildiginin gostergesidir. Bir diger bakis acisiyla 6z sermaye

karlilig1, banka sahibi veya ortaklarini ilgilendiren bir veridir (Babusgu, 2021).

6.51
6.26
6.14

kamu yerli 6zel yabanci sektor

Grafik 3. 1: Tiirk Bankacilik Sektorii Ozkaynak Karlilig1 (ROE) Haziran 2020.

Kaynak: BDDK-Tiirk Bankacilik Sektorii Temel Gostergeleri, 2020.
Tablo 3. 2: Tiirkiye’deki Bankalarin Ozsermaye Karliliklari

BANKA ADI 31ARALIK 2019 KARI 31ARALIK 2019 (“)ZSERMA}(E

(Milyon TL) OZSERMAYE KARLILIGI
(Milyon TL)

ING 1.476 8.230 17.90%

VAKIF KATILIM 325 1,960 16.50%

BANKASI

ZIRAAT 517 3,167 16.30%

KATILIM

BANKASI

KUVEYT TURK 1,110 6,821 16.20%

ONB 2,622 16,685 15.70%

FINANSBANK

HSBC 470 3,079 15.20%

ANADOLUBANK 387 2,776 14.00%

FiBABANKA 212 1,655 12.80%

GARANTIBBVA 6,159 53,765 11.40%

TEB 1,070 9,720 11.00%

IS BANKASI 6,068 58,873 10.30%

AKBANK 5,417 54,382 9.90%

ZIRAAT 6,187 70,064 8.80%

BANKASI

YAPI KREDI 3,600 41,187 8.70%
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TURKIYE 378 4,827 7.80%

FiINANS

VAKIFBANK 2,802 33,026 8.40%
DENIZBANK 1,336 17,719 7.50%
ALTERNATIF 172 2,345 7.30%
BANK

BURGANBANK 139 1,919 7.20%
HALKBANK 1,720 32,196 5.30%
EMLAK 45 1,169 3.80%
KATILIM

BANKASI

ICBC 41 1,260 3.20%
ODEABANK 71 3,300 2.10%
ALBARAKA 63 3,821 1.60%
SEKERBANK -684 1,976 -

Kaynak: https://bankadunyasi.com/turkiyedeki-bankalarin-oz-sermaye-karliliklari/

Yukaridaki tablodan da goriilecegi tizere 2019 sonu itibariyle Katilim Bankalarinin ti¢
tanesi en yiiksek 0z sermaye karliligini elde etmis durumdadir. Albaraka, Emlak
Katilim ve Tiirkiye Finans ise diisiikk 6z sermaye karliligi elde etmislerdir. Emlak
Katilimin yeni kurulan bir banka olmasi nedeniyle degerlendirme dis1 tutuldugunda
Tiirkiye Finans ve Albaraka katilim bankalarinin diisiik 6z kaynak karliliklar1 ve
sermayedarlarin  memnuniyetsizlikleri  nedeniyle son donemde  ydOnetici
degisikliklerine ~gittikleri gdzlenmistir. Ozellikle Albaraka’nmin konumuz olan
mudarebe ve miisareke tirlinlerinin uygulamasinda ortaya ¢ikan sorunlar ve zararlar

nedeniyle karliliginda 6nemli diisiisler yasandig1 bilinmektedir.

Ozkaynak karlihig ile iliskili bir diger rasyo ise sermaye yeterlilik rasyosudur.
Bankalarin 6zkaynaklarinin toplaminin risk agirlikli varliklara orani olarak tanimlanan
bu rasyo kisaca mevcut 6zkaynak seviyesi ile bankanin aldigi risklerin oranini
gostermektedir. Biiyiime hedefi olan bankalar i¢in ki katilim bankalar1 bu
katagoridedir, SYR rasyosunun istenilen seviyede korunabilmesi icin 6zkaynak
karliliginin da sektor ortalamasi seviyesinde olmasi gerekir. Aksi halde sermaye
yeterlilik rasyosunu istenilen seviyede tutmak igin geriye kalan yol sermaye
artirmmidir. Sermayedarlar i¢in boylesi bir durumun tercih edilmeyecegi sdylenebilir.

Bu durumda bankanin karliligimin 6nemi bir kez daha ortaya ¢ikmaktadir.
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MEVDUAT KATILIM KALKINMA VE YATIRIM

Grafik 3. 2: Tiirk Bankacilik Sektorii Sermaye yeterlilik Oran1 (Haziran, 2020)

Kaynak: BDDK-Tiirk bankacilik sektorii temel gostergeleri, 2020.

Katilim bankaciligi karlilik iginde biiylimek istiyor ise yoneticilerinin bu hususu
dikkate alan politikalar uygulamasi kacinilmazdir. Bu durumda Katilim Bankalari
murabaha gibi teminatli, kar getirisi islem basinda belli olan, operasyonel olarak kolay
olan kredi tirtinlerini, riski yiiksek, kar ve zarar olusumu isin baginda belli olmayan,
getirisi net hesaplanamayan, kredi siiregleri maliyetli, operasyonel ve yonetimsel
zorluklar1 olan mudarebe ve miisareke iirlinlerine tercih etmektedir. Bankalik
sektoriiniin riskten kacindigi, teminathi ve getirisi islemin basinda belli olan diistik risk
yiksek kar saglayan iriinleri tercih ettigi bir gercektir. Yoneticilerin sermaye
sahiplerine sektor ortalamasinda kar saglama gorevleri onlarin siiregelen kredi
politikalarinin disina ¢ikmasini1 engellemektedir. Aksi takdirde riskli islerden dolayi
dogabilecek zararlar ya da beklenen karlilik seviyelerinin altinda gerceklesen
durumlarda islerini kaybetme riskleri ortaya g¢ikmakta, bu da Katilim bankasi
yoneticilerinin Islami finansin gelisimi yoniinde atacagi cesur adimlari nispeten
engellemektedir. Ortakliga dayali finansman islemlerinin payini artirmaya niyetlenen
bir katilim bankasi, bu islemlerden ortaya g¢ikabilecek zararlari fon sahiplerine ve

sermayedarlara ne sekilde izah edebilecektir.

Kamu Katilim bankalar1 yoneticileri i¢in durum farklt midir? Sermayenin devlet
tarafindan konuluyor olmasi bu bankalarin karliligr g6z ardi ederek ya da riskli
islemlere girmek suretiyle birtakim zararlara yol a¢gmasi ihtimali bu bankalarin
yoneticileri i¢in de bir baski unsurudur. S6z konusu bankalar da 6z kaynak
karlhiliklarin1 ve sermaye yeterliliklerini korumak i¢in sektordeki rakipleri ile benzer
kredi politikalar1 yiiriitmek zorundadir. islami finansin Ortakliga dayali iiriinlerini

yayginlagtirma ve sektdre hizmet etme gayesinden c¢ok, siirdiiriilebilir karlilig
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saglayacak olan ve artik ana iirlin konumunda olan murabahay1 uygulamayi tercih
etmektedirler. Hatta bu bankalarin fon toplama tarafinda tiizel kisiler i¢in mudarebe
katilma hesaplar1 yaninda vakala ile getirisi nerdeyse garanti edilen ve bastan belli olan
fon toplama yontemlerini, kredi tarafinda ise murabahaya gére uygulamasi daha kolay
ve misteriler tarafindan tercih edilen teverruk tirlinlinii daha ¢ok kullanma egilimleri,

riskten kaginan ve karlilig1 6ne ¢ikaran bir yonetim anlayisinin sonucudur.

Emeg (2019) hissedarlarin hedef beklentileri ve konvansiyonel bankalarin borg temelli
finans basarilarinin katilim bankalarini bu yone zorladiklarini, yoneticilerin de bu
cercevede kredi politikalar1 uygulamak zorunda olduklarina vurgu yapmaktadir. Bagci
(Bagct, 2019) Katilim bankalarimin Ortakliga dayali finansman iiriinlerini uygularken
dogru ve karl sektor se¢iminde yasayabilecekleri sikintilar nedeniyle sermayenin
tamamen kaybinin énemli bir risk teskil ettigini belirtmekte, bunun yaninda mudarebe
uygulamalari i¢in yiiksek sermaye yiikii gerektigi bunun ise katilim bankalar1 i¢in ilave

bir yiik getirdigini degerlendirmektedir.

Konvansiyonel bankalarla rekabet agisindan konuya yaklasan Dar ve Presley (2000)
Konvansiyonel bankalarla rekabet halindeki Islami bankalarin mudarebe ve
miisarekeye oranla daha az riskli yOntemleri sunmak zorunda olduklarin

belirtmektedir.

Cizakca (1993) Islami bankalarin yoneticilerinin kdkeninin konvansiyonel
bankalardan gelmesi nedeniyle bu tiir {irlinleri uygulamakta zorlandiklarina vurgu
yaparken, konvansiyonel banka rekabeti nedeniyle Islami bankalarin mudilerine en az
konvansiyonel bankalar kadar getiri verme baskisi hissettiklerini, bu nedenle
yoneticilerin su¢lanmasinin dogru olmadigini, onlarin riski minimize kar1 maksimize
edici sekilde hareket ettiklerini bu agidan iglerini dogru yaptiklarini aksi halde iglerini
kaybetme riskiyle karsi karsiya kalacaklarini ifade etmektedir. Cizak¢a’nin burada
vurguladigr husus her ne kadar mudilerin getiri baskisi olsa da banka ortaklarinin
yoneticiler iizerinde benzer bir kar getiri baskis1 kurduklar1 bir gergektir. Mudilerin
beklentilerini kargilayamayan katilim bankasi yoneticilerinin mevduat kaybindan
dogacak bankanin kiiciilme riski de sermayedarlar agisindan kabul edilebilecek bir

durum degildir.
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3.1.2.0rtak Yatirnmlarda Vade Uzunlugu ve Likidite Sorunu

Finansal aracilik hizmeti sunan bankalar fon arz eden ile fon talep edeni bulusturarak
iki tarafin da istek ve ihtiyaglar1 dogrultusunda faaliyetlerini yiiriitmektedir. Fon arz
edenler fonlarin karsilig1 olan getirilerini hangi vadede geri almak istiyorlarsa bankalar
bu talep dogrultusunda fon kullanan kisi ve isletmelere kredi imkani sunmaktadirlar.
Eger iki tarafin slire konusunda uyusmadigi durum ortaya ¢ikarsa banka agisindan
likidite sorunu ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum hem konvansiyonel bankacilik hem de
Islami finans kurumlar1 i¢in gegerlidir. Vade uyusmazlig1 durumunda banka bu sorunu
yonetmek i¢in ¢esitli yol ve yontemler gelistirmistir. Merkez bankasi ve bankalar arasi

piyasadan ihtiyaci karsilamak bu yontemlerin baslicalaridir.

Bankalarin mudaraba modeline gore is birligi yaptigr ve finanse ettigi projeler
genellikle uzun vadeli ve ancak bir yildan fazla bir siire sonra karli hale gelmeye
baslayacak projelerdir. Bu yatirimlar geleneksel bankalarin vadelerine gore oldukca
uzundur. Yatirimcilar, vadesi bir yi1ldan uzun olan yatirimlar tercih etmezler. Banka
acisindan, yiiksek maliyetli ve uzun vadeli projelerin finansmaninin kisa vadede
likidite sorunu yasamasi muhtemeldir. Bu durum bankanin kendi fonlar1 igin
gecerlidir. Misteriler, miisterilerinden elde edilen parayr uzun vadeli yatirimlar igin
kullanmamalidir. Ciinkii mudarabaya dayali bir ortaklikta projelerin geri 6deme siiresi,
piyasa mevduati ve katilimci hesaplarin ortalama siiresinden ¢ok daha uzun olabilir

(Egri ve Saglam, 2020: 216).

Islami finans kuruluslari bir yandan likiditeyi bir yandan fazlalik fonlarin maksimum
getirisini saglamak i¢in fonlar1 yonetmek zorundadirlar. Konvansiyonel bankacilikta
bankalar bir ya da iki giin gibi kisa siirelerde dahil olmak {izere herhangi bir siire igin
borglanarak ve yatirim yaparak kazanlarini optimize edebilirler. Bununla birlikte kar-
zarar ortakligt sozkonusu oldugunda kar veya =zarar kisa siireler igin
belirlenemediginden bankalar, kisa donem fon tahsisinde bulunamazlar. Islami finans
kurumlan1 kisa vadede fon tahsis edemeyecekleri icin fazlalik fonlarla karsi
karsiyadirlar. Fonlarim1 herhangi bir siire i¢in en iyi sekilde yatirnm yapabilen

konvansiyonel bankalarla rekabet edemezler (Khan, 2018: 304).

Canbaz (2020), Egri ve Saglam (2020) ve Emeg (2019) kisa vadeli fonlarla ortakliga
dayal1 kar-zarar projelerinin finansmaninin katilim bankalar i¢in risk teskil ettigi ve

likidite sorununa neden oldugu i¢in bu {riinlerin uygulanmasinin Oniindeki
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engellerden biri olarak gérmektedir. Tung (2010) fonlarin kisa vadeli olusu ve uzun
vadeli projelere aktarilmasi durumunda kar dagitiminin gecikmesinin fon sahiplerinin
bu durumda bu projelere kaynak aktarma isteklerini azaltacagi ve katilim bankalarinin
fon toplama kapasitelerini diisiirme riski tagidigina vurgu yaparak, vade sorununun fon
toplama sorununa yol acabilecegi tesbitinde bulunmaktadir. Kumas ve Abdullayev
(2016) mudarebe finansinin yaygin sekilde kullanilmasinin 6niindeki engelleri basligi
altinda mudarebe finansmaninin bes on yili bulan uzun vadeli yatirimlarda

kullanilmasinin birgok yatirimci agisindan tercih edilmeyecegi diisiincesindedir.

Ulusoy (1997), mudarebenin kolay ve uygulanabilir bir finansman iirlinii oldugunu
vurgularken bu {iriiniin sermaye ile yatirimcilar arasinda adil bir denge kurdugunu,
igsizligin azaltilmasi agisindan en onemli yontemlerden bir oldugunu, biitiin islami
finans iriinlerinin mudarebe esaslar1 iizerine kuruldugunu, nimet kiilfet dengesi ile
sosyal dengenin kurulmasinda 6nemli rolii oldugunu ve iktisadi hayatin her alaninda
uygulanabildigi ve gelir dagilimmin dengelenmesine yardimci oldugunu
vurguladiktan sonra mudarebe {iriiniiniin uygulanmasi oniindeki engelleri ise asagidaki

sekilde siralamaktadir;

e Islam toplumunda giiven unsurunun kaybolmasi nedeniyle birgok mudarib
aldig1 sermayeyi bin bir tiirlii hile ile tiiketiyor ve geri vermiyor.

e Islam iilkelerinde olumsuzluklar1 giderecek bir diizenleme bulunmadig1 gibi
calisma da yoktur.

e Islam iilkelerinde agiklanan gelir vergisi oranlari mudarebede gergek karlarin
gosterilmemesinin bir delili sayilabilir. Bu durumda mudaribin dogrulugu
gercek karlarin gizlenmesinin bir vesilesi olmustur.

e Yatinmcilarin acele kar talepleri bu firiinlinden uzaklasilmasina neden
olmustur.

e Mudarebe yatirimlari daha ziyade reel ekonomi i¢inde gergeklesmekte, iiretim
ve pazarlama siirecinin uzun olmasi nedeniyle sermaye ge¢ donmekte buna

mukabil kar nispeti de ¢ok az gergeklesmektedir.

Chapra (Khan, 2018: 302) kar-zarar ortaklig1 projelerinin vade uzunlugundan kaynakli
olarak finansal ylkiimliliiklerin ge¢ ¢oziilmesi riskine vurgu yapmistir. Dar ve
Presley (2000) Islami finans kurumlarinin mudarebe ve miisareke finansmanindan

uzaklagmalarinin nedenlerinden biri olarak kar-zarar ortakliginin kisa vadeli kaynak
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gerekliligi ve igletme sermayesi ihtiyaci i¢in uygun bir finansman yontemi olmadigin
sOylemektedir. Yukaridaki goriislerden farkli olarak, Dar ve Presley olaya bankalar
degil sirketler acisindan yaklasmistir. Isletmelerin kisa vadeli isletme sermayesi
taleplerinin bu iirtinlerle karsilanmasinin miimkiin olmadig1 ve dolayisiyla isletmelerin
bu iiriinleri tercih etmeyecekleri tesbiti yapilmistir. Benzer bir gortis Khan (2018: 265)
tarafindan da dile getirilmektedir. Ona gore ticari firmalar doner sermaye ihtiyaglari
igin paraya gereksinim duyarlar. Kar-zarar ortakligi sisteminde bir giin, bir hafta ya da
bir ay gibi kisa siireler i¢in finansman alabilmenin bir yolu yoktur. Ciinkii bu siireler
icin kar ya da zarar tanimlanamaz. Dolayisiyla doner sermaye ihtiyaci olan firmalara

mudarebe ve miisareke iiriinleri ile cevap vermek miimkiin degildir.

Cizakega (1993), vade sorununa enflasyon gergevesinde yaklagmig ve bu {irinlerin uzun
vadeli geri doniisleri dolayisiyla uzun dénem yatirimlarmin riskli hale gelmesi, Islami
bankalarin bu {iriinleri tercih etmemelerinin bir nedeni olarak goriilmektedir. Ona gore
Islami bankalarin mudarebe ve miisareke iiriiniinii uygularken karsilarina ¢ikacak
likidite sorununun ¢oziimii, risk sermeyesi sirketlerinin kurulmasi ve bunlarin

hisselerinin alim satim1 yoluyla bu riskin yonetilmesidir.

Gil (2005) mudarebeyi selef ile karsilastirdigi ¢alismasinda faizsiz bankaciligin
dayandirildigi mudarabe yonteminin birgok problemi beraberinde getirdigini iddia
etmektedir. Ona gore mudarabe, bankanin faaliyetlerini olduk¢a sinirlandirmakta,
kanalizasyon gibi kar getirmeyen alanlara yatirim yapmaya imkan tanimamakta, yine
ayni gerekceyle tiiketim amagh fon kullandirmaya miisait bulunmamakta, fon
kullananlara sadece sinirli bir hareket alani birakmakta, bankanin topladigi
mevduatlar1 ve kullandirdig1 fonlar1 garanti altina almamaktadir. Mudarabenin, esas
itibariyle karsilikli giivene dayanmasi ve isletmecinin kazan¢ elde edemedigi
yoniindeki beyanina kars1 hukuken yapilabilecek fazla bir seyin bulunmamasi, bir
yandan bu problemleri daha da agirlastirirken, diger yandan istismar ve sahtecilik
siiphelerini artirmaktadir. Yazar bu problemlerin kaynag: olarak Islam tarihinde
bilinen ve uygulanan geleneksel mudarabe sekli ile giiniimiizdeki sekliyle bankaciligin

farkli birer olgu olusturmalarindan kaynaklandigini iddia etmektedir.

Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi ile TKBB is birligi ile hazirlanan “Faizsiz
Finansal Okuryazarlik Arastirmasinda (Ding, 2020) vade sorununa farkli bir bakis
acist getirilmistir. Calismada Ortaklik modellerinin sadece uzun vadeli yapida
diistiniilmemesi gerektigi, kisa vadeli olarak uygulama imkanmin bu iiriinlerin
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yayginlasmasinda onemli bir rol oynayabilecegi tespiti yapilmistir. Bu iirlinlerin
yayginlagmamasinin asil nedeninin uzun vadeli diisiiniilmesinden kaynaklandigi iddia

edilmektedir.

Asagidaki tablolarda katilim bankalarinin topladigi fonlarin vade dagilimlar
verilmistir. Tablo 3.3’te 2005 yil1 sonu itibariyle vadeli fonlarin %54’ bir ay, %13’
tic aydir. Toplamda ii¢ aya kadar olan mevduatin toplam vadeli mevduat i¢cindeki orani
%67 seviyesindedir. Vadesiz fonlar1 da dahil ettigimizde bu oranin %90 seviyesinde
oldugu goriilmektedir. Burada vadesiz fonlar her an ¢ekilebilme 6zelliginden dolay:
bankalar i¢in kredi kaynagi olarak goriilmezler. Ortaklik finansmanina konu
olabilecek bir yil ve ilizeri mevduatlarin orani ise%2 seviyesindedir. 2021 yilina
gelindiginde ise (Tablo 3.4.) vadesiz fonlar dahil ti¢ aya kadar vadeli fonlarin toplam
fonlar igindeki payinin (%93) son on yilda pek fazla degisim gostermedigi
goriilmektedir. Ancak bir aya kadar olan vadeli fonlarin orani diiserken vadesiz

mevduatlarin payinin énemli 6lglide arttig1 gézlenmistir.

Katilim bankaciligr sektoriindeki bu vade yapisi dikkate alindiginda kisa vadeli
fonlarin uzun vadede kar-zarar olusturan mudarebe ve miisareke uygulamalarina
kaynak teskil etmesi miimkiin goriillmemektedir. Ancak kisa vadeli ve islem bazli
mudarebe ve miisareke modellerinin bu vade yapisinda nispeten uygulama imkam
bulabilecegi sdylenebilir. Bu durumda da su soru 6n plana ¢ikmaktadir. Kisa vadeli ve
islem bazli kar-zarar ortakliklar1 ortakliga dayali finansin amacina ne kadar hizmet
edecektir. Kar-zarar projelerinin dogasi geregi ihtiyag olan siirede finansman

saglanamaz ise bu tiir projelerin hayata ge¢irilmesi miimkiin olmayacaktir.

Tablo 3. 3: Tiirkiye’deki Katilim Bankalart Mevduatlariin Vade Dagilimu
(12/2005)

Mevduat Vade arahgi Vadesiz 1 Aya 1-3 3-6 6-12 1Yl Toplam
Kadar Ay Ay Ay Uzeri
Aras1  Arasi  Arasi

Toplam Mevduat Igindeki Pay1 23% 54% 13% 3% 5% 2%  100%

Vadeli Mevduat igindeki Pay1 70% 17% 4% 6% 3%  100%

Kaynak: BDDK, 2021 (https://www.bddk.org.tr/Guncel/Liste/3)
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Tablo 3. 4: Tirkiye’deki Katilim Bankalart Mevduatlarinin Vade Dagilim1

(11/2021)
Mevduat vade Vadesiz 1 Aya 1-3 Ay 3-6 Ay 6-12 Ay 1 Yil Toplam
arahg Kadar  Arasi Arasi Arasi Uzeri
Toplam Mevduat  45% 15% 33% 2% 2% 3%
Icindeki Payi
Vadeli  Mevduat 26% 60% 4% 4% 6%
Icindeki Pay1

Kaynak: BDDK, 2021.

Katilim bankalarinin da dahil oldugu Tiirk bankacilik sektoriindeki mevduatlarin vade

dagilimina baktigimizda (Tablo 3.5.) %88’inin 1 ay ve 1-3 ay arasi vadede

yogunlastig1, bir yil {izerindeki vadeli mevduatlarin oraninin sadece %4 seviyesinde

oldugu goriilmektedir. Bu da mevduatlardaki vade kisaliginin ve likidite riskinin

sadece katilim bankalari i¢in degil tiim bankacilik sektorii i¢in bir sorun oldugu ve bu

vade yapist ile uzun vadeli finansman yapmanin ciddi bir likidite riski tasidigi

sOylenebilir.

Tablo 3. 5: Tiirk Bankacilik Sektorii Verileri-Mevduatlarin Vade Dagilimi

1 Aya|13 Ay|36 Ay]|6-12 Ay
Vadesiz Kadar Arasi Arasi Arasi 1 i Toplam
Uzeri
Vadeli 20% 68% 5% 3% 4% %0100
Mevduat
icindeki
Pay1

Kaynak: BDDK, 2021.

Tablo 3. 6: Tiirk Bankacilik Sektorii Verileri-Kredilerin Vade Dagilimi

Kredi Kisa |Kisa |[Kisa |[Orta |[Orta | Orta |Topl. |Toplam |Topl.
vadesi TL YP |Topl. {Uzun |Uzun | Uzun TL YP

TL YP Topl.
Toplam |20% |8% [28% |46% 27% 73% | 66% 34% %0100
Icindeki
Pay1

Kaynak: BDDK, 2021.
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Yukaridaki tabloda Tiirk bankacilik sektoriiniin kredilerinin vade dagilimi yer
almaktadir (Tablo 3.6.) Buna gore kredilerin %281 kisa vadeli, %73’ ise orta uzun
vadelidir. Katilim bankalarinin da dahil oldugu Tiirk bankacilik sektoriindeki
mevduatlarin vade dagilimina baktigimizda (Tablo 3.5.) ise %88’inin kisa vadeli
oldugu goriilmektedir. Bu durumda kisa vadeli fonlarla uzun vadeli kredilerin finanse
edildigi goriilmektedir. Bu ise likidite riskini beraberinde getirmektedir. Bankacilik
sektoriiniin bu riski nasil yonettigi irdelenmelidir. Katilim bankalarinda ortakliga
dayal1 finansman modellerinin vade uyumsuzlugu sorunu nedeniyle uygulama imkani
bulamadig1 ve likidite riski tasidigi iddia edilirken murabaha ve icare kredilerinin orta

ve uzun vadeli yapist bu bankalar ac¢isindan bir sorun teskil etmemektedir.

Katilim bankalariin da dahil oldugu Tiirk bankacilik sektoriinde fon kaynaklarinin
kisa vadeli olmas1 buna mukabil kredilerinin ortalama vadelerinin daha uzun olmasi
ile ortaya ¢ikan vade sorunu ve likidite riski nasil yonetilmektedir? Bu soruya

asagidaki sekilde cevap verilebilir;

e Mevduatlar her ne kadar kisa vadeli acilsa da mevduat ve fon sahipleri vade
sonlarinda paralarin1 bankadan ¢ekmezler. Boylece kisa vadeli goriinen mevduatlar
aslinda dondiiriilerek uzun vadeli hale gelmis olurlar. Ancak mevduat sahiplerinin
vade sonlarinda paralarini ¢ekip cekmeyecekleri bankaca bilinemedigi icin teknik
olarak bu mevduatlar kisa vadeli kabul edilmektedir. Ayrica mevduat sahiplerinin
vade dolmamdan da getirilerinden vazgecmek suretiyle mevduatlarini ¢ekme
haklar1 bulunmaktadir. Bu da teorik olarak tiim mevduatlarin aslinda kisa vadeli bir
yapida oldugunu gostermektedir.

e Bankacilik sektorii kisa vadeli kaynaklarla uzun vadeli kredileri fonlarken ortaya
c¢ikan likidite riskini son kredi mercii olan Merkez bankasindan ya da bankalar aras1
piyasadan fonlamak suretiyle yonetebilirler.

e Ozkaynaklar banka i¢in vadesi olmayan fon kaynagi olmasi nedeniyle likidite
yonetiminde bankaya kolaylik saglamaktadir.

e Sermaye benzeri uzun vadeli yabanci kaynaklar ile sendikasyon kredilileri de
likidite yonetimi i¢in bir kolaylik saglamaktadir.

e Konvansiyonel bankalarin herhangi bir likidite sikisikliginda miisterilerine
kullandirdig: (Tiketici kredileri harig) kredileri geri cagirma imkani (Bu uygulama

Katilim Bankaciliginda bulunmamaktadir) likidite yonetimini kolaylagtirmaktadir.
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Yukarida da vurguladigimiz gibi ortakliga dayali finansman iiriinlerinin vade yapisi
nedeniyle uygulama imkan1 bulamadig1 vurgulanirken Katilim Bankalarinin orta ve
uzun vadeli murabaha (Gayr1 menkul-arag-taksitli ticari kredi vb.) ve finansal kiralama
yapmasi ile ortaya ¢ikan likidite riski nasil yonetilmektedir? Uzun vadeli murabaha,
taksitli ticari kredi ve finansal kiralama yapmay1 tercih eden Katilim Bankalar1 neden
uzun vadeli kar-zarar ortakliklarini tercih etmemektedir. Bu soruya verilecek cevap
kanimizca triinlerin 6zelliginden kaynaklanmaktadir. Murabaha ve finansal kiralama
(Icare) kredilerinde kredinin anapara ve kar tahsilati bir sonraki aydan itibaren
baslamaktadir. Katilim Bankasi bu kredilerde kullandig1 sermayeyi ve olusan kar1 bir
ay sonra geri almaya baslamaktadir. Boylece fon kaynaklarina hem kar hem de anapara
0deme imkani ve kapasitesini korumaktadir. Ancak mudarebe ve miisareke
kredilerinin dogas1 geregi anapara ve kar tahsilatlar1 ancak projelerin sonuglanmasi ile
miimkiin hale gelebilmektedir. Bu da fon kaynaklarinin ve olusan karin ge¢ donmesine

neden olmaktadir.
3.1.3. Yasal Altyap1 ve Mevzuat

Katilim bankalar1 5411 sayili Bankacilik kanununa tabi kuruluslar olup, faaliyetlerini
bu kanun ve ilgili mevzuatlar ger¢evesinde siirdiirmektedir. Kar-zarar ortakligi olan
mudarebe ve miisareke iirtinleri de bu kanunun krediler baslig1 altinda Madde:48 de;
Bankalarca verilen nakdi krediler ile teminat mektuplari, kontrgarantiler, kefaletler,
aval, ciro, kabul gibi gayrinakdi krediler ve bu niteligi haiz taahhiitler, satin alinan
tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araglari, tevdiatta bulunmak suretiyle ya da
herhangi bir sekil ve surette verilen odiingler, varliklarin vadeli satisindan dogan
alacaklar, vadesi gecmis nakdi krediler, tahakkuk etmekle birlikte tahsil edilmemis
faizler, gayri nakdi kredilerin nakde tahvil olan bedelleri, ters repo islemlerinden
alacaklar, vadeli islem ve opsiyon s6zlesmeleri ile benzeri diger sdzlesmeler nedeniyle
ustlenilen riskler, ortaklik paylari ve Kurulca kredi olarak kabul edilen islemler
izlendikleri hesaba bakilmaksizin bu Kanun uygulamasinda kredi sayilir. Birinci
fikrada belirtilenlere ilave olarak, kalkinma ve yatirnm bankalarn ile katilim
bankalarinin taginir ve tasinmaz mal ve hizmet bedellerinin 6denmesi suretiyle veya
kar ve zarar ortaklig1 yatirimlari, tasinmaz, ekipman veya emtia temini veya finansal
kiralama, mal karsili1g1 vesaikin finansmani, ortak yatirimlar veya Kurulca belirlenecek
diger yontemlerle sagladiklar1 finansmanlar da bu Kanun uygulamasinda kredi say1lir,

seklinde diizenlenmistir.
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25 Ocak 2019 tarihli Resmi Gazetede katilim bankalariin fon kullanma yontemlerini
diizenleyen 19.madde de ortaklik yontemi, gercek veya tiizel kisilerin tiim
faaliyetlerinden, belirli bir faaliyetinden veya belirli bir malin miilkiyetinin
edinilmesinden dogacak kar ve zarara katilmak {izere finansman saglama amaciyla
miisterilerle ortaklik kurulmasi islemi olarak tarif edilmektedir. Ortaklik tiirleri
olaraksa, emek-sermaye ortakligi (mudarebe), kar-zarar ortakligi (miisareke), yatirim

ortaklig1 (girisim sermayesi), miilkiyet ortakligi, zirai ortakliklar sayilmaktadir.

1/8/2019 tarihli ve 30849 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Tekdiizen Hesap Plani
Hakkinda Y6netmelik uyarinca katilim bankalarinca uygulanacak olan tekdiizen hesap
plan1 ve izahnamesinde ortaklik finansmani seklinde kullandirilacak krediler ve
bunlardan elde edilecek gelirler bilanco ve gelir tablosunda asagidaki skontlarda takip

edilecektir;

Bilango Kalemleri
120- Kisa Vadeli Ortaklik Finansmani — T.P
- Oz kaynaklardan
- Katilma Hesaplarindan
- Katilma Hesaplar1 Ozel Fon Havuzlarindan
- Katilma Hesaplar1 Yatirim Vekaleti Havuzlarindan
121- Kisa Vadeli Ortaklik Finansmani- Y.P
- Oz kaynaklardan
- Katilma Hesaplarindan
- Katilma Hesaplar1 Ozel Fon Havuzlarindan
- Katilma Hesaplar1 Yatirim Vekaleti Havuzlarindan
140 Orta ve Uzun Vadeli Ortaklik Finansmani- T.P
141 Orta ve Uzun Vadeli Ortaklik Finansmani- Y.P
Gelir Tablosu Kalemleri
520 Kisa ve Orta Vadeli Ortaklik Finansmanindan Alinan Kar Paylar1 -TP
521 Kisa ve Orta Vadeli Ortaklik Finansmanindan Alinan Kar Paylar1 -YP
Yukarida skontlardan da goriilecegi lizere ortaklik finansmani kredileri vadesine ve
para cinsine gore hem kisa vadeli kredi hesaplarinda hem de uzun vadeli kredi
hesaplarinda izlenmektedir. Yine bu kredilerin kaynak yapisina gore ayristirildigi ve
Oz kaynaklar, katilma hesaplar1, katilma hesaplar1 6zel fon havuzlari ile katilma

hesaplar1 yatirim vekaleti havuzlarindan kullandirilabilecegi goriilmektedir. Bu
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kredilerden elde edilen karlar da gelir tablosu hesaplarinda vadesine ve para cinsine

gore 520-521 skontlarinda gosterilmektedir.

Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlari Kurumunun yayinlamis

oldugu Faizsiz finans muhasebe standartlarinda Mudarebe ve Miisareke ile ilgili

standartlar asagidaki sekilde belirlenmistir (Tiirkiye muhasebe standartlari, 2021).

2-

Faizsiz Finans Muhasebe Standardr 3 Mudarebe Finansmani

Standardin Kapsami

Bu Standart, katilim bankasinin veya faizsiz finans kurulusunun fon saglayict
olarak gerceklestirdigi Mudarebe finansmani islemlerine ve katilim
bankasinin Muddrebede kullanilmak iizere sagladigi sermayeye iligkin
islemlere, soz konusu islemlerin baslangicindan tamamlanmasina kadar
gecen stirecte uygulanir. Bu Standart, katilim bankasinin Muddrebe
sermayesini; miinhasiran kendi fonlarindan, kendi fonlar ile kisitlanmamag
yatirim hesaplarindan olusan birlestirilmis fon havuzundan ya da kisitlanmag
yatirim hesaplarindan finanse etmis olmasina bakilmaksizin uygulanir. Bu
tandart, katilim bankasimin Mudarebe kar veya zararindaki payiyla ilgili
islemlere de uygulanir. Bu Standartta yer alan hiikiimlerin katilim bankasinin
ana sozlesmesine ya da faaliyette bulundugu iilkenin mevzuatina aykir

olmasi durumunda, sz konusu aykirilik agiklanir.

Bu Standart asagidaki hususlart kapsamaz:

a) Muddribin (miisterinin) defterleri ve Muddrebenin defterlerinde Muddrebe
islemlerinin muhasebelestirilmesi,

b) Katilm bankasimin Fikhi a¢idan Muddrebe olarak nitelendirilen
kisitlanmamaus yatirim hesaplari fonlarin almasi,

¢) Katilim bankasimin Mudarib ya da vekil olarak kisitlanmis yatirim hesabi
fonlarini almasi ve

d) Mudarebe fonunun Zekati.
Mudirebe Finansmaninin Muhasebelestirilmesi
2/1 Mudarebe sermayesinin sézlesme tarihinde finansal tablolara alinmast

2/1/11 Muddrebe finansmani sermayesi (nakdi veya ayni) Muddribe
odendiginde veya Mudaribin hesabina yazildiginda finansal tablolara alinir.

2/1/2 Mudarebe sermayesinin taksitler hdlinde odenmesinin kararlastiriimasi
durumunda, her bir taksit odemesi odeme zamaninda finansal tablolara
alir.
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2/1/3 Mudadrebe sozlesmesinin sonug¢lanmasimin  gelecekte bir olayin
meydana gelmesine bagli olmasi veya gelecekteki bir zamana ertelenmesi ve
Muddrebe sermayesinin édenmesinin soz konusu olayin meydana gelmesine
veya s6z konusu zamanin gelmesine bagli olmasi durumunda;, Muddrebe
sermayesi sadece Muddaribe 6dendiginde finansal tablolara alinir.

2/1/4  Muddrebe finansmani islemleri katilm bankasimin  finansal
tablolarinda “Muddrebe Finansmani” bashgi altinda sunulur. Parasal
olmayan varlik seklinde saglanan Muddrebe sermayesi, “Parasal Olmayan
Muddrebe Varliklar:” olarak raporlanir.

2/2 Mudarebe sermayesinin sozlesme tarihinde ol¢iimii

2/2/1 Katilim bankasinin nakit olarak koydugu Mudarebe sermayesi, odenen

tutar veya Muddribin hesabina yazilan tutar tizerinden 6l¢iiliir.

2/2/2 Katilim bankasimin ayni olarak koydugu Mudarebe sermayesi (ticari
amagla kullanilacak varliklar veya tesebbiiste kullanilacak parasal olmayan
varliklar), varliklarin gercege uygun degeri (katilim bankasi ve miisteri
arasinda mutabik kalinan deger) iizerinden Oolgiiliir ve varliklarin
degerlemesi sonucunda gergege uygun deger ile defter degeri arasinda fark
ortaya ¢ikarsa bu fark, katilim bankasinin kdar veya zarari olarak finansal

tablolara alinir.

2/2/3 Taraflarin biri veya her ikisi tarafindan katlanilan sozlesme giderleri
(6rnegin fizibilite calismalarina iligkin giderler veya diger benzer giderler),
her iki tarafca aksi kararlastirilmadikca, Mudarebe sermayesinin bir par¢asi

olarak dikkate alinmaz.

2/3 Muddrebe sermayesinin sozlesme tarihinden sonra raporlama dénemi

sonunda olctimii

2/3/1 Muddrebe sermayesi sozlesme yapildiktan sonra Madde 2/2°de
belirtildigi sekilde ol¢iiliir. Ancak Muddrebe sermayesinin katilim bankasina

vapilan herhangi bir geri odemesi varsa, Mudarebe sermayesinden diistiliir.

2/3/2 Muddrebe sermayesinin bir kisminin, isin baslangicindan once hasar
veya diger sebeplerden dolayr Mudaribin herhangi bir kusur veya ihmali
olmaksizin kaybedilmesi durumunda, bu zarar Muddrebe sermayesinden
diistiliir ve katilim bankasinin zarart olarak dikkate alinir. Ancak, zararin isin
baslangicindan sonra meydana gelmesi durumunda, bu durum Muddrebe

sermayesinin ol¢timiinii etkilemez.
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2/3/3 Muddrebe sermayesinin tamaminin Mudaribin herhangi bir kusur veya
ihmali olmaksizin kaybedilmesi durumunda, Muddrebe feshedilir ve ilgili
hesap kapatilarak ortaya ¢ikan zarar katilim bankasinin zarari olarak dikkate

alinr.

2/3/4 Muddrebenin feshedilmesi veya tasfive edilmesi ve Mudarebe
sermayesinin (ortaya ¢ikan herhangi bir kdr veya zarar dikkate alinarak)
hesap kapatildiginda katilim bankasina odenmemesi durumunda, Muddrebe
sermayesi (ortaya ¢ikan herhangi bir kar ve zarar dikkate alinarak)

Muddribden alacak olarak finansal tablolara alinir.

2/4 Katilm bankasimin Muddrebe kar veya zararindaki paymin finansal

tablolara alinmasi

2/4/1 Katilim bankasinin bir raporlama donemi icinde baslayp sona eren
Muddrebe finansmani islemlerindeki payiyla iliskili kar veya zarar, tasfiye

anminda finansal tablolara alinir.

2/4/2  Birden fazla raporlama doneminde devam eden Muddrebe
finansmaninda, katilim bankas ile Mudarib arasindaki hesabin kismi yada
nihai olarak kapatilmasi sonucunda katilim bankasimin; herhangi bir
donemde kdrdan alacagi pay yapilan kar dagitimi élgiistinde, herhangi bir
donemdeki zarari ise bu zarar Mudarebe sermayesinden diisiildiigii olgiide

katilim bankasinin o déneme ait hesaplarinda finansal tablolara alinir.

2/4/3 Madde 2/3/4’te belirtildigi iizere Mudaribin, tasfiye veya hesabin
kapatilmasint takiben katilim bankasinin kdardan alacagi payr édememesi
durumunda, ddenecek kdar payr Muddribden alacak olarak finansal tablolara

alinr.

2/4/4 Tasfiyeden kaynaklanan zararlar Muddrebe sermayesi azaltilarak

tasfiye swrasinda finansal tablolara alinir.

2/4/5 Mudarib kendisine ait kusur veya ihmalden kaynaklanan zararlara

katlanir. Bu zararlar Mudaribden alacak olarak finansal tablolara alinir.

2/5 Ac¢iklama hiikiimleri
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2/5/1 Katilim bankasiin  bir raporlama dénemi i¢inde Mudarebe
varliklarindaki deger diisiikliigii icin bir karsilik ayirmast durumunda séz

konusu doneme ait finansal tablo dipnotlarinda bu durum agiklanir.

/5/2 Faizsiz Finans Muhasebe Standardi 1: Katilim Bankalar: ve Faizsiz
Finans Kuruluslarimin Finansal Tablolarinda Genel Sunum ve A¢iklama’daki

aciklama hiikiimleri dikkate alinir.
Faizsiz Finans Muhasebe Standardr 4 Miisareke Finansmani
Standardin kapsami

Standart, sabit Miisdareke (kisa veya uzun vadeli) ya da azalan Miigdreke
(sahipligin taraflardan birine gegmesiyle sona eren) yoluyla, katilim bankast
veya faizsiz finans kurulusui tarafindan gerceklestirilen Miisareke finansmani
islemlerine uygulamir. Bu Standart, katiim bankasimin Miisareke
sermayesindeki payini; miinhasiran kendi fonlarindan, kendi fonlari ile
kisitlanmamus yatirim hesaplarindan olusan birlestirilmis fon havuzundan ya
da kisitlanmis yatirim hesaplarindan finanse edilmis olmasina bakilmaksizin
uygulanir. Bu Standart, katilim bankasimin Miisareke kar veya zararindaki
paywyla ilgili islemlere de uygulanir. Bu Standartta yer alan hiikiimlerin
katilim bankasinin ana sozlesmesine ya da faaliyette bulundugu iilkenin

mevzuatina aykirt olmast durumunda, soz konusu aykirilik agiklanir.

Bu Standart asagidaki hususlar: kapsamaz:

a) Mudarebe,

b) Katilim,

c) Miisareke fonlarimin Zekati ve

d) Ortagin (miisterinin) defterleri ve Miigarekenin kayitlarinda Miigareke
islemlerinin

muhasebelestirilmesi. (Paragraf 2)
Miisdreke Finansmaninin Muhasebelestirilmesi

2/1 Katilim bankasinin Miisareke sermayesindeki payimin sézlesme
tarihinde finansal

tablolara alinmasi
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Katilim bankasinin Miisareke sermayesindeki payt (nakdi veya ayni), ortaga
odendiginde veya Miisareke hesabinda ortagin kullanimina hazwr hale
getirildiginde finansal tablolara alimir. Bu pay, katilm bankasinin
kayitlarinda (miisterinin adiyla birlikte) Miisdreke finansmani hesabinin
altinda sunulur ve finansal tablolarda “Miisareke Finansmani” bashgi

altinda gosterilir.

2/2 Katilim bankasinin Miisdreke sermayesindeki paymmin sézlesme tarihinde

Ol¢timii

2/2/1 Katilim bankasuin nakit olarak koydugu Miisdreke sermayesindeki
payi, odenen tutar veya Miisareke hesabinda ortagin kullanimina hazir hale

getirilen tutar tizerinden 6l¢iiliir.

2/2/2 Katilim bankaswmin ayni olarak koydugu Miisareke sermayesindeki pay:
(ticari amagla kullanilacak varliklar veya tesebbiiste kullanilacak parasal
olmayan varliklar), varliklarin gercege uygun degeri (ortaklar arasinda
mutabik kalinan deger) iizerinden Oolciiliir ve varliklarin degerlemesi
sonucunda ger¢ege uygun deger ile defter degeri arasinda fark ortaya ¢ikarsa

bu fark, katilim bankasnin kar veya zarart olarak finansal tablolara alinir.

2/2/3 Taraflarin biri veya her ikisi tarafindan katlanilan sozlesme giderleri
(fizibilite ¢alismalarina iliskin giderler veya diger benzeri giderler), her iKi
tarafca aksi kararlastirilmadikea, Miisareke sermayesinin bir par¢asi olarak

dikkate alinmaz.

2/3  Katilim bankasinin Miisareke sermayesindeki paymin sozlesme

tarihinden sonra raporiama dénemi sonunda 6l¢iimii

2/3/1 Katilim bankasimin sabit Miisareke sermayesindeki payi, raporlama
donemi sonunda tarihi maliyeti (Odenen tutar veya varligin sézlesme

tarihinde tespit edilen degeri) iizerinden ol¢iiliir.

2/3/2 Katilim bankasimin azalan Miisarekedeki payi, raporlama dénemi
sonunda ortaga devredilen her tiir payin (bu tiir bir devir, gercege uygun
deger iizerinden yapilan satisla gergeklesmektedir) tarihi  maliyeti

diistildiikten sonra kalan paywn tarihi maliyeti iizerinden olgiiliir. Tarihi
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maliyet ile gercege uygun deger arasindaki fark, kar veya zarar olarak

katilim bankasinin gelir tablosuna alinir.

2/3/3 Tiim paylarin ortaga devri yapimadan once azalan Miisarekenin
tasfiye edilmesi hdlinde, katilim bankasinin payr dolayisiyla geri kazandigt
tutar karsiliginda katiim bankasimin - Miisdreke finansmani  hesabi
alacaklandwrilir ve varsa ortaya ¢ikan kar veya zarar, diger bir ifadeyle soz
konusu paywn defter degeri ile geri kazanilan tutar arasindaki fark, katilim

bankasinin gelir tablosuna alinir.

2/3/4 Miisdarekenin feshedilmesi veya tasfiye edilmesi ve katilim bankasinin
Miisdreke sermayesindeki muaccel hdle gelen paynin (ortaya ¢ikan herhangi
bir kdr veya zarar dikkate alinarak) hesap kapatildiginda Katilim bankasinin
bir raporlama dénemi icinde baslayip sona eren Miisareke finansmani
islemlerindeki payryla iligkili kar veya zarar, tasfive aminda katilim

bankasinin hesaplarinda finansal tablolara alinir.

2/4 Katilim bankasimin Miisareke kdar veya zararindaki payimin finansal
tablolara

alinmasi

2/4/1 Katilim bankasinin bir raporlama donemi icinde baslayp sona eren
Miisareke finansmani islemlerindeki payiyla iliskili kar veya zarar,

tasfive aninda katilim bankasinin hesaplarinda finansal tablolara alinir.

2/4/2 Birden fazla raporlama doneminde devam eden sabit Miisdrekede,
katilim bankasi ile ortak arasindaki hesabin kismi ya da nihai olarak
kapatilmasi sonucunda katilim bankasinin herhangi bir donemde kdrdan
alacagi pay yapilan kar dagitimi olgiistinde, herhangi bir dénemdeki zarart
ise bu zarar katilim bankasinin Miisdreke sermayesindeki payindan
diisiildiigii ol¢iide katilim bankasinin o doneme ait hesaplarinda finansal

tablolara alinir.

2/4/2 Birden fazla raporlama déneminde devam eden sabit Miisarekede,
katilim bankast ile ortak arasindaki hesabin kismi ya da nihai olarak
kapatilmast sonucunda katilim bankasinin herhangi bir dénemde kardan
alacagi pay yapilan kar dagitimi él¢iisiinde, herhangi bir donemdeki zarart

ise bu zarar katilim bankasinin Miisdreke sermayesindeki payindan
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diisiildiigii olgiide katilim bankasinin o doneme ait hesaplarinda finansal

tablolara alinir.

2/4/3 Madde 2/4/2, katilim bankasinin Miisareke sermayesindeki ve kdr veya
zarardaki payimda meydana gelen azaliglar dikkate alinarak, bir raporlama

doneminden daha uzun siire devam eden azalan Miisarekeye de uygulanir.

2/4/4 Madde 2/3/4’te belirtildigi iizere ortagin, tasfive veya hesabin
kapatilmasint takiben katilim bankasiin kardaki muaccel hale gelen payini
odememesi durumunda, muaccel hile gelen soz konusu pay ortaktan alacak

olarak finansal tablolara alinir.

2/4/5 Miisarekede ortagin kusur veya ihmalinden dolay: zarara katlanilmasi
durumunda, katilim bankasimin bu tiir zarardaki payi ortak tarafindan

karsilanir. Bu zararlar ortaktan alacak olarak finansal tablolara alinir.

2/4/6 Katilim bankasimin Madde 2/3/4 ve 2/4/4’te belirtilen getirilerdeki
odenmemis payi, Miisareke alacaklar: hesabina kaydedilir. Bu alacaklarin
tahsilinin siipheli hdle gelmesi durumunda séz konusu alacaklar icin karsilik

ayrilir.
2/5 Aciklama hiikiimleri

2/5/1 Katilim bankasinin bir raporlama donemi i¢inde Miisdreke finansmani
islemlerindeki sermayesinde ortaya ¢ikan kaywplar icin bir karsilik ayirmasi
durumunda, soz konusu doneme ait finansal tablo dipnotlarinda bu durum

aciklanir.

2/5/2 Faizsiz Finans Muhasebe Standardr 1: Katilim Bankalar: ve Faizsiz
Finans Kuruluslarinin Finansal Tablolarinda Genel Sunum ve A¢iklama ’daki

aciklama hiikiimleri dikkate alinir.

Yukarida verilen ortaklik finansmania yonelik kanun ve mevzuat diizenlemeleri

genel esaslar olarak yer almaktadir. Ancak uygulamaya doniik olarak detay mevzuat

ile taraflar ve {i¢iincli sahislar agisindan ortaya ¢ikabilecek hukuki anlagmazliklar

durumunda uygulanmasi gereken hususlari kapsayan bir diizenleme ihtiyaci ortadadir.

Bu diizenlemeler olmadan {irliniin uygulamaya gecirilmesi taraflar arasinda ciddi

sorunlara yol agabilecek ve ortaklik modellerinin gelisimi 6ntinde ciddi bir engel teskil

edecektir.
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Katilim bankalari, 5411 sayili yasa ile Bankacilik kanunu diizenlemelerine tabi
olduktan sonra BDDK tarafindan ¢ikarilan tiim diizenlemelere de dahil olmuslardir.
Ancak Katilim Bankacilig1 ile konvansiyonel bankacilik uygulamalarinda farklilik
oldugu durumlarda Katilim bankalar ile ilgili 6zglin durumlar bu diizenlemeler iginde
ayrica belirtilmistir. Keza ayni durum TCMB diizenlemelerinde de goriilmektedir.
Merkez Bankasinin yaymladigi  yonetmeliklerde konvansiyonel bankacilik
diizenlemelerine ek olarak katilim bankalar1 i¢in de uyulmasi gereken durumlar ayrica

belirtilmektedir.

Yukarida kanun ve mevzuata iliskin ortaya konulan diizenlemeler konvansiyonel
bankacilik yasalarmin icerisine der¢ edilmis olup, Islami esaslara gore faaliyet
gosteren katilim bankalar1 i¢in miistakil bir kanuni diizenleme bulunmamaktadir. Bu
konu en ¢ok elestiri alan ve bu alanda diizenleme beklentisi olan noktalardan birisidir.
Sektoriin ekosistemini igine alacak bagimsiz bir Katilim finans kanunu ve buna bagl

mevzuat ihtiyaci ortadadir.

Bankacilik kanununun konvansiyonel bankalar ve katilime1 bankalar i¢in ortakliklar
olusturmasi, katilimci bankalar1 hayata gegirmektedir. Diizenleyici altyapi, katilimei
bankalarin faaliyet alanlarini sinirlandirmaktadir. Katilim bankalari tiim sirketlerle
isbirligi yapamaz veya tiim sirketlerle islem yapamaz. Bankacilik kanunu bu konuda
stnirhidir.  Faizsiz finans sisteminin yayginlastirilmas: hiikiimetin  kisa vadeli
hedeflerinden biri olmasimna ragmen Ozellikle son 4-5 yilda istenilen noktaya
ulasilamamustir. Uriinler, kanunen asilamayacak ve uygulanamayacak bir standarda
sahip oldugunda, bu iriinler yokmus veya uygulanamazmis gibi bir goriintii ortaya
cikacaktir. Kisacasi, kitle fonlamasi bankalarmin karsilastigi en biiylik sorun
bankacilik hukukudur. Belgede, anonim bankalarin belirli vergilerden muaf
tutulduklart veya vergi indirim imtiyazlarindan yararlandiklar1 6ne siiriildii. Sistem
geligse veya hiikiimet tesvikler getirse bile sorun yine esas olarak yasada olacaktir. Bu
konuda miidahil olan bankalar i¢in 6zel mevzuatin olmasi ve burada daha net sinirlar
cizilmesi yasal zemini gili¢lendirmektedir. Aksi takdirde vergi ve bankacilik
kanunlarinda iyilestirmeler engellenmeye devam edecektir. Hukuki zeminin tam
olarak olusmamis olmasi mudaraba finansmaninin uygulanmasin1 engellemektedir

(Egri ve Saglam, 2020: 211).

Katilim bankalarinimn iiriin ve hizmetleri 6ncelikle Islam fikhinin denetim ve onayindan
sonra uygulamaya konulmaktadir. Ancak meri yasa ve mevzuatlarla celistigi
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durumlarda fikhi kurallar ikinci planda kalmakta, uygulama ve iiriinle ilgili ortaya
c¢ikan sorunlar mevcut yasalar c¢ercevesinde bazen fikha aykiri olarak
¢oOziilebilmektedir. Bu da s6z konusu iiriinleri tam olarak kendi dogalar1 iginde
uygulama imkanini ortadan kaldirmakta, iiriinlerin gelisimine engel olmaktadir. Zerka
ve Neccar (ez-Zerka & en-Neccar, 2003, s. 60-62) islami bankalarm ortakliga dayali
finansman {riinleri yerine yiizde seksenlere varan oranda murabahaya yonelmelerinin
makul sebepleri oldugunu vurgularken, bu sebepler arasinda Islam iilkelerinde
yiiriirliikte olan mevzuatin fikihta bahis mevzu edilen sirketlerin uygulamasina miisait

bulunmadigina vurgu yapmaktadir.

Tablo 3. 7: Katilim Bankalar1 (Eski Unvani ile Ozel Finans Kurumlar1) Hakkinda

Kuruluslarindan Giiniimiize Kadar Yiiriirliige Konulan Mevzuat Dizini

Resmi Gazetenin Diizenlemenin Mabhiyeti
Tarihi Sayisi
19/12/1983 | 18256 Ozel Finans Kurumlar1 (OFK) Kurulmas: Hakkinda
83/7506 Sayili Bakanlar Kurulu Karari

25/02/1984 | 18323 OFK Kurulmas1 Hakkinda 83/7506 Sayili Karara Iligkin
Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi Tebligi

21/03/1984 | 18348 OFK  Kurulmas: Hakkindaki  83/7506  Sayili
Kararnamede Degisiklik Yapilmasina Dair 84/7833
Sayili Bakanlar Kurulu Karari

21/03/1984 | 18348 T.C. Merkez Bankasi 1 No.lu Tebligi

11/12/1985 | 18955 OFK  Kurulmasi Hakkindaki  83/7506  Sayihi
Kararnamede Degisiklik Yapilmasina Dair 85/10129
Sayili1 Bakanlar Kurulu Karar1

02/10/1991 | 21009 OFK  Kurulmas: Hakkindaki ~ 83/7506  Sayili
Kararnamede Degisiklik Yapilmasina Dair 91/2130
Sayil1 Bakanlar Kurulu Karari

27/05/1992 | 21240 T.C. Merkez Bankas1 2 No.lu Tebligi

13/01/1994 | 21817 OFK Kurulmas: Hakkindaki 83/7506 Sayili Kararda
Degisiklik Yapilmasina iliskin 93/5104 Sayili Bakanlar
Kurulu Karar

02/06/1994 | 21948 T.C. Merkez Bankas1 3 No.lu Tebligi

27/01/1995 | 22184 T.C. Merkez Bankasi 3 No.lu Tebligi

11/01/1997 | 22874 OFK’nin Sube Ag¢ma Esaslarina Iliskin Hazine
Miistesarlig1 Tebligi

11/01/1997 | 22874 Hazine  Miistesarhgmm, OFK'mn  Kurulmasi
Hakkindaki 83/7506 Sayili Kararnameye Iliskin
Sermaye Tabani/Risk Agirlikli Varliklar ve Gayrinakdi
Yiikiimliiliikkler Standart Rasyosu Tebligi

11/04/1997 | 7 22961 25/02/1984 tarih ve 18323 sayili Resmi Gazetede
Yayimlanan Tebligde Degisiklik Yapilmast Hakkinda
Hazine Miistesarlig1 Teblig

26/11/1997 | 23182 T.C. Merkez Bankasi1 5 No.lu Tebligi
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05/03/1998 | 23277 OFK’nin Sube Ag¢ma Esaslarma Iliskin Tebligde
Degisiklik Yapilmasina Dair Hazine Miistesarlig
Teblig

05/06/1998 | 23363 T.C. Merkez Bankas1 6 No.lu Tebligi

25/09/1998 | 23474 OFK Kurulmas1 Hakkinda 83/7506 Sayili Kararname
Eki Karara iliskin Tebligde Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Hazine Miistesarlig1 Tebligi

06/11/1998 | 23515 T.C. Merkez Bankas1 7 No.lu Tebligi

01/12/1998 | 23540 OFK Kurulmas1 Hakkindaki 83/7506 Sayili Kararda

(Miik.) Degisiklik Yapilmasina Dair 98/12065 Sayili Bakanlar

Kurulu Karar

13/02/1999 | 9 23610 T.C. Merkez Bankasi 8 No.lu Tebligi

11/12/1999 | 23903 OFK’nin Kurulmas1 Hakkinda Kararda Degisiklik
Yapilmasma Dair 99/13621 Sayili Bakanlar Kurulu
Karari

19/12/1999 | 23911 4389 Sayili  Bankalar Kanununda Degisiklik
Yapilmasina iliskin 4491 Sayili Kanun

25/11/2000 | 24241 T.C. Merkez Bankasi 9 No.lu Tebligi

29/05/2001 | 24416 4389 Sayili  Bankalar Kanununda Degisiklik
Yapilmasina iliskin 4672 Sayili Kanun

20/09/2001 | 24529 OFK’nin Kurulus ve Faaliyetleri Hakkinda Yonetmelik

26/10/2001 | 24565 Ozel Finans Kurumlari Birligi Statiisii

07/03/2002 | 24688 OFK’nin  Kurulus ve  Faaliyetleri ~Hakkinda
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

18/09/2002 | 24880 Ozel Finans Kurumlar1 Ozel Cari ve Katilma Hesaplart
Giivence Fonu Yonetmeligi

31/12/2002 | 24980 OFK’nin  Kurulus ve Faaliyetleri  Hakkinda
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yo6netmelik

20/06/2003 | 25144 OFK’nin  Kurulus ve Faaliyetleri  Hakkinda
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Y6netmelik

27/06/2003 | 25151 Ozel Finans Kurumlar1 Ozel Cari ve Katilma Hesaplari
Gilivence Fonu Yonetmeliginde Degisiklik Yapilmasi
Hakkinda Yonetmelik

22/04/2004 | 25441 OFK’nin  Kurulus ve Faaliyetleri ~ Hakkinda
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

10/11/2004 | 25639 OFK’nin  Kurulus ve Faaliyetleri  Hakkinda
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yo6netmelik

01/11/2005 | 25983 5411 Sayili Bankacilik Kanunu

28/02/2006 | 26094 Tiirkiye Katilim Bankalar Birligi Statiisii

26/01/2007 | 26415 Katilm Bankalarinca Uygulanacak Tekdiizen Hesap

(Miik.) Plani ve Izahnamesi Hakkinda Teblig (THP Tebligi)

01.04.2010 | 27539 Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan ¢ikarilan Seri:III,
No:43
sayil1 "Kira Sertifikalarina ve Varlik Kiralama
Sirketlerine
Mliskin Esaslar Hakkinda Teblig”

13.02.2011 | 6111 Kira sertifikalarimin vergilendirilmesi ile ilgili yasal
diizenleme

07.06.2013 | 28670 I11-61.1say1li“Kira Sertifikalari
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22.02.2018 | 7736 Katilm  bankaciligma iliskin  meslek ilke ve

(BDDK) | standartlarin1  belirlemek {izere Tirkiye Katilim

Bankalar1 Birligi tarafindan bir komite
olusturulmasi
02.04.2018 | 253 TKBB biinyesinde olusturulacak olan Danigma

(TKBB) | Kurulu’na
iligkin usul ve esaslar

18.10.2018 | 30569 “Mevduat ve  Katillm  Fonunun  Kabuliine,

Cekilmesine ve Zamanasimina Ugrayan Mevduat,
Katilim

Fonu, Emanet ve Alacaklara iliskin Usul ve Esaslar
Hakkinda

Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Y6netmelik

18.10.2018 | 30569 “Kredilerin ~ Siniflandirilmas1  ve  Bunlar  Icin

Ayrilacak Karsiliklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik

18.10.2018 | 30569 Katilim  Bankalarinca  Uygulanacak  Tekdiizen

Hesap Plam1 Ve Izahnamesi Hakkinda Tebligde
Degisiklik
Yapilmasina Dair Teblig

25.01.2019 | 30666 Bankalarin Kredi Islemlerine Mliskin

Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Y6netmelik

27.04.2019 | 30757 “Bankalar ve Konsolide

Denetime Tabi Kuruluslarca Yapilabilecek Bagis ve
Yardimlara Iliskin Y onetmelikte Degisiklik
Yapilmasina

Dair YoOnetmelik”

14.09.2019 | 30888 Faizsiz

Bankacilik ilke ve Standartlarina Uyuma Iligkin Teblig

Kaynak: TKBB, 2021.

2015 yilinda TKBB ortakligt ile hazirlanan Tiirkiye Katilim Bankacilig

Strateji Belgesinde (2015-2025) sektoriin gelisimi i¢in yapilmasi gereken yasal

diizenleme ve ¢alismalar asagidaki sekilde siralanmistir (TKBB, 2021);

Faizsiz finans sistemi iilke i¢inde giiclenecek, insan kaynagi, iiriin, hizmet
cesitliligi arttirllacak, politika gelistirme stireglerine destek olmasi i¢in arag ve
mekanizmalar gelistirilecektir.

Katilim bankaciliginin yaygin bi¢gimde kullanilmasi ic¢in yeni is modeli ve
pencere sistemi uygulama diizenlemeleri getirilecektir.

Kamu yatinmlarinda finansman i¢in  kira  sertifikas1  ihraglar
yayginlastirilacaktir.

Faizsiz finansal denetim standartlar1 gelistirilecektir.
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- Emtia murabahasi igslemlerinin yerel olarak gerceklestirilebilmesi amaciyla
elektronik {irlin senedi, kira sertifikasi ya da hisse senedi portfoyi temelli
platformlar olusturulacaktir.

- Faizsiz finans sistemine yonelik kamuoyu bilgilendirmeleri yapilacaktir.

- Kurumsal yonetisim sistemi olusturularak uluslararasi standartlarla uyum
saglanacaktir.

- Bu alanda biitiinciil veri raporlama yapisi meydana getirilecektir.

- Uriin ve hizmet gesitliligi i¢in diizenlemeler getirilecektir.

- Yurt i¢i kaynaklar1 korumak i¢in katilim reastirans fonu kurulacaktir.

- Kira sertifikasi ihraci i¢in hukuki diizenlemeler getirilecektir.

- Katilim sigortaciligini risk gruplarini da iceren tesvikler yayginlastirilacaktir.
3.1.4. Yonetim Politikalari, Organizasyon Yapisi ve Uzman Personel Sorunu

Katilim bankalarinda ortakliga dayali fon kullandirim tirtinleri olan mudarebe ve
misarekenin uygulanmasi ve yayginlastirilmas: konusunda atilacak ilk adim banka
yonetiminin bu {riinlerin kullanilmast konusunda kararliliklar1 ile bu iirlinlere
bankalarin kredi politikalarinda yer verilmesidir. Y dnetimin bu konuda kararali olmas1
organizasyonel yapiyr ve bu islerle ilgilenecek personel istihdamini ve egitimini

beraberinde getirecektir.

Canbaz (2020) mudarebe ve misareke {Uriiniiniin yayginlagsmasinin O6niindeki
engellerden biri olarak ¢alisanlara bagl nedenleri gostermektedir. Ona gore islemi
yapacak nitelikli personel eksikligi ve uzman personel ihtiyact bu iirlinlerin
uygulanmasi 6niinde engel teskil etmektedir. Dogru yatirim kararlar1 almak i¢in de bu

konuda uzmanlagmais nitelikli ve egitimli personele ihtiyag¢ vardir.

Ding¢ (2019) mudarebe ve miisareke finansmanlarinin uygulanacag: sektér ve miisteri
secimleri konusunda uzman personel ihtiyacina vurgu yaparken bu ihtiyacin banka
tarafindan karsilanabilmesi i¢in murabaha tiriinliniin saglikli uygulanmasi gerektigi ve
bu uygulamadan birikecek bilgi ve tecriibenin Ortakliga dayali finans i¢in 6énemli bir
cikti saglayacagi goriisiindedir. Yazar faizsiz finans kurumlarmmin mudarebe ve
miisareke finasmanini uygulama konusunda kredi politikalarinda bir pay ve tutar

tabani belirlememis olmasini da 6nemli bir eksiklik olarak gormektedir.

Bagc1 (2019) dogru mudaribin se¢imi ve ise gerekli 6zenin gosterilmesi konusunun

katilim bankalar1 agisindan sorun teskil ettigini bu nedenle bankalarin dogru ortagin
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seciminde risk almak istemediklerini vurgulamistir. Dogru ortagin se¢imi bankanin bu
konuda yetigmis tecriibeli ve egimli ¢alisanlar1 tarafindan yapilacaktir. Buradaki
eksiklik ise ortak se¢iminde yanliglara yol agabilecektir. Ortak se¢iminin yanindan
yonetimsel sorunlar bagligi altinda ise katilim bankalarinin isletmeciyi yonlendirecek
denetleyecek ve yonetime katilacak uzman personel eksikligi vurgulanmistir. Ayrica
taraflart mudarebe ortakligi icin bulusturacak nitelikli platformlarin bulunmamasi da

organizasyonel bir eksiklik olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Mudarebe finansmaninin Katilim Bankalarinda uygulanmasinin ahlaki risk yoniinden
degerlendirilmesi ¢alismasinda Egri ve Saglam (2020), mudarebe modelinin katilim
bankalarinda tercih edilme oraninin diisiikk olmasinin sebeplerinden biri olarak, ticari
olgunluk seviyesi ve denetim sorununa vurgu yapmistir. Ticari olgunluk seviyesi
katilim bankalarinin ortaklik yaptiklar kisi ve sektorlerde edindikleri bilgi ve tecriibe
birikimin bir sonucudur. Bu da zaman ic¢inde konusunda uzman ve tecriibeli

personellerin varligi ile miimkiin olacaktir.

Tung (2010) kar-zarar projelerinin katilim bankalarinin asli fonksiyonlarina daha
uygun olmakla birlikte kullandirilan fon toplami i¢indeki paymnin diisiikliigiine vurgu
yaparken, bu durumun nedenlerinden biri olarak; katilim bankalarinin ¢ok sayida
sektorii ve projeyi degerlendirip, takip edecek yeterli teknik ekip ve donanimimin

heniiz bulunmadigini sdylemektedir.

Onat (2019) Tirkiye’de katilim bankaciliginin likidite yonetimini inceledigi
caligmasinda katilim bankalarinin mudarebe ve miisareke triinlerini aktif olarak ¢ok
fazla kullanamadig tesbitini yaparken tecriibeli ve uzman personel eksikliginden
kaynakli olarak ortak se¢imi ile yatirim siirecinin takibinde zorluklar yasanabilecegini

belirtmektedir.

Emeg (2019) “Degisen diinyada ortaklik temelli finansman ve katilim bankalarindaki
yeri “baglikli calismasinda Ortakliga dayali finansman yontemlerinin katilim
bankalarinda gelismemesinin nedenlerinden birisi olarak Ortakliga dayali finansmanin
kullanildig: alanlar itibariyle teknik, bilgi ve tecriibe bakimindan uzmanlik eksikligini
gormektedir. Ayrica bu bankalarin daha once yaptiklar1 ortakliklarda yasadiklar
olumsuz tecriibelerin de banka yonetimlerinin bu iirlinlere mesafeli yaklagsmasina yol

actig tesbitidir.
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Celik (2017) “Mesru bir yatirim araci olarak mudarebe ve gilinlimiizde kullanimi”
baslikli ¢alismasinda mudarebenin kullaniminin yaygin olmama nedenleri arasinda,

iirlinli uygulayacak ehil ve nitelikli eleman eksikligini gormektedir.

Tung (2010) katilim bankalarinin ¢ok sayida sektorii ve projeyi degerlendirip takip
edecek yeterli teknik ekibe ve donanima heniiz sahip olmadigini diistinmektedir.
Ancak ontimiizdeki donemde katilim bankalariin diisen murabaha karlar1 nedeniyle
daha fazla kar elde etmek i¢in kar-zarar projelerine yonelecegi, sube ve calisan
sayilarindaki artis ve proje ekiplerinin olusturulmasinin bu yonelimi destekleyecegi

iddiasindadir.

Nouman ve Ullah (Egri ve Saglam, 2020: 204) kar- zarar ortaklig1 {izerine yapilan
calismalari derledikleri makalelerinde, islami bankacilik agisindan literatiirde yer alan
sorunlar1 detayli bir sekilde 6zetlemislerdir. Buna gore, iist yonetimin ilgisizligi ve

kalifiye insan kaynag eksikligi bu sorunlar arasinda yer almaktadir.

Cizakca (1993) Islami bankalarm hangi nedenlerle mudarebe ya da miisareke yerine
murabahay1 tercih ettiklerini ortaya koyarken, Katilim Bankasi yoneticilerinin
kokeninin konvansiyonel bankalardan gelmesi nedeniyle uzmanlik gerektiren bu

tiriinleri uygulamakta zorlandiklarini soylemektedir. Ona gore;

e Konvansiyonel banka rekabeti nedeniyle Islami bankalarin mudilerine en az
konvansiyonel bankalar kadar getiri verme baskis1 hissetmeleri,

e Enflasyonun uzun dénem yatirimlarini riskli hale getirmesi,

e Mudarebe ve miisareke lriinlerinde ortagin ¢ok iyl incelenmesi, kontrol
edilmesi, desteklenmesi ihtiyacindan dolayr yetigsmis personellerin istihdami
gibi nedenlerden dolayr yoneticilerin suglanmasinin  dogru olmadigi

kanaatindedir.

Cizakga, diger bir¢ok yazardan farkli olarak ortagin se¢imi, isin takibi ve yonetimi gibi
konularda Katilim Bankalar1 yerine bu gorevlerin, kurulacak risk sermayesi sirketleri
tarafindan yapilabilece8i Onerisini getirmektedir. Bu sayede Katilim Bankalar1 bu

konuda yetigsmis insan giicline ihtiya¢ duymayacaktir.

Kumas ve Abdullayev (2016) de mudarebe finansinin yaygin sekilde kullanilmasinin
oniindeki engellerinden biri olarak banka yonetici ve ¢alisanlarinin Islam’m finans

mantigini bilmemeleri veya zaman zaman g6z ardi etmelerini gérmektedir.
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Tiirkiye Katilim bankalar birligi tarafindan yayinlanan strateji giincelleme belgesinde
de katilim bankasi triinlerinin kullanimi ve yayginlastirilmasi konusunda alinacak
aksiyonlar arasinda uzmanlagmis personel sayisinin artirilmasi, personel
yetkinliklerinin gelistirilmesi ve gerekli tesvik politikalarinin gelistirilmesine yer

verilmigtir.

Yukarida konunun uzmanlar tarafindan dile getirilen organizayonel tecriibe, bilgi
birikimi ve uzman personel eksikligi mudarebe ve miisareke lriiniiniin uygulanmasi
oniindeki 6nemli engellerden biri olarak durmaktadir. Katilim Bankasi ¢alisanlarinin
onemli bir kismimin {iniversite egitimi almig insanlardan olusmasi, bu insanlarin
memur zihniyetinin agir basmasi, daha 6nce ciddi bir ticari tecriibelerinin olmamasi
ve tacir mantiginin edinilmemis olmast, kredi bakis acilarinin saglam teminat ve diisiik
riskli islemlere yonelik gelismesi, yiiksek riskli ve getirisi belirsizlik iceren ortakliklar

icin tesvik edici ve cesaret verici goriinmemektedir.

3.1.5. Uriinle Tlgili Sorunlar: Kredi Riski, Sermayenin Kaybi, Karin

Hesaplanmasi ve Dagitimi Sorunu

Tiirkiye’de katilim bankaciiginda ve Diinyada Islami bankacilik modellerinde
ortakliga dayali finansman modelleri olan mudarebe ve miisarekenin kullaniminda
ortaya ¢ikan en onemli sorunlardan birisi de kredi riskidir. Genel olarak bankacilik ve
finans teorisinde bankalar kredi politikalarinda diisiik risk, garantili ve yiiksek getiri
prensibine gore hareket ederler. Diisiik riskin oldugu yerde getirinin de diisiik olmas1
beklenir. Ancak bankalar riski en aza indirici, kar ise en fazlaya ¢ikaran politikalar
dogrultusunda kredi vermeye ¢alismaktadir. Bankalar bunu yaparken sermayedarlarin
ve fon saglayicilarin beklentilerini de dikkate almak zorundadirlar. Katilim bankalar
benzer kredi {irlinleri arasindan teminati gii¢lii, zarar riski az ve garantili getirisi en iyi
olan kredi yontemini ana iiriin olarak benimsemektedir. Bu {iriin de murabahadir.
Murabaha bir malin saticidan pesin alinmasi ve belli bir kar ilave edilerek banka
miisterisine vadeli satilmasi islemdir. Islem basindan sonuna kadar maliyeti, kari,
masraflar1 ve kredi vadesi belli olan, islemin sonunda bankanin ve fon sahiplerinin ne
tutarda kar elde edecekleri teorik olarak sozlesme asamasinda belli olan bir iirlindiir.
Bu iirtinle kredi kullanim1 yapan firma da belirlenen vadede kendi islerinden bagimsiz
olarak ne kadar finansman yiikiine girdigini, hangi vadede 6deyecegini bilmektedir.
Katilim bankasimin aldig1 risk kredi geri doniisii ile ilgili performans riskidir. Kredi
kullanan sirketin faaliyetlerinin sonucundan bagimsiz olarak vadesi geldiginde karimi
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tahsil edecektir. Bu kredi isleminde zarar riski ise alacagin tahsil edilmemesinden
kaynaklidir. Kredi alan firma, faaliyetleri sonucunda zarar dahi etse bankaya olan
borcunu 6demekle yiikiimliidiir. Banka bu yiikiimliiliiglin yerine getirilmesi amaciyla
islemin basinda firmadan maddi ve gayri maddi teminat (Kefalet) alarak alacagim

giivence altina alabilmektedir.

Ancak ortaklik finansmaninda katilim bankalar1 isin dogas1 geregi ortak olduklari kisi
veya sirketle yaptiklar1 sézlesmede isin sonucunda olusacak kar veya zarara ortaktirlar.
Eger ortakligin sonunda zarar olusursa hem banka hem de diger ortak, sermayeleri
nispetinde zarar edeceklerdir. Mudarebede banka sermayesinden, mudarib ise
emeginin karsiligr olan kardan mahrum kalacaklardir. Miisarekede ise her iki taraf da
sermayeleri nispetinde zarar edeceklerdir. Bu durumda katilim bankalar1 Ortakliga
dayal1 finans tirlinlerini uygularken, islemin basinda kar-zararin ve isin vadesinin kesin
olarak bilinmemesinden kaynakli belirsizlikleri yonetmek durumunda hem de kar
dagitimindan kaynakli sorunlarla ugragsmak zorunda kalmaktadir. Bu zorluklar, katilim
bankalarin1 bu iirlinlere mukayeseyle uygulamasi kolay, sonuclar1 daha net ve teminat
bakimindan daha saglam olan murabaha {iriiniine yonlendirmektedir. Fon
saglayicilarin ve sermayedarlarin beklentileri de bu yiindedir. Bunun yaninda
konvansiyonel bankalarla rekabet halindeki katilim bankalarinin sektor karliliklarini
yakalamasi, benzer fon saglayicilart ve kredi kullanicilariyla muhatap olmasi,
faaliyetlerinin sonuclarinin daha Ongoriilebilir, Olciilebilir, denetlenebilir ve
raporlanabilir olmasini gerektirmektedir. Bu acidan murabaha, finansal kiralama gibi

irlinlerin yaygin ve ana iiriin olarak kullanmalar1 ka¢inilmaz olmaktadir.

Canbaz (2020) mudarebe ve miisarekenin uygulanmasi oniindeki engelleri siralarken
riskle ilgili nedenler baslig1 altinda; murabaha ile mukayese kapsaminda kar garantisi,
teminatlanma ve kredi riskini vurgulamistir. Proje kari ile ilgili nedenler altinda ise
karin ne zaman ve ne miktarda olusacaginin belirsizligi, yliksek riskli ortaklik, vade
belirsizligi, katilim bankasinin yatirdigi paranin timiiyle batmasi riski ve likidite riski

konularimni degerlendirilmistir.

Ding (2019) konuya firmalarin karlilik beklentileri iizerinden yaklagsmistir. Ona gore
ortalamanin iizerinde kar eden firmalar mudarebe ve miisarekeden dogacak yiiksek
karlar1 katilim bankasi ile paylasmaya yanagmayacaklardir. Bu firmalar enflasyon
etrafinda sekillenen borg¢ islemlerini tercih ederken ortalamanin altinda kar eden
firmalarla da bankalar calismayi tercih etmeyeceklerdir. Ortalama tizerinde kar eden
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firmalar faizsiz finans kurumlarinin ortakligini kabul ettikleri takdirde bu kurumlarin
ortalamanin iizerinde kar beklentileri nedeniyle zor durumda kalabilirler. Tung (2010)
kar-zarar projelerinin katilim bankalarinin asli fonksiyonlarina daha uygun olmakla
birlikte kullandirilan fon toplami i¢indeki paymin disiikliigiine vurgu yaparken,
katilm bankalarinin kurumsal finansman destegi (murabaha) gibi yOntemleri
kolaylikla uygulama imkani1 varken ilave risk iistlenmek konusunda fazla istekli

olmayacaklar1 tesbitinde bulunmaktadir.

Emeg (2019) Risklilik konusunda, bor¢ temelli murabaha riskinin Ortakliga dayali
finansmana gore daha az riskli olmasina vurgu yaparken, Yanpar (2014) Mudarebe
tipi finansmanin Islami bankalar igin ¢ok ciddi sorunlar tasidigini gerek mudarebe
gerekse musareke tipi finansmanda Islami banka agisindan esas sorunun yasal mevzuat
veya karin elde edilme asamasindaki siireden ziyade olasi bir zarar durumunda
bankacilik a¢isindan olusacak riskin getirdigi komplikasyonlar oldugunu
belirtmektedir. Bankanin mudarebe ve miisareke yontemleri ile kullandirdig
finansmanlarin zarar etmeleri durumunda fon saglayan tasarruf sahibi katilimcilarin
bu zararlar1 tislenmeye istekli olmadiklari, zarar riskinin yiiksek olmasi nedeniyle
paralari Islami bankalara ydnlendirmeyeceklerini ifade etmektedir. Dolayisiyla
tasarruf sahiplerinin zarar riskini iistlenmek istememeleri Islami bankalarm bu tiir
riskli ortakliklara girmelerini engellemekte ve karin daha garanti oldugu murabaha
tirdi {irtinleri 6ne ¢ikarmaktadir. Fon saglayicilarin zarari tistlenmeye istekli olup
olmadiklar1 konusunda Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi ile Tiirkiye Katilim
Bankalar1 Birligi is birligi ile hazirlanan “Faizsiz Finansal Okuryazarlik
Arastirmasinin sonuglari (Ding, 2020) bize bir fikir vermektedir. Bu arastirmaya gore
katilimcilarin %50’lik kismi risk paylagimi temelli modellerin sonucuna katlanmayi
goze almaktadir. Ancak diger %50°1lik kismin da riskten uzak durmak istedikleri
gorilmektedir. Yar1 yariya bir oranin Katilim bankalarini bu konuda ne derece tesvik

edecegi tartismalidir.

Tung (2010) Katilim bankalarinin topladigi fonlar1 kurumsal finansman destegi
(murabaha) yontemi ile kolaylikla kullandirabildigi siirece daha fazla risk tistlenmek
konusunda isteksiz olacaklarini iddia etmektedir. Tun¢’un bu iirlinlerle ilgili degindigi
bir bagka sorun, uzun vadeli projelerde kar dagitiminin gecikmesidir. Fon sahipleri bu
durumda bu projelere kaynak aktarma isteklerini azaltmakta dolayisiyla katilim

bankalarinin fon toplama kapasitelerini diisiirme riski tagimaktadir.
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Khan (2018: 302) faize dayali finansal islemlerin, faiz oranlarinin fon talep ve arzi ile
belirlendigi hazir bir piyasaya sahipken, kar-zarar ortakligi projeleri i¢in bdyle bir
piyasanin bulunmamasi, Islami banka ile miisterisi arasinda kar paylasim oranlarmin
belirlenmesi konusunda haksizliklara yol agabilecegini soylemektedir. Chapra’da kar-
zarar ortakliinin  uygulanamamasmin nedenlerinden biri olarak; finansal
yiikiimliiliiklerin ge¢ ¢o6ziilmesi ile ilgili riskleri asgariye indirgemek icin gerekli
kurumlarin bulunmamasi oldugunu diisiinmektedir. Dar ve Presley (2000) kar-zarar
ortakliklarinin bankaya karsi isletmeleri daha az kar gostermeye tesvik edici 6zelligi
bulundugunu, karin yiiksek ¢ikmasinin bankaya daha fazla kar 6demesi yapacak olan

isletmeleri kar1 gizlemeye yonlendirecegi kanaatindedir.

Ozulucan ve Ozdemir (2010: 40) kar-zarar ortakligi ydnteminin katilim bankalar:
acisindan daha riskli bir fon kullandirma yontemi oldugundan uygulamada fazlaca yer
bulamadig1 tesbitini yapmaktadir. Cizak¢a (1993) ise enflasyonun uzun dénem
yatirimlarini riskli hale getirmesine vurgu yapmaktadir. Kumas ve Abdullayev (2016)
de mevduat sahiplerinin ve bankalarin riskli yatirimlar1 tercih etmemelerinin bu

iriinlerin uygulamasinda 6nemli engellerden biri olarak gérmektedir.

Uriinle ilgili risklerden kredi riski ve sermaye kaybi konusu kolay alisabilecek
risklerden olmamakla birlikte firmalarin ve ortaklik yapilacak sektoriin se¢iminde
katilim bankalarinin bu iiriinleri uygulamadaki basaris1 ve elde edilecek tecriibe isleri
zamanla daha az riskli hale getirebilecektir. Ancak her ne kadar ortak ve sektor segimi
dogru yapilsa dahi ticari faaliyetlerin sonucunu ortakligin basinda kestirebilmek her
zaman miimkiin olmayacaktir. Murabaha kredilerinde de firmalara kullandirilan
fonlarin geri doniislinde tahsilat sorunlar1 ve sermaye kayiplar1 yagsanmaktadir. Ancak
bankanin teminatlar alarak kendisini mudarebe ve miisarekeye gore daha korunakli
hale getirdigi bir gercektir. Karin taraflar arasinda dagitim oranlarinin tesbiti islemin
basinda belli olsa dahi ortakligin sonunda ne kadar kar olusacagi isin basinda belli
olmamaktadir. Karin is sonunda ortaya ¢ikmasi kar dagitim sorununu da
otelemektedir. Ancak vade uzunlugu ve karin reeskont edilememesi meselesi fon
sahiplerine kar dagitimini geciktirmektedir. Faaliyetler sonu¢lanmadan ya da devam
ederken olusan karin dagitimi ile ilgili gelistirilmis ve kabul gérmiis bir usul de heniiz
bulunmamaktadir. Bu {iriinler yayginlasmadan bu sorunlara yonelik c¢oziimler

tizerinde de saglikli gelismelerin olmas1 beklenmemelidir.
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3.1.6. Taraflarla Ilgili Sorunlar: Giiven, Yonetim ve Denetim Sorunu

Katilim bankalarinda ortakliga dayali finansman yontemi olan mudarebe ve miisareke
finansmaninin uygulanmasi 6niindeki engellerin bir kismai tiriinle ilgili iken bir kism1
da ortaklardan ve bunlarin arasindaki iliskilerden kaynaklanmaktadir. Ticari
faaliyetlerde taraflarin birbirine glivenmesi iktisadi faaliyetleri yonlendiren ve
etkileyen 6nemli unsurlardan biridir. Bankalar kredi kullandirirken iirlinden bagimsiz
olarak tiim islemlerinde miisterisine giiven duymak ister. Ayrica miisterilerinin de
kendisine giiven duymasinit saglamak durumundadir. Bankacilik meslegi giliven
tizerine insa edilmistir. Fon saglayanlar paralarini bankalara giivendigi i¢in emanet
etmektedirler. Kredi kullanan miisteriler de kredi isleminden bagimsiz olarak hem
hesaplarini1 ve varliklarini banklara emanet etmekte hem de ticari sir niteligindeki
bir¢ok bilgiyi banlariyla paylasmaktadir. Yonetim ve denetim meselesini de giliven
unsuru g¢ercevesinde ele almak gerekir. Kontrol giivene mani degildir sozi geregi
taraflarin birbirine giiven duymasi, bu giiveni seffaf yonetim, denetim ve kontrol ile

giiclendirmeleri gerekmektedir.

Katilim bankalar1 ortaklik yontemiyle finansman {iriinlerinin uygulamasinda
yasadiklar1 aci tecriibeler nedeniyle sirketlere olan giivenlerini Snemli Olgilide
kaybetmiglerdir. Sermayenin ve kontroliinlin ortaga terkedildigi mudarebe
finansmaninda ciddi giiven sorunu yasamislar, suiistimaller nedeniyle bir¢ok ortaklik
zararla sonuclanmistir. Bu durum katilim bankalarini bu {irtinleri uygulamaktan vaz

geciren en dnemli neden olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Khan (2018: 260), Islami bankacilik sisteminin kar-zarar ortakligi projelerini
uygulama konusunda yasadigi engelleri siralarken giliven unsurunu en basta
saymaktadir. Ona gore Islami bankalarin miisterilerinin kasitli olarak yanls beyanda
bulunmasi sorunu belki de Islami finans kuruluglarmin kar-zarar ortakligmi
benimsemelerinin en caydirict unsurudur. Ayrica Islami bankalarin miisterileri,
kayitlarina agik erisim sunmak noktasinda isteksizdir. Islami finans kuruluslarinin
giinliik  iglerine miidahalesine izin vermektense konvansiyonel finansa
basvurmaktadirlar. Islami finans kurumlari, miisterilerinin diiriist bir sekilde
raporlanmasini1 saglamak i¢in Onemli denetleme maliyetleri yiiklenmek zorunda

kalacaklaridir.
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Halen Katilim bankacilig1 sektoriinde iist diizey yonetici olarak gérev yapan Uyan
(Savasan vd., 2019) ile yapilan miilakatta Katilim Bankalarinin ¢ok az sayida emek
sermaye ortakligi yaptigi yoniindeki elestirisi soruldugunda, bu konuda koti
tecriibelerinin oldugunu ifade etmektedir. Katilim bankalarinin ilk yillarinda bu
bankalarin ortaklik finansmani konusunda gayretli olduklarini, bu {iriinlerin
sOzlegmelerinin hazirlanmasina kadar bir¢ok isi kendilerinin yaptigini, karin paylagimi
da dahil giizel bir anlasma yapildigin1 ancak ortagin bankanin giivenini kotiiye
kullanarak isi suiistimal ettigini, satistan dogan alacaklarin tahsili noktasinda bankay1
yanilttigini ifade etmektedir. Bu konuda yasadiklari diger bir sorunun ise katilim

bankalarinin giivenilir ortaklar bulma konusu oldugunu ifade etmektedir.

Bu konuda arastirma yapan bir¢ok uzman ve akademisyen de giiven sorununun énemli
oldugu noktasinda goriisler bildirmistir. Canbaz (2020) bankalarin miitesebbislere
giivensizlik duydugunu soylerken Bager (2019) ortakligin kurulmasi asamasindaki
sOzlesmelerin yapilmasi, faaliyetlerin denetimi ve anlasmazliklarin hukuki ¢oziimleri
konusunun bir sorun olarak 6n plana ¢iktigini, katilim bankalarinin igletmeciyi
yonlendirecek denetleyecek ve yonetime katilacak uzman personel eksikliginin
halledilmesi gereken sorunlar olduguna vurgu yapmistir. Mudarebe finansmaninin
Katilm Bankalarinda uygulanmasmin ahlaki risk yoniinden degerlendirilmesi
calismasinda Egri ve Saglam (2020) mudarebe modelinin katilim bankaciliginda
secilme oraninin diisiikliigiiniin, ilgili modelin katilim bankalar1 gergevesinden ahlaki
riske sebebiyet veren bir uygulama olarak goriilmesiyle ilintili oldugunu
diistinmektedir. Onat (2019) Tiirkiye’de katilim bankaciligmin likidite yonetimini
inceledigi calismasinda katilim bankalarinin mudarebe ve miisareke iiriinlerini aktif
olarak ¢ok fazla kullanamamasmin nedenleri arasinda ortak se¢imi ile yatirim
slirecinin ve takibinin zorlugunu gostermektedir. Emeg (2019) giiven ve kontrol bagligi
altinda Katilim bankalar1 ile firmalar arasinda giiven tesis etmenin zorluguna vurgu
yapmaktadir. Yanpar (2014) da bankalarin ortaklik yaptiklari miisteriler tarafindan

suistimal edilme riskini ti¢ 6nemli sorundan biri olarak 6ne ¢ikarmaktadir.

Suistimal riski, karsilikli glivene dayali ortaklik finansman yontemlerinin fon kullanan
miisteriler tarafindan suistimale oldukca agik olmasidir. Karin diisiik gosterilmesi, kar
elde edildigi halde zarar gosterilmesi, bilingli olarak ortaklifin zarar ettirilmesi,

mudaribin baska sirketler lizerinden kar transferi gibi yontemler bu tiir ortakliklarda
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siklikla ortaya ¢ikabilecek suiistimaller olup, bunlarin denetim ve ydnetimi de Islami

bankalar agisindan ayr1 bir siire¢ ve maliyet gerektirmektedir.

Kanaatimizce giiven sorununu ortaya c¢ikaran nedenler arasinda yonetim ve denetim
sorunlarinin saglikli sekilde halledilmemesi geliyor. Eger katilim bankas1 ile
musterileri arasinda mudarebe ve miisareke iriinleri ile ilgili sozlesmeler saglikli
sekilde yapilirsa, ortakligin devami siirecinde saglikli ve iyi isleyen bir denetim-
raporlama mekanizmasi olusturulursa, ortakligin yonetimi hem banka hem karsi
tarafta profesyonelce icra edilirse gliven unsuru daha iyi tahkim edilmis olacaktir.
Ortaklarin birbirine gilivenini sarsacak davraniglarin engellenmesi noktasinda hem
yasal altyapinin olusturulmast hem de seffaflik ilkesinin isletilmesi gliven sorununun
¢dziimiine olumlu katki yapacaktir. Her seyden 6nemlisi Islami finans kuruluslari ve
miisterileri Islam ticaret ahlakina sahip olarak hareket etmeyi her seyden iistiin tutmali,
yasal ve zorunlu uygulamalarin etkisinden ziyade, Miisliiman ahlaki ile hareket etmeyi

bilmelidirler.
3.2. Banka A¢isindan Ortakhik Modeli
3.2.1. Ortagin Secimi ve Yatirim Tiiriiniin Belirlenmesi

Katilim bankasiin ortakliga dayali finansman iiriinleri olan mudarebe ve miisarekenin
uygulamas: ile ilgili giindeme gelecek ilk konu kimlerle ortaklik yapacagi ve bu

ortakligin hangi alanlarda olacagidir.

Ortagin se¢im konusunda giindeme gelen en 6nemli sorun giiven meselesidir. Katilim
bankalarinin bugiine kadar yaptiklar1 ortakliklarda yasadiklar1 aci tecriibeler ortaklarla
yasadiklar1 sorunlardan kaynaklanmistir. Dogru ortagin se¢imi triinlerin uygulamasi

ve basarisi i¢in birinci sart olarak dnlimiize ¢ikmaktadir.

Katilim bankalarinda uzun yillan st diizey yoneticilik yapan Uyan (Savasan vd.,
2019) katilim bankalarinin ortaklik yaptig1 kisilerle yasadiklari olumsuz tecriibe ve
giiven sorununa vurgu yapmistir. Ortak seciminde yasanan yanlisliklar ve calisilan
ortaklardan kaynaklanan suiistimallerin katilim bankalarini bu isten soguttugunu bu

sorunu agmanin kolay olmayacagini ifade etmektedir.

Genel olarak Katilim Bankalar1 ile ortaklar1 arasinda ortaklik kurma ve yliriitme
konusunda bir giiven sorunu yasandig1 gézlenmektedir. Ancak bu giiven sorununun

genellikle katilim bankalar1 tarafin1 kaygilandirdigi, karsi taraf agisindan boyle bir
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giivensizligin giindeme gelmedigi gozlenmektedir. Cilinkii sermayesini emanet ve riske
eden taraf katilim bankasi olmaktadir. Gegmis tecriibeler ortaklikta magdur olan

tarafin genellikle banka oldugu gozlenmistir.

Ortagin se¢imi noktasinda giindeme gelen diger bir konu ise yatirim yapilacak
sektoriin belirlenmesidir. Bu nokta iki agidan dnem arz etmektedir. Birincisi yatirim
yapilacak sektordeki karlilik oranlaridir. Katilim bankasi murabaha gibi karin islemin
basinda belli oldugu, teminatlarin bankay1 sermayenin kaybina karsi korudugu ve
performans riskinin az oldugu murabaha gibi bir {irtine karsi, daha riskli mudarebe ve
misareke {riinlerini tercih etmesi icin sektoriin gorece karli olmasi gerekmektedir.
Katilim bankas1 daha fazla risk iistelendigi bir kredi isleminden dogal olarak daha fazla
kar beklentisi icine girecektir. Bu ise prensip olarak ortak oldugu firmanin faaliyet
gosterdigi  sektorlin - karliliklarinin, ortalama karliliklardan  yiiksek olmasi
gerekmektedir. Boyle sektorler dogasi geregi daha yiiksek risk barmmdirmaktadir.
Diisiik karliligin oldugu sektorler ise katilim bankasinin yiiksek risk igeren ortaklik
tiriinlerini  kullanmasi icin tesvik edici olmayacaktir. Dolayisiyla bu iiriinlerin
kullanildig1 sektdrler gorece karli sektdrler olacaktir. Ikincisi ise katilim bankasmin
bilgi birikimi, tecriibesi ve uzman ekipleri ile uyumlu sekilde iyi oldugu sektorlere
yatirnm yapmasidir. Katilim bankasmin ortaklik yaptigr sektoriin dinamiklerini,
karliliklarii1 ve muhtemel riskleri konusunda tecriibeli ve bilgili olmasi yonetim,
denetim ve sorunlarin ¢oziimiinde dnemli avantajlar saglayacaktir. Katilim bankasi
bildigi sektdrde kendisini daha glivende hissedecektir. Bir katilim bankasinin {ist
diizey yoneticisi olan Utku (Savasan, 2019) mudarebe ve miisareke iirlinlerini en ¢ok
ingaat sektoriinde uygulama imkéani bulduklarini ifade etmektedir. Sektdr se¢iminde
ingaat sektoriinde sahip olduklar tecriibe, bilgi birikimi ve uzman ekiplerin bu se¢imde
kendilerine yardimer oldugunu diger sektorler i¢in uzman ekip bulundurmanin ciddi

maliyetler olusturacagini vurgulamaktadir.

Ding’te (2019: 50) mudarebe ve miisareke finansmanlarinin bilgi birikimini saglayan
iriiniin murabaha oldugunu vurgulamaktadir. Murabahadan elde edilecek tecriibelerin
katilim bankas1 i¢in hangi sektore yatirnm yapilmasi noktasinda onemli bir bilgi
kaynag1 olacagini, murabahanin dogru uygulama imkéni bulamamasi durumunda
katilim bankalarinin hangi alan ve sektdre yatirim yapacaklarint saglikli bir sekilde
yapmalarinin gii¢ olacagini iddia etmektedir. Yani mudarebe ve miisareke yapmak i¢in

murabaha mekanizmasiin tam anlamiyla c¢alistyor olmasi gerekir. Katilim
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bankalarinin insaat alaninda uzmanlastigi murabaha iirlinli sayesinde bu sektorde
mudarebe ve miisareke uygulamalarinda basarili oldugu diger sektorlerde ise uzmanlik
gelistiremedikleri i¢in ayni basariy1 yakalayamadiklar tesbiti yapilmaktadir. Yazarin
mudarebe ve miisareke uygulamalarinin basarili olmamasi noktasinda dikkat ¢ektigi
diger bir konu karlilik meselesidir. Ortalamanin tizerinde kar eden firmalar enflasyon
etrafinda sekillenen borg¢ islemlerini tercih ederken ortalamanin altinda kar eden
firmalarla da bankalar ¢aligmayi tercih etmeyeceklerdir. Ortalama tizerinde kar eden
firmalar faizsiz finans kurumlarinin ortakligini kabul ettikleri takdirde bu kurumlarin

ortalamanin tizerinde kar beklentileri nedeniyle zor durumda kalabilirler.

Ortak se¢iminde giindeme gelecek diger bir husus ortagin tecriibe yasi ve sektoriidiir.
Bankalar genellikle riistiinii ispat etmis, tecriibe yasi fazla olan firmalarla ¢aligsmay1
tercih etmektedir. Bu onlara sermayelerini daha giivende hissedecekleri firmalara
kullandirma giivencesi ve rahatligi vermektedir. Heniiz yasi geng, tecriibe diizeyi
diisiik ve kendisine sektdrde saglam bir yer edinmemis firmalarla kredi iliskisine
girmek katilim bankasi i¢in digerine gore daha fazla risk almak anlamina gelmektedir.
Ortagin kobi ya da ticari, kurumsal firma olmasi da katilim bankasinin diger bir tercih
nedeni olacaktir. Ding (2019: 50) mudarebe ve miisareke iiriinlerinin KOBI sektorii
icin daha elverisli oldugunu iddia etmektedir. Ancak kurumsalliktan kiigiik isletme
sektoriine dogru gidildik¢e kayit disiligin artmasi, profesyonellikten ve kurumsal
yonetimden uzaklasilmasi katilim bankasi icin yonetim ve denetim sorunlarini

artirmakta, suiistimal riskini kuvvetlendirmektedir.

Ozsoy (2019) mudarabenin gizli potansiyeline vurgu yaptigi yazisinda girisimcilik
ekosisteminin katilim bankalarindan en biiyiik beklentisinin onlarin ortaklik modeliyle
desteklenmesi oldugunu ifade etmektedir. Mudarebenin sermayesi olmayan ama
yetenegi ve fikirleri olan girisimcileri desteklemek i¢in iyi bir {irlin oldugunu
sOylemektedir. Son yillarda internet ve teknoloji girisimciliginin Tiirkiyede
yayginlagsmasinin mudarebe uygulama sorunlarin1 énemli 6l¢iide ortadan kaldirma
potansiyeli oldugunu iddia etmektedir. Tiirkiye’de bazi katilim bankalarinin geng
girisimcilere yatirim destegi vermeden oOnce agtiklar1 kulugka ve hizlandirma
merkezlerinde girisimcileri minimum 6 aylik programlara aldiklarin1 (Albaraka Tiirk
Garaj ve Kuveyt Tiirk Lonca Girisim Merkezi) Buralarda hem girisimcilerin fikirlerini
olgunlagtirdiklarint hem de ¢esitli egitimler ve kogluk verdiklerini sdylemektedir. Bu

karsilikl1 etkilesimin en giizel yaninin bankanin girisimei adayini her yoniiyle tanimak
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icin olduke¢a genis bir zaman verdigini soylemektedir. Bu siirecte bankanin hem kisilik
ozelliklerini hem de is fikrinin olgunlugunu ve kalitesini begendigi girisimcilerle
stireci ilerletme firsatina sahip oldugu ve sermaye yatirimini daha emin bir sekilde
yapabildigi vurgulanmaktadir. Halbuki daha 6nceleri girisimci geliyordu ve bankadaki
yetkililerle birkag saatlik birka¢ toplanti ile bu giliven ve tanima sorunu asilmaya
caligiltyordu. Fakat bu sorunun asilmasinin pek miimkiin olmadig: diistiniildiigii i¢in
katilim bankalar1 bu tip bir fon kullandirma islemine sicak bakmiyorlardi. Ozsoy,
Katilim bankalarinin mudarebenin rahatlikla uygulanabilecegi gerekli zemini
saglamak i¢in yeni nesil girisimlere ve inovasyon uygulamalaria bir yandan ciddi
kaynaklar sarf etmeli bir yandan da yoneticilerin bu uygulamalarin destekgisi ve
takipgisi olmal1 goriisiindedir. Ciinkii hem katilim bankaciligi hem de girisimcilik
ekosisteminin paydaslari uzun siiredir mudarebe modelinin popiiler hale gelmesini

istemektedir.

Yukarida da detaylandirildigi sekliyle ortaklik tiirii finansman uygulamalarinda
ortagin secimi ve yatirim tiirliniin belirlenmesi bu {irlinlerin uygulama basarisi icin
bliyllk ©Oneme sahiptir. Katilm bankalarinin bu konudaki tecriibesi arttikca

ortakliklardaki basar1 performansi da yiikselecektir.

3.2.2. Sermaye Paymnin Belirlenmesi

3.2.2.1. Mudarebede Sermaye

Bir tarafin sermaye koymasi (Rabbiil-mal), diger tarafin (mudarib) isletmeyi
tistlenmesiyle kurulan kar paylasimi esasina dayali ortakligi ifade eden mudarebe de
Katilim bankasinin  konumu sermayedar (Rabbiil-mal)’dir. Katilim bankasi

sermayenin tamamini saglayan taraftir.

Mudarebede en 6nemli hususlardan birisi sermayedir. AAOIFI'nin (Islami Finans
Kuruluslari i¢in muhasebe ve denetleme Kurumu) mudarebe standardinda sermaye

i¢in aranacak sartlar asagidaki sekilde belirlenmistir (AAOIFI, 2012: 300);

e Genel bir kural olarak, sirketin sermayesi nakit olmalidir. Ancak parasal olmayan
varligin nakit degeri belirlenmesinin ardindan sermaye olarak segilmesi caizdir.
Yatirim olarak kabul edilen parasal olmayan bir varligin parasal degeri
belirlenirken, sdzlesmenin yapildig1 andaki degeri dikkate alinir. Bu varliklarin

degeri, uzmanlarin goriisiine gore ya da taraflarin mutabakati ile belirlenir.
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e Mudarebe sermayesinin nitelik ve miktar bakiminda herhangi bir bilinmezlige
mahal kalmayacak sekilde tam olarak belirlenmis olmasi1 gerekir

e Sermaye sahibi konumundaki tarafin emek sahibi veya iiclincli taraflardaki
alacaklarinin mudarebe sermayesi yapilmasi caiz degildir.

e Mudarebe sozlesmesinin yiiriitiilebilmesi ve emek sahibinin mudarebeyle ilgili

islemleri/tasarrufta bulunabilme imkaninin verilmesi gerekir.

Katilim bankasinin herhangi bir mudarebe sézlesmesinde ne kadar sermaye koyacagi,
katilim bankasi ile mudarib (Emek sahibi) arasinda yapilacak degerlendirme ile tesbit
edilebilecektir. Girilecek isin niteligi, siiresi ve sartlari, gerekli olan sermayenin

hesaplanmasinda 6nemli bir veri saglayacaktir.

3.2.2.2. Miisarekede Sermaye

Sermaye ortaklig1 (miisareke); iki ya da daha fazla kisinin belli bir miktar sermayeyle
birlikte is yapmak ve olusacak kar ya da zarar1 paylagsmak tizere kurulan ortakliktir.
Fikihta sermaye ortakliginin sahih olmasi icin ortaklar, sermaye ve kar {izerinde bazi
sartlar aramaktadir. Ortaklar karsilikli vekil olacaklarindan, vekilde bulunmasi
gereken biitiin sartlar1 da tasimalar1 gerekmektedir. Dolasimdaki nakit paralarla, altin
ve glimiis gibi kiymetli madenlerden basilan paralarin ortaklikta sermaye olabilecegi
konusunda anlagma, ticaret esyasinin sermaye olmasi konusunda ise, fakihler arasinda
goriis ayriliklart bulunabilmektedir (Bayindir, 2005). Miisareke (sermaye ortakligi) ile
ilgili AAOIFT’nin 12.nolu standardinda sermaye i¢in aranan sartlar asagidaki sekilde
belirlenmistir (AAOIFI, 2012: 264);

e Kural olarak sirket sermayesi, sermaye miktarinin tam olarak belirlenebildigi
nakdi varliklardan olusmalidir. Ciinkii ortaklik neticesinde kar veya zarar
durumunu netlige kavusturmak bu vasitayla miimkiin olur. Bununla beraber
ortaklarin anlagmis olmalarma gore nakdi olmayan varliklarin nakit degeri
belirlenmesinin ardindan sermaye olarak goriilmesi de caizdir. Nakit olmayan
varligm nakit degerinin belirlenmesi, bu varligi sermaye olarak ortaya koyan
tarafin ortakliktaki paymin miktarini belirlemeye yoneliktir.

e Ortaklarin, sirkete sermaye olarak koyduklar1 dévizlerin cinsleri birbirinden farkl
ise ortakliga esas teskil etmek tizere bir doviz cinsi belirlenir ve 6deme giiniindeki
kurlar dikkate alinarak tiim sermayenin belirlenen doviz cinsine gore

degeri/karsilig1 tesbit edilir. Farkli cinsten olan sermayelerin degerlerini tek bir
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doviz cinsine gore belirlemek, oraklarin hisselerinin ve yiikiimliiliklerinin
belirlenmesi amacini tasimaktadir.

e Sermaye 6demesi ister toplu olarak bir defada yapilsin isterse daha sonra sermaye
artist yoluyla gergeklestirilsin ortaklarin, sirket sermayesindeki hisselerinin tam
olarak belirlenmesi gerekir

e Borglarin/alacaklarin herhangi bir varliga bagli olmaksizin sadece borg/alacak
olarak sirket sermayesi yapilmasi caiz degildir. Ancak borglar/alacaklar, sirket
sermayesi olabilecek bagka bir varliga bagl oldugunda sirkete sermaye olabilir.
Ornegin bir fabrikanin tiim borglar1 ve alacaklari ile birlikte ortakliga sermaye
olarak verilmesi miimkiindiir

e Fikhi olarak miisterilerin Islami finans kuruluslarma verdikleri bir karz/borg
olarak degerlendirilse de cari hesapta tutulan mevduatin bir finans kurulusu ile

veya ligiincii bir tarafla kurulacak ortaklik i¢cin sermaye sayilmasi caizdir.

Sermaye ortakliginda taraflar pay nispetlerinin belirlenmesinde serbest olmakla
birlikte, sdzlesmede bir oran belirtilmedigi takdirde teamiil geregi ortaklik esit hisseli

kabul edilmektedir.
3.2.3. Ortaklikta Yonetim ve Denetime Katilma

Sermaye ortaklif1 (miisareke) ile ilgili AAOIFI’nin (Islami Finans Kuruluslar1 i¢in
muhasebe ve denetleme Kurumu) 12.nolu standardinda yonetim ve denetime
katilmayla ilgili hikkiimler agagidaki sekilde belirlenmistir (AAOIFI, 2012: 265);

e Kural olarak ortaklardan her bir pesin ya da vadeli fiyatla satin alma ve satma,
teslim alma, teslim etme, emanet birakma, rehin verme ve alma, alacaklari talep
etme ve alacak talebine cevap verme, borg ikrarinda bulunma, ortaklikla ilgili dava,
yasal islem ve yargi siireglerine muhatap olma, satin alinan mali kusuru dolayisiyla
iade etme, kiralama, havale, bor¢ alma gibi ticaretin gerektirdigi ve Orf/teamiil
haline gelmis her tiirlii islemi yapma yetkisine sahiptir. Buna karsilik diger
ortaklarin izni olmadik¢a herhangi bir ortak tek tarafli olarak, bagista bulunma veya
borg verme gibi ortakliga herhangi bir getiri saglamayan veya ortakliga zararli olan
tasarruflart gerceklestirme yetkisine sahip degildir. Ancak orf ve teamiil haline
gelen kisa vadeli kiigiik tutarlarin bor¢ verilmesinde bir sakinca yoktur.

e Ortaklarin, sirket yonetimini ve idaresini ortaklardan birine veya bir kismina

birakmak {izere anlasma yapmalar1 caizdir. Bu durumda diger ortaklarin sirket
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yonetimine katilmama noktasinda vermis olduklar1 taahhiide/yiliklenime bagli
kalmalar1 gerekmektedir.

Sirketin yonetimini saglamak iizere ortaklar disinda bir idarecinin atanmasi caizdir.
Sirketin idaresini yiiriiten kisiye verilecek iicret, sirket masraflarindan mahsup
edilir. Sirket yoneticisine {licretine ek olarak sirket karindan belirli bir oranda pirim
verilmesi de caizdir. Ancak sirket yoneticisine, bu isi yiirlitmesine karsilik elde
edilecek karin belirli bir oraninin verilmesi kararlastirilacak olursa sirket yoneticisi
emek sahibi ortak (mudarib) konumunda olur. Bu durumda sirket yoneticisi elde
edilen kar tizerinden payimi alir ancak yoneticiligi karsiliginda ayrica bir yonetici
ticreti alamaz.

Ortaklik sozlesmesinde, sirketin yonetimini iistlenen veya sirketin muhasebesinin
tutulmasi gibi bazi sirket islerini yiiriiten ortaga ayrica bir iicret tahsis edilmesini
kararlagtirmak caiz degildir. Ancak sirkete bu sekilde katki saglayan ortaklarin
sirketteki hisseleri karsiliginda alacaklar1 kar paylarinin daha yiiksek oranda
olmasini kararlastirmak caizdir.

Ortaklik s6zlesmesinden bagimsiz ayr1 bir sdzlesme yapilarak birinci ve dordiincii
paragrafta belirtilen sirket islerini yiiriitmek iizere ortaklardan biri ile anlagsmak ve
bu gorevleri ona vermek caizdir. Ancak bu durumda kendisine s6z konusu gorevler
tevdi edilen kisi gorevinden azledilecek olursa ortaklik sézlesmesinin bundan
etkilenmemesi gerekir. Belirtildigi gibi bagimsiz bir s6zlesme yapildiginda ilgili

gorevleri yiiriiten kisi i¢in ayrica ticret tahsis edilmesi caiz olur.

Mudarebe ortakliginda sermaye sahibi ile mudaribin (Emek sahibi) ayr1 ayr1 gorev ve

sorumluluklar1 bulunmaktadir. AAOIFI’nin (Islami Finans Kuruluslar1 i¢in muhasebe

ve denetleme Kurumu) mudarebe standardinda Emek sahibinin yetki ve tasarruflar

asagidaki sekilde belirlenmistir (AAOIFI, 2012: 303).

Emek sahibinin mudarebe hedeflerini gergeklestirmek iizere elinden gelen gayreti
gistermesi ve sermaye sahibine sermayesinin mesru yatirim yontemleri ile
degerlendirilmesi i¢in gerekli arastirma ve caligmalar1 yapan emin bir elde
bulundugu giivenini vermesi gerekir

Mudarebe akdi mutlak olarak kurulmussa emek sahibinin bu alanda faaliyet
gosteren yatirimcilarin yetkisi dahilinde bulunan her tiirlii islemi yapmasi caizdir.

Bu islemler kapsamina giren konular sunlardir;
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o Emek sahibi olarak, sermaye miktarmin elverdigi Oolgiide ve
uzmanlhiginin, ilmi ve teknik bilgi noktasindaki yeterliliginin ilgili
alanlarda rekabet etmesine imkan verdigi kadar mesru yatirim
yontemlerine girebilir.

o Emek sahibinin islemleri bizzat kendisinin yapmasi veya ihtiyag
durumunda bagkalarina vekalet vererek mudarebe ile ilgili isleri
temsilciler vasitasiyla yaptirmasi miimkiindiir.

o Mudarebe islemlerini ger¢eklestirmek iizere yatirim i¢in uygun imkan
Ol¢iistinde riskten uzak donemleri, yerleri ve pazarlar1 segmek

o Mudarebe mallarim1 korumak veya ihtiya¢ duyulursa giivenilir bir
kisiye saklamasi i¢in emanet olarak birakmak

o Vadeli olarak alim ve satim gercgeklestirmek

o Sermaye sahibinin verdigi izne ve yetkiye dayanarak emek sahibi;
mudarebe ortakligina baslangicta veya mudarebe devam ederken bir
sermaye ortagi katabilir, mudarebe amacli olarak {i¢iincii taraflardan
sermaye kabul edebilir

Sermaye sahibi, is¢inin tasarrufuna, uygun gordiigii gibi belirli avantajlara sinirlar
koyma iznine sahiptir. Emegin sahibine, zamana ya da yere iliskin belgelerin
getirilmesi caiz oldugundan, sermaye sahibi belirli bir zamanda veya sehirde
yapilacak yatirimlarin sartlarin1 belirleyebilir. Ayn1 sekilde, yatirim amach
faaliyet sektorlerinin tescil edilmesine izin verildiginden, sermaye sahipleri
yatirimlarin hizmetler veya ticaret gibi belirli bir sektore ve bir varlik sinifina
tahsis edilmesini sart kosabilir. Fakat bu durumda mallarin mudarebe akdiyle
hedeflenen kar1 gerceklestirme icin yaygin olarak bulunmasi, sinirli, mevsimlik,
kit ve nadir mallar gibi kar hedefini engelleyen mallardan olmamasi gerekir.
Sermaye sahibinin emek sahibine asagidaki sartlar1 koyma hakki
bulunmamaktadir;

o Sermaye sahibi alim, satim yaninda alma ve verme gibi hususlarda

emek sahibiyle ayni statiide olacak bigimde mudarebe islerini yliriitme
hususunda beraber ¢alisma sart1 koyamaz.

o Sermaye sahibi, emek sahibinin gerceklestirecegi her islemde
kendinden izin almasi kosuluyla mudarebe islemleri hususunda
danismadan karar vermesini engelleyecek durumlara bagvuramaz

o Sermaye sahibi, emek sahibinin bagkalar ile ortak olmas1 ya da kendi
sermayesini mudarebe sermayesine katmasi gibi emek sahibinin
tasarruflarin1 engelleyecek sartlar ileri siiremez

Emek sahibi, yatirimcilarin teamiile gore ve yetkileri dahilinde her tiirlii isi

yapmay1 ustlenmis demektir. Dolayisiyla yapmas: gereken isler kapsaminda
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bulundugundan s6z konusu isleri karsiliginda ek olarak bir {icret alamaz. Ayrica
bu isleri kendi namina yiiriitmek i¢in biriyle is/hizmet sdzlesmesi yapacak olursa
onun iicretini mudarebe sermayesinden degil kendi 6zel malindan 6der.

- Emek sahibi, uygun ve gerekli gordiigii agik bir maslahat olmadik¢a mallar1 emsal
bedelin altinda bir bedel karsiliginda satma ve emsal bedelin {izerinde bir bedel
karsiliginda alma yetkisine sahip degildir.

- Emek sahibi, mudarebe sermayesinden karz verme, bagis yapma ve sadaka verme
yetkisine sahip olmadigi gibi sermaye sahibinin 6zel izni bulunmadikca
alacaklardan feragat etme hakkina da sahip degildir.

- Emek sahibi, mudarebe yararina gergeklestirdigi yolculuklarda orfe gore gerekli

harcamalar1 yapabilir.

Mudarebe sozlesmeleri glivene ve emanete dayali akitlerden oldugu icin sermaye
sahibi katilim bankalar1 emek sahibine (mudarib) giivenmek durumundadirlar. Bu
bakimdan emek sahibi ortak, elinde bulundurdugu sermaye konusunda emanetgi
konumundan dolay1 sermayeyi tazmin yiikiimliligii yoktur. Emek sahibi ancak,
sermayeyi kasitli olarak zarara ugratirsa, sozlesmede ileri siiriilen sartlara gore hareket
etmez de sermayedar1 zarara ugratirsa tazminle yiikiimlidiir. Yine yukaridaki
standartta da belirtildigi {izere; sermaye sahibinin alim, satim, alma ve verme gibi
konularda emek sahibi ile ayni statiide olacak sekilde mudarebe islerini yiiriitme
konusunda birlikte caligma sart1 ileri slirememesi, emek sahibinin yapacagi her
islemde kendisinden izin almasi sartini ileri siirerek mudarebe islemleri konusunda
danmigsmaksizin karar vermesini engelleyecek yollara basvuramamasi, emek sahibinin
baskalar1 ile ortak olmasi veya kendi sermayesini mudarebe sermayesine katmasi gibi
emek sahibinin tasarruflarini engelleyecek sartlar ileri siirememesi, katilim bankasinin
ortakligin yonetimine aktif bir sekilde katilmasini ve yonlendirmesini engellemektedir.
Bundan dolayr katilim bankasi sozlesmedeki sinirlar dahilinde emek sahibinin
yonetiminin sonuglarina katlanmak durumundadir. Suiistimal disinda emek sahibinin
yonetim yetenekleri, is tecriibesi, tiiccarlik vasiflar1 ve stratejik kararlari ortakligin

kaderini dogrudan belirleyen unsurlar olarak 6n plana ¢ikmaktadir.

Mudarebeye gore miisareke ortakligi, katilim bankasinin yonetime aktif olarak
katilmasi noktasinda daha iyi1 konumdadir. Miisareke ortakliginda her bir sermayedar
ticari faaliyetlere ve yonetime aktif olarak katilma ehliyetine haizdir. Ancak dilerse bu

hakkin1 diger ortaga ya da vekaleten baska birine devredebilir. Bu durumda
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mudarebeye gore miisarekede katilim bankasi diger ortagin suiistimal disinda yanlis
yonetimden kaynakli sermayenin zararina yol acacak faaliyetlerinin sonuglarindan

korunabilecektir.
3.2.4. Ortakhigin Sona Ermesi ve Ortakliktan Ayrilma Stratejileri

Mudarebe ortakligmin sona ermesi ile ilgili olarak AAOIFI’nin (Islami Finans
Kuruluslar1 i¢in muhasebe ve denetleme Kurumu) 13.nolu mudarebe standardinda

belirledigi sartlar asagidaki sekilde belirlenmistir (AAOIFI, 2012: 306).

- Emek sermaye ortakligi baglayic1 olmayan (gayr1 lazim) bir akit oldugu i¢in
taraflardan birinin tek tarafli iradesi ile sona erebilir. Ancak taraflar ortakligin
belirli bir stire boyunca devam etmesini kararlastirmislarsa, ortaklik s6zlesmesi

bu siireden once tek tarafli olarak sona erdirilemez
- Taraflarin karsilikli anlagmasi ile ortakliga son verilebilir

- Ortakligin baglayict hale geldigi durumlar istisna olmak {izere taraflar
mudarebe akdini belirli bir siire ile sinirlandirmigsa bu siire sona erdiginde

ortaklik da sona erer
- Mudarebe sermayesinin telef veya helak olmasi halinde ortaklik son bulur

- Emek sahibi gercek kisinin 6liimii veya emek sahibi tiizel kisinin tasfiye

edilmesi halinde ortaklik sona erer

Sermaye ortaklig1 (miisareke) ile ilgili AAOIFI’nin (Islami Finans Kuruluslar igin
muhasebe ve denetleme Kurumu) 12.nolu standardinda ortakligin sona ermesi ilgili
hiikiimler asagidaki sekilde belirlenmistir (AAOIFI, 2012: 269);

- Ortaklardan her biri diger ortaklarin bilgisi dahilinde ve ortakliktaki payimni
alarak ortakliktan ¢ekilebilir; yani kendisi agisindan ortakligi fesih hakkina
sahiptir. Ancak bu durum diger ortaklara arasindaki ortaklik iliskisinin de sona

ermesini gerektirmez.

- Sirket ortaklarindan herhangi biri, ortakligin devam ettigi siire igerisinde veya
sirketin tasfiyesi sirasinda sirket varliklarini piyasa fiyati1 veya satig sirasinda
taraflarca kararlastirilacak fiyat karsiliginda satin alacagina dair baglayici vaad
verebilir. Nominal deger karsiliginda satin alma vaadinde bulunmak ise caiz
degildir
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Sirket; ortaklik siiresinin sona ermesi, ortaklarin siire dolmadan 6nce sirketi
sona erdirme iizere kurulmus ortakliklarda sirket varliklarinin satilarak
gergekten tasfiye edilmesi halinde sonlanmis olur. Sirket, gerceg§e uygun
degerini tesbit sonucunda hiikmi olarak tasfiye edildiginde de sonlandirilmig

olur.

Sirket ortakligin siiresinin sona ermesi dolayisiyla tasfiye edildiginde geriye
kalan sirket varliklarinin satisi piyasadaki rayi¢ deger lizerinden gergeklestirilir
ve sirket tasfiyesinden elde edilen gelir, tasfiye giderlerinin ve mali
yiikkiimliliklerin 6denmesinde kullanildiktan sonra kalan tutar ortaklara

ortaklik sermayesindeki hisseleri oraninda paylastirilir.

3.2.5. Karin Belirlenmesi ve Paylasimi

Mudarebe ortakliginda en 6nemli hususlardan birisi de karin taraflar arasinda hangi

oranlarda belirlenecegi ve olusacak karin hesaplanmasi ve dagitiminin yapilmasidir.

Mudarebe ortakliginda karin belirlenmesi ile ilgili olarak AAOIFI’nin (Islami Finans

Kuruluslar1 i¢in muhasebe ve denetleme Kurumu) 13.nolu mudarebe standardindaki
hiikiimler sdyledir (AAOIFI, 2012: 301);

(@)

Olusacak karin, mudarebe ortaklar1 arasinda ne sekilde paylastirilacaginin
bilinmezligi ortadan kaldirilmali ve taraflar arasinda anlagmazliga mahal
vermeyecek sekilde tam olarak belirlenmesi gerekir. Kar payr miktar1 maktu
veya sermayenin belirli bir oran1 olarak degil, olusacak kardan sayi hisseli
olarak belirli bir oran verilmesi seklinde tesbit edilmelidir

Mudarebe sozlesmesinde, kara ek olarak ayrica tcret tahsis edilmesi
kararlagtirmak caiz degildir. Ancak ortaklik sézlesmesinden bagimsiz olarak
taraflardan birinin hizmetleri karsilig1 ticret almasi caizdir

Taraflarin kardan ne kadar pay alacaklarini ortaklik sézlesmesi akdedilirken en
bastan belirlemek gerekir

Taraflarin karin ne sekilde paylastirilacagini kararlagtirmamalar1 halinde bu
paylasima dair orf ve teamiil esas alinir. Eger bdyle bir orf ve teamiil yok ise
sozlesme fasit olur

Ortaklardan herhangi biri lehine olmak {izere kardan oransal olmayan belirli

bir tutarda kar alma sarti1 ileri siiriilmesi caiz degildir. Bununla birlikte karin
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belirli bir oranin {izerinde gergeklesmesi durumunda tesbit edilen oran
tizerindeki tutarin ortaklardan birisine ait olmasinin kararlastirilmasi caizdir.
o Sermaye sahibinin, emek sahibine asagidaki sartlarla isletme yontemiyle iki

ayri sermaye vermesi caiz degildir

o Sermayelerden birinin akrinin emek digerinin karinin sermaye sahibine

olmasinin kararlagtirilmasi

o Her iki sermayeden elde edilen karin, bir donem emek sahibine diger

donem sermaye sahibine ait olmasinin kararlastirilmasi

o Yapilan bir projenin/anlagmanin karinin bir tarafa, bagka bir projenin

karmin diger tarafa ait olmasinin kararlastiriimasi

o Emek sermaye ortaklifinda sermaye kurtarilmadik¢a kardan sz edilemez.
Eger mudarebe islemleri dolayisiyla herhangi bir zarar meydana gelirse diger
islemlerden elde edilen karlarla bu zarar telafi edilir. Net kar ve zarar tesbiti
icin tasfiye anindaki kesin sonug esas alinir. Emek sahibi emanet¢i konumunda
oldugu i¢in kasti1 ve kusuru sabit olmadik¢a hicbir sekilde parasal zarara
katlanmaz.

o Mudarebe islemleri neticesinde kar tahakkuk ettigi anda emek sahibi kardaki
payin1 hak etmis olur. Ancak bu tam bir miilkiyet degildir. Hakiki ya da hiikmi
tasfiye aninda paylasim gergeklesmedikce kesinlesen bir kardan soz
edilememektedir.

o Emek sahibi, mudarebe sermayesine kendi sermayesini de katarsa kendi
sermayesi ile serik (sermaye ortagi) olurken diger tarafin sermayesiyle de
mudarib konumunda bulunur. Bu durumda her iki sermayeden elde edilen karin
paylasimi soyle olur: Emek sahibi kendi sermayesine diisen kari alir ve
mudarebe sermayesinin karini ise sermaye sahibi ile kararlastirdiklar1 orana

gore paylasir.

Yukarida belirtilen hususlar disinda birde kar paylasiminin oransal tesbiti konusu
vardir. Sermayedar ile emek sahibi kar1 hangi yiizdelerle paylasacaklarini agagidaki

sartlar1 dikkate alarak belirleyebilirler;

o Isin yapilacag: sektordeki karlikli oranlar
o Piyasada mudarebe s6zlesmelerinde kar paylasimi i¢in olugsmus orf ve teamdil

o Sermaye sahibinin alternatif getiri oranlari
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o Mudarebeye alternatif murabaha ve diger finansal iiriinlerin karlilik oranlari
o Mudaribin tecriibesi, is bilgisi ve finansal giicii
o Piyasadaki diger finansal aktorlerin mudarebe sozlesmelerinde uyguladiklari

kar paylasim oranlar1

Khan (2018: 260) kar paylasiminin referansina deginirken, faize dayali finansal
islemlerin faiz oranlarinin fon talep ve arzi ile belirlendigi hazir bir piyasaya sahip
oldugunu kar-zarar ortakligi projeleri iginse boyle bir piyasanin bulunmadigini dile
getirmektedir. Dolayisiyla diizenleyici ve belirleyici bir piyasa bulunmadigi igin
Islami banka ile miisterisi arasinda kar paylasim oranlarmin belirlenmesi konusunda

taraflar agisindan haksizliklar olma ihtimali bulunduguna vurgu yapmaktadir.

Katilim bankalarinin mudarebe ve miisareke sozlesmeleri yapmasi icin, halihazirda
kullanmis olduklar1 finansal iiriinlerin (murahaba, teverruk vb.) karlilik diizeyleri
birincil derecede belirleyici olacaktir. Cilinkii mudarebe ve miisareke sozlesmeleri
murabahaya gore daha riskli ve kar dontisleri daha uzun vadeli oldugu i¢in en az bu
iriinlerin kar oranlar1 seviyesinde ve hatta katilim bankasinin tercih sebebi olacaksa
daha iizerinde bir karlilik seviyesinde olmalar1 gerekmektedir. Aksi takdirde katilim

bankalarinin bu tiriinleri uygulamalari i¢in higbir tesvik edici unsur bulunmamaktadir.

Din¢ (2019) mudarebe ve miisareke uygulamalarinin basarili olmamasi noktasinda
karmn taraflar arasinda boliisim meselesinin 6nemine vurgu yaparken, katilim
bankalarinin ortalama iistii kar eden firmalari tercih edecegini, ortalamanin altindaki
firmalarla c¢aligmaktan uzak duracagi gorisiindedir. Tung (2010) ise katilim
bankalarinin murabaha karlarinin diismesi nedeniyle daha fazla kar elde etmek icin
kar-zarar projelerine yonelebilecegi iddiasinda bulunurken, bu yonelisin merkezine
belirleyici unsur olarak murabaha karlarin1 koymustur. Neccar (Cizakca, 1993)
tiiccarlarin karli islemlerde Islami bankalar ile Kar-zarar ortakliklar1 ya da sirket
ortakliklar1 yontemiyle karini paylasmaya yanasmayacagini onun yerine bankadan
maliyeti belli olan finansman yontemini tercih edecegini ve dolayisiyla kar-zarar
projelerinin karli islemlerde tercih edilmeyecegini soylemektedir. Bu degerlendirmeye
gore katilim bankalar1 karli islemlerde ortaklig tercih ederken sirketler ise olusacak
fazla kar1 katilim bankasina kaptirmamak tizere hareket etmektedir. Bu durumda ¢ikar
catigmas1 ortaya c¢ikmakta, karin paylasimi konusunda bir denge yakalamak
zorlagmaktadir. Cizakca (1993) ise katilim bankalarinin konvansiyonel bankalarla
rekabet halinde olmalarindan dolayr mudilerine o bankalar kadar getiri verme baskis1
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yasadiklarim1 vurgulamaktadir. Dolayisiyla murabaha gibi mudarebe ve miisareke
tiriinlerinden de en az konvansiyonel bankacilik getirileriyle rekabet edebilecek
seviyede karlilik saglamalar1 katilim bankalarmmin kar paylagim oranlarinin

belirlenmesinde referans oran olarak karsilarina ¢ikmaktadir.

Sermaye ortaklig1 (miisareke) ile ilgili AAOIFI’nin (Islami Finans Kuruluslar igin
muhasebe ve denetleme Kurumu) 12.nolu standardinda kar-zarar ile ilgili hiikiimler
asagidaki sekilde belirlenmistir (AAOIFI, 2012: 269);

- Olusacak karin, sirket ortaklar1 arasinda ne sekilde paylastirilacaginin ortaklik
sozlesmesinde kesin olarak belirtilmesi gerekir

- Sirket ortaklarinin olusacak kardan ne kadar pay alacaklarini, karin ortaya
¢ikisinin sonrasina birakmalari caiz degildir

- Kural olarak ortakliktaki kar payr orani, sermayedeki pay oraninda olmalidir.
Ancak ortakliga emegiyle katkida bulunmama sartiyla giren ortak lehine olmamak
kaydiyla, ortakliktaki kar payi oraninin sermayedeki oranin iizerinde olmasi
kararlastirilabilir

- Ortakligin zarar etmesi durumunda taraflarin zarara, sermayedeki paylar1 oraninda
katilmalar1 gerekir

- Taraflarin kar paylasiminin ister sabit isterse belirli donemlerde degisken
oranlarla gergeklestirilmesi konusunda anlagmalari caizdir

- Karin ortaklar arasinda nihai ve tam olarak paylasimi ancak masraflarin,
giderlerin, resim ve harglar ile vergilerin diisiilmesi ile sermayenin ayrilmasindan
sonra miimkiindiir

- Ortaklik s6zlesmesindeki maddelerin veya kar dagitim kurallarinin, kara ortak
olma prensibini ¢igneyecek herhangi bir madde veya sart icermesi caiz degildir

- Ortaklardan herhangi biri lehine olmak iizere kardan oransal olmayan belirli bir
tutar veya sermayesine gore oransal bir kar alma sart1 ileri siirmesi caiz degildir

- Karn belirli bir oraninin {izerinde gergeklesmesi durumunda, tesbit edilen oran
tizerindeki tutarin ortaklardan birisine ait olmasinin kararlastirilmasi caizdir.

- Karm kesin ve nihai olarak paylasimi, sirket varliklarinin tamaminin satisindan
elde edilen bedele gore gerceklestirilir. Bu duruma gergek degere gore sirketin
tasfiyesi denir. Ancak hiikmi tasfiyesi, yani varliklarinin gercege uygun degerinin

teshiti yoluna gitmek de caizdir.
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- Kar paylagiminin, beklenen kar kurali esas alinarak kesin ve nihai bir sekilde
yapilmasi caiz degildir

- Gergek veya hiikmi tasfiye dncesinde, sonradan mahsuplasmak iizere (avans) kar
dagitimi yoluna gidilmesi caizdir

- Sirket, kira geliri saglayacak varliklara yatirim yapmak veya hizmet sektoriine
girerek gelir elde etmek iizere faaliyet gosteriyorsa bu varliklardan veya
hizmetlerden donemsel olarak elde edilen gelirlerin ortaklara dagitilmasi avans
kar 6demesi olarak kabul edilir

- Sirketin 6deme giiciinii ve kredibilitesini artirmak veya sermaye kaybi riskine
kars1 korunmak ya da karin elverisli olmadigi durumlarda kar oranin1 dengelemek
amactyla yedek akce/ihtiyat fonu olusturmak iizere sirket karinin dagitilmaksizin
elde tutulmasi veya kar tutarinin belirli bir oraninin dénemsel olarak ayrilmasi
konusunda sirket ana sézlesmesine madde koymak veya bu konuda ortaklarin
kararina bagli olarak hareket edilecegini kararlastirmak caizdir

- Sirket karinin belirli bir oraninin ortaklar disinda tigiincii bir tarafa bagis olarak

tahsis edilmesini kararlastirmak caizdir
3.3. Ortakhik So6zlesmeleri Diizenleme

Bu boliimde katilim bankalarinin mudarebe ve miisareke ortakliklarina ait ortaklik
sOzlesmelerini inceleyecegiz. Bu ¢ercevede iki ayr1 katilim bankasindan o6rnek

sozlesmeler lizerinden degerlendirmeler yapilacaktir.

Kar zarar ortaklig1 s6zlesmeleri 6zel nitelikli olduklari i¢in bu sdzlesmeleri hazirlamak
uzmanlik gerektirmektedir. Ozellikle islami kurallara uyumlu olmas1 bu sézlesmelerin
en belirgin 6zelligidir. Bu nedenle bu s6zlesmeler bu iiriinleri uygulayan katilim
bankalar1 tarafindan diizenlenmektedir. Diizenlenen sozlesmeler karsi taraf olan
yatirimet-ortak sirketlerle miizakere edilerek son sekli verilmektedir. Asagida iki ayr1
katilim bankasi tarafindan hazirlanmis iki sozlesme Ornegi yer almaktadir. Bu
sozlesmeleri Islami kar-zarar ortakli§i prensiplerine ve iceriklerine gore

degerlendirerek taraflara yiikledikleri hak ve sorumluklara bakacagiz.

1.nolu sozlesme kar-zarar ortaklig1 esasina gore kurulmus mudarebe sozlesmesidir.

Sozlesmedeki boliimler ve icerikleri asagida analiz edilmistir. (EK-5).

1.boliim; taraflar1 ortaklar olarak belirtmekte ve unvan ve adresleri ile tesbit

yapmaktadir.
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2.boliim: Isin konusunu, islemleri ve ortaklar disinda diger taraflar1 belirleyen ve
tanimlayan boliimdiir. Alici, satici, ¢ergeve sozlesme, isletme konusu, mal, sermaye

ve vesaik kavramlar1 agiklanmaktadir.

3.boliim: Bu boliimde 6zel hiikiimlere yer verilmistir. Ortaklikla ilgili konularda
bankanin ve diger ortak mudaribin hak ve sorumluluklar: belirtilmistir. Ayrica bu
ortaklik kayitl mudarebe ortakligi oldugu i¢in bu ortakliga dair kayitlar ve kisitlamalar
acik olarak belirtilmistir.

4.boliim: Mudaribin Sorumluluk ve Yiikiimliliiklerini icermektedir. Maddeler
incelendiginde Bankanin isin saglikli ve hukuka uygun yapilabilmesi i¢in birgok
hususu agik bir sekilde mudaribin sorumluluguna verdigi goriilmektedir. Mesela;
sozlesmede mudarib tiim riskleri karsilayacak sigortalart yaptirmakla yiikiimli
tutulmus, takip yilikiimliiliigli Mudaribe yiiklenmis ve yasanabilecek aksakliklar

nedeniyle ortaya ¢ikabilecek muhtemel zararlardan Mudarib sorumlu tutulmustur.

5.boliim: Denetimle ilgili hiikiimleri icermektedir. Bu boliimde 6zellikle bankanin
mudaribin faaliyetlerini ve islemlerini denetleme konusunda tam yetkili hiikiimler yer
almaktadir. Kar-zarar ortakliginda en 6nemli sorunlardan birisi taraflarin ve ozellikle
mudaribin suiistimal ve ihmallerinden dogan zararlardir. Giiven eksikligi bu tiir
projelerin Islami bankalarca tercih edilmesinin oniindeki engellerden biri olarak
goriilmektedir. Mudaribin ortaklik siiresince suiistimal, ihmal ve hatal
uygulamalarindan dolay1 ortaklikta istenilen karli sonuglara ulasilamamaktadir. Bu
nedenle sozlesmelerde denetim konusu 6nem arz etmektedir. Bu 6rnek sozlesmede;
banka, gerekli gordiigii her zaman ve iglemlerin her asamasinda, herhangi bir 6zel veya
Resmi merciden izin ve karar almaksizin ve Onceden bildirimde bulunmaksizin;
Mudaribin muhasebesi, defter ve kayitlari, isletmeleri lizerinde kayden ve/veya fiilen
inceleme ve arastirmalar yapmaya veya yetkilendirecegi kisilere/kuruluslara
yaptirmaya yetkili oldugunu belirten hiikiimler koymustur. Bdylece mutlak bir

denetim yetkisini elinde bulundurmak istemistir.

6.boliim: Kar ve zarar paylasimimi icermektedir. Ilk maddede karin nasil olusacagi,
hangi oranlarda paylasilacagi, sermayenin ddenmedik¢e karin olusamayacagi gibi
hiikiimler yer almaktadir. Ayrica mudaribin kusurundan kaynakli olmayan zararin
bankaya ait olacaglr hilkme baglandiktan sonra mudaribin kusurundan olusacak

zararlarin ise tamami miisteriye ait olacaktir. Kusurdan kaynakli zararin tamaminin
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misteriye yiikklenmesi, mudaribin ortaklikla ilgili suiistimal, ithmal ve kotii yonetim

sergilememesini temine yonelik bir uyar1 niteligindedir.

7.Bolim: Ayiptan sorumlulugu igermektedir. Banka mudaribin iirettigi ve ortaklik
cercevesinde satima konu mallarin ayipli olmasi durumunda olusacak sorumlulugu

mudaribe yiiklemistir.

8.boliim: Genel hiikiimler bashigi altinda ortaklik isleminde dogan islerle ilgili

hikimleri ihtiva etmektedir.

9.boliim: Banka ile mudarib arasinda imzalanan ortaklik sdzlesmesini yine Banka ile
miisteri arasinda diger kredi islemleri i¢in imzalanan Genel Kredi So6zlesmesi

gercevesine dahil etmektedir.

10.boliim: Bu bolimde bu ortaklik sozlesmesi i¢cin kanunlarda yer alan bazi
hiikiimlerin uygulanmamasi kayit altina alinmistir.

11.boliim: S6zlesmenin Siiresi ve Fesih ile ilgili hiikiimleri igermektedir.

2.nolu sozlesme: kar-zarar ortaklhigi miisareke yatirim sozlesmesi. Sozlesmedeki
boliimler ve icerikleri asagida analiz edilmistir;

1.Boliim: Sozlesmenin taraflarin1  belirlemektedir. Ilgili sozlesmede Banka ve
yatirimet ortak sifatiyla, kefiller ve Danigsman ise iligkili taraflar olarak yer almaktadir.
llerleyen béliimlerde de goriilecegi lizere danisman kardan da pay almaktadir. Yani

Karin paylagimi ti¢ taraf arasinda gerceklesmektedir.

2.boliim: Tanimlar, kavramlar ve ilgili hiikiimleri igermektedir. Bu béliimde birinci
kisimda yer alan taraflarin kimler oldugunu agiklayan maddeler ile s6zlegsmenin amaci,
konusu, projenin tanimi, yapimi, satigi, sermaye paylart ile ilgili hiikiimler yer
almaktadir. Gayrimenkul yapimi ve satisint konu alan ortaklik s6zlesmesinin amaci
ilgili boliimde; proje ile en yiiksek kar1 elde etmek igin proje konusu Insaat vs. is ve
islerin, isbu So6zlesme kapsaminda en az maliyet ile gergeklestirilip bagimsiz
boliimlerin en yiiksek bedelle satisinin gerceklestirilip hasil olan kar ya da iiretilen
bagimsiz boliimlerin s6zlesme sartlarinda paylasilmasi olarak tanimlanmstir. Yine bu
boliimde sermayedarlarin koyacaklar1 sermaye paylar1 %50 olarak belirlenmistir. Isin
maliyetleri ile ilgili artislarda sermaye paylarinin ayni kalacagi ve maliyet artiglarinin
taraflarca esit miktarda karsilanacag: hiikmii de yer almaktadir. Isin siiresi ile ilgili bir
tarih belirtilmemis, s6zlesme konusu gayrimenkullerin alimindan baslayarak tizerine

yapilacak binalarin satigi, tiim is ve islemlerin bitirilmesi sartiyla sézlesmenin sona
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erecegi hiikme baglanmistir. Farkli bir husus olarak yatirnmcinin is konusu
gayrimenkullerin (arsa) alimi ile ilgili kurumsal finansman destegi kredisi
kullandirilacagr da hiikkme baglanmis ve ortaklik disinda bir kredi borcu iliskisi
olusturulmustur. Bu kredinin 6denmesi ortaklikta olusacak kar ve zarardan bagimsiz
tutulmustur. Yine kar zarar ortaklig1 prensiplerine uygun olarak isin yapilmast ile ilgili
yatirimer sifatiyla diger ortaga insaat islerini yapmasi karsiliginda sézlesme konusu
olusacak kardan bagimsiz olarak %8 miiteahhitlik kar1 verilecegi hiikme baglanmistir.
Ayrica bu boliimde yapilacak ve yapilmayacak isler ile bankanin onay1 ile
gerceklestirilecek islemler ayrintili sekilde yazilmig, maliyetler kavraminin i¢ine giren
harcamalar ihtilafa yol agmayacak sekilde ayrintili olarak belirlenmis, satig fiyat1 ve

hasilatin olusumu netlestirilmistir.

Sozlesmenin en Onemli unsurlarindan olan kar paylasimi asagidaki sekilde

belirlenmistir;

Banka’nim Kara Istirak Oran1: %45, zarara istirak oran1 %50°dir. Ancak, zarar miktari
ne olursa olsun ve hangi sebepten kaynaklanmis olursa olsun Banka’nin zarari
kullandiracag: fon (Banka lstirak Tutar1) ile sinirli olacak, Banka zarari, hicbir sekil

ve surette hicbir zaman banka Istirak tutarindan fazla olmayacaktir.
Yatirimcinin Kéra Istirak Orani: %45, zarara istirak oranm1 %50’ dir.
Danismanin Kéra Istirak Orani: %10 olup, Danigsman Zarara istirak etmeyecektir.

Gortilecegi iizere banka ve yatirimet kari esit olmak tizere %45 paylasirken olusacak
zarardan %50 olarak sorumlu olmaktadir. Burada danisman sifatiyla yer alan taraf
olusacak karin %10’unu elde ederken zarara katilmamaktadir. Ayrica danisman
islemin basinda herhangi bir sermaye de koymamistir. Burada danigmana maktu bir
danigmanlik iicreti belirlenebilir ve mu masraf maliyetlere yansitilabilirdi. Boylece
danismanin elde edecegi kazan¢ bastan tayin edilebilirdi. Bunun yerine karin
tizerinden bir kazang tayin edilmistir. Faaliyet sonucunda herhangi bir kar olusmadig1

takdirde danisman verdigi hizmetten herhangi bir kazang elde edemeyecektir.

Kar-zarar ortakliklarinda banka ile yatirimci ortak arasindaki gliven unsurunu
saglamak amaciyla sdzlesmeye bankanin yapilan tiim islemleri ayrintili bir sekilde
aciklayan biitce ve raporlarin sunulmasi ve banka tarafindan onaylanmasi hiikmii
sozlesmeye konulmustur. Boylece ortagin suiistimal ve ihmali ile ortaya ¢ikabilecek

zararlarin tesbiti ve 6nlenmesi konusunda banka kendini korumaya almaktadir. Ayrica
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sozlesme kapsaminda yapilacak harcamalar ile satiglardan elde edilecek gelirler
sOzlesme tarafi olan bankada acilacak hesaplarda takip edilecektir hiikmii ile banka

paranin yonetimi ve takibi konusunda tam kontrol sahibi olmaktadir.

Sozlesmede, so6zlesme konusu faaliyetlerin takibi, raporlanmasi ve kar ve zararin
hesaplanip dagitimin1 yapacak bir Komite kurulmasina karar verilmistir. Komite
tiyeleri her iki tarafin katilimi ile olusturacaktir. Komite, Yatirimci tarafindan
hazirlanacak Proje ile ilgili Genel ve Aylik Biit¢e ve Raporlar1 ve bunlar geregi yapilan
ve yapilacak ve yine gerceklesen/ gergeklestirilecek is ve islemleri ve ilgili harcamalari
inceleyip, gelir ve gider hesaplarin1 onaylayacak, bu konuda Yatirimcinin defter ve
kayitlarin1 da inceleyerek, Proje Donemi ig¢inde ya da sonunda kar ve zararlar
hesaplayip, dagitimlarini onaylayacaktir. Boylece banka komite araciligiyla hem
yatirimcet ortagin defter ve kayitlarina erisim ve denetim imkani bulmakta hem de
sO0zlesme konusu faaliyetleri yakindan izleme ve miidahale hakki elde etmektedir.
Yukaridaki hiikiimlere baktigimizda banka yatirimer ortagin faaliyetlerini mutlak
sekilde yonetme, yonlendirme ve denetleme hakkini elinde bulundurmus, bir nevi

diger ortag1 miiteahhitlik hizmetlerini yliriiten bir alt igveren rolii vermistir.

3.boliim: Proje siiregleri, yatirimei ile bankanin hak ve yiikiimliiliiklerini igermektedir.
llgili boéliimde yatirimcinm hak ve yiikiimliiliikleri siralanirken, yatirimcinin
sO6zlesmenin amacinin ve projenin gerceklestirilmesi konusunda tiim sorumlulugu
yiiklendigini ve bu sorumlulugu yerine getirecek tiim yetkinliklere ve imkanlara sahip
oldugunu kabul etmektedir. Burada isin yapimu ile ilgili olarak yatirimecinin sektoriinde
uzmanlik ve tecriibe sahibi oldugu, isin yapimu ile ilgili her tiirli ekip ve ekipmana
sahip oldugu belirtilmistir. Ayrica yatirimer igin saglikli ve Ongoriilen sekilde
gerceklestirilmesi ile ilgili her tiirlii sorumlulugu iistlendigini kabul etmektedir. Yine
burada dikkat cekici bir unsur da bu ortakligin kurulmasi i¢in yatirimeinin bankayi
yonlendirdigi ve bankanin da yatirimcinin yonlendirmesine inanarak bu ise girdigini
yatirimcinin kabul etmesidir. Bu hilkmiin konulmasi, kanaatimizce islerin yiirtitiilmesi
ile ilgili olarak dogabilecek zararlardan yatirimecinin bilgi eksikligi, tecriibesizlik,
personel hatasi, yonetim ve politika hatalar1 gibi nedenlerle hukuki sorumluluktan
kaginmasinin oniine ge¢mek icindir. Banka s6z konusu yatirimciy1 isinin ehli olmasi,
gerekli bilgi birikimi ve donanimina sahip olmasi, bu isi en karli sekilde bitirebilecek
giiveni bankaya vermesi nedeniyle tercih etmistir. Bu durumda banka da

sermayedarlarina karsi ortak seciminde gerekli 6zeni gosterdigini ve dogru tercih
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yaptigin1 kayda almis olacaktir. Eger banka bu ortakliga koydugu sermayeyi
miisterilerinin fonlar1 ile sagliyorsa onlara karsi da en dogru ve karli yatirnmlara

yonlendirdigini géstermis olacaktir.

Karin hesaplanmasi ve paylasim ile ilgili hiikiimler de bu béliimde ayrintili olarak
belirtilmistir. Projeden kar elde edileceginin anlagilmasi iizerine proje bitimi ve karin
olugmasi beklenmeksizin kesin kardan mahsup edilmekte {izere taraflara avans kar
O0demesinin yapilabilecegi de yer almaktadir. Bagka bir hiikiimde Banka’nin
onayladiklar1 haricinde Yatinmcinin ve Danigsman’in sézlesme ve 6zlesmede yazili
taahhiitlerine aykir1 eylem ve islemlerinden ve ihmali dahil olmak iizere kusur ve
hatasindan, yanlis, eksik veya hatali uygulamalarindan veya kotii niyetli olarak
maliyeti arttirict uygulamalari ile yine isbu Soézlesmede yazili diger hallerden ve
nedenlerle olusacak zararlardan ve kar kayiplarindan da sadece Yatirimci ve Danigsman
sorumlu olacagindan buna gore yapilacak hesaplamaya gore olusacak zarar ve kar
kayiplar1 da Yatirimeir ve Danigsman tarafindan Banka’ya 6denecegi belirtilmektedir.
Bu sekilde kar1 azaltici islemlerin her biri maliyet olarak bankanin onayindan gectikten
sonra kabul gorecek, aksi halde yatirimci ve danisman bu maliyetleri bankaya
O0demekle yiikiimlii olacaktir. Bu madde de bankanin maliyetler iizerinde mutlak bir
denetim yetkisi oldugunu yatirimeir ve danigmanin suiistimal ve ihmaline kars1 kendini

korudugunu gostermektedir.

4.boliim: Sozlesme konusu is ve islemlerin yiiriitiilmesi ile ilgili diger hiikiimleri
iceren kisim olarak yer almaktadir. Dort bolimden olusan sozlesme taraflarin

imzalarmin oldugu kisimla sona ermektedir.

3.4. lislem Bazh (Kayith) Mudarebe Sozlesmeleri ve Kar-Zarar Ortakhg

Projeleri i¢in Firsatlar

Kar-zarar esasma gore kurulan mudarebe ortakliklari ikiye ayrilmaktadir. Bunlar,

kayitsiz/mutlak mudarebe ve kayitli/mukayyed mudarebedir.

Kayitsiz/mutlak mudarebe, sermaye sahibinin mudarebe islemlerinin yiiriitiilmesi
konusunda herhangi bir kayit koymaksizin emek sahibi ortaga mutlak yetki verdigi
mudarebe c¢esididir. Kayitl/mukayyed mudarebe ise sermaye sahibi tarafindan
ortakligin yiiriitiilecegi mekan veya faaliyet konusu ile ilgili emek sahibine smirlar

getirilerek kurulan mudarebedir.
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Mutlak mudarebede emek sahibi isin yapilmas: ve yonetilmesi konusunda mutlak
yetkilerle donatilmis iken, mukayyet mudarebe de isin konusu, siiresi, ortakligin
gecerli oldugu yer vb. konularda sermaye sahibinin mudaribe ¢esitli sartlar ve siirlar
cizmesi s0z konusudur. Ancak bu simirlar emek sahibi mudaribin is yapmasin
engelleyecek sekilde olmamalidir. Burada Banka (sermaye sahibi-rabbiil mal)
mudaribe belirli bir malin satisi, belirli pazarlarda faaliyet gosterme, belirli bir siirede
isin bitirilmesi gibi kayitlar koyarak ortakligin kendi istedigi sartlarda yapilmasini

temin etmek istemektedir.

Mutlak mudarebe de sermayedar olarak bankanin sermayeyi emanet etmesi sonrasi
emek sahibine giivenmesi ve is ve islemlerine miidahale etmemesi esas unsurdur.
Boyle olunca Sermayedar ortakligin yonetiminden uzak kalmakta, sermayenin
kontroliinii emek sahibine birakmaktadir. Banka (sermayedar) emek sahibinin
(mudarib) bilgisine, tecriibesine ve diirtistligiine giivenmek durumundadir. Mutlak
mudarebe uygulamalart bu unsurlarindan dolayr bankalar tarafindan ¢ok tercih

edilememektedir.

Bankalarca mudarebe {riiniinlin uygulanmasi acisindan kayith ~mudarebe
sOzlesmelerinin kayitsiz mudarebe sdzlesmelerine gore birgok avantaji bulunmaktadir.
Bu sebeple kayitli mudarebenin katilim bankalar tarafindan yaygin uygulama imkam
bulacaktir. Mutlak ve kayitli mudarebe sézlesmelerinin farklarini asagidaki tabloda

ozetlenebilir;
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Tablo 3. 8: Mutlak Mudarebe ve Mukayyet Mudarebe Mukayese Tablosu

Kayitsiz-mutlak mudarebe

Kayith-mukayyet mudarebe

-Sermayedar (banka) emek sahibi
(mudarib)’in faaliyetlerine karisamaz
-Sermayedar, emek sahibine mutlak
giiven duyar

-Sermayedar faaliyetin konusu, siiresi,
yeri, kimlerle ticaret yapilacagi gibi
konularda emek sahibine sinirlama
getiremez.

-Kar edilip edilemeyecegi ya da ne kadar
kar edilecegi isin sonunda netlik kazanir
-Sermayedar faaliyet konusu ile ilgili
maliyetlerin olusumu, tiretimi, satimi ve
satig tutarlarinin tahsilati gibi is konusu
eylemlerle ilgili emek sahibinin is
yapmasini  smirlandiracak  kurallar
koyamaz

-Cok kisa siireli ve
sozlesmeler yapilamaz

islem bazinda

-Sermayedar (banka) emek sahibi
(mudarib)’e faaliyetlerle ilgili sinirlama
getirebilir

-Sermayedar emek sahibine giiven
duymakla birlikte birtakim
sinirlamalarla kendini glivenceye alabilir
-Sermayedar, emek sahibine isin

konusu, stiresi, yeri, kimlerle ticaret
yapilacagi gibi konularda siirlamalar
getirebilir

-Faaliyet konusunun, malin miktarinin,
satis bedelinin, maliyetlerin s6zlesmede
kayit altina alinmasi gibi durumlarda kar
tutary, islemin basinda teorik olarak
hesap edilebilir

-Sermayedar, islem bazli olarak
yapilacak sozlesmeler c¢ercevesinde,
hangi malin ticaretinin yapilacagini,
alicty1, satig tutarini, tahsilat tarihini,
tahsilat  sartlarim1  vb.  hususlari
sO6zlesmeye koyabilir

-Cok kisa siireli ve is bazinda tek bir
parti malin alim ve satimini igerecek
sO0zlesmeler yapilabilir

Kaynak: Literatiir ve s6zlesmelerin analizi ile yazar tarafindan olusturulmustur.

Asagida A Katilim Bankasi tarafindan ti¢ farkli firma ve is kolunda yapilmig mukayyet

mudarebe Ornek s6zlesmelerin analizleri yer almaktadir;
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Tablo 3. 9: Mukayyet Mudarebe Ornek Sozlesme Analiz Verileri

Sozlesme A firmasi B firmasi C firmasi

Unsurlari

Sozlesme tiirii Kayitl mudarebe  Kayith mudarebe  Kayithh mudarebe

Kayitlar- Uretilecek Uretilecek Uretilecek

siirlamalar trlinlerin vasif ve irlnlerin vasif ve {riinlerin vasif ve
adetleri adetleri adetleri
belirlenmistir belirlenmistir belirlenmistir

Sektor Mobilya Kuyumculuk Tekstil

Banka kar orani %45 %35,71 %10,60

Mudarib kar oran1 %55 %064,29 %89,40

Proje siiresi 115 giin 30 giin 97 giin

Proje karliligt %21 %23.54 %20.27

(Yillik %)

Mgili dénemde %19 %19 %19

murabaha kredileri

kar getirileri

Kaynak: Banka ile miisteri (mudarib) arasinda yapilan sozlesmeler iizerinden yazar tarafindan
hazirlanmastir.

Yukaridaki tabloda ii¢ ayr1 sektdrden ii¢ ayr1 firma iizerine yapilmis kayitli (mukayyet)
mudarebe sozlesmeleri yer almaktadir. Kayitsiz (mutlak) mudarebeden farkli olarak
banka ile emek sahibi mudarib arasinda faaliyet konusu is ile ilgili olarak iiretilecek
iriinlerin vasiflar1 ve miktari ile ilgili net tarifler yapilmis ve hiikiimler konulmustur.
Bu sekliyle mudarebe ortakligi is bazinda belirli bir parti malin iiretimini ve satisin
icermektedir. Boyle bir iglemin taraflar agisindan bir¢ok konuyu netlige kavusturdugu
goriilmektedir. Oncelikle islemin ve iiriinlerin vasiflar1 ve fiyatlar ile belirli olmas,
maliyetlerinin 6nemli 6l¢iide hesap edilebiliyor olmasi nedeniyle olusacak kar teorik
olarak islemin basinda bilinebilmektedir. Karin bu sekilde biliniyor olmasi yillik getiri
oranlarinin hesaplanmasina ve taraflarin boylece alternatif finansman maliyetleri ile
mukayese edebilmelerine ve ortakligi tercih edip etmemelerine veri saglamaktadir.
Islemin kisa siireli olmasi olusacak karin dagitimi1 ve sermayedarlar igin tesvik edici
bir unsurudur. Yine kisa vade de sermayenin doniisiinii temin eden bu tiir islemler
likidite yonetimi agisindan da bankaya (sermayedar) kolaylik saglamaktadir. Getiri
acisindan degerlendirildiginde proje doneminde elde edilen karin yillik getirisi ile ilgili
donemde bankanin murabaha kredilerinden elde ettigi yillik getiriler mukayese

edildiginde mudarebe ortakliklarinin banka agisindan daha karli oldugu goriilmektedir.
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Kayithh mudarebe islemlerinin yukaridaki avantajlar1 géz oniine alindiginda mutlak
mudarebe sozlesmelerine gore banka agisindan daha uygulanabilir ve yonetilebilir

goriinmektedir.

Yine kayitlh mudarebe islemlerinde mutlak mudarebeye gore giiven sorunu daha az
yasandigi gibi igin detayli tarifi dolayisiyla maliyetlerin ve satis hasilatinin islemin
basinda gergege ¢ok yakin olarak belirlenebilmesi dolayisiyla emek sahibi mudaribin
maliyetleri sisirmesi, karin gizlenmesi gibi suiistimal ve ihmal dolayisiyla isin
beklenmeyen zararlara yol agmasi ve beklenen karin elde edilememesi gibi sorunlari

da ortadan 6nemli 6l¢iide kaldirmaktadir.

Ancak burada kisa vadeli ve islem bazli kar zarar ortakliklarinda vade sorunu giindeme
gelmektedir. Kar-zarar ortakliklari sermaye finansman yontemleridir. Sermaye dogasi
geregi uzun vadelidir ve isin sonunda sermayedara doner. Sirket bilangolarinda da
kaynak vade siralamasinda kisa vadeli borglar, uzun vadeli borglar ve 6zkaynaklar
olarak yer almaktadir. Niteligi geregi uzun vadeli olmasi gereken sermaye temini
mudaribin kredi vade baskisindan kurtularak rahat is yapmasini saglarken, kisa siireli
mudarebe ortakliklarinin bu amaca hizmet etmedigi goriilmektedir. O halde banka ile
mudarebe ortaklig1 yapacak sirketlerin kredi kullanarak ya da murabaha yoluyla
finansman saglama imkan1 varken neden mukayyet mudarebe yoluyla ortakligi tercih
ettigini agiklamamiz gerekmektedir. Bu islemlerin mudarebe goriinlimlii murabaha

islemlerine doniigmesi istenilen amaca hizmet etmeyecektir.
3.5.Katilm Bankalari ile Firmalarin Ortakhiga Dayal Finansman Yaklasim
3.5.1. Anket Cahsmasi ile ilgili Literatiir Taramasi

Katilim bankalarinda ortakliga dayali finansman ydntemi olan mudarebe ve miisareke
finansmaninin uygulanmasi Oniindeki engeller konusunda literatiirde cesitli
degerlendirmeler yer almaktadir. Bunlari; katilim bankalarinin yapisindan, sirketlerin
tutum ve davranisindan, ekonomik sartlardan, yasal diizenlemelerden ve iiriinlerin

yapisindan kaynaklanan engeller olarak siiflandirabiliriz.

Canbaz (2020), “Katilim bankalarinda mudarebe finansmanini engelleyen faktorler”
baslikli ¢aligmasinda bu konuyu ge¢miste katilim bankasinda ¢aligsanlar, hali hazirda
calisanlar ve Islam Iktisadi ve Finansi alaninda ¢alisan bireyler iizerinde yaptig1 anket

calismasi ile degerlendirmis ve alti baslik altinda toplamistir. Bunlar; riskle ilgili
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nedenler, girisimcilik ekosistemi ile ilgili nedenler, proje kart ile ilgili nedenler,

calisanlara bagli nedenler, mevzuat ile ilgili nedenler, miitesebbise bagli nedenlerdir.

Riskle ilgili nedenler baslig1 altinda; murabaha ile mukayese kapsaminda kar garantisi,

teminatlanma, kredi riski, islemlerin prosediir kolaylig1 degerlendirilmistir.

Girigimcilik ekosistemi ile ilgili nedenler altinda; Nitelikli girisimeci ve nitelikli
projeler ile mudarebede ortaya c¢ikan riskin piyasada kabul gormemesi

degerlendirilmistir.

Proje kari ile ilgili nedenler altinda; karin ne zaman ve ne miktarda olusacaginin
belirsizligi, yliksek riskli ortaklik, vade belirsizligi, katilim bankasinin yatirdig

paranin tiimiiyle batmasi riski, likidite riski konular1 degerlendirilmistir.

Calisanlara bagli nedenler altinda; islemi yapacak nitelikli personel eksikligi, uzman

personel ihtiyaci, yapilacak yatirimlarin se¢cimi ve yanlis kararlar degerlendirilmistir.

Mevzuat ile ilgili nedenler altinda; mudarebe prosediiriiniin zorlugu, miitesebbisin
yatirrm konusunda ehil olmamasi ve miitesebbise duyulan gilivensizlik

degerlendirilmistir.

Ding (2019) mudarebe ve miisareke finansmanlarinin bilgi birikimini saglayan tiriiniin
murabaha oldugunu, murabahanin aslina uygun gerceklestirilemedigi icin finans
kurumlarinin  hangi alan ve sektére yatirnm yapilacagim1i tam manasiyla
Ogrenemeyecegini vurgulamaktadir. Bu durumda Ortakliga dayali finansman iiriinleri
olan mudarebe ve miisareke lirlinlerinin uygulanacag sektorlerin saglikli bir se¢imini
yapmak gilic olacaktir. Yani mudarebe ve misareke yapmak i¢in murabaha
mekanizmasinin tam anlamiyla ¢alistyor olmasi gerekir. Katilim bankalarinin insaat
alaninda uzmanlastig1 murabaha iiriinii sayesinde bu sektérde mudarebe ve miisareke
uygulamalarinda basarili oldugu diger sektorlerde ise uzmanlik gelistiremedikleri i¢in
ayni basariy1 yakalayamadiklar tesbiti yapilmaktadir. Yazarin mudarebe ve miisareke
uygulamalarinin basarili olmamas1 noktasinda dikkat ¢ektigi diger bir konu karlilik
meselesidir. Ortalamanin iizerinde kar eden firmalar enflasyon etrafinda sekillenen
bor¢ islemlerini tercih ederken ortalamanin altinda kar eden firmalarla da bankalar
caligmay1 tercih etmeyeceklerdir. Ortalama iizerinde kar eden firmalar faizsiz finans
kurumlariin ortakligini kabul ettikleri takdirde bu kurumlarin ortalamanin tizerinde
kar beklentileri nedeniyle zor durumda kalabilirler. Halihazirda miisareke finansmani

gerceklestiren  firmalarin  bir  kismmin  silirdiiriilebilirliklerini  kaybettikleri
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goriilmektedir. Yazar faizsiz finans kurumlarinin mudarebe ve miisareke finasmanini
uygulama konusunda kredi politikalarinda bir pay ve tutar tabani belirlememis
olmasmi da onemli bir eksiklik olarak gormektedir. Yine karza benzeyen veya
teverruka yaklasan murabaha uygulamalarinin hakimiyetinin siirmesinin KOBI
segmenti i¢in elverisli oldugu anlasilan mudarebe ve miisareke finansmanlarina dogru
sistemin doniigiimiinii miimkiin kilmayacagi iddia edilmektedir. Ding, burada
sirdiiriilebilir bir enflasyon yapist i¢in bu driinlerin etkin bir sekilde
kullanilabilecegini, ayrica boliisiim sorununu riski tabana yayarak ¢ozmede de etkin

olabilecegini soylemektedir.

Bagcr (2019), “Katilm Bankaciliginda Mudarebe Sozlesmesi” baslikli ¢alismasinda
mudarebe ile ilgili uygulama sorunlarina deginirken, dogru mudaribin se¢imi ve ise
gerekli 6zenin gosterilmesi konusunun katilim bankalari acisindan sorun teskil ettigi,
bu nedenle bankalarin dogru ortagin se¢iminde risk almak istemedikleri
vurgulanmigtir. Diger bir baglik katilim bankalarinin dogru ve karli sektor se¢ciminde
yasayabilecekleri sikintilar nedeniyle sermayenin tamamen kaybi meselesidir.
Bankacilik kanunu-mevzuati ile ilgili eksiklikler ve uygulama sorunlar1 yine mudarebe
tirtiniiniin uygulamasinda énemli engellerden biri olarak degerlendirilmistir. Sermaye
acisindan yapilan degerlendirmede ise mudarebe uygulamalari i¢in yiiksek sermaye
yikii gerektigi bunun ise katilim bankalar1 i¢in ilave bir yik getirdigi
degerlendirilmistir. Yine ortakligin kurulmasi agamasindaki sézlesmelerin yapilmasi,
faaliyetlerin denetimi ve anlagmazliklarin hukuki ¢oziimleri konusunun da bu iriinii
uygulama konusunda engeller getirdigi belirtilmektedir. Yo6netimsel sorunlar baghigi
altinda ise katilim bankalarinin isletmeciyi yonlendirecek denetleyecek ve yonetime
katilacak uzman personel eksikligi vurgulanmistir. Ayrica taraflart mudarebe ortaklig
icin bulusturacak nitelikli platformlarin bulunmamas1 da organizasyonel bir eksiklik

olarak one ¢ikmaktadir.

Mudarebe finansmanimin Katilim Bankalarinda uygulanmasinin ahlaki risk yoniinden
degerlendirilmesi calismasinda Egri ve Saglam (2020) Katilim bankalarinda mudaraba
modelinin diisiik tercih edilmesinin, s6z konusu modelin bankalar a¢isindan ahlaki
tehlikeye yol agan bir uygulama olarak goriilmesi ile yakindan iliskili olduguna
inanmaktadir. Islam ekonomisinin ontolojisinde ortakliga dayal isletmelerin olusumu
mevcut olmasina ragmen, gercek su ki, banka tarafindan finanse edilen mudaraba is

birligi modeli istenilen dlgiide gerceklestirilemez. Islam ekonomisi degil katilimei
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bankacilik ontolojisi baglaminda analiz edilmelidir. Yar1 yapilandirilmis miilakat
yontemiyle bes katilim bankasinin (Kuveyt Tiirk, Albaraka Tiirk, Tiirkiye Finans,
Ziraat Katilim ve Vakif Katilim) genel miidiirliikk yoneticileri ile yapilan goriismede
her bir kurumun mevcut durumu kendi perspektifinden nasil degerlendirdigi analiz
edilmeye ¢alisilmistir. Calismada mudarebe finansmaninin tercih edilmeme nedenleri
olarak; yasal altyapi, kayit disi islemler, ticari olgunluk seviyesi, ekonomik

konjonktiir, denetim ve vade siiresinin uzunlugu vurgulanan noktalar olmustur.

Tung (2010), kar-zarar projelerinin katilim bankalarinin asli fonksiyonlarina daha
uygun olmakla birlikte kullandirilan fon toplami i¢indeki payinin diisiikligiine vurgu
yaparken, bu durumun nedenleri olarak; katilim bankalarin ¢ok sayida sektorii ve
projeyi degerlendirip, takip edecek yeterli teknik ekip ve donanimimin heniiz
bulunmadigi, kurumsal finansman destegi (murabaha) gibi yontemleri kolaylikla
uygulama imkani varken ilave risk listlenmek konusunda fazla istekli olmayacaklar

tesbitinde bulunmaktadir.

Ozsoy (2019), mudarebenin yaygim olarak kullaniminin &niindeki ii¢ dnemli sorunun;
girigsimcilerin nitelik sorunu, bankanin girisimciye karsi1 giiven sorunu, yiiksek katma

degerli sektorlerdeki start-up eksikligini sorunu oldugunu tesbitini yapmaktadir.

Onat (2019), Tirkiye’de katilm bankaciliginin likidite yonetimini inceledigi
caligmasinda katilim bankalarinin mudarebe ve miisareke triinlerini aktif olarak ¢ok
fazla kullanamadig1 tesbitini yaparken karsilasilan sorunlari; ortak se¢iminin zorlugu,
yatirim siirecinin ve takibinin zorlugu, yasal diizenlemelerin yetersizligi, ekonomik

konjonktiiriin elvermemesi ve uygulama sorunlari olarak siralamistir.

Sapuan (2016), Islami finans kuruluslarinin, 6z sermaye finansman araclari olan
mudarebe ve miisareke ile karsilastirildiginda kisa vadeli borglanma araglarindan
murabahay1 tercih ettiklerini, bunun nedeni olarak olumsuz secim ve ahlaki tehlike
sorununu gdrmektedir. Ayrica sermayedar (Islami finans kurulusu) ile girisimci
(mudarib) arasinda asimetrik bilgi sorunu vardir. Mudarib, Islami finans kurulusuna
gore ortaklik yapilacak proje-is ve onun karlilig1 hakkinda daha fazla bilgiye sahiptir.
Bunun yaninda Islami finans kuruluslarmin girisimci (mudarib) seciminde etkili bir
tarama siireci baglatmadiklarinda mudarebe girisiminin verimsiz olacagini kesfettiler.

Girisimciyi sozlesme Oncesinde iyi analiz edememe riski ve sdzlesme sonrasinda
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girisimcinin serbest hareket etme durumu ve Islami finans kurulusundan bilgi gizleme

davraniglar1 bu s6zlesmelerin riskleri olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Orhan (2019), asimetrik bilgi eksikligine vurgu yapan diger bir aragtirmacidir. Ona
gore kar zarar ortakliklariin eksikligi temel olarak bu ortakliklarin uygulanmasindan
neset eden ekstra risklerden kaynaklanmaktadir. Ekstra riskler asimetrik bilgi ve kredi
riskidir. En yaygin asimetrik bilgi formlari, ters se¢cim ve ahlaki tehlikedir. Ters se¢im,
s0zlesme imzalanmadan veya isi sonlandirmadan 6nce peyda olurken, ahlaki tehlike,
mutabakata varildiktan sonra ariz olur. Bu durumda islami bankalarin yapmasi gereken
sey bu ekstra ortaklik riskleri ile basa ¢ikmak adina seriata uyumluluk konusundaki

kaygilara daha az egilimli risk yonetim araglar1 bulmaktadir.

Bacha (1995) konvansiyonele karst mudarebe finansmaninin vekalet maliyetini
inceledigi calismasinda, mudarebe finansmaninin her ne kadar Islami bankalarca 6z
sermaye finansmani olarak goriilmesine karsin, bu finans modelinin hem 6z sermaye
hem de borg finansmin 6zelliklerini tasiyan hibrit bir model oldugunu ve islami
bankalarin geleneksel 6z sermaye ve bor¢ finansmanina oranla daha fazla vekalet
sorunu ve maliyetleri ile kars1 karsiya kaldiklarim1 iddia etmektedir. Bu durum goz
oniine alindiginda mudarebenin bir finansman yéntemi olarak kullaniminin islami
bankalarda ¢ok diislik oranda olmasinin sasirtict olmadigini vurgulamaktadir. Bacha’a
gore uygulanabilir bir ¢6ziim bulunmadik¢a bu oran diisiik seviyelerde seyredecek,
Islami bankalar merkez oyuncu olma imkanini bulamayacak ve g¢evresel oyuncular

olarak kalmaya devam edecektir.

Emeg (2019), “Degisen diinyada ortaklik temelli finansman ve katilim bankalarindaki
yeri “baslikli calismasinda ortaklik temelli finansman yontemlerinin katilim
bankalarinda gelismemesinin nedenleri ve ¢dzliim Onerileri {izerinde durmustur.
Katilim bankasi1 yoneticileri ile derinlemesine miilakat yontemi ile yapilan ¢alismada
ortakliga dayali finansman yontemlerinin katilim bankalarinda uygulama imkani

bulamamasinin nedenlerini su basliklar altinda incelemistir;

-Operasyonel kolaylik: murabaha {irlinlerinin uygulanmasi, ortaklik temelli

finansman yontemlerine gore operasyonel kolaylik nedeniyle tercih edilmektedir

-Uzmanlik gereksinimi: ortaklik temelli finansmanin kullanildig: alanlar itibariyle

teknik, bilgi ve tecriibe bakimindan uzmanlik gerektirmesi
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-Konvansiyonel bankalarla yakinsama: konvansiyonel bankalarla olan rekabetin

etkileri

-Giiven Sorunu/Kontrol: Katilim bankalar ile firmalar arasinda giliven tesis etmenin

zorlugu

-Mevzuat/yasal alt yapi: Tiirkiyede ortaklik temelli finansmana yonelik yasal

altyap1 eksikligi

-Gegmis olumsuz tecriibeler: Katilim bankalarinin ge¢miste yaptiklar1 ortaklik
temelli finansman uygulamalarinin ¢ogunda firmalar ile yasanan suiistimaller ve

islemlerin ¢gogundan zarar edilmesi

-Miisteri Talepleri: Miisterilerin genellikle katilim bankasindan borg temelli

finansman saglama egilimi

-Hissedar ve Hedef Beklentileri: hissedarlarin hedef beklentileri ve konvansiyonel

bankalarin borg¢ temelli finans basarilar1 katilim bankalarini bu yone zorlamalari.

-Vade Uyumsuzlugu: kisa vadeli kaynaklarla uzun vadeli ortaklik kurmanin

getirdigi likidite sorunu

-Risk Yonetimi: bor¢ temelli murabaha riskinin ortaklik temelli finansmana gore

daha az riskli olmasi

Celik (2017) “Mesru bir yatirim araci olarak mudarebe ve giliniimiizde kullanim1”
baslikli calismasinda Islami bankaciligin temelinin mudarebe olmasina ragmen bu
iriiniin yeterince kullanim alan1 bulamadigimi vurgularken fon toplamada agirlikli
olarak mudarebenin, fon kullandiriminda ise murabahanin 6ne c¢iktigi tespitini
yapmaktadir. Secili Miisliiman {ilkelerden verdigi 6rneklerde de Tiirkiye ile benzer
sonuglar1 ortaya koymaktadir. Ayni c¢alismada mudarebenin kullaniminin yaygin
olmama nedenleri arasinda, yiiriirliikteki yasalarin elverigsizligi, Islami bankalarin
yatirim islemlerinin vergilendirilmesi, Islami bankalarla fon saglayan katilimcilarin
muhtemel risklere karsi hazir olmayi saglayacak unsurlarin bulunmamasi, iirini
uygulayacak ehil ve nitelikli eleman eksikligi, her iki tarafa da giiven saglayacak yasal

diizenlemelerin bulunmamasi 6ne ¢ikan basliklar olmustur.

Yanpar (2014) Mudarebe tipi finansmanin Islami bankalar icin ¢ok ciddi sorunlar
tasidigina vurgu yaparken gerek mudarebe gerekse miisareke tipi finansmanda Islami

banka acisindan esas sorunun yasal mevzuat veya karin elde edilme asamasindaki
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siireden ziyade olast bir zarar durumunda bankacilik acisindan olusacak riskin
getirdigi komplikasyonlar oldugunu belirtmektedir. Mudarebe ve miisareke ile
finansman saglamanin 6niinde bazi sistematik engellerin bulunduguna vurgu yapan
Yanpar, s6z konusu yontemlerin Islami bankaciligin fon kullandirma ayaginda yogun
bicimde kullanilmasinin 6niindeki engelleri ii¢ ana baslikta toplamistir. Bunlar zarar

riski, suistimal riski ve girisimcilerin isteksizligidir.

Zarar riski, bankanin mudarebe ve miisareke yontemleri ile kullandirdigi
finansmanlarin zarar etmeleri durumunda fon saglayan tasarruf sahibi katilimcilarin
bu zararlar1 tislenmeye istekli olmadiklari, zarar riskinin yiiksek olmasi nedeniyle
paralarii Islami bankalara yénlendirmeyeceklerini ifade etmektedir. Dolayisiyla
tasarruf sahiplerinin zarar riskini {istlenmek istememeleri Islami bankalarm bu tiir
riskli ortakliklara girmelerini engellemekte ve karin daha garanti oldugu murabaha

tiird Urtinleri 6ne ¢ikarmaktadir.

Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi ile Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi is birligi
ile hazirlanan “Faizsiz Finansal Okuryazarlik Arastirmasinda (Ding, 2020) Ortakliga
dayali modellerin uzun vadeli diisiiniilmesinin bu modellerin Islami finansta
yayginlagmamasinin asil nedeni olarak diigiiniilmesi gerektigi vurgulanmaktadir.
Mudarebe ve miisareke modellerinin kisa ve ¢ok kisa vadeli yapilmasi durumunda bu
modellerin yayginlagabilecegi ancak tartismanin heniiz bu bakis agisinin ¢ok uzaginda
oldugu ifade edilmistir. Raporda kisi ve sirketlerin bir finansal kurulusla ortak olma
fikrine o finansal kurulusun sahip oldugu giiven ve niifuz nedeniyle sicak baktigi ancak
katilim finans kuruluslarinin bu yonde bir kredi politikasi dahi olusturmadiklar
elestirisi getirilmektedir. Arastirma sonuglarina gore katilimcilarin %50°1ik kismi risk
paylasimi temelli modellerin sonucuna katlanmay1 géze almaktadir. Ayrica Katilim
finansi risk paylasimi (ortaklik) temelli modellerinin Tiirkiye’nin yatirim ortamini diri

tutacak sosyolojiyi besleyen stratejik bir rol oynayabilecegi ifade edilmistir.

Suistimal riski, karsilikli giivene dayali ortaklik finansman yontemlerinin fon kullanan
miisteriler tarafindan suistimale oldukc¢a acgik olmasidir. Karin diisiik gosterilmesi, kar
elde edildigi halde zarar gosterilmesi, bilingli olarak ortakligin zarar ettirilmesi,
mudaribin bagka sirketler lizerinden kar transferi gibi yontemler bu tiir ortakliklarda
siklikla ortaya ¢ikabilecek suiistimaller olup, bunlarin denetim ve yonetimi de Islami

bankalar agisindan ayr1 bir siire¢ ve maliyet gerektirmektedir.
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Girisimcilerin isteksizligi ise karli islerde bu karmn Islami bankalarla paylasiimak
istenmemesidir. Girisimciler karli islerde ortaklik kurmak yerine bankalardan faizli
kredi ya da murabaha kullanarak 6deyecekleri maliyetleri bilmekte ve kalan kari
kendileri elde etmektedirler. Karli gériilmeyen islemler ise Islami banka tarafindan

riskli goriilmekte ve ortakliga konu edilmemektedir.

Tung (2010) kar-zarar projelerinin katilim bankaciliginin asli fonksiyonlarmna daha
uygun olmasina ragmen sektorde istenilen seviyede kullanilmadigini vurgulamaktadir.
Ona gore katilim bankalar1 ¢ok sayida sektorii ve projeyi degerlendirip takip edecek
yeterli teknik ekibe ve donanima heniiz sahip degildir. Diger bir husus katilim
bankalarinin topladig1 fonlart kurumsal finansman destegi (murabaha) yontemi ile
kolaylikla kullandirabildigi siirece daha fazla risk istlenme konusundaki
isteksizlikleridir. Tung¢’un kar-zarar projelerinin katilim bankalarinca tercih
edilmemesi konusunda degindigi baska bir zorluk ise vade uyumsuzlugudur. Toplanan
fonlarin kisa vadeli olusu ve uzun vadeli projelere aktarilmasi durumunda kar
dagitiminin gecikmesi sorununu giindeme getirmekte, fon sahiplerinin bu durumda bu
projelere kaynak aktarma isteklerini azaltmakta dolayisiyla katilim bankalarinin fon
toplama kapasitelerini diistirme riski tagimaktadir. Ancak Oniimiizdeki donemde
katilim bankalariin diisen murabaha karlar1 nedeniyle daha fazla kar elde etmek i¢in
kar-zarar projelerine yonelecegi, sube ve ¢alisan sayilarindaki artig ve proje ekiplerinin
olusturulmasinin bu yonelimi destekleyecegi iddia edilmektedir. Yazar, kar-zarar
projelerinin artisinin katilim bankalarinin niteligi, 6zelligi ve topluma katkilarinin

kamuoyu tarafindan daha iyi algilanmasini destekleyecegi goriistindedir.

Khan (2018) Islami bankacilik sisteminin kar-zarar ortakligi projelerini uygulama

konusunda yasadig1 engelleri asagidaki konu basliklarinda ela almistir;

Giiven; Islami bankalarin miisterilerinin kasitl olarak yanlis beyanda bulunmasi
sorunu belki de Islami finans kuruluslarinin kar-zarar ortakligini benimsemelerinin en
caydirict unsurudur. Ayrica Islami bankalarm miisterileri, kayitlarma acik erisim
sunmak noktasinda isteksizdir. Islami finans kuruluslarinin giinliik islerine
miidahalesine izin vermektense konvansiyonel finansa basvurmaktadirlar. islami
finans kurumlari, miisterilerinin diirlist bir sekilde raporlanmasini saglamak igin

onemli denetleme maliyetleri yliklenmek zorunda kalacaklaridir.
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Verimsizlik; kar-zarar sisteminde miisterinin dogacak zarar1 bankaya yansitma imkan1
projeden elde edilecek getirinin diismesine vesile olabilir. Miisteri konvansiyonel
bankadan finansman sagladiginda borcunu anapara ve faizi ile birlikte 6deme
yiikiimliisii iken kar-zarar ortaklifinda miisterinin onceden yiiklendigi bir maliyet
bulunmamakta, elde edilecek kar paylasiimakta dogabilecek zararlar ise Islami
finansman kurumuna yansitilmaktadir. Bu durumda miisterinin gevsek davranmasi

ihtimali ve verimsizlik artmaktadir.

Kar veya zarar muhasebesi; faize dayali finansal islemler, faiz oranlarinin fon talep ve
arz1 ile belirlendigi hazir bir piyasaya sahipken kar-zarar ortaklig1 projeleri i¢in boyle
bir piyasa yoktur. Dolayistyla diizenleyici ve belirleyici bir piyasa bulunmadigi igin
Islami banka ile miisterisi arasinda kar paylasim oranlarinin belirlenmesi konusunda

taraflar acisindan haksizliklar olma ihtimali bulunmaktadir.

Alacak ve yiikiimliilik miktarinda belirsizlik; seriatin genel bakisi ticari s6zlesmeye
konu olan taraflarin kendi hak ve yiikiimliiliikklerini agik ve slipheye yer birakmayacak
sekilde bilmesidir. Bu anlagmazlik, adaletsizlik ve istismar olaylarini asgariye indirir.
Kar-zarar ortakligr durumunda finansor en sonunda ne alacagini bilmemektedir. Ayni
sekilde banka miisterisi son 6deme zamanindaki toplam yiikiimliiliigli bilmemektedir.
Sozlesme biiyiik bir belirsizlik yaratmakta ve her iki taraf i¢in gelecek eylem plani ve

nakit akis planlamas1 konusunda sorunlar olusturmaktadir.

Chapra, kar-zarar ortakliginin uygulanamamasimnin nedeni olarak; anonimlik, ahlaki
tehlike, vekil/miivekkilin ¢ikar ¢atismasi ve finansal yiikiimliiliklerin geg ¢6ziilmesi
ile ilgili riskleri asgariye indirgemek i¢in gerekli kurumlarin bulunmamasi oldugunu

diisiinmektedir (Khan, 2018).

Dar ve Presley (2000), Islami finans kurumlarinin mudarebe ve miisareke

finansmanindan uzaklasmalarini su nedenlere baglamaktadir;

e Kar-zarar ortakliklarinin bankaya karsi isletmeleri daha az kar gostermeye tesvik
edici 6zelligi bulundugunu, karin yiiksek ¢ikmasinin bankaya daha fazla kar
O0demesi yapacak olan isletmeleri kar1 gizlemeye yonlendirmesi

e Kar-zarar ortakliklarinin verimli bir sekilde islemesi i¢in iyi tanimlanmis miilkiyet
haklarinin olmasi1 gerekir. Cogu Miisliiman iilkede bu haklar dogru sekilde

tanimlanmamustir.
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e Konvansiyonel bankalarla rekabet halindeki Islami bankalarm mudarebe ve
miisarekeye oranla daha az riskli yontemler sunmak zorundadirlar.

e Yatinmcilarin yonetimdeki kisitlayict rolleri ve dolayisiyla kar-zarar
sOzlegmelerinin ikili mali yapis1 bu tiir sézlesmeler i¢in yatirimcilart isteksiz kilar

o Kar-zarar ortaklig1 kisa vadeli kaynak gerekliligi ve isletme sermayesi ihtiyaci i¢in
uygun bir finansman yontemi degildir.

e Baz iilkelerde vergilendirme konusunda adil olmayan yaklagimlar kar-zarar
ortakliklarint maliyetli kilar. Faiz isletme giderleri olarak kabul edilip vergiden
diistiliirken, kar gelir kabul edilerek vergilendirilmektedir.

e Mudarebe ve miisareke gibi Islami finansal araglar icin ikincil bir piyasanin

bulunmamasi bu kaynaklarin etkin bir sekilde seferber edilmesini engellemistir.

Neccar (Cizakca, 1993) tiiccarlarin karli islemlerde Islami bankalar ile kar-zarar
ortakliklar1 ya da sirket ortakliklar1 yontemiyle karini paylasmaya yanasmayacagini
onun yerine bankadan maliyeti belli olan finansman yontemini tercih edecegini ve
dolayisiyla  kar-zarar projelerinin  karli islemlerde tercih edilmeyecegini
sdylemektedir. Yani giiclii is adamlarmin Islami bankalarla kar-zarar projelerine
yanagmayacagl diisiincesindedir. Kar-zarar ortakligi projelerinin uygulanmasinda

gordiigli diger bir engel ise karin paylasimi ve bunun muhasebesidir.

Neccar, Islami bankalarin saglikli bir ortamda ¢alisabilmesi igin oncelikle kendi
toplumunu yaratmasi gerekliligini vurguladiktan sonra mudinin ve tiiccarlarin
zihniyetinin degismesi gerektigini savunmaktadir. Ona gore mudi riski paylagmay1
gbze almali, tiiccar da kar-zarar paylasimini kabul etmelidir. Bunu yapmadan Islami

bankacilikta kar-zarar ortakliklarinin bagarili olamayacagini iddia etmektedir.

Nouman ve Ullah, Kar ve zarar dagilimi ¢aligmalarini derledikleri makalelerinde
Islami bankacilik literatiiriiniin konularin1 detaylandirdilar. Sonug olarak, {ist
yonetimin 1ilgisizligi, kalifiye insan kaynagi eksikligi, yiiksek riskler, fizibilite
sorunlari, ortaklik anlagsmalarimin karmasik yapisi, piyasaya giliven eksikligi, finans
sektoriinde is sirlarinin sizmasi tehlikesi, diinyada sahiplenme yetersizligi, yasal
altyapi, muhasebe sistemleri ve uygulamalari, eksiklikler, vergi sorunlari,
konvansiyonel bankalarin rekabet sorunlari, diisiik talep, proje denetim
prosediirlerinin yiiksek maliyeti, bilgi asimetrisi, ahlaki tehlike ve onemli vekalet

sorunlar1 baslica sinirlamalar olarak siralanmaktadir (Egri & Saglam, 2020, s. 204).
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Ez- Zerka ve en-Neccar (2003) Islami bankalarin ortakliga dayali finansman iiriinleri
yerine ylizde seksenlere varan oranda murabahaya yonelmelerinin makul sebepleri
oldugunu vurgularken, bu sebepleri sdyle siralamaktadir; Islam iilkelerinde yiiriirliikte
olan mevzuat fikihta bahis mevzu edilen sirketlerin uygulamasina miisait
bulunmamaktadir. Baz1 teviller, yorumlar ve miisamahalarla kanuni sirketler ile
fikihtaki sirketler uzlastirilsa bile Islam diinyasinda hakim bulunan Islami egitim
eksikligi yliziinden bankalarin ortaklik edecegi miitesebbislerin hesaplarina giivenmek
miimkiin degildir. Klasik bankalarla muameleye alismis olan Miisliimanlar islam
bankalarina para yatirmaya geldiklerinde bir miiddet sonra ne kadar alacaklarini
bilmek istemekte ve bu geliri biran 6nce elde etmeyi ummaktadirlar. Zerka ve Neccar
Islami bankalarin felsefesinin dnceliginin esnaf, zanaatkar, ¢iftci, serbest meslek
sahibi ve ticretli gibi orta sinifi desteklemek olmasi gerekirken bunu basaramadigini
bunun yerine giiclli, yeterli teminati verebilen sahis ve sirketlere yoneldiklerini
vurgularken bu yonelisin nedenleri olarak; mezkur orta sinifin agir vergiler yiiziinden
gercege uygun hesap tutmaktan kagimmalari, bu sinifin hesaplarim1 kontrol eden,
projelerinin yiiriitiilmesinde goriis bildiren gerektiginde miidahale eden bir ortakla
calismaya alismamis olmalari, on binlerce kisi ve projenin ortaklik yoluyla
finansmanindan dogan muazzam kiilfet, masraf ve riziko ile kar getirmeyen ve geri

donmeyen sermayeler sebebiyle banka gelirlerinin diigmesini siralamaktadir.

Ozulucan ve Ozdemir (2010) Kkar-zarar ortakligt ydnteminin ekonomik
dalgalanmalarin ve belirsizligin yiiksek oldugu istikrarsiz ekonomik ortamlarda,
katilim bankalar1 agisindan daha riskli bir fon kullandirma yontemi oldugundan
uygulamada fazlaca yer bulamadigi tesbitini yapmaktadir. Bu yontemde Katilim
bankasinin sermayesini riske eden taraf olmasindan dolay1 s6z konusu bankalar i¢in

yiiksek risk barindirdig: iddia edilmektedir.

Cizakga (1993) Islami bankalarin hangi nedenlerle mudarebe ya da miisareke yerine
murabahay1 tercih ettiklerini ortaya koyarken, durumun sadece Tiirkiye ile sinirh
olmadig1 tesbitinde bulunuyor. Hadise global olup, tiim Islami bankalarda

goriilmektedir. Yazar bu durumun nedenleri olarak;

e Banka yoneticilerinin kkeninin konvansiyonel bankalardan gelmesi nedeniyle bu
tiir tirtinleri uygulamakta zorlandiklari, bu iiriinlerin uzmanlik gerektirmesi,
e Konvansiyonel banka rekabeti nedeniyle Islami bankalarin mudilerine en az

konvansiyonel bankalar kadar getiri verme baskis1 hissetmeleri,
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e Enflasyonun uzun dénem yatirimlarini riskli hale getirmesi,
e Mudarebe ve miisareke tiriinlerinde ortagin ¢ok iyi incelenmesi, kontrol edilmesi,

desteklenmesi ihtiyacindan dolay1 yetismis personellerin istthdamini

Cizak¢a yukaridaki nedenleri hakli gormektedir. Bu nedenle yoneticilerin
suclanmasinin dogru olmadigini, onlarin riski minimize kar1t maksimize edici sekilde
hareket ettiklerini bu a¢idan islerini dogru yaptiklarini aksi halde islerini kaybetme
riskiyle kars1 karsiya kalacaklarini ifade ettikten sonra asil ¢6ziimiin yoneticileri degil
sartlar1 degistirmek oldugunu vurguladiktan sonra yapilmasi gerekenleri soyle

stralamistir;

e Vergi reformu yapilmali, mudarebe ve miisarekeden alinan vergi oranlari
murabahaya gore azaltilmali

e Portfdy degisim takviminin olusturulmasi ile islami bankalarin fon kullandirim
portfoylerindeki mudarebe ve miisareke paylarinin yildan yila artirilmasi igin
mevzuat olusturulmali

e Ortaklik yapilacak sirketlerin segiminin Islami bankalar yerine kurulacak olan risk
sermayesi sirketleri tarafindan yapilmasi. Bu sayede Islami bankalarin sirketlerin
secimi, takibi, yoOnetimi gibi sorunlar halledilebilir ve bu sirketlerin hisse
senetlerini satin alma yoluyla likidite sorunlarini da halledebilirler.

e Risk Sermayesi sirketlerinin hisse senetlerinin sadece Islami bankalar degil,
sigorta ve emeklilik fonlarinin da satin almasini saglamak.

e Mudarebe ve miisareke iiriinlerinin tesvik edilmesi amaciyla bu iirlinlerin kar
dagitiminda Islami bankaya esneklik saglanmasi.

e Zekat fonu havuzlarinin kurulmast ve bu fonlarin risk sermayesi sirketinin
hisselerinin alinmasinda kullanilmasi. Bu sayede zekat istthdamin artirilmasinda

rol oynayabilir.

Kumas ve Abdullayev (2016) mudarebe finansinin yaygin sekilde kullanilmasinin

oniindeki engelleri asagidaki sekilde siralamistir;

-Mevduat Sahiplerinin ve Bankalarin Riskli Yatirimlari Tercih Etmemeleri
-Mudarabe Yoluyla Desteklenen Projelerin Takip Edilmesinin Zorlugu
-Rasyonel ve karlilig1 Yiiksek Projelerin Yeterince Gelistirilememesi

-Mudarabe Yonteminin Uzun Vadeli Yatirimlarda Kullanilmasi
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-Banka Y 6netici ve Calisanlarinin Islam’in Finans Mantigin1 Bilmemeleri veya Zaman

Zaman GOz Ardi Etmeler

Uzun yillar katilim bankaciliginin her asamasinda gorev yapmis ve halihazirda bir
katilim bankasinin Genel Miidiirii olarak gérev yapan Utku (Savasan vd., 2019) ile
yapilan miilakatta Katilim Bankalarinin ¢ok az sayida emek sermaye ortaklig1 yaptig
yoniindeki elestirisi soruldugunda, bu konuda kétii tecriibelerinin oldugunu ifade
etmektedir. Katilim bankalarin ilk yillarinda bu bankalarin ortaklik finansmani
konusunda gayretli olduklarini, bu iriinlerin sd6zlesmelerinin hazirlanmasina kadar
birgok isi kendilerinin yaptigini, karin paylagimi da dahil giizel bir anlagsma yapildigini
ancak ortagin bankanin giivenini kotliye kullanarak isi suiistimal ettigini, satigtan
dogan alacaklarin tahsili noktasinda bankay1 yanilttigin1 ifade etmektedir. Ayrica bu
triinlerin  performanslarinin  konvansiyonel bankalarin iirlinleri ile mukayese
edilmesinin dogru olmadigi, farkli bir bakis acis1 gelistirilmesi gerektigi ve bir
doniisiim yaganmasinin sart oldugu vurgulanmaktadir. Patronlarin bakis agisinin da
degismesi bu driinlere bakisin farklilasmas1 gerekmektedir. Yine bu {irlinlerin
uygulanmas1 noktasinda mevzuatinda degismesi gerektigi, uygulamaya engel teskil
edecek unsurlarin ¢ikarilmasi ve degistirilmesi gerektigi son donemde bu konuda bir
takim olumlu degisimlerin gozlendigi vurgulanmakla birlikte hal alinacak ¢ok yolun
oldugu diisiiniilmektedir. Bagka bir mesele ise katilim bankalariin giivenilir ortaklar
bulma konusunda yasadigi sorunlar. Bu soruna c¢oziim olarak sivil toplum
kuruluglarinin (Miisiad, Askon vb) giivenilir is adamlarini katilim bankasina 6nermesi
ile ilgili Uyan, bankacilik mevzuatina gore risk degerlendirmesini mutlaka bankanin
kendisinin yapmasi gerektigini sivil toplum kuruluslariin O6nermesinde dahi
giivenilirlik konusunda sorun yasanabilecegini, hatta bu kuruluslardan kendilerine

oOnerilen bir miisteri ile yasadiklar1 olumsuz bir vakay1 da 6rnek olarak vermektedir.

Bagka bir katilim bankasi genel miidiirii Utku (Savasan vd., 2019) kendisi ile katilim
bankacilig1 sektorii lizerine yapilan miilakatta katilim bankalarinin ¢ok fazla murabaha
yaptig1 noktasindaki elestiri soruldugunda; Diinyada kar-zarar projelerini en fazla
yapan bankanin kendileri oldugunu, bu ortakliklarinda agirlikli olarak ingsaat
sektoriinde yogunlastigini ifade etmektedir. Utku murabahanin neden baskin oldugunu
aciklarken konuya farkli bir bakis a¢is1 getirmektedir. Ona gore Diinyada sirketlerin
0z kaynaklar1 (Yani ortaklik kismi) diisiiktiir. Yiikiimlilikler ise agirlikli olarak

bor¢lardan olugmaktadir. Murabaha da bir nevi ticari bor¢ niteliginde oldugu igin
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bilangolarda agirlik teskil etmektedir. Bu nedenle murabaha olmasin demek anlamli
degildir. Dolayistyla katilim bankalarinin kullandirdigir kredilerin  %70-80’inin
murabaha olmasi1 gayet normaldir. Murabaha ile ilgili diger bir husus {iriiniin esnek ve
kolay kullanimi nedeniyle yaygindir. Operasyonel maliyeti diisiik ve uzman personel
ihtiyaci olmadan kolaylikla uygulanabilmektedir. Mudarebe miisareke gibi iiriinlerin
cok maliyetli olduguna vurgu yapan Utku, insaat sektoriindeki tecriibelerinden bahisle
en kolay sektorde bu iirlinleri uygulama imkani bulduklarin1 bu konudaki ekiplerinin
insaat miihendislerinden olustugunu ancak bir¢ok sektore yayilmasi durumunda her
sektor icin uzman ekipman bulmanm katilim bankasi i¢in ciddi maliyetler
olusturacagimi belirtmektedir. Yine de katilim bankalarinin %10’luk bir payinin

ortaklik finansmani iiriinlerine ayrilabilecegi goriistindedir.

Ayn1 miilakatta s6z konusu katilim bankasinin miisareke uygulamalarindaki basarisina
ragmen hep ingaat sektoriinii kullanmasi ve ortakliklar1 toplanan fonlardan degil de
Ozkaynaklardan yapmasi noktasindaki soruya ise Utku, mevzuattan kaynakli olarak
Kar zarar projelerini katilim hesaplarina baglayamadiklarini bu nedenle 6z kaynak
kullanimini tercih ettiklerini, bu projeler i¢in en uygun fonlama sisteminin 6zel
havuzlar oldugunu ifade etmektedir. Ayrica insaat sektoriinii tercih etmelerinin bu
sektorilin 1yi bilinmesi, takibi ve karin hesaplanmasi gibi konularda diger sektorlere
gore daha kolay oldugu, 6z kaynaklarin tercih edilmesinin de islemlerden dogabilecek
muhtemel kar ya da zarara kimseyi karistirmadan tecriibe ve uzmanlik biriktirmek
amaciyla yaptiklarini ifade etmistir. Bu tecriibeler 1s1g1nda bankalarinin dogrudan kar-
zarar projeleri yapmaktansa kar-zarar ortakligi yaparak ornegin, bir 6zel girisim
sermayesi gibi sermaye fonu kurup oraya ortak olmanin daha islevsel olabilecegi

diistincesindedir.

3.5.2. Banka Acisindan Ortakhk-Katihm Bankaciigr Sektoriiniin Ortakhga

Dayah Finansman Yaklasim

Anket ¢alismasinda katilim bankasi ¢alisanlari, finans yoneticileri ve sahaya ilgi duyan
akademisyen ve arastirmacilardan olugsan katilimc1 gurubun ortakliga dayali

finansmanla ilgili gortisleri 6l¢iilmiistiir.

Sorularin olusturulmasin asamasinda konuyla ilgili yukarida ayrintilar1 verilen
literatiir analizi yapilmis ve sektor temsilcileri ile soru basliklar1 iizerinde

degerlendirmeler yapilmistir. Soru seti hazirlandiktan sonra danisman hoca ile iki
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farkli goriismede sorular degerlendirmeye tabi tutulmus, bir takim ekleme ve
cikarmalar ile soru setine son sekli verilmistir. Anket pilot bir uygulama i¢in sinirh
sayida katilimciya uygulanmis, ¢ikan sonuglar danisman hoca ile tekrar goézden
gecirilmis ve diizeltilmesi gereken noktalar tesbit edilmis gerekli diizeltmeler
yapilarak genis katilimer kitlesine uygulanmaya baglanmistir. Anket farklit mecralar
tizerinden tiim katilim bankasi camiasi ile bu konuya ilgi duyan ve ¢alisan danisman,
arastirmaci ve akademisyenlere ulastirilmaya ¢alisilmis, genis bir degerlendirici kitlesi

tarafindan doldurulmasi saglanmistir.

Tablo 3. 10: Anket Konu Basliklar

Arastiralan Konu Bashklari Ilgili sorular
Katilimciyr Tanima 1-2-3-4-5-6-7
Bilgi Seviyesini Olgme 8-9-10-11
Uriine Yaklasim 12-13-14-18-29
Yasal-Operasyonel-Y 6netim 15-16-17
Organizasyonel YetkKinlik-Ticari Tecriibe 19-26

Giliven 20-25-27-28
Vade Uyumu-Likidite Sorunu 21-22
Kar-Zararin Hesaplanmasi ve Dagitimi 23

Y onetime Katilma-Denetim 24

3.5.2.1. Verilerin Analizi

Bu caligmada verilerin analizinde SPSS 21.0 ve AMOS 22.0 istatistik programlari
kullanilmistir. Olgegin gecerlik ve giivenirlik ¢alismalar1 kapsaminda aciklayici faktdr
analizi (AFA), dogrulayici faktér analizi (DFA), madde toplam Kkorelasyonu,

Cronbach Alpha yontemleri kullanilmastir.

Agiklayic1 faktor analizi (AFA) birbiriyle iliskili ¢ok sayida degiskeni bir araya
getirerek, kavramsal olarak anlamli daha az sayida yeni degiskenler bulmayi,
kesfetmeyi amaglayan ¢ok degiskenli bir istatistik olarak tanimlanabilir (Cokluk,
Sekercioglu ve Biiylikoztiirk, 2010). Aciklayict faktdr analizinde degiskenler
arasindaki iligskilerden hareketle faktdr bulmaya yonelik bir islem gerceklestirilir.
Aciklayict faktor analizinde 6ncelikle 6rneklemin yeterli olup olmadig1 Kaiser Meyer
OIkin ve Barlett’s Kiiresellik Testi ile degerlendirilir. Genel olarak KMO>0,70 ve
Barlett’s Kiiresellik Testi i¢in p<0,05 olmasi beklenir. Cesitli faktor iiretme teknikleri
vardir, fakat en yaygin kullanilan1 temel bilesenler analizi teknigidir. Diger yandan
dondiirme yontemlerinden biri kullanilarak dondiiriilmiis faktor matrisi elde edilir.
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Sosyal bilim uygulamalarinda en yaygin olarak dik dondiirme yontemlerinden varimax
teknigi kullanilir. Varimax dondiirmesi sonrasinda maddelerin ait olduklar1 faktérdeki
yiik degerleri, diger faktorlerdeki yiik degerleri ve birden fazla faktordeki yiikler
arasindaki fark incelenir. Faktor analizinde ayni yapiyr 6lgmeyen maddelerin
ayiklanmasinda faktor yiik degerlerinin yiiksek olmasina (>0,40) ve maddelerin tek bir
faktorde yiiksek ylik degerine, diger faktorlerde diisiik yiik degerine sahip olmasina
(her maddenin en yiiksek faktor yiikiine sahip oldugu faktor disindaki faktorlerle faktor
yiik farkinin en az 0,10 olmasina) dikkat edilmelidir. (Biiyiikoztiirk, 2011).

Dogrulayici faktor analizi (DFA), gizil degiskenler ile ilgili kuramlarin test edilmesine
dayanan ve ileri diizey aragtirmalarda kullanilan oldukga gelismis bir tekniktir. Daha
onceden tanimlanmis ve sinirlandirilmis bir yapimin, bir model olarak dogrulanip
dogrulanmadiginin test edildigi bir analizdir. Dogrulayici faktor analizi yapisal esitlik
modellerinden biri olup yapisal esitlik modellerinde 6ncelikle model uyumunun
saglanmasi gerekir. Model uyumunun degerlendirilmesinde yaygin olarak “Ki-kare
istatistiginin serbestlik derecesine oran1” (X?/sd), “bireysel parametre tahminlerinin
istatistiksel anlamliligr” (t degeri), “kalintilara dayanan uyum indeksleri” (SRMR,
GFI), “bagimsiz modele dayanan uyum indeksleri” (NFI, NNFI, CFI) ve “yaklagik
hatalarin ortalama karekokii (RMSEA)” olarak simiflandirilan uyum indeksleri
kullanilir (Cokluk, Sekercioglu ve Biiyiikoztiirk, 2010). Model uyum indeksleri igin
beklenen katsayilar Tablo 3.10°da yer almaktadir.

Tablo 3. 11: Model Uyum Indeksleri

Uyum indeksleri Iyi Uyum Miikemmel Uyum

X?/sd <5 <3

RMSEA <0,10 <0,08

SRMR <0,08 <0,05

GFI >0,90 >0,95

NFI >0,90 >0,95

NNFI >0,90 >0,95

CFlI >0,90 >0,95

Kaynak: Cokluk, Sekercioglu ve Bilyiikoztiirk, 2010.
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Giivenirlik ¢alismasi kapsaminda uygulanan madde analizi yontemlerinden madde-
toplam korelasyonu, test maddelerinden alinan puanlar ile testin toplam puani
arasindaki iliskiyi acgiklar. Madde-toplam korelasyonunun pozitif ve yiiksek olmasi,
maddelerin benzer davraniglar1 6rnekledigini gosterir ve testin i¢ tutarliginin yiiksek
oldugunu gosterir. Genel olarak madde-toplam korelasyonu 0,30 ve daha yiiksek olan
maddelerin bireyleri iyi derecede ayirt ettigi soylenebilir. Cronbach Alpha test puanlari
arasindaki i¢ tutarhigi incelemek amaciyla kullanilir. Hesaplanan giivenirlik
katsayisinin 0,70 ve daha yiiksek olmasi test puanlarinin giivenirligi i¢in genel olarak

yeterli goriilmektedir (Biiylikoztiirk, 2011).

Katilimcilarin demografik bilgileri, meslek ve gorevlerine iliskin bulgular, katilim
bankalarinin diizenleme ve degisim ihtiyacina iligskin goriislere ait bulgular frekans ve
yiizde tablosunda gosterilmistir. Katilim bankaciligi hakkinda bilgi diizeyi maddeleri
betimsel istatistik tablosunda gosterilmistir. Olcegin giivenirlik ve gegerlik analizleri
sonucunda olusan alt boyut ve toplam puanlarinin normallik sinamasi1 Kolmogorov-
Smirnov ve Shapiro-Wilk testleri ile incelenmistir. Gruplardaki drneklemin 50’den
kiiciik olmasi durumunda Shapiro-Wilk, biiyiikk olmasi durumunda Kolmogorov-
Smirnov testi puanlarin normallige uygunlugunu incelemede kullanilan iki testtir. Bu
calismada toplam Orneklem sayist 369 oldugundan puanlarin normallik sinamasinda
Kolmogorov-Smirnov katsayisindan yararlanilmistir. Analizde istatistiksel hipotez
“puanlarin dagilimi normal dagilimdan anlamli farklilik gostermez” seklinde
kuruldugundan elde edilen p degerinin bagimsiz degisken gruplarmin tiimiinde
0,05’ten biiylik ¢ikmast puanlarin normal dagilimdan asir1 sapma gostermedigi
seklinde yorumlanir (Biyiikoztiirk, 2011). Kolmogorov-Smirnov katsayisinin anlamli
oldugu, diger bir ifadeyle puanlarin normal dagilim gostermedigi tespit edildiginden;
Olgek puanlarinin cinsiyet degiskenine gore karsilastirilmasinda Mann Whitney U
testinden; egitim diizeyi, yas gruplari, sektordeki hizmet siiresi, gérev yaptigr boliim,
unvan, gorev yaptigi kurulus degiskenlerine gore karsilagtirilmasinda Kruskal Wallis
H testinden yararlanilmistir. Katilim Bankalarinin Kar Zarar Ortakliklarina Yaklasim
Olgegi ile katilim bankaciligi hakkinda bilgi diizeyi arasindaki iliskide korelasyon
analizinden yararlanilmistir. Analizlerde giiven araligi %95 (anlamlilik diizeyi 0,05

p<0,05) olarak belirlenmistir. *

17("X"): Ortalama, SS: Standart sapma, Z: Mann Whitney U testi i¢in standardize edilmis test puani,
X2: Kruskal Wallis H testi Ki-Kare istatistigi, r: Spearman’s Rho Korelasyon katsayisi
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3.5.2.2. Bulgular
a) Demografik Bulgular
Tablo 3.12.”de katilimcilarin demografik 6zelliklerine gore dagilimi gosterilmistir.

Tablo 3. 12: Katilimcilarm Demografik Ozelliklerine Gére Dagilimi

Demografik degisken Gruplar n %
Cinsiyet Kadin 15 41
Erkek 354 95,9
20-29 yas 59 16,0
30-39 yas 188 50,9
Yas 4049 vas 97 26.3
50 yas ve ustii 25 6,8
Lisans 188 50,9
Egitim diizeyi Yiiksek lisans 154 41,7
Doktora 27 7,3

Arastirmaya katilan 369 banka calisaninin %95,9u erkek, %50,9°u 30-39 yas arasi,

%50,9’u lisans diizeyinde, %41,7’si yliksek lisans diizeyinde 6grenim gormiistiir.
b) Katiimcilarin Meslek ve Gorevierine Iliskin Bulgular

Tablo 3.13’de katilimeilarin meslek ve gorevleriyle ilgili degiskenlere gore dagilimi

gosterilmigtir.

Tablo 3. 13: Katilimeilarin Gorevleriyle lgili Degiskenlere Gore Dagilimi

Gorevle ilgili degisken Gruplar n %
1-3y1l 33 8,9
. . 3-10 y1l 128 34,7
Sektordeki stire 10-20 il 165 447
20 yil ve tstii 43 11,7

Operasyon 25 6,8
Pazarlama-satis 112 30,4
Alan/boliim Sube satis 138 37,4
Krediler 26 7,0
Diger 68 18,4

Memur-uzman 104 28,2

Unvan Alt-ort? kademe yonetici 92 24.9
Ust yonetici 144 39,0

Diger 29 7,9

Kuveyt Tiirk 287 77,8

Tiirkiye Finans 15 41

Ziraat Katilim 12 3,3

Katilhm bankast Albaraka Tirk 11 3,0
Vakif Katilim 12 3,3

Diger 32 8,7
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Katilimcilarin %44,7’sinin sektordeki hizmet siiresi 10-20 yil aras1, %37,4’1 sube satis
birimlerinde ¢aligmakta, %39’u iist yonetici ve %77,8’i Kuveyt Tirk katilim

bankasinda gorev yapmaktadir.

¢) Katim Bankalarimin Diizenleme ve Degisim Ihtiyacina Iliskin Goriislere Ait

Bulgular

Tablo 3.14.’te katilim bankalarinin Ortakliga dayali finansman {iriinlerini
uygulayabilmeleri i¢in gerekli olan diizenleme ve degisim ihtiyacina yonelik dncelik

siralamasina gore dagilima yer verilmistir.

Tablo 3. 14: Gerekli Olan Diizenleme ve Degisim Ihtiyaclarmin Oncelik Sirasina

Gore Dagilimi

Oncelik Siras

1 2 3 4 5 6
Diizenleme ve degisim
ihtiyaci alan n % n % n % n % n % n %
Yasal mevzuat 176 47,7 51 13,8 50 13,6 42 114 21 57 29 79
Organizasyonel yap1 24 65 48 13,0 63 17,1 77 209 101 274 56 152
Uzman personel 13 35 39 10,6 46 125 67 182 73 19,8 131 355

Operasyonel diizenlemeler 20 54 49 133 65 176 80 21,7 89 241 66 179
Banka yonetiminin yaklasim: 97 26,3 102 27,6 59 16,0 42 114 40 108 29 7,9

Banka sirket ortaklik

e e e . . 39 106 80 21,7 8 23,3 61 165 45 122 58 157
kiiltiiriiniin gelismesi

Katilim bankalarinin Ortakliga dayali finansman tiriinlerini uygulayabilmeleri i¢in
gerekli olan diizenleme ve degisim ihtiyacina yonelik katilimer goriisleri
incelendiginde ilk ti¢ oncelikler dikkate alinarak en yiiksek diizeyde oncelik verilen
ithtiyaclarin sirasiyla yasal mevzuat (%75,1), banka yonetiminin yaklagimi (%69,9) ve

banka sirket ortaklik kiiltiirtiniin gelismesi (%55,6) oldugu tespit edilmistir.

3.5.2.3. Katihm Bankaciigi Hakkinda Bilgi Diizeyine Ait Betimsel Istatistikler

Tablo 3.15.’te katilim bankalar1 hakkinda bilgi diizeyine ait betimsel istatistiklere yer

verilmistir.
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Tablo 3. 15: Katilim Bankalar1 Hakkinda Bilgi Diizeyine Ait Betimsel Istatistikler

Bilgi N Min. Maks. X SS

Katilim bankaciligr {irlin ve hizmetleri hakkinda tam bilgi

369 2,00 500 446 064
sahibiyim?

Ortaklik temelli finansa dayali mudarabe (emek-sermaye ortakligi) 369

ve miisareke (sermaye ortakligr) hakkinda tam bilgi sahibiyim? 2,00 500 433 068

Mudarebe, bir tarafin sermaye diger tarafin emegini koydugu bir

ortaklik tiiriidiir. 369 1,00 500 451 0,67

Miisareke her iki tarafin sermaye ile istirak ettigi bir ortaklik

e e yen 369 1,00 500 451 0,71
tiridiir.

Tablo 3.15%¢ gore katilimeilarin katilim bankaciligr {irtin ve hizmetleri (4,46+0,64),
mudarebe ve miisareke hakkinda tam bilgi sahibi olma (4,33+0,68) durumu puanlari
ve mudarebenin tanimi (4,5140,67) ve miisarekenin tanimi (4,51+0,71) hakkinda bilgi

diizeylerinin olduk¢a yiiksek diizeylerde oldugu tespit edilmistir.

3.5.2.4. Katihm Bankalarimin Kar Zarar Ortakhklarma Yaklasim Olcegi
Gegerlik ve Giivenirlik Bulgular:

Katilim Bankalarmimn Kar Zarar Ortakliklarina Yaklasim Olgegi agiklayici faktor
analizinde KMO 0,79; Bartlett’s kiiresellik testi anlamlilik diizeyi ise p<0,01 olarak
tespit edildiginden Orneklemin agiklayict faktdr analizi i¢in yeterli oldugu
gozlenmistir. Olgekte yer alan 17 madde ile baslanan giivenirlik ve gecerlik analizi

sonuglart Tablo 3.16.’da gosterilmistir.
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Tablo 3. 16: Katilim Bankalarmin Kar Zarar Ortakliklaria Yaklasim Olgegi

Giivenirlik ve Gegerlik Analizleri flk Sonuglari

Madde No F1 F2 F3 r al
ml 0,13 082 -008 0,37 0,76
m2 0,24 0,74 -0,20 0,37 0,77
m3 -0,06 056 003 017 0,78
m4 -006 002 0,72 020 0,78
m5 0,22 -0,08 058 0,29 0,77
m6 0,04 052 044 038 0,76
m7 0,66 -0,11 -0,14 0,27 0,77
m8 0,65 0,26 006 051 0,75
m9 0,58 001 013 0,39 0,76
m10 0,02 -0,22 045 0,07 0,78
mll 0,45 019 033 047 0,76
m12 0,70 -0,06 -0,03 0,37 0,76
m13 0,51 0,10 0,27 043 0,76
m14 0,42 042 036 057 0,75
m15 0,59 030 013 051 0,75
m16 0,42 037 040 056 0,75
ml7 0,08 0,0 039 0,20 0,78
Varyans (%) 17,58 14,13 1158

Toplam Varyans

(%) 43,29

Cronbach Alpha 0.77

(@)

r: Madde toplam korelasyonu 1: Madde silindiginde Cronbach Alpha katsayist

Giivenirlik ve gecerlik analizi ilk sonuglarina dlgegin Cronbach Alpha katsayis1 0,77
olarak tespit edilmistir. Olcekte yer alan 6 maddenin (m3, m4, m5, m7, m10, m17)
madde toplam korelasyonlarinin 0,30°dan diisiik oldugu tespit edilmistir. Maddeler
cikarildiginda Cronbach Alpha katsay1 degisimleri incelendiginde benzer sekilde
madde toplam korelasyonu 0,30’un altinda olan maddelerin ¢ikarilmas: ile
giivenirligin artacag: tespit edilmistir. Olgekte yer alan 17 madde ile elde edilen
aciklayiciligin (toplam varyansin) %43,29 ile oldukga diisiik diizeyde kaldigr da
dikkate alinarak s6z konusu maddeler ¢ikarilarak Tablo 3.17’deki sonuclar elde

edilmistir.
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Tablo 3. 17: Katilim Bankalarmin Kar Zarar Ortakliklaria Yaklasim Olgegi
Aciklayici Faktor Analizi Ik Sonuglari

Madde No F1 F2 F3 r
ml 0,02 022 085 041
m2 0,16 0,04 089 042
m6 -0,13 081 022 0,35
m8 0,56 0,22 0,33 054
m9 0,65 0,06 0,03 0,37
mll 0,38 0558 -0,05 0,45
m12 0,74 -0,07 0,05 0,37
m13 0,58 0,29 -0,04 0,43
ml14 0,30 0,69 0,17 0,56
m15 0,52 0,36 0,27 0,56
m16 0,50 0,37 0,27 0,55
Varyans 2192 17,38 16,77
Toplam Varyans

(%) 56,07

Cronbach Alpha 0,80

(0

r: Madde toplam korelasyonu

Olgekten sorunlu maddelerin ¢ikarilmasi ile kalan 11 maddenin agikladigi toplam
varyansin %56,07’ye yiikseldigi tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle 17 maddeden
olusan yapiya gore 11 maddeden olusan yapin agiklayiciligi ve gecerligi daha
yiiksektir. Benzer sekilde kalan 11 madde ile Cronbach Alpha katsayis1 da 0,80’e
yiikselmistir. Olgekte kalan 11 maddenin ait olduklar1 boyutlarda faktdr yiikleri
0,40’tan yiiksek, birden fazla faktordeki katsayr farklar1 0,10’dan yiiksek ve madde
toplam korelasyonlariin 0,30 un iizerinde oldugu tespit edilmistir. Agiklayici faktor
analizi, madde toplam korelasyonu ve Cronbach Alpha katsayisina gore 11 madde ile
gecerli ve giivenilir kabul edilen 6l¢egin yap: gecerliginin dogrulanmasi amaciyla

dogrulayici faktor analizi gerceklestirilmistir.

Katilim Bankalarinin Kar Zarar Ortakliklarma Yaklasim Olgegi 6lceginde AFA
sonucu kalan 11 madde madde ile gergeklestirilen dogrulayict faktor analizi (DFA)

sonucunda elde edilen uyum indekslerine tabloda yer verilmistir.
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Tablo 3. 18: Katilim Bankalarmin Kar Zarar Ortakliklaria Yaklasim Olgegi

Dogrulayict Faktor Analizi Sonuglari

Madde No Std.p t

Faktor 1

ml 0,82

m2 0,79 8,05**

Faktor 2

m6 0,49

mll 0,62 6,75**

ml4 0,49 7,46**

Faktor 3

m8 0,55

m9 0,74 7,21**

m12 0,46 7,10**

m13 0,45 7,52**

m15 0,68 6,75**

m16 0,65 7,46**

X?/sd=2,70 RMSEA=0,07 SRMR=0,05

GFI1=0,94 NNFI= 0,90 CF1=0,93

Faktorler aras: korelasyon=0,46 / 0,47 / 0,75
**p<0,01

Dogrulayici faktor analizi sonuclarina gére 6lgekte 3 boyutta yer alan 11 maddenin
faktor yiiklerinin 0,40’tan yiiksek oldugu, boyutlar arasi korelasyonlarin uygun
araliklarda (0,46 ile 0,75 araliginda) oldugu ve model uyum indekslerinin ¢ok iyi ve
miikemmel diizeylerde oldugu tespit edilmistir. Dogrulayici faktor analizi sonuglarina
gore Olgekte herhangi bir kovaryans baglantisina gerek kalmadan 11 madde ve 3

boyutlu yapinin dogrulandigi tespit edilmistir.
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Sekil 3. 1: Katilim Bankalarmin Kar Zarar Ortakliklarma Yaklasim Olgegi DFA

Diyagrami

3.5.2.5. Betimsel Bulgular

Tablo 3.19.’de Katilim Bankalarinin Kar Zarar Ortakliklarina Yaklasim Olgegi ve alt

boyut puanlarinin betimsel istatistiklerine yer verilmistir.
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Tablo 3. 19: Olgek ve Alt Boyut Puanlarina Ait Betimsel Istatistikler

Alt Boyutlar N Min. Maks. X SS K-S S-W

Olumlu Yaklagim 369 1,00 500 429 0,72 0,20** 0,84**

Olumsuz Yaklagim* 369 1,00 500 288 081 0,09** 0,98**

Uriin Yapisina Yaklagim* 369 1,33 5,00 3,31 0,67 0,08** 0,99**

TOPLAM 369 2,33 500 350 040 0,08** 0,97**

*Toplam puan alinirken ters kodlanmigtir.  K-S: Kolmogorov-Smirnov  S-W: Shapiro-Wilk
**p<0,01

Tablo 3.19’a gore katilimcilarin katilim bankaciligina yaklagim puanlari (3,50+0,40)
kararsizim/katiliyorum araliginda tespit edilmistir. Olumlu ifadeler iceren Olumlu
Yaklasim boyut puanlari (4,29+0,72) kesinlikle katiliyorum araliginda, olumsuz ifade
iceren Olumsuz Yaklasim boyutu (2,88+0,81) ve Uriin Yapisina Yaklagim (3,31+0,67)

boyut puanlari kararsizim araligindadir.

3.5.2.6. Olgek Puanlarimin Demografik Degiskenlere Gore Karsilastirilmasina
Ait Bulgular

Tablo 3.20.°de olgek ve alt boyut puanlarmin katilimcilarin cinsiyetine gore

karsilastirilmasina ait Mann Whitney U testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 20: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Cinsiyete Gore Karsilastiriimasi

Degisken Cinsiyet n X SS z p
Kadin 15 407 0,59

Olumlu Yaklasim -1,84 0,066
Erkek 354 430 0,73
Kadin 15 284 0,72

Olumsuz Yaklagim -0,17 0,867
Erkek 354 2,89 0,82
Kadmn 15 3,11 0,53

Uriin Yapisina Yaklasim -1,09 0,274
Erkek 354 3,31 0,67
Kadin 15 3,34 0,30

TOPLAM -1,40 0,162

Erkek 354 3,50 0,41
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Katilim Bankalarinin Kar Zarar Ortakliklarina Yaklasim Olgegi toplam ve alt boyut

puanlarinin cinsiyete gére anlamli farklilik géstermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.

Tablo 3.21.de 6l¢ek ve alt boyut puanlarinin katilimcilarin yas gruplarma gore

karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 21: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Yas Gruplarina Karsilastirilmasi

Alt Boyut Yas n X SS X2 p  Anlamh Fark
A-20-29 yas 59 4,26 0,65
B-30-39 yas 188 4,28 0,74
Olumlu Yaklagim C-40-49 yas 97 435 075 1,91 0,592
D-50 yag ve istil 25 426 0,71
A-20-29 yas 59 3,12 0,82 A>B,C,D
B-30-39 yas 188 2,90 0,77
Olumsuz Yaklasim C-40-49 yas 97 275 0.84 8,24 0,041
D-50 yas ve iistii 25 2,71 0,86
A-20-29 yas 59 3,13 0,66 B,C,D>A
Uriin Yapisina B-30-39 yas 188 3,35 0,63
Yaklagim C-40-49 yas 97 327 0,75 11,99 0,007
D-50 yas ve {istii 25 3,55 0,59
A-20-29 yas 59 351 0,51
B-30-39 yas 188 351 0,37
TOPLAM C-40-49 yas 97 346 0,40 0,72 0,869
D-50 yas ve istil 25 351 040

Olumsuz Yaklasim (X?=8,24; p<0,05) ve Uriin Yapisina Yaklagim (X2:11,99;
p<0,05) alt boyut puanlarinin yas gruplarina gore anlamli farklilik gosterdigi tespit
edilmistir. Farkin hangi gruplar arasinda oldugunu belirlemek amaciyla yapilan Mann

Whitney U ikili karsilagtirma testi sonuglarina gore;

- 20-29 yas grubu katilimcilarin Olumsuz Yaklasim puanlari, 30 yas ve iisti

katilimcilarin puanlarina gore anlamli diizeyde daha ytiksektir.

- 30 yas ve iistii katilimcilarin Uriin Yapisina Yaklasim puanlari, 20-29 yas grubu

katilimcilarin puanlarina gore anlamli diizeyde daha yiiksektir.

Olumlu Yaklasim boyutu ve dlgek toplam puanlarmin yas gruplarina gére anlamli

farklilik gostermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.

Tablo 3.22.°de 6l¢ek ve alt boyut puanlarinin katilimcilarin egitim durumuna gore

karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 3. 22: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Egitim Durumuna Karsilastirilmasi

Alt Boyut Egitim Durumu n X SS X2 p  Anlamh Fark
Lisans 188 4,16 0,76 B>A
Olumlu Yaklasim Yiiksek lisans 154 4,44 0,65 13,85 0,001
Doktora 27 4,37 0,75
Lisans 188 298 0,74 A>B
Olumsuz Yaklasim Yiiksek lisans 154 2,79 0,85 8,20 0,017
Doktora 27 2,81 1,03
Uriin Yapisina ) Lisan§ 188 3,33 0,67
Yaklasim Yiiksek lisans 154 3,26 066 1,04 0,593
Doktora 27 3,40 0,72
Lisans 188 349 0,38
TOPLAM Yiksek lisans 154 350 042 0,13 0,935
Doktora 27 353 045

Olumlu Yaklasim (X?=13,85; p<0,05) ve Olumsuz Yaklasim (X2=8,20; p<0,05) alt
boyut puanlarinin egitim durumuna gore anlamli farklilik gosterdigi tespit edilmistir.
Farkin hangi gruplar arasinda oldugunu belirlemek amaciyla yapilan Mann Whitney

U ikili karsilagtirma testi sonuglarina gore;

- Yiiksek lisans diizeyinde 6grenim goren katilimcilarin Olumlu Yaklagim puanlari,
lisans diizeyinde 6grenim goren katilimcilarin puanlarina gére anlaml diizeyde daha

yiiksektir.

- Lisans diizeyinde 6grenim goren katilimcilarin Olumsuz Yaklasim puanlari, yiiksek
lisans diizeyinde 6grenim goren katilimcilarin puanlarina gore anlaml diizeyde daha

yiiksektir.
Uriin Yapisina Yaklasim boyutu ve dlgek toplam puanlarinin egitim durumuna gore

anlamli farklilik gostermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.

35.2.7. Olcek Puanlarmmm Meslek ve Goérev Degiskenlere Gore
Karsilastirilmasina Ait Bulgular

Tablo 3.23.’de 6lgek ve alt boyut puanlariin katilimeilarin sektdrdeki hizmet siiresine

gore karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 3. 23: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Sektordeki Siireye Karsilastirilmasi

_ Anlamh
Alt Boyut Sektordeki Siire n X SS X2 p Fark
A-1-3 y1l 33 430 0,68 Cc>D
B-3-10 yil 128 4,19 0,76
Olumlu Yaklagim C-10-20 yil 165 442 0.64 10,06 0,018
D-20 y1l ve istii 43 410 0,86
A-1-3 y1l 33 29 0,79
B-3-10 yil 128 3,00 0,77
Olumsuz Yaklagim C-10-20 yil 165 278 081 6,40 0,094
D-20 yil ve iistii 43 2,88 0,90
A-1-3 y1l 33 298 0,60 D,C,B>A
S B-3-10 yil 128 3,30 0,67 C,D>B
Uriin Yapisina Yaklagim C-10-20 yil 165 330 0.67 16,88 0,001
D-20 yil ve iistii 43 360 0,63
A-1-3 y1l 33 341 0,48
B-3-10 yil 128 3,49 0,39
TOPLAM C-10-20 yil 165 3,50 0,40 1,66 0,646
D-20 il ve {istii 43 3,53 0,39

Olumlu Yaklasim (X?=10,06; p<0,05) ve Uriin Yapisina Yaklasim (X?=16,88; p<0,05)
alt boyut puanlarinin katilimcilarin sektordeki hizmet siiresine gore anlamli farklilik
gosterdigi tespit edilmistir. Farkin hangi gruplar arasinda oldugunu belirlemek

amaciyla yapilan Mann Whitney U ikili karsilagtirma testi sonuglarina gore;

- Sektordeki hizmet siiresi 10-20 yil olan katilimcilarin Olumlu Yaklagim puanlari,
sektordeki hizmet siiresi 20 y1l ve istii olan katilimcilarin puanlarina gére anlamli

diizeyde daha yiiksektir.

- Sektdrdeki hizmet siiresi 3 yil ve iistii olan katilimcilarin Uriin Yapisma Yaklagim
puanlari, sektordeki hizmet siiresi 1-3 yil olan katilimcilarin puanlarina gore anlaml
diizeyde daha yiiksektir. Sektordeki hizmet siiresi 10 yil ve {istii olan katilimcilarin
Uriin Yapisina Yaklasim puanlari, sektdrdeki hizmet siiresi 3-10 yil olan katilimcilarin

puanlarina gore anlamli diizeyde daha yiiksektir.

Olumsuz Yaklagim boyutu ve Olcek toplam puanlarimin katilimcilarin sektordeki

hizmet siiresine gére anlamli farklilik géstermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.

Tablo 3.24.’te 6lgek ve alt boyut puanlarimin katilimcilarin gérev yaptigi bolime gore

karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 3. 24: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Boliime Karsilastiriimasi

_ Anlamh
Alt Boyut Béliim n X SS X2 p Fark
A-Operasyon 25 436 047
B-Pazarlama-satig 112 4,14 0,76
Olumlu Yaklagim C-Sube satis 138 4,39 0,68 8,48 0,075
D-Krediler 26 433 0,82
E-Diger 68 432 0,77
A-Operasyon 25 311 0,76 AB>C
B-Pazarlama-satis 112 3,09 0,77
Olumsuz Yaklagim C-Sube satig 138 2,71 0,84 15,87 0,003
D-Krediler 26 2,76 0,90
E-Diger 68 287 0,73
A-Operasyon 25 305 0,80
B-Pazarlama-satis 112 3,39 0,65
Uriin Yapisina Yaklagim C-Sube satis 138 3,28 0,70 5,98 0,200
D-Krediler 26 340 0,66
E-Diger 68 3,28 0,58
A-Operasyon 25 350 047
B-Pazarlama-satis 112 354 041
TOPLAM C-Sube satis 138 3,46 0,40 4,49 0,343
D-Krediler 26 349 045
E-Diger 68 349 0,36

Olumsuz Yaklasim alt boyut puanlarinin katilimcilarin gérev yaptigi boliime/alana
gore anlamli farklilik gosterdigi tespit edilmistir (X?=8,48; p<0,05). Farkin hangi
gruplar arasinda oldugunu belirlemek amaciyla yapilan Mann Whitney U ikili
karsilastirma testi sonuglarina gore operasyon ve pazarlama-satis boliimlerinde gorev
yapan katilimeilarin Olumsuz Yaklagim puanlari, sube satis boliimiinde gérev yapan

katilimcilarin puanlarina gore anlamli diizeyde daha ytiksektir.

Olumlu Yaklagim, Uriin Yapisina Yaklasim boyutlar1 ve dlgek toplam puanlarmin
katilimcilarin gorev yaptig1 boliime/alana gore anlamli farklilik gostermedigi (p>0,05)

tespit edilmistir.

Tablo 3.25.te oOlgek ve alt boyut puanlarinin katilimcilarin unvanina gore

karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 3. 25: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Unvana Karsilastiriimasi

Anlamh
Alt Boyut Unvan n X ss X2 p Fark
A-Memur-uzman 104 4,18 0,77
B-Alt-orta kademe yonetici 92 4,33 0,64
Olumlu Yaklasim C-Ost yomo tiZi Vi 436 073 455 0207
D-Diger 29 429 0,76
A-Memur-uzman 104 293 0,82
B-Alt-orta kademe yonetici 92 2,94 0,80
Olumsuz Yaklasim C-Ust yéneti?:/i 144 277 081 529 0,152
D-Diger 29 3,10 0,77
A-Memur-uzman 104 3,16 0,64 B,C>A
Uriin Yapisina B-Alt-ortg kademe yonetici 92 3,32 0,67 1235 0.006
Yaklagim C-Ust yonetici 144 3,42 0,67 ' '
D-Diger 29 321 0,68
A-Memur-uzman 104 342 040
B-Alt-orta kademe yonetici 92 3,53 0,43
TOPLAM C-Ust yonetici 144 352 0,39 497 0,174
D-Diger 29 353 041

Uriin Yapisina Yaklasim alt boyut puanlarinin katilimeilarin unvanina goére anlaml

farklilik gosterdigi tespit edilmistir (X>=12,35; p<0,05). Farkin hangi gruplar arasinda

oldugunu belirlemek amaciyla yapilan Mann Whitney U ikili karsilagtirma testi

sonuglarina gore alt-orta kademe ve iist yonetici konumundaki katilimcilarin Uriin

Yapisina Yaklasim puanlari, memur-uzman katilimecilarin puanlarina gére anlaml

diizeyde daha yiiksektir.

Olumlu Yaklasim, Olumsuz Yaklagim boyutlar1 ve 06lgek toplam puanlarinin

katilimcilarin unvanina gore anlaml farklilik gostermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.

Asagidaki tabloda 6lgek ve alt boyut puanlarinin katilimeilarin gérev yaptigi kurulusa

gore karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 3. 26: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Gérev Yapilan Kurulusa

Karsilastirilmasi
_ Anlamh
Alt Boyut Kurulug n X SS X2 p Fark

Kuveyt Tiirk 287 4,28 0,73
Tiirkiye Finans 15 4,13 0,95
Ziraat Katilim 12 4,63 0,48

Olumlu Yaklagim Albaraka Tiirk 11 445 0.52 3,32 0,651
Vakif Katilim 12 4,42 0,56
Diger 32 425 0,74
Kuveyt Tiirk 287 291 0,77
Tiirkiye Finans 15 2,87 1,06
Ziraat Katilim 12 2,75 0,81

Olumsuz Yaklasim Albaraka Tiirk 11 282 119 2,97 0,704
Vakif Katilim 12 2,67 0,96
Diger 32 2,79 0,88
Kuveyt Tiirk 287 3,31 0,65
Tiirkiye Finans 15 3,48 0,70
. Ziraat Katilim 12 3,00 0,53

Urlin Yapisina Yaklagim Albaraka Tiirk 11 341 1.04 7,13 0,211
Vakif Katilim 12 3,50 0,97
Diger 32 321 0,59
Kuveyt Tiirk 287 3,50 0,38
Tiirkiye Finans 15 3,49 0,37
Ziraat Katilim 12 3,46 0,36

TOPLAM Albarake Tirk 11 356 076 12 0681
Vakif Katilim 12 353 047
Diger 32 342 044

Katilim Bankalarinin Kar Zarar Ortakliklarma Yaklasim Olgegi ve alt boyut

puanlarinin katilimeilarin gérev yaptigi kurulusa gore anlamh farklilik gostermedigi

(p>0,05) tespit edilmistir.

3.5.2.8. Ol¢ek Puanlari ile Katihm Bankaciigi Hakkinda Bilgi Diizeyi Arasindaki

fliskiye Ait Bulgular

Asagidaki tabloda Katilim Bankalarinin Kar Zarar Ortakliklarma Yaklasim Olgegi ve

alt boyut puanlart ile katilim bankacilig1 hakkinda bilgi diizeyi arasindaki iliskiye ait

Spearman’s Rho korelasyon testi sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 3. 27: Olgek Puanlari ile Katilim Bankacilign Hakkinda Bilgi Diizeyi

Arasindaki Tliski
Uriin
Olumlu Olumsuz Yapisina
Degisken Yaklasim Yaklasim Yaklasim TOPLAM
Katilim bankacilig1 iiriin ve hizmetleri hakkinda tam o -
bilgi sahibiyim? 0287 410 008 0.1
Ortaklik temelli finansa dayali mudarabe (emek-
sermaye ortakligi) ve miisareke (sermaye ortakligl) 0,30** -0,12* 0,06 0,07
hakkinda tam bilgi sahibiyim?
Mudarebe, bir tarafin sermaye diger tarafin emegini sk (] pek
koydugu bir ortaklik tiirtidiir. 0,25 0.14 002 001
Miisareke her iki tarafin sermaye ile istirak ettigi bir 023%%  -013* 0,05 0,03

ortaklik ttiridiir.

*p<0,05  **p<0,01

Katilim bankacilig1 iiriin ve hizmetleri hakkinda tam bilgi sahibi olma durumu ile
Olumlu Yaklasim alt boyut (r=0,28; p<0,05) ve dlgek toplam (r=0,11; p<0,05) puanlari

arasinda pozitif yonlii ve anlamli iligki tespit edilmistir.

Ortaklik temelli finansa dayali mudarabe (emek-sermaye ortaklii) ve miisareke
(sermaye ortakligl) hakkinda tam bilgi sahibi olma durumu ile Olumlu Yaklagim
(r=0,30; p<0,05) alt boyut puanlar1 arasinda pozitif yonlii ve anlamli iligki tespit
edilmistir. Ortaklik temelli finansa dayali mudarabe (emek-sermaye ortakligi) ve
miisareke (sermaye ortakligi) hakkinda tam bilgi sahibi olma durumu ile Olumsuz
Yaklagim (r=-0,12; p<0,05) alt boyut puanlar1 arasinda negatif yonlii ve anlaml iligki

tespit edilmistir.

Mudarebenin, bir tarafin sermaye diger tarafin emegini koydugu bir ortaklik tiirii
oldugunu bilme durumu ile Olumlu Yaklagim (r=0,25; p<0,05) alt boyut puanlar
arasinda pozitif yonlii ve anlamli iligki tespit edilmistir. Mudarebenin, bir tarafin
sermaye diger tarafin emegini koydugu bir ortaklik tiirii oldugunu bilme durumu ile
Olumsuz Yaklasim (r=-0,14; p<0,05) alt boyut puanlar1 arasinda negatif yonlii ve

anlamli iligki tespit edilmistir.

Miisarekenin, her iki tarafin sermaye ile istirak ettigi bir ortaklik tiirii oldugunu bilme
durumu ile Olumlu Yaklasim (r=0,23; p<0,05) alt boyut puanlar1 arasinda pozitif yonlii
ve anlamli iligki tespit edilmistir. Miisarekenin, her iki tarafin sermaye ile istirak ettigi
bir ortaklik tiirii oldugunu bilme durumu ile Olumsuz Yaklasim (r=-0,13; p<0,05) alt

boyut puanlar1 arasinda negatif yonlii ve anlamli iliski tespit edilmistir.
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3.5.3. Firma Acisindan Ortakhik-Firmalarin Ortakhiga Dayali Finansman
Yaklasimi

Bu boéliimde Katilim bankasi miisterilerinin Ortakliga dayali finansman {iriinleri olan
mudarebe ve miisareke uygulamalarina bakisi degerlendirilecektir. Bu c¢ergevede
katilim bankasi ile ¢alisan firmalar tizerinde besli likert 6lgegine gore diizenlenmis ve

39 sorudan olusan anket uygulanmistir.

Anket ¢alismasinda katilimcilarin asagida verilen konu basliklar1 hakkindaki goriisleri

Olgtilmiistiir.

Sorularin olusturulmasin asamasinda konuyla ilgili literatiir analizi yapilmis ve sektor
temsilcileri ile soru basliklar1 iizerinde degerlendirmeler yapilmistir. Soru seti
hazirlandiktan sonra danigsman hoca ile iki farkl goriismede sorular degerlendirmeye
tabi tutulmus, bir takim ekleme ve ¢ikarmalar ile soru setine son sekli verilmistir.
Anket pilot bir uygulama i¢in siirli sayida katilimciya uygulanmis, ¢ikan sonuglar
danigsman hoca ile tekrar gézden gegirilmis ve diizeltilmesi gereken noktalar tesbit
edilmis gerekli diizeltmeler yapilarak genis katilimci kitlesine uygulanmaya
baslanmigtir. Anket farkli mecralar {izerinden Tiirkiye genelindeki sirketlere
ulastirilmaya  galisilmistir.  Sirketler sektorlerine  ve  biiytikliikklerine  gore
farklilagtirilmistir. Katilimcilar hem sirket sahipleri hem de sirkette profesyonel
yonetici olan kisilerden olugmustur. Ortak olmamasma ragmen profesyonel
yoneticilerin katilimc1 olmalari, bankalarla girket arasinda temasi saglayan ve katilim
bankasi TUriinlerini yakindan tamiyan ve kendi sirketlerinde uygulayan kisiler
olmasindan dolay1 ¢alismaya kiymetli bir katki olarak degerlendirmistir. Anketin
farkli sektorlerde farkli biiytikliikte imalat ticaret ve hizmet sektorlerinden katilimeilar

ile genis bir degerlendirici kitlesi tarafindan doldurulmasi saglanmstir.

Aragstirilan konu basliklar1 “Banka acisindan ortaklik-Katilim Bankacilig1 sektoriiniin
ortakliga dayali finansman yaklasimi” boliimiinde gergeklestirilen anket ¢alismasi ile

ayn1 ve benzer durumlari igerdiginden literatiir analizi ilgili boliimde verilmistir.
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Tablo 3. 28: Anket Konu Basliklart

Arastiralan konu bashklari Tlgili sorular
Katilimciy1 tanima 1-2-3-4-5-6-7-8-17
Ortakliga yaklagim 9-10-11-13-14-15-16
Bilgi seviyesini 6lgme 12-18-19

Katilim finans kurumlan ile ortakliga

yaklasim 20-21-22

Giiven 23-24-27-29

Y 6netime katilma-denetim 25-26-31-32

Itibar 28

Ortakliktan beklentiler 30

Organizasyonel yetkinlik- ticari tecriibe ~ 33-35-38

Vade uyumu-likidite sorunu 34

Uriine yaklasim 36-37-39

3.5.3.1.Verilerin Analizi

Bu calismada verilerin analizinde SPSS 21.0 ve AMOS 22.0 istatistik programlari
kullanilmistir. Olgegin gecerlik ve giivenirlik ¢alismalar1 kapsaminda agiklayici faktor
analizi (AFA), dogrulayici faktér analizi (DFA), madde toplam Kkorelasyonu,

Cronbach Alpha yontemleri kullanilmstir.

Agiklayic1 faktor analizi (AFA) birbiriyle iliskili ¢ok sayida degiskeni bir araya
getirerek, kavramsal olarak anlamli daha az sayida yeni degiskenler bulmayi,
kesfetmeyi amaclayan ¢ok degiskenli bir istatistik olarak tanimlanabilir (Cokluk,
Sekercioglu ve Biiytlikoztiirk, 2010). Aciklayict faktdr analizinde degiskenler
arasindaki iligskilerden hareketle faktdr bulmaya yonelik bir islem gerceklestirilir.
Agiklayic1  faktor analizinde Oncelikle oOrneklemin yeterli olup olmadig
KaiserMeyerOlkin ve Barlett’s Kiiresellik Testi ile degerlendirilir. Genel olarak
KMO>0,70 ve Barlett’s Kiiresellik Testi i¢in p<0,05 olmasi beklenir. Cesitli faktor
tiretme teknikleri vardir, fakat en yaygin kullanilani temel bilesenler analizi teknigidir.
Diger yandan dondiirme yontemlerinden biri kullanilarak dondiiriilmiis faktor matrisi
elde edilir. Sosyal bilim uygulamalarinda en yaygin olarak dik dondiirme
yontemlerinden varimax teknigi kullanilir. Varimax dondiirmesi sonrasinda
maddelerin ait olduklar1 faktordeki yiik degerleri, diger faktorlerdeki yiik degerleri ve
birden fazla faktordeki yiikler arasindaki fark incelenir. Faktor analizinde ayni yapiy1
Ol¢meyen maddelerin ayiklanmasinda faktor yiik degerlerinin yiliksek olmasina
(>0,40) ve maddelerin tek bir faktorde yiiksek yiik degerine, diger faktorlerde diisiik
yiik degerine sahip olmasina (her maddenin en yiiksek faktor yiikiine sahip oldugu
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faktor disindaki faktorlerle faktor yiik farkinin en az 0,10 olmasina) dikkat edilmelidir
(Biiyiikoztiirk, 2011).

Dogrulayici faktor analizi (DFA), gizil degiskenler ile ilgili kuramlarin test edilmesine
dayanan ve ileri diizey arastirmalarda kullanilan oldukga gelismis bir tekniktir. Daha
onceden tanimlanmis ve sinirlandirilmis bir yapinin, bir model olarak dogrulanip
dogrulanmadiginin test edildigi bir analizdir. Dogrulayici faktdr analizi yapisal esitlik
modellerinden biri olup yapisal esitlik modellerinde 6ncelikle model uyumunun
saglanmasi gerekir. Model uyumunun degerlendirilmesinde yaygin olarak “Ki-kare
istatistiginin serbestlik derecesine oran1” (X%/sd), “bireysel parametre tahminlerinin
istatistiksel anlamlilig1” (t degeri), “kalintilara dayanan uyum indeksleri” (SRMR,
GFI), “bagimsiz modele dayanan uyum indeksleri” (NFI, NNFI, CFI) ve “yaklasik
hatalarin ortalama karekokii (RMSEA)” olarak smiflandirilan uyum indeksleri
kullanilir (Cokluk, Sekercioglu ve Biiyiikoztiirk, 2010). Model uyum indeksleri igin

beklenen katsayilar asagida yer almaktadir.

Tablo 3. 29: Model Uyum Indeksleri

Uyum Indeksleri Iyi Uyum Miikemmel Uyum

X?/sd <5 <3

RMSEA <0,10 <0,08

SRMR <0,08 <0,05

GFlI >0,90 >0,95

NFI >0,90 >0,95

NNFI >0,90 >0,95

CFlI >0,90 >0,95

Kaynak: Cokluk, Sekercioglu ve Biiylikoztiirk, 2010

Giivenirlik ¢alismas1 kapsaminda uygulanan madde analizi yontemlerinden madde-
toplam korelasyonu, test maddelerinden aliman puanlar ile testin toplam puani
arasindaki iligkiyi agiklar. Madde-toplam korelasyonunun pozitif ve yiiksek olmasi,
maddelerin benzer davraniglar1 6rnekledigini gosterir ve testin i¢ tutarliginin yiiksek
oldugunu gosterir. Genel olarak madde-toplam korelasyonu 0,30 ve daha yiiksek olan
maddelerin bireyleri iyi derecede ayirt ettigi, 0,20-0,30 arasinda olan maddelerin
zorunlu durumlarda testte kalabilecegi sOylenebilir. Cronbach Alpha test puanlar
arasindaki 1i¢ tutarligi incelemek amaciyla kullanilir. Hesaplanan giivenirlik
katsayisinin 0,70 ve daha yiliksek olmasi test puanlarinin giivenirligi i¢in genel olarak

yeterli goriilmektedir (Biiylikoztiirk, 2011).

Katilimcilarin demografik bilgileri, meslek ve gorevlerine iliskin bulgular, katilim

bankalarinin diizenleme ve degisim ihtiyacina iligskin goriislere ait bulgular frekans ve
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yiizde tablosunda gosterilmistir. Katilim bankaciligi hakkinda bilgi diizeyi maddeleri
betimsel istatistik tablosunda gosterilmistir. Olgegin giivenirlik ve gecerlik analizleri
sonucunda olusan alt boyut ve toplam puanlarinin normallik sinamasi1 Kolmogorov-
Smirnov ve Shapiro-Wilk testleri ile incelenmistir. Gruplardaki 6rneklemin 50’den
kiigiik olmasi durumunda Shapiro-Wilk, biiyiik olmasi durumunda Kolmogorov-
Smirnov testi puanlarin normallige uygunlugunu incelemede kullanilan iki testtir. Bu
caligmada toplam orneklem sayis1 303 oldugundan puanlarin normallik sinamasinda
Kolmogorov-Smirnov katsayisindan yararlanilmistir. Analizde istatistiksel hipotez
“puanlarin dagilimi normal dagilimdan anlamli farklilik gostermez” seklinde
kuruldugundan elde edilen p degerinin bagimsiz degisken gruplarinin tiimiinde
0,05’ten biiylik ¢ikmast puanlarin normal dagilimdan asir1 sapma gostermedigi
seklinde yorumlanir (Biiyiikoztiirk, 2011). Kolmogorov-Smirnov katsayisinin anlamli
oldugu, diger bir ifadeyle puanlarin normal dagilim gostermedigi tespit edildiginden;
Ol¢ek puanlarinin katilimcilarin cinsiyet, egitim diizeyi, sirketteki gorev, ortaklikta
tercih onceligi, ortaklik siiresi tercihi degiskenlerine gore karsilastirilmasinda Mann
Whitney U testinden; katilimcilarin yas gruplari, ticaretle ugrasma siiresi, daha dnce
ticari ortaklik yapma durumu, firmanin faaliyet alani, firmanin niteligi, firmanin
katilim bankalari ile ¢aligma siiresi degiskenlerine gore karsilastirllmasinda Kruskal
Wallis H testinden yararlanilmigtir. Firmalarin Katilim Bankalar ile Kar Zarar
Ortakliklarma Yaklasim Olgegi toplam ve alt boyut puanlari ile Katilim Finans
sisteminin (Katilim-Yatirnrm Bankalar1) liriin ve hizmetleri konusunda detayli bilgi
diizeyi, ortaklik modelleri hakkinda bilgi diizeyi, tek basina c¢alismaktansa ticari
ortaklik tercihi, is ortakliklarinda daima anlasmazlik olacagina iliskin alg1 diizeyi,
Islam dininin ortaklik konusundaki goriislerine vakif olma diizeyi, ticari hayatta
ortakliklarin saglikli kuruldugu ve yiiriidiigiine iliskin alg: diizeyi arasindaki iliskinin
analizinde Spearman’s Rho korelasyon analizinden faydalanilmistir. Analizlerde

giiven aralig1 %95 (anlamlilik diizeyi 0,05 p<0,05) olarak belirlenmistir.?

3.5.3.2. Bulgular
a) Demografik Bulgular

Tablo 3.30’da katilimcilarin demografik 6zelliklerine gore dagilimi gosterilmistir.

27("X" ): Ortalama, SS: Standart sapma, Z: Mann Whitney U testi i¢in standardize edilmis test puami,
X2: Kruskal Wallis H testi Ki-Kare istatistigi, r: Spearman’s Rho Korelasyon katsayisi
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Tablo 3. 30: Katilimcilarm Demografik Ozelliklerine Gére Dagilimi

Demografik degisken Gruplar n %
Cinsiyet Kadin 44 14,5
Erkek 259 85,5
20-29 yas 35 11,6
30-39 yas 130 429
Yas 40-49 yas 94 31.0
50 yas ve ustii 44 14,5
Egitim diizeyi .Lisar}s . 233 76,9
Lisansiistii 70 23,1
. P Profesyonel yonetici 150 49,5
Sirketteki gorevi Sirket ortag! 153 50,5
1-3y1l 35 11,6
Ticaretle ugrasma siiresi 3-10 yil 88 29,0
10-20 y1l 90 29,7
20 y1l ve {istii 90 29,7

Arastirmaya katilan 303 firma yetkilisinin %85,5°1 erkek, %42,9°u 30-39 yas arasinda,
%76,9’u lisans mezunu, %49,5’1 profesyonel yonetici, %50,5’1 sirket ortagidir.
Katilimeilarin %11,6’sinin ticaretle ugrasma siiresi 1-3 yil, %29’unun 3-10 yil,
%29,7’sinin 10-20 y1l, %29,7’sinin 20 y1l ve Ustiidiir. Katilimcilarin %43,2’si ticari
ortaklik yapmamustir.

b) Firma Ozelliklerine Iliskin Bulgular
Tablo 3.31’de katilimcilarin firma 6zelliklerine gore dagilimi gosterilmistir.

Tablo 3. 31: Katilimeilarin Firma Ozelliklerine Gore Dagilim1

Gorevle ilgili degisken Gruplar n %
Ticaret 101 33,3
Faaliyet alan1 lemEt 72 238
Imalat 105 34,7

Diger 25 8,3
Ticari / kurumsal 155 51,2
Firma niteligi KOBI 91 30,0
Sahis sirketi 57 18,8
IS(ﬁz;téllim bankalar1 ile ¢alisma 31_ 1303;21 16228 121(2):2
10 y1l ve iistii 113 37,3

Aragtirmaya katilan isletmelerin %33,3’1 ticaret, %23,8’1 hizmet, %34,7’s1 imalat,
%8,3’1 diger sektorlerde faaliyet gostermektedir. Isletmelerin ~ %51,2’si
ticari/kurumsal niteliktedir. Firmalarin %42,2’sinin katilim bankalar1 ile ¢alisma siiresi

3-10 y1l aras1, %37,3’iiniin 10 y1l ve Ustiidiir.
¢) Ticari Ortaklik Goriislerine Iliskin Bulgular

Asagida katilimcilarin ticari ortakliga iliskin goriislerine gore dagilimi gosterilmistir.
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Tablo 3. 32: Katilimcilarin Ortakligi Tercih Nedenlerine Gore Dagilimi

Ticari ortaklik yapma durumu n %

Hayir 131 43,2
Aile i¢i ve akraba ile ortaklik yaptim 78 25,7
Aile dig1 ortaklik yaptim 42 13,9
Is bazinda ortaklik yaptim 52 17,2
Ortakhg tercih nedenleri (N=908) n %

Sermaye saglama 256 84,5
Ortagin tecriibesinden yararlanma 209 69,0
Gig birligi 220 72,6
Isi biiyiitme 175 57,8
Akraba iligkileri 24 7,9
Muhtemel zarari azaltma 24 7,9
Ortaklik siiresi tercihi n %

Kisa siireli 13 4.3
Uzun siireli 176 58,1
is bazinda 114 37,6
Ortakhg tercih 6nceligi n %

Sermaye ortaklig1 167 55,1
Kredi kullanimi 136 449
Tek basina calismaktansa ticari ortakhigi tercih ederim n %

Kesinlikle katilmiyorum 30 9,9
Katilmiyorum 65 21,5
Kararsizim 66 21,8
Katiliyorum 94 31,0
Kesinlikle katiliyorum 48 15,8
Is ortakhklarinda daima anlasmazhiklar olur n %

Kesinlikle katilmiyorum 11 3,6

Katilmiyorum 80 26,4
Kararsizim 48 15,8
Katiliyorum 120 39,6
Kesinlikle katiltyorum 44 14,5
Islam dininin ortaklik konusundaki goriislerine vakifim n %

Kesinlikle katilmiyorum 7 2,3

Katilmiyorum 11 3,6

Kararsizim 52 17,2
Katiltyorum 154 50,8
Kesinlikle katiltyorum 79 26,1
Ticari hayatta ortakhiklarin saghkl kurulduguna ve yiiriidiigiine n %

inaniyorum

Kesinlikle katilmiyorum 16 53

Katilmiyorum 89 29,4
Kararsizim 87 28,7
Katiliyorum 89 29,4
Kesinlikle katiltyorum 22 7,3

Katilimeilarin = %43,2°s1  ticari ortaklik yapmamustir. Katilimcilarin  %84,5’inin
ortaklig1 tercih nedeni sermaye saglama, %7,2’simin gii¢ birligi, %69’unun ortagin
tecriibesinden yararlanmadir. Katilimcilarin %358,1°1 uzun stireli ortakligi tercih
etmekte olup sermaye ortakligi (%55,1) tercihinin kredi kullanimina (%44,9) gore
daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Tek basina caligsmaktansa ticari ortakligi tercih
edecegi goriisiine katilimcilarin %31°1 katiliyorum, %15,8°1 kesinlikle katiliyorum

yanitin1 vermistir. Is ortakliklarinda daima anlagsmazliklar olabilecegi goriisiine
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katilimcilarin %39,6’s1 katiltyorum, %14,5°1 kesinlikle katiliyorum yanitin1 vermistir.
Katilimeilarin %50,8’i Islam dininin ortaklik konusundaki gériislerine vakif oldugu,
%26,1’1 kesinlikle vakif oldugu yanmitim1 vermistir. Katilimeilarin %29,4°1 ticari
hayatta ortakliklarin saglikli kuruldugu ve yiiriidiigii goriisiine katilmakta, %7,3’1
kesinlikle katilma, 9%29,4’ii bu goriise katilmamaktadir.

Asagidaki tabloda ortaklikta mutlaka gozetilen unsurlarin Oncelik sirasina gore

dagilima yer verilmistir.

Tablo 3. 33: Ortaklikta Mutlaka Goézetilen Unsurlarin Oncelik Sirasina Gore

Dagilim1

Ortakhkta mutlaka 1 2 Oncehl; Sirasi 4 5
gozetilen unsurlar p % p % n % n % n %
Adalet 19 6,3 62 205 66 21,8 47 155 41 135
Bilgi ve tecriibe 11 36 55 18,2 59 195 54 178 58 19,1
Gliven 103 340 68 224 43 142 36 119 22 73
Helal kazang 79 26,1 43 14,2 50 165 32 106 29 9,6
Sermaye saglamak 62 205 25 83 36 119 45 149 40 13,2
Tamsiklik 8 26 7 23 12 40 26 86 31 10,2
Yasal ¢ercevede faaliyet 18 59 31 10,2 19 6,3 40 13,2 42 139
Yiiksek kazang 3 10 12 40 18 59 23 76 40 132

Ortaklikta mutlaka gozetilen unsurlara yonelik katilimer goriisleri incelendiginde en
onemli unsurlarin sirastyla giiven (%34), helal kazang (%26,1) ve sermaye saglama

(%20,5) oldugu tespit edilmistir.
d) Banka ile Yapulan Ortakliga Iliskin Goriislere Ait Bulgular

Tabloda banka ile yapilan ortaklikta giiven duyulan konularin 6nem siralamasina gore

dagilima yer verilmistir.

Tablo 3. 34: Banka ile Yapilan Ortaklikta Giiven Duyulan Konularin Onem Sirasina

Gore Dagilimi

Onem Sirasi

1 2 3
Giivende hissedilen konu n % n % n %
Banka imkanlarini kullanmak 16 53 14 46 38 125
Finansal danigsmanlik 47 155 86 284 35 11,6
Guvenilirlik 31 10,2 37 122 41 135
Kazang 3 1,0 28 9,2 45 149
Rekabet avantaji 9 30 23 76 31 10,2
Sermaye destegi 154 50,8 49 16,2 34 11,2
Teknik bilgi 13 43 27 89 22 73
Ticari itibar 19 6,3 26 8,6 39 129
Yasal sorunlarla miicadele 11 36 13 43 18 59
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Banka ile yapilan ortaklikta giiven duyulan konulara yonelik katilimer goriisleri
incelendiginde en 6nemli giiven unsurlarinin sirasiyla sermaye destegi (%50,8),

finansal danismanlik (%15,5) ve giivenilirlik (%10,2) oldugu tespit edilmistir.

Asagidaki tabloda banka ile yapilan ortakligin sagladigi yetenek ve imkanlarin 6nem

siralamasina gore dagilima yer verilmistir.

Tablo 3. 35: Banka ile Yapilan Ortakligin Sagladig1 Yetenek ve imkanlarin Onem

Sirasina Gore Dagilimi

Onem Sirasi

Banka ile ortakhgin sagladig: 1 2 3
yetenek ve imkan n % n % n %
Denetim ve seffaflik 62 205 25 83 22 7,3
Finansal gelisim 21 69 56 185 46 15,2
Finansal gii¢ 106 350 63 20,8 39 129
Giivenlik 40 132 23 76 22 73
Itibar 9 30 20 66 34 112
Kalite 11 36 17 56 32 10,6
Kurumsal bakis 29 96 60 19,8 59 195
Teknoloji bilgi transferi 21 69 27 89 21 69
Yiiksek kazang 4 1,3 12 40 28 9,2

Banka ile yapilan ortakligin sagladigi yetenek ve imkanlara yonelik katilimc1 goriisleri
incelendiginde en onemli yetenek ve imkanlarin sirasiyla finansal giic (%35,0),

denetim ve seffaflik (%20,5) ve giivenlik (%20,5) oldugu tespit edilmistir.

3.5.3.3. Katihm Finans Sistemi/Bankacihig1 Hakkinda Bilgi Diizeyine Ait
Betimsel Istatistikler

Asagidaki tabloda katilim finans sistemi/bankalar1 hakkinda bilgi diizeyine ait

betimsel istatistiklere yer verilmistir.

Tablo 3. 36: Katilim Finans Sistemi/Bankaciligi Hakkinda Bilgi Diizeyine Ait

Betimsel Istatistikler

Bilgi N Min. Maks. X SS

Katilim Finans sisteminin (Katilim-Yatirim Bankalar1) iiriin ve
) ) S 303 1,00 5,00 4,00 0,84
hizmetleri konusunda detayli bilgi sahibiyim.

Katilim Finans sisteminde (Katilim-Yatinm Bankalari)
1,00 5,00 3,76 0,98
uygulanan ortaklik modellerini hakkinda tam bilgi sahibiyim.

Tabloya gore katilimcilarin katilim finans sisteminin (katilim-yatirim bankalari) {iriin

ve hizmetleri (4,00+0,84) ve katilim finans sisteminde (katilim-yatirim bankalari)
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uygulanan ortaklik modelleri (3,76+0,98) hakkinda bilgi diizeylerinin yiiksek diizeyde
oldugu tespit edilmistir.

3.5.3.4. Firmalarin Katihm Bankalari ile Kar Zarar Ortakhklarma Yaklasimi
Olcegi Gegerlik ve Giivenirlik Bulgular:

Firmalarin Katilim Bankalar1 ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklasimi1 Olgegi aciklayici
faktor analizinde KMO 0,79; Bartlett’s kiiresellik testi anlamlilik diizeyi ise p<0,01
olarak tespit edildiginden 6rneklemin agiklayici faktér analizi i¢in yeterli oldugu
gozlenmistir. Olgekte yer alan 18 madde ile baslanan giivenirlik ve gecerlik analizi

sonuglar1 tabloda gosterilmistir.

Tablo 3. 37: Firmalarin Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi
Olgegi Giivenirlik ve Gegerlik Analizleri ik Sonuglari

Madde No F1 F2 F3 r al
ml 0,76 0,00 0,12 044 0,76
m2 0,79 003 0,13 049 0,76
m3 0,76 0,09 0,13 053 0,76
m4 0,71 0,21 007 054 0,76
m5 0,66 0,05 0,24 055 0,76
m6 -007 038 -0,10 0,15 0,79
m7 0,41 -0,02 044 0,29 0,78
m8 -011 059 0,00 018 0,79
m9 0,32 -0,26 0,21 0,11 0,77
m10 0,25 0,72 -006 044 0,78
mll 0,37 -005 0,20 0,28 0,77
m12 0,15 0,60 -022 0,26 0,77
m13 0,14 0,81 0,21 040 0,77
ml4 0,08 0,28 003 044 0,77
mi5 0,00 0,19 004 035 0,77
m16 0,26 -0,16 044 043 0,77
ml7 0,22 -001 0,79 0,38 0,77
m18 0,15 -001 085 034 0,77
Varyans (%) 18,85 1259 11,34

Toplam Varyans

(%) 42,78

Cronbach Alpha 0,78

(®

r: Madde toplam korelasyonu 1: Madde silindiginde Cronbach Alpha katsayisi

Giivenirlik ve gecerlik analizi ilk sonuglarma 6lgegin Cronbach Alpha katsayist 0,78
olarak tespit edilmistir. Olgekte yer alan 5 maddenin (m6, m9, m11, m14, m15) faktor
yiiklerinin 0,40’tan diisiik oldugu, 1 maddenin (m7) birden fazla faktoérdeki faktor
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yiikleri arasindaki farkin 0,10°dan diisiik oldugu, 3 maddenin (m6, m8, m9) madde
toplam korelasyonlarinin 0,30’dan diisiik oldugu ve Cronbach Alpha katsayi
degisimleri incelendiginde madde toplam korelasyonu 0,30’un altinda olan 3
maddenin (m6, m8, m9) ¢ikarildiginda giivenirligin artacagi tespit edilmistir. Olgekte
yer alan 18 madde ile elde edilen agiklayiciligin (toplam varyansin) %42,78 ile
oldukea diisiik diizeyde kaldigi da dikkate alinarak s6z konusu maddeler ¢ikarilarak
Tablo 3.38’deki sonuglar elde edilmistir.

Tablo 3. 38: Firmalarin Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi
Olgegi Agiklayici Faktor Analizi Tk Sonuglari

Madde No F1 F2 F3 r
ml 0,83 0,07 -0,04 0,49
m2 0,85 0,11 0,01 0,55
m3 0,71 0,23 0,21 0,60
m4 0,64 0,21 0,36 0,61
m5 0,59 0,39 0,17 0,58
m10 0,17 -0,03 0,79 0,36
m12 0,03 -0,09 0,76 0,22
m13 0,09 0,12 0,72 0,36
m16 0,17 0,67 0,04 0,36
m17 0,18 0,81 0,01 043
m18 0,14 0,81 -0,06 0,36
Varyans 25,34 18,77 17,58
Toplam Varyans

(%) 61,69

Cronbach Alpha 0.78

(@

r: Madde toplam korelasyonu

Olgekten sorunlu maddelerin ¢ikarilmasi ile kalan 11 maddenin agikladig1 toplam
varyansin %61,7’ye yiikseldigi tespit edilmistir. Diger bir ifadeyle 18 maddeden
olusan yapiya gore 11 maddeden olusan yapimin agiklayiciligr ve gecerligi daha
yiiksektir. Diger yandan 18 maddeden olusan yapida elde edilen Cronbach Alpha
giivenirlik katsayisinin madde sayisi azalmasina ragmen degismedigi ve 0,78’de
kaldig1 goriilmiistiir. Olgekte kalan 11 maddenin ait olduklar1 boyutlarda faktor yiikleri
0,40’tan yiiksek, birden fazla faktordeki katsay1 farklar1 0,10°dan yiiksek ve madde
toplam korelasyonlarinin 0,20’nin iizerinde oldugu tespit edilmistir. Sadece madde
12°nin madde toplam korelasyonu 0,20-0,30 arasinda oldugu ancak sdz konusu
maddenin ¢ikarilmasi ile boyutta 2 madde kalacagi, maddenin faktor yiikiiniin oldukca

yiiksek oldugu tespit edildiginden s6z konusu madde dogrulayici faktér analizinde
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tekrar gozden gegirilecektir. Agiklayici faktor analizi, madde toplam korelasyonu ve
Cronbach Alpha katsayisina gére 11 madde ile gecerli ve gilivenilir kabul edilen
Olcegin yap1 gegerliginin dogrulanmasi1 amaciyla dogrulayict faktor analizi

gergeklestirilmistir.

Firmalarin Katilim Bankalar1 ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklasimi Olgegi 6lgeginde
AFA sonucu kalan 11 madde madde ile gergeklestirilen dogrulayict faktor analizi
(DFA) sonucunda elde edilen uyum indeksleri ve katsay1 degerlerine asagida yer

verilmistir.

Tablo 3. 39: Firmalarin Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi

Olgegi Dogrulayici Faktdr Analizi Sonuglar

Madde No Std. gt
Faktor 1

m1l 0,54

m2 0,61 11,52**
m3 0,79 8,64**
m4 0,76  8,53**
m5 0,66 7,92**
Faktor 2

m10 0,79

m12 0,53 8,53**
m13 0,59 7,92*%*
Faktor 3

m16 0,51

ml7 0,80 7,37**
m18 0,73  7,40**
X2/sd=2,05 RMSEA=0,06 SRMR=0,05
GF1=0,95 NNFI= 0,94  CFI=0,96

Faktorler arasi korelasyon=0,42 / 0,04 / 0,52
Kovaryans baglantisi: m1-m2

**p<0,01

Dogrulayict faktor analizi ilk sonuglarina gére maddelerin faktor yiiklerinin uygun
araliklarda oldugu ancak uyum indekslerinin ¢ok iyi diizeye ulasmasi igin
modifikasyon Onerisine uygun 1 kovaryans baglantis1 (m1-m2) gergeklestirilmistir.
Dogrulayici faktor analizi sonuglarina gore 6lgekte 3 boyutta yer alan 11 maddenin
faktor ytiklerinin 0,40’tan yliksek oldugu (0,53 ile 0,80 araliginda), boyutlar arasi
korelasyonlarin uygun araliklarda (<0,80) oldugu ve model uyum indekslerinin ¢ok iyi
ve milkemmel diizeylerde oldugu, faktor yliklerine ait t degerlerinin 0,01 diizeyinde

anlamli oldugu tespit edilmistir. Dogrulayic1 faktdr analizi sonuglarina gore dlgekte
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yalmizca 1 kovaryans baglantis1 sonrasinda 11 madde ve 3 boyutlu yapinin
dogrulandig: tespit edilmistir.
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Sekil 3. 2: Firmalarin Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi
Olgegi DFA Diyagrami
3.5.3.5. Betimsel Bulgular

Asagidaki tabloda Firmalarin Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi

Olgegi ve alt boyut puanlarinin betimsel istatistiklerine yer verilmistir.

Tablo 3. 40: Olgek ve Alt Boyut Puanlarina Ait Betimsel Istatistikler

Alt Boyutlar N Min. Maks. X SS K-S S-W

Olumlu Yaklagim 303 1,00 500 393 0,70 0,11** 0,94**

Olumsuz Yaklagim 303 1,00 500 294 086 0,09** 0,97**

Yonetim Yapisina Yaklagim 303 1,00 5,00 3,64 0,77 0,16** 0,95**

TOPLAM 303 2,33 500 350 046 0,08** 0,96**

*Toplam puan alinirken ters kodlanmigtir.  K-S: Kolmogorov-Smirnov ~ S-W: Shapiro-Wilk
**p<0,01
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Tabloya gore Firmalarin Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklasimi
Olgegi puani (3,50+0,55) kararsizim/katiliyorum araliginda tespit edilmistir. Olumlu
ifadeler iceren Olumlu Yaklasim (3,93+0,70) ve Yonetim Yapisina Yaklasim
(3,64+0,77) alt boyut puanlar1 katiliyorum araliginda, olumsuz ifade iceren Olumsuz

Yaklagim (2,94+0,86) alt boyut puanlar1 kararsizim araligindadir.

3.5.3.6. Ol¢ek Puanlarinin Demografik Degiskenlere Gore Karsilastirilmasina
Ait Bulgular

Tabloda olgek ve alt boyut puanlarinin  katilimcilarin — cinsiyetine  gore

karsilagtirilmasina ait Mann Whitney U testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 41: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Cinsiyete Gére Karsilastiriimasi

Degisken Cinsiyet n X SS z p

Olumlu Yaklasim Iéflf;k‘ 245‘2 g:gi 8:3‘15 -0,68 0,495
Olumsuz Yaklagim Iéflf;k‘ 24549 g:gé 8:2; 1,79 0,073
Yonetim Yapisina Yaklagim Ié?linkl 24545 g:gg 8:28 -0,16 0,869
TOPLAM g o a4 344 035 581 0417

Erkek 259 352 048

Firmalarm Katilim Bankalar1 ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi Olgegi toplam ve
alt boyut puanlarinin cinsiyete goére anlamli farklilik géstermedigi (p>0,05) tespit
edilmistir. Tablodaki 6lgek ve alt boyut puanlarinin katilimcilarin yas gruplarina gore

karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 42: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Yas Gruplarina Gére Karsilastirilmasi

Alt Boyut Yas n X SS X? p  Anlamh Fark
A-20-29 yas 35 4,03 0,76
B-30-39 yas 130 3,96 0,66
Olumlu Yaklasim C-40-49 yas 94 380 076 3,76 0,289
D-50 yas ve usti 44 400 0,61
A-20-29 yas 35 328 0,9
Olumsuz Yaklagim gjgjg §ZZ 19340 g:gg 8:88 440 0221
D-50 yas ve iistii 44 2,86 0,77
A-20-29 yas 35 3,84 0,76
Yonetim  Yapisina B-30-39 yas 130 3,66 0,71 298 0395
Yaklagim C-40-49 yas 94 3,52 0,84 ! '
D-50 yas ve iistii 44 3,71 0,79
A-20-29 yas 35 3,72 0,62
B-30-39 yas 130 351 043
TOPLAM C-40-49 yas 94 341 o044 39 0060
D-50 yas ve usti 44 353 0,41
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Firmalarm Katilim Bankalar1 ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi Olgegi toplam ve

alt boyut puanlarinin katilimeilarin yas gruplarina gore anlamli farklilik gostermedigi

(p>0,05) tespit edilmistir.

Tabloda o6l¢ek ve alt boyut puanlarmin katilimcilarin egitim durumuna gore

karsilagtirilmasina ait Mann Whitney U testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 43: Olgek ve Alt Boyut Puanlarmin Egitim Durumuna Gére

Karsilastirilmasi
Egitim ~
Degisken Du_ru mu n X SS Zz p
Olumlu Yaklasim LI';ISE?; , 27303 2:82 8:23 152 0,128
Olumsuz Yaklasim LIIS_;EZT; il 27303 g:gg 8:3; -1,53 0,127
Yonetim Yapisina Yaklagim Llls_;i?; i 27303 g:gg 8:;;‘ -0,60 0,546
TOPLAW L 70 3% osp 009 0929

Firmalarin Katilim Bankalar ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi Olgegi toplam ve

alt boyut puanlarinin katilimcilarin egitim durumuna goére anlamli farklilik

gostermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.

Tabloda o6lgek ve alt boyut puanlarmin katilimcilarin sirketteki gorevine gore

karsilastirilmasina ait Mann Whitney U testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 44: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Sirketteki Géreve Gore

Karsilastirilmasi
Degisken Sirketteki Gorev n X SS Z p
Olumlu Yaklagim me;isryl:);:e;r}t]fgletid 122 g:gg 8:;; -1,39 0,166
Olumsuz Yaklagim me;isryl:)elzecir}t]fgletid 122 g:gg 8:22 -0,46 0,644
Yonetim Yapisina Yaklagim me;isryl:);:e;r}t]fgletid 122 g:gg 8:;2 -0,02 0,986
Folgmsya 032 28 on o

Firmalarm Katilim Bankalar1 ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi Olgegi toplam ve

alt boyut puanlarinin katilimcilarin sirketteki gorevine gore anlamli farklilik

gostermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.

Tabloda 6lgek ve alt boyut puanlarinin katilimcilarin ticaretle ugrasma siiresine gore

karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 3. 45: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Ticaretle Ugrasma Siiresine

Karsilastirilmasi
Alt Boyut Ticaret Siiresi n X SS X2 p  Anlamh Fark
A-1-3 y1l 35 401 0,73
B-3-10 y1l 88 394 0,72
Olumlu Yaklagim C-10-20 il 90 405 0.58 7,64 0,054
D-20 yil ve iistii 90 3,76 0,76
A-1-3 y1l 35 324 1,08
B-3-10 y1l 88 285 0,83
Olumsuz Yaklagim C-10-20 yil 90 286 078 6,03 0,110
D-20 y1l ve iistii 90 301 086
A-1-3 yil 35 383 0,77
Yonetim  Yapisina B-3-10 yil 88 364 0,79
Yaklagim C-10-20 yil o0 358 o073 210 0551
D-20 yil ve iistii 90 3,64 0,79
A-1-3 y1l 35 369 0,62
B-3-10 y1l 88 347 043
JOPLAN C-10-20 yil 90 350 040 3,26 0,353
D-20 yil ve iistii 90 3,47 0,46

Firmalarin Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi Olgegi toplam ve
alt boyut puanlarmin katilimcilarin ticaretle ugrasma siiresine gore anlamli farklilik

gostermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.

3.5.3.7. Ol¢ek Puanlarimin Katihmeilari Ticari Ortaklik Tutumlarina Gére
Karsilastirilmasina Ait Bulgular

Tabloda 6lgek ve alt boyut puanlarinin katilimcilarin ticari ortaklik yapma durumuna

gore karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 46: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Ticari Ortaklik Yapma Durumuna

Karsilagtirilmasi
_ Anlamh
Alt Boyut Ticari Ortakhik n X SS X2 p Fark
Hayir 131 3,87 0,73
Olumlu Aile i¢i ve akraba ile ortaklik yapum 78 3,94 0,76 234 0505
Yaklagim Aile dis1 ortaklik yaptim 42 4,07 0,53 ' !
Is bazinda ortaklik yaptim 52 3,93 0,64
Hayir 131 2,96 0,88
Olumsuz Aile i¢i ve akraba ile ortaklik yapm 78 2,99 0,85 065 0.885
Yaklagim Aile dis1 ortaklik yaptim 42 2,79 0,89 ' !
Is bazinda ortaklik yaptim 52 2,94 0,83
Yénetim o Haylr 131 3,65 0,81
Yapisma Aile igi ve akraba ile ortaklik yapm 78 3,60 0,83 049 0.922
Yaklasim ‘Aile dis1 ortaklik yaptim 42 362 0,71 ' '
Is bazinda ortaklik yaptim 52 3,73 0,63
Hayir 131 3,50 0,49
Aile i¢i ve akraba ile ortaklik yapm 78 3,51 0,48
TOPLAM Aile disi ortaklik yaptim 42 349 o034 1O 0679
15 bazinda ortaklik yaptim 52 354 0,44
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Firmalarm Katilim Bankalar1 ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi Olgegi toplam ve
alt boyut puanlarinin katilimcilarin ticari ortaklik yapma durumuna gore anlamli

farklilik gostermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.
Tabloda 6lgek ve alt boyut puanlarinin katilimcilarin ortaklik siiresi tercihine goére

karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 47: Olgek ve Alt Boyut Puanlarmin Katilimcilarm Ortaklik Siiresi

Tercihine Gore Karsilastirilmasi

Anlamh

Alt Boyut Ortaklik Siiresi Tercihi  n X SS X2 p Fark

A-Kisa siireli 13 397 0,78 B>C
Olumlu Yaklasim B-Uzun siireli 176 4,00 0,70 9,08 0,011

C-Is bazinda 114 3,80 0,68

A-Kisa siireli 13 3,31 1,07
Olumsuz Yaklasim B-Uzun siireli 176 2,99 0,88 4,16 0,125

C-Is bazinda 114 2,83 0,80
Yénetim YapSgh A-Kisa si'i'reli. 13 3,87 0,65
Yaklasim B-Uzun siireli 176 3,59 0,80 1,62 0,444

C-Is bazinda 114 3,70 0,74

A-Kisa siireli 13 3,72 0,52
TOPLAM B-Uzun siireli 176 3,53 0,50 3,57 0,167

C-Is bazinda 114 344 0,38

Olumlu Yaklasim alt boyut puanlarmin katilimcilarin ortaklik siiresi tercihine gore
anlamli farklilik gosterdigi tespit edilmistir (X?=9,08; p<0,05). Farkin hangi gruplar
arasinda oldugunu belirlemek amaciyla yapilan Mann Whitney U ikili karsilagtirma
testi sonuglarina gore uzun siireli ortakligi tercih eden katilimcilarin katilim bankalari
ile kar-zarar ortakligi olumlu yaklasim puanlarinin, is bazinda ortaklik siiresini tercih
eden katilimcilarin puanlarina goére anlamli diizeyde daha yiliksek oldugu tespit

edilmistir.

Olumsuz Yaklagim, Yonetim Yapisina Yaklasim alt boyut puanlart ve katilim
bankalari ile kar zarar ortaklig1 6lgek toplam puanlarinin katilimcilarin ortaklik stiresi

tercithine gore anlamli farklilik géstermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.

Tabloda 6l¢ek ve alt boyut puanlarinin katilimcilarin ortaklik tercih dnceligine gore

karsilastirilmasina ait Mann Whitney U testi sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 3. 48: Olgek ve Alt Boyut Puanlarmnin Ortaklik Tercih Onceligine Gore

Karsilastirilmasi
Ortaklik Tercih _
Degisken Onceligi n X SS Zz p
Olumlu Yaklasim SIZ?(;YEH?E ';111;11151 2(5) g’gi 8’28 -0,54 0,589
Olumsuz Yaklasim Sg:(;ylfu‘l’gilffl gg g;? é:gg 0,64 0,521
Yonetim Yapisina Yaklagim Sgr:(;ylfu?f;ilfi%l gg 2:3? 8:2? -1,22 0,224
mmeenily 83012 000 oms

Firmalarin Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi Olgegi toplam ve
alt boyut puanlarinin katilimeilarin ortaklik tercih 6nceligine gore anlamli farklilik

gostermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.

Tabloda Firmalarin Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklasimi Olgegi
ve alt boyut puanlari ile ortakliga iliskin tutumlari arasindaki iligkiye ait Spearman’s

Rho korelasyon testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 49: Olgek Puanlari ile Ortakliga iliskin Tutum Diizeyleri Arasindaki Iliski

Yonetim

Olumlu Olumsuz  Yapisina

Degisken Yaklasim Yaklasim Yaklasim TOPLAM
Tek basina ¢caligmaktansa ticari ortaklig tercih ederim 0,09 0,05 -0,08 0,02

is ortakliklarinda daima anlagsmazliklar olur -0,02 0,15** 0,05 0,08
Islam dininin ortaklik konusundaki goriislerine vakifim 0,27** -0,07 0,26** 0,20**

Ticari hayatta ortakliklarin saglikli kurulduguna ve

0,12* 0,10 0,16** 0,19**

yiiriidiigiine inantyorum

*p<0,05  **p<0,01

Tek basina calismaktansa ticari ortaklik tercihi ile katilim bankalar ile kar zarar

ortakliklarina yaklasim arasinda anlamli iliski olmadigi (p>0,05) tespit edilmistir.

[s ortakliklarinda daima anlagmazlik olacagna iliskin alg1 diizeyi ile katilim bankalari
ile kar-zarar ortakliklarina yonelik olumsuz yaklagim arasinda pozitif yonlii ve anlamli

iliski tespit edilmistir (=0,15; p<0,05).

Islam dininin ortaklik konusundaki gériislerine vakif olma diizeyi ile katilim bankalar1

ile kar-zarar ortakliklarina yonelik olumlu yaklasim (r=0,27; p<0,05), yonetim
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yapisina yaklagim (r=0,26; p<0,05) ve katilim bankalar ile kar zarar ortakliklarina
yaklagim oOlcegi toplam (r=0,20; p<0,05) puanlar1 arasinda pozitif yonlii ve anlamli

iliski tespit edilmistir.

Ticari hayatta ortakliklarin saglikli kuruldugu ve yiiriiddiigiine iliskin algi diizeyi ile
katilim bankalart ile kar zarar ortakliklarina yonelik olumlu yaklagim (r=0,12; p<0,05),
yonetim yapisina yaklasim (r=0,16; p<0,05) ve katilim bankalar1 ile kar zarar
ortakliklarina yaklagim 6lgegi toplam (r=0,19; p<0,05) puanlar1 arasinda pozitif yonli

ve anlamli iliski tespit edilmistir.

Tabloda Firmalarin Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklasimi Olgegi
ve alt boyut puanlari ile ortakliga iligskin tutumlari arasindaki iligkiye ait Spearman’s

Rho korelasyon testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 50: Olgek Puanlari ile Katilim Finans Sistemi/Bankaciligi Hakkinda Bilgi
Diizeyi Arasindaki iliski

Yonetim
Olumlu Olumsuz Yapisina
Degisken Yaklasim Yaklasim Yaklasim TOPLAM

Katilm  Finans  sisteminin  (Katilim-Yatirim
Bankalari) iirlin ve hizmetleri konusunda detayli bilgi  0,48** -0,09 0,26** 0,310**

sahibiyim.

Katilm  Finans sisteminde (Katilim-Yatirim
Bankalar1) uygulanan ortaklik modellerini hakkinda  0,48** -0,03 0,32** 0,39**
tam bilgi sahibiyim.

*p<0,05  **p<0,01

Katilim Finans sisteminin (Katilim-Yatirim Bankalar) iirlin ve hizmetleri konusunda
detayl bilgi ve ortaklik modelleri hakkinda bilgi diizeyi ile katilim bankalari ile kar
zarar ortakliklarina olumsuz yaklasim arasinda anlamli iligki olmadig1 (p>0,05) tespit

edilmistir.

Katilim Finans sisteminin (Katilim-Yatirim Bankalari) {iriin ve hizmetleri konusunda
detayli bilgi diizeyi ile katilim bankalar ile kar-zarar ortakliklarina yonelik olumlu
yaklagim (r=0,48; p<0,05), yonetim yapisina yaklasim (r=0,26; p<0,05) ve katilm
bankalari ile kar-zarar ortakliklarina yaklagim 6l¢egi toplam (1=0,31; p<0,05) puanlar1

arasinda pozitif yonlii ve anlamli iligki tespit edilmistir.
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Katilim Finans sisteminin (Katilim-Yatirim Bankalar1) ortaklik modelleri hakkinda
bilgi diizeyi ile katilim bankalar1 ile kar-zarar ortakliklarina yonelik olumlu yaklagim
(r=0,48; p<0,05), yonetim yapisina yaklasim (r=0,32; p<0,05) ve katilim bankalar1 ile
kar zarar ortakliklarina yaklasim 6l¢egi toplam (r=0,39; p<0,05) puanlar1 arasinda

pozitif yonli ve anlamli iliski tespit edilmistir.

3.5.3.8. Olcek Puanlarimin Firma Ozelliklerine Gore Karsilastirilmasina Ait
Bulgular

Tabloda oOlcek ve alt boyut puanlarinin  firmanin faaliyet alanma gore

karsilastirilmasina ait Kruskal Wallis H testi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 3. 51: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Firmanin Faaliyet Alanina Gore

Karsilastirilmasi
_ Anlamh
Alt Boyut Faaliyet Alami n X SS X2 p Fark
A-Ticaret 101 4,00 0,60
B-Hizmet 72 395 0,77
Olumlu Yaklasim C-imalat 105 381 071 7,14 0,067
D-Diger 25 4,06 0,77
A-Ticaret 101 2,92 0,87
B-Hizmet 72 3,00 0,88
Olumsuz Yaklasim C-imalat 105 293 084 0,40 0,940
D-Diger 25 295 0,88
A-Ticaret 101 3,70 0,68 A,B,D>C
Yonetim Yapisina B-Hizmet 72 3,78 0,78
Yaklagim C-imalat 105 3,45 0,83 885 0031
D-Diger 25 3,84 0,70
A-Ticaret 101 354 041 A,B,D>C
B-Hizmet 72 358 0,49
TOPLAM C-imalat 105 340 045 240 0024
D-Diger 25 361 054

Yonetim Yapisina Yaklasim alt boyut puani (X?=8,85; p<0,05) ve Firmalarmn Katilim
Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklasimi Olgegi toplam puanlarmin (X2=9,40;
p<0,05) firmanin faaliyet alanina gore belirli bir fark olustugu goriilmiistiir. Farkin
hangi gruplarda oldugunu tesbit etmek i¢in yapilan Mann Whitney U ikili karsilastirma
testi sonuglarina gore ticaret, hizmet ve diger sektorlerde faaliyet gosteren firmalarin
katilim bankalar ile kar-zarar ortaklig1 toplam yOnetim yapisi alt boyut puanlarinin,
imalat sektoriinde faaliyet gésteren firmalara gore anlamli diizeyde daha biiyiik oldugu

tespit edilmistir.

Olumlu ve Olumsuz Yaklasim alt boyut puanlarinin firmalarin faaliyet alanina gore

anlamli degisiklik gostermedigi (p>0,05) tespit edilmistir.
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Tabloda 6l¢ek ve alt boyut puanlarinin firma niteligine gére mukayesesine ait Kruskal

Wallis H testi neticelerine yer verilmistir.

Tablo 3. 52: Olgek ve Alt Boyut Puanlarmin Firma Niteligine Gore Karsilastiriimasi

Anlamh
Alt Boyut Firma Niteligi n X Ss  X? p Fark
A-Ticari/kurumsal 155 4,01 061
Olumlu Yaklasim B-KOBI 91 3,87 0,72 1,85 0,396
C-Sahus sirketi 57 3,79 0,87
A-Ticari/kurumsal 155 298 0,86
Olumsuz Yaklagim B-KOBI 91 28 082 102 0,601
C-Sahis sirketi 57 2,98 0,94
Yénetim Yapisina A-Ticari/kurumsal 155 367 0,75
Yaklagim B-KOBI . 91 3,59 0,80 0,03 0,987
C-Sahis sirketi 57 3,65 0,80
A-Ticari/kurumsal 155 3,55 0,46
TOPLAM B-KOBI 91 3,44 0,44 2,28 0,319
C-Sahus sirketi 57 347 0,49

Firmalarin Katilim Bankalar ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi Olgegi toplam ve
alt boyut puanlarinin firma niteligine gore anlamli farklilik gostermedigi (p>0,05)
tespit edilmistir.

Tabloda 6l¢ek ve alt boyut puanlariin firmanin katilim bankalar ile ¢aligma zamanina

gore mukayesesine ait Kruskal Wallis H testi neticelerine yer verilmistir.

Tablo 3. 53: Olgek ve Alt Boyut Puanlarinin Firmanm Katilim Bankalari ile Calisma

Siiresine Gore Karsilastirilmasi

Anlamh
Alt Boyut Cahsma Siiresi n X Ss  X? p Fark

A-1-3 yil 62 378 077

Olumlu Yaklasim B-3-10 yil 128 3,93 0,72 3,02 0,221
C-10 vl ve iistii 113 4,00 0,63
A-1-3 yil 62 3,11 0,89

Olumsuz Yaklasim B-3-10 yil 128 2,97 0,84 4,78 0,091
C-10 vl ve iistii 113 2,82 0,86
- A-1-3 yil 62 3,61 0,88

ggﬁf;;; Yapisina B-3-10 yil 128 362 075 062 0,734
C-10 vl ve iistii 113 3,69 0,74
A-1-3 yil 62 3,50 0,54

TOPLAM B-3-10 yil 128 3,51 045 0,67 0,716
C-10 y1l ve iistii 113 350 043

Firmalarm Katilim Bankalari ile Kar Zarar Ortakliklarina Yaklagimi Olgegi toplam ve
alt boyut puanlarinin firmanin katilim bankalar1 ile ¢galisma zamanina gére anlamli fark

gostermedigi (p>0,05) belirlenmistir.

184



DORDUNCU BOLUM

ORTAK YATIRIM BANKACILIGI MODEL ONERISi

Tiirkiye’de faizsiz bankacilik adina uygulanan model katilim bankaciliidir. Bunun
yaninda kalkinma ve yatirim bankalarinin faizsiz bankacilik tirtinlerini uygulamalarina
yonelik son donemde yasal diizenlemeler yapilmis ve bu bankalarinin faizsiz
bankacilik faaliyetini yapmalarimin 6nii a¢ilmigtir. Pencere modeli de denilen bu
yontem ile konvansiyonel anlamda faaliyet gdsteren bankalar ayn1 zamanda faizsiz
bankacilik uygulamalarini da yapabileceklerdir. Tiim faaliyetlerini faizsiz bankacilik
prensipleri ¢ergcevesinde yiiriiten ilk yatirim bankasi ise 2020 yilinda kurulmustur. Bu
boliimde ana kredi iiriinii olarak Ortakliga dayali finansman yontemlerini kullanacak
bir bankacilik modeli 6nerisi sunulacak ve bu oneri ¢ergevesinde kurulacak bankanin
ortaklik yapisi, faaliyet alanlari, organizasyon yapisi, sektdrel konumu detayl sekilde

ortaya konulacaktir.
4.1. Tiirkiye’de Uygulanan Islami Bankacihk Modelleri

Tiirkiye’de halihazirda uygulanan Islami bankacilik modeli katilim bankaciligi
modelidir. Katilm bankacilig1 ilk olarak 6zel finans kurumlar1 olarak faaliyetine
baslamis, daha sonra bankacilik kanununa tabi olarak katilim bankaciligr modeli ile
faaliyetlerine devam etmistir. Katilim bankaciligi modeli kar zarar ortakligi modeli
olarak uygulanmaktadir. Katilim bankalarinin en biiyiik fon saglayicilart mudarebe
usulii ile bankaya para yatiran gercek ve tiizel kisilerden olusmaktadir. Bankalarin
sermayesi yaklasik olarak %15 seviyesinde olup, agirlikli fonu dis kaynak olarak elde
etmektedir.

Ozkaynak disindaki fonlarin ¢ogunlugu, mudarebe esasina gore toplanan katilim
fonlarindan olusmaktadir. Bunun yaninda yurti¢i ve yurtdist finans kaynaklarindan
elde edilen sermaye benzeri krediler ile bankanin ¢ikarmis oldugu kira sertifikalar1 da
fon kaynaklar1 arasinda yer almaktadir. Bu haliyle yaygin bir fon kaynag: olusturan
katilim bankalar1 bu kaynaklar1 agirlikli olarak murabaha ve finansal kiralama ile
calistirmaktadir. Fon toplarken mudarebe esasini benimseyen katilim bankalarinin fon
kullandirirken bundan kag¢inmasi ve murabaha kullanmasi dikkati ¢eken bir husustur.
Ortakliga dayali kar-zarar paylagimini esas alan mudarebe ve miisareke yonteminin

katilim bankalar tarafindan bir fon kullandirim yontemi olarak benimsenmemis
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olmasmin nedenleri bu tezin onceki boliimlerinde detayli olarak ele alindig igin

burada tekrar bahsedilmeyecektir.

Tiirkiye’de katilim bankalar1 disinda Islami esaslara gére fon kullandirma yéntemini
kullanan mevduat bankalar1 bulunmamaktadir. Pencere yontemi olarak da ifade edilen
bu uygulama birgok batili ve Islam iilkesinde uygulandig: halde iilkemizde bu modele

heniiz izin verilmemistir.

Ancak mevzuatimiz, Kalkinma ve yatirim bankalarmin Islami esaslara gére faaliyet

gostermesine miisaade etmektedir.

Kalkinma ve yatirim bankalarinin da Islami esaslara gore bankacilik yapmasi
diisiincesi 2019 yilinda yayinlanan Cumhurbaskanligr Yillik programinda kendisine

yer bulmustur.

Buna gore Tirk katilim bankaciliginin, kiiresel finans pazarindan daha fazla pay
almas1 saglanacaktir. Bu c¢ercevede Kalkinma ve yatirnm bankalarinin faizsiz
finansman yontemlerini kullanmalarina yonelik yasal altyapt olusturulmasi

kararlastirilmastir.

25 Ocak 2019 tarihli ve 30666 sayili Resmi Gazetede yayimlanan Bankalarin kredi
islemlerine iligkin yonetmelikte degisiklik yapilmasina dair yonetmelik ile kalkinma
ve yatinm bankalarina faizsiz yontemlerle fon kullandirma imkani getirilmistir.

(resmigazete.gov.tr, 2019)
Yonetmeligin 19. maddesinde

(10) Kallkinma ve yatirim bankalari, bu madde hiikiimleri ile bu madde
hiikiimlerine dayali olarak yapilacak diizenlemelere uygun olmak ve
miinhasiran faizsiz yontemlerle saglamis olduklar: kaynaklarla simirli olmak
lizere, miisterilerine birinci fikrada sayilan ydntemlere dayali olarak

finansman saglayabilir.

Ifadesi ile katillm bankalarinin da kullandign yontemlerle faizsiz bankacilik
yapabileceklerdir. Burada kalkinma ve yatirim bankalar1 islami esaslara uygun olarak
faizsiz yontemlerle saglamis olduklari kaynaklarla siirli olmak tizere bu faaliyetleri

yiirlitebileceklerdir.

Yonetmelige gore kalkinma ve yatirim bankalar1 birinci fikrada bahsedilen satim

yontemleri; kar beyani ile satim (murabaha), karsiz satim (tevliye), pazarlik usuliiyle
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satim (miisaveme), pesin 6demeli satim (selem), acik hesapli satim (isticrar), kar
beyani ile emtia satimi (teverruk) ve eser soOzlesmesi (istisna) ile fon
kullandirabilecekken diger fikralarda yer alan kiralama, ortaklik ve vekalet gibi

yontemleri kullanmalarina izin verilmemistir.

Bu alandaki diger bir diizenleme ise TKBB Yonetim Kurulunun 27.02.2020 tarih ve
283 sayili kararidir. Bu karar ile Kalkinma ve Yatirim bankalarinin faizsiz bankacilik
ilke ve standartlarina uygunluk konusunda hizmet verecek kuruluslarin belirlenmesine
iliskin uygulama ortaya konmustur. Buna gore kalkinma ve yatirim bankalari,
faaliyetlerinin katilm bankaciligi ilkelerine uygunlugunu onaylayacak ve

denetleyecek danisma komitesi gozetiminde ¢aligmalarini siirdiirecektir.

Halihazirda Tirkiye’de katilim bankaciligi disinda faizsiz finans ilkelerine gore
faaliyet gosteren bir yatirim bankasi bulunmaktadir. Ortakliga dayali finansman
modellerini stratejik ana iiriin olarak uygulayacak olan s6z konusu bankanin yakin
zamanda faaliyete gegmesi, tezimizin Onerisini olusturan ortakliga dayali yatirim

bankacilig1 modelini destekleyen bir gelisme olarak degerlendirilebilir.
4.2. Ortakhga dayah Finansman I¢in Ortak-Yatirim Bankacihigi Modeli Onerisi

Tiirkiye’de faizsiz finansman ilkelerine gore faaliyet gosteren en énemli kuruluglar
Katillm Bankalaridir. Bu kuruluslar 1984°den beri faaliyet gostermekte olup,
bankacilik piyasasinda sektor paylar1 2021 yili itibariyle %6-7 bandindadir.

Katilim banklar1 kar-zarar esasina gore faaliyet gostermekte olup, topladiklar1 fonlar
agirlikli mudarebe yontemi ve kismen de yatirim vekaleti ve sukuktan olugmaktadir.
Kullandirim yontemleri ise satim yontemlerinden olan murabaha ve kiralama yontemi
olan finansal kiralamadir. Bunun disinda ortaklik yontemleri (mudarebe, mukayyed
mudarebe, miisareke, azalan miisareke) de bir fon kullandirma yontemi olarak
imkanlar arasinda olmasina ragmen katilim bankalar1 tarafindan c¢ok tercih
edilmemektedir. Donem donem uygulama imkani bulan ortaklik yontemleri iyi
sonuclar vermedigi icin katilim bankalarinin glindeminde O6nemli bir yer
tutmamaktadir. Ancak ortaklik yOnteminin katilim bankalar1 tarafindan bir fon
kullandirim ydntemi olarak 6n plana ¢ikmamasi, tercih edilmemesi kimi ¢evrelerce
elestiri konusu yapilmakta, asil fon kullandirinm ydntemi olarak tercih edilmesi

Onerilmektedir.

187



Bu tezin 6nceki boliimlerinde katilim bankalarinin ortakliga dayali fon kullandirim
yontemlerini neden tercih etmediklerine yonelik detayli analizler yapilmigtir. Katilim
bankalarinda ortakliga dayali finansman yontemi olan mudarebe ve miisareke
finansmanmin uygulanmasi1 Oniindeki engeller konusunda literatiirde ¢esitli
degerlendirmeler yer almaktadir. Bunlari; katilim bankalarinin yapisindan, sirketlerin
tutum ve davranmisindan, ekonomik sartlardan, yasal diizenlemelerden ve firiinlerin

yapisindan kaynaklanan engeller olarak siiflandirabiliriz.

Katilin bankasi calisanlar1 ve sektor ilgilileri lizerinde bu tez cercevesinde yapmis
oldugumuz anket ¢alismasinda da Katilim bankalarinin Ortakliga dayali finansman
tirtinlerini uygulayabilmeleri igin gerekli olan diizenleme ve degisim ihtiyacina
yonelik katilime1 goriisleri incelendiginde ilk ii¢ dncelikler dikkate alinarak en yiiksek
diizeyde Oncelik verilen ihtiyaglarin sirasiyla yasal mevzuat (%75,1), banka
yonetiminin yaklasimi (%69,9) ve banka sirket ortaklik kiiltiirliniin gelismesi (%55,6)
oldugu tespit edilmistir.

Yine ayni ankette katilimcilara sorulan 29 nolu soruda Ortakliga dayali finansman
iriinlerinde katilim bankaciligina oranla kalkinma ve yatirim bankaciligi modelinin
daha etkin rol oynayacagina dair katilimcilarin %65’inin olumlu goriis beyan ettikleri
goriilmektedir (Soru:29)

Tezimizde yer alan diger bir ankette Katilim bankasi miisterilerinin katilim
bankaciliginda ortakliga dayali finansman yontemlerine bakis1 degerlendirilmistir. Bu
caligmada katillm bankas1 miisterilerinin %75°1, ortakliga dayali finansman
tiriinlerinde katilim bankaciligindan ziyade kalkinma ve yatirim bankacilig1 modelinin

daha etkin rol oynayacag diigiincesindedir (Soru-36)

Katilim bankasi miisterilerine yonelik anket calismasinda sirketlerin katilim finans
kurumlarinin (Katilim-Yatirim Bankalar1) klasik bankaciliktan farkli olarak ticaret ve
ortaklik yapmalarmni olumlu buldugu (%80.5) ve bu bankalarin sirketlerle basarili
ortaklik modeli ortaya koyabilecegi diisiincesi hakimdir (Soru-20-21)

Asagidaki tablo ortakliga dayali fon kullandirim yontemlerinin uygulanmasinda
katilm bankalar1 ile yatirnm bankalar1 agisindan baglica sorunlar mukayeseli

degerlendirilmistir.
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Tablo 4. 1: Ortakliga Dayali Fon Kullandirimda Katilim-Yatirim Bankalari

Acisindan Baglica Sorunlar

Konu Bashgi

Katilim Bankalar

Ortak-Yatirnm Bankasi

Yasal altyap1 ve mevzuat

Genel ¢ergeve kanunlar
olmakla  birlikte yasal
altyapmnin  bu irilinlerin

saglikl sekilde
uygulanmasi acisindan
yeterli olmadig1

degerlendirilmektedir.

Kalkinma ve yatirim
bankalar1  i¢in  yasal
altyapt mevcuttur. Ancak
uygulamaya dair sorunlar
hem katilm hem de

kalkinma ve  yatirim
bankalar1 acisindan
gelistirilmesi

gerekmektedir.

Ortaklarin beklentileri Sermaye sahipleri | Sermaye sahipleri getirisi
garantili-getirisi belli ve | yiiksek, iyi
teminath islemleri tercih | yapilandirilmis ortakliga
etmektedir. dayali is modellerini

uygulamaya isteklidir.

Y Onetimin tercihleri Banka yoneticileri getiri | Banka yOnetimi uzun
garantili, teminath, riski | vadeli, getirisi iyi
diisiik ve kisa vadede kar | hesaplanmais, yiiksek

getiren kredi iiriinlerini
tercih etmektedir.

kazanc¢li islemleri tercih
edecektir.

Fon saglayicilar

Katilim bankasina para
yatiran fon saglayicilar,
kisa vadede, diisiik riskli

Fon saglayicilar,
paralarini uzun vadeli ve
murabahaya goére kayip

islemlerde riski daha yiiksek
degerlendirilmis,  piyasa | yatirimlarda
sartlarinda alternatif | degerlendirmeye
getirilere yakin  Kkar | isteklidir.  Ancak daha
beklemektedir. yiiksek getiri
beklemektedirler.
Fon kaynak yapis1 Kisa vadeli kaynaklardan | Orta ve uzun vadeli

olusmaktadir.

kaynaklardan olusacaktir.

Likidite Sorunu

Fon vyapis1 kisa vadeli
kaynaklardan olustugu i¢in
vade uyumsuzlugu ve
likidite sorunu
yasamaktadir.

Fon yapist orta ve uzun
vadeli kaynaklardan
olustugu  icin  vade
uyumsuzlugu ve likidite
sorunu yasamayacaktir.

Karlilik

Diisiik  riskli, teminath
islemlerden dolay1 piyasa
seviyesinde normal getiri
seviyesi

Yiiksek riskli, nispeten

teminatsiz  islemlerden
dolayr  yiikksek  getiri
seviyesi

Organizasyonel
uygunluk

Yaygin sube ag1 ve buna
gore yapilandirilmig genel

midirlik  organizasyon
modeliyle, kisa vadeli
sonuclar iireten,
standartlasmig iirlin  ve

Glcli  genel miidiirliik
organizasyonu ve sinirli
sube ag1 ile yonetimde ve
iiriinde uzmanlasmis,
sinirli miisteriye hizmet
sunan yapl.
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hizmetleri ¢ok  sayida
miisteriye sunan yapi.

Sektorel tecriibe

Tiim sektorlerle calisan,
tim bankacilik {irlinlerini
sunan belirli sektorlerde
uzmanlagsmamis yapi.

sektorlerde
uzmanlasmuis, nis
alanlara, start-uplara
yatirim yapan yapi.

Belirli

Kredi
kaybi

riski-sermaye

Katilim bankast
yoneticileri,

sermayedarlara kars1
sorumluluklarindan dolayi,
ortaklik modellerinin
yiiksek kredi riski icermesi
ve sermaye kaybina yol

Yatirim bankasi
yoneticileri,

sermayedarlarin bu amaca
yonelik bir banka kurma
ve isletme isteklerini
bildikleri i¢in kredi riski
yiiksek ve sermaye kayb1

acmas1 nedeniyle ortaklik | ihtimali olan islemleri,
yontemini tercih | yliksek getiri
etmeyeceklerdir. motivasyonu  nedeniyle

tercih edeceklerdir.

Kaynak: Yazar Tarafindan olugturulmustur.

Onerisini yaptigimiz ortakliga dayali yatirrm bankaciligi (Ortak Yatirim Bankasi)
modeli yukaridaki tabloda da goriilecegi iizere katilim bankalarina goére ortaklik
finansman1 {riinlerini uygulama konusunda farkli bir yap1 ortaya koyacaktir.
Sermayedarlarin ve fon saglayicilarin beklentileri, organizasyon yapisi, uzmanlasma,
tecriibe ve finansal yapilanmasina kadar birgok konu katilim bankalar: ile farklilik
gosterecektir. Baska bir ifade ile ortakliga dayali {irtinlerin saglikli bir sekilde
uygulanabilmesi icin farkli bir bankacilik modeli ortaya konulacaktir. Bu model
katilim bankaciliginin ortakliga dayali finansman modelini uygulamada karsilastig

sorunlara ¢oziim getirerek uygulanabilir bir model ortaya koyacaktir.

Bunun yaninda ortakliga dayali finansman {iriinlerinin yapisindan ve ortak olunan
miisterilerden kaynaklanan sorunlar yukaridaki modelde de devam edecektir.
Ortakliga dayali finansman {iriinleri olan mudarebe ve miisarekenin, satim yontemi
olan murabahaya gore daha riskli oldugu bilinmektedir. Yatirnm bankasinda
uygulanacak olmasi bu riski ortadan kaldirmayacaktir. Ancak katilim bankasina gore
yatirim bankasi bu riski tistlenmeye hem sermayedar hem de fon saglayici agisindan

razi olacaktir.

Uygulanacak bankacilik modelinden bagimsiz olarak yine ortakliga dayali finansman
yontemlerinde giiven sorunu, miisterinin se¢imi ve denetimi konulari risk olusturmaya
devam edecektir. Ancak katilim bankalarina nispetle sektorel tecriibe, bilgi birikimi ve

uzmanlasmis ekipler sayesinde yatirim bankasi daha iyi se¢imler yapabilecek, islerin
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takibi ve denetimi konusunda daha fazla zaman ayirabilecek ve bu unsurlardan

kaynakli riskleri en aza indirebileceklerdir.
4.3. Ortak Yatirom Bankasinin Sermaye Y apis1 ve Sermaye Dis1 Fon Kaynaklari

Ortak yatirim bankasinin sermaye yapisi yasal diizenlemeler ¢ergevesinde uzun vadeli,
kredi riski daha yiiksek buna karsi yiliksek getirili finansman tirlinlerini uygulamaya
istekli 6zel ya da tlizel sahislardan olusacaktir. Sermayedarlar ortakliga dayali yatirim
finansmani triinlerinin uygulanacagi bir banka olusturma amacinda ve bilincinde
hareket eden taraflardan olugsmalidir. Bu amagla bir araya gelen sermaye sahipleri,
banka yoneticilerine de bu modelin uygulanmasi konusunda yetki ve giiven

vereceklerdir.

Fon kaynaginin 6nemli 6l¢lide sermayeden olustugu, sermayeye dayali bir bankacilik
modeli agisindan ortak yatirim bankaciligi modeli, katilim finans sistemi i¢in farkl bir
acilim getirecektir. Bu model diisiik sermayeli, agirlikli olarak kisa vadeli dis kaynaga
dayali katilim bankacilig1 modeline gore likidite yonetimi, faiz hadlerine yakinsayan
kar dagitim1 sorunu, uzun vadeli kredi verebilme kapasitesi, kérlilik ve verimlilik gibi

konularda farkli ve etkin bir yonetim sergileme imkan1 bulabilecektir.

Sermaye disinda yabanci kaynak saglama da ortak yatirim bankasiin alternatif fon
kaynaklarindan biri olabilecektir. Katilim finans sisteminde faaliyet gosteren katilim
bankalarinin fon kaynaklarina baktigimizda sermaye dis1 fonlarin agirlikli olarak
mudarebe esasia gore toplanan katilim fonlarindan ve cari hesaplardan olustugu
goriilmektedir. Bunun disinda yatirim vekaleti, sermaye benzeri krediler ve sukuk

ihraci ile edinilen nitelikli fonlar da diger yabanci kaynaklar olarak sayilabilir.

Katilim bankalarinin topladigi fonlarin 6nemli bir kismi kisa vadeli fonlardan
olugsmaktadir. Vadesiz mevduatlar da dahil ii¢ aya kadar vadeli fonlarin toplam vadeli
fonlar icindeki payr %92 seviyesindedir. Tiirk bankacilik sisteminin genelinde de
durum cok farkli degildir. Bu kisa vadeli fonlarla uzun vadeli ortakliga dayal
finansman iriinlerini uygulama imkéani bulunmamaktadir. Uygulanmasi durumunda

vade uyumsuzlugu ve likidite sorunlarina yol agmasi muhtemeldir.

Katilim bankasi ¢alisanlar1 ve sektor ilgililerine yonelik anket calismamizda da katilim
banklarmin topladiklar1 kisa vadeli fonlarla uzun vadeli ortaklik finansmani

yapmalarinin yanlis olduguna dair sonuglara ulasilmistir (Soru-21)
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Bir banka acisindan ortak olmanin en énemli yiikiimliiliigli ve ortak oldugu igletmenin
beklentisi sermaye destegidir. Sermaye finansmani ise niteligi geregi uzun vadeli bir
kaynaktir. Banka ve sirket bilancolarinda da pasif yapida vade sirasina gore en uzun
vadeli kaynak smifinda gosterilmektedir. Bu nedenle bankalarin ortaklik finansmani
tirtinlerini kullanmalar1 durumunda dikkat edecekleri en énemli unsur uzun vadeli
sermaye saglayicist olmalanidir. Kisa vadeli islem bazli (Mukayyet mudarebe)
uygulamalar uzun vadeli sermaye ihtiyaci ortaya ¢ikarmasa da bu islemler gergek
ortaklik finansmani {rlinli olarak degerlendirilmemelidir. Katilim bankasi
miisterilerine yonelik anket ¢calismamizda sirketlerin banka ile ortaklikta bekledikleri

en Oonemli seyin sermaye destegi oldugu ifade edilmistir.

Ortak yatirnm bankasinin sermaye disi fon kaynaklari baglica su kalemlerden

olusabilir;

a) Mudarebe Katilim Hesaplart
Katilim bankalarinin ana fon toplama {iriinii olan mudarebe katilim hesaplariin uzun
vadeli agilmasi1 (Bir yil ve lizeri) ve hesaptan para ¢ekme imkanlarinin mevzuat
altyapisi ile de sinirlandirilacak sekilde diizenlenmesi sartiyla fon kaynagi olarak
degerlendirilebilir. Mudarebe ile toplanan fonlarin yine ortaklik esasina uygun olarak
mudarebe-miisareke finansmaninda kullanilmasi isabetli bir uygulama olacaktir.
Burada hesaplarin hangi vadede agilacagi konusu ortak yatirim bankasinin

portféyiinde bulunan ortakliklarin niteliklerine gore de sekillenecektir.

b) Ozel Havuz hesaplart
Ortak yatirim bankasi aktifinde yer alacak ortakliklarla ilgili fizibilite ¢aligmasinin
akabinde miisteri ile yapacagi sézlesmeye gore o isle ilgili olmak iizere 6zel fon
havuzlar olusturabilir. Bu sekilde bu havuzlara fon saglayan kisiler ortak yatirim
bankasi ile birlikte hangi ise girdiklerini, isin vadesini, karliligini ve sonuglarini bilerek
hareket etme imkan bulur. Banka bu uygulama ile aktif ve pasifte hem kaynak hem
de kullandirim tarafini birbiri ile uyumlastiracak, kar dagitimi ve vade uyumu

konusunda daha rahat hareket edecektir.

¢) Uzun vadeli kira sertifikast (Sukuk) ihraclart
Kira sertifikasi, her tiirlii varlik ve hakkin finansmanini saglamak amaciyla varlik
kiralama sirketi tarafindan ihra¢ edilen ve sahiplerinin bu varlik veya haktan elde

edilen gelirlerden paylar1 oraninda hak sahibi olmalarini saglayan menkul kiymettir.
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Kira sertifikalar1 katilim bankalarnin son dénemde uyguladiklari Islami borglanma
iriinii olarak yayginlik kazanmistir. Bu {iriin hem getirisi bakimindan miisterilerin
tercih ettigi hem de katilim bankalarinin katilim hesaplar1 disinda fon toplama imkani
sunan alternatif bir drindir. Kira sertifikalar1 farkli para cinslerinden ihrag
edilebilmektedir. Katilim bankalari likidite ihtiyag¢lart dogrultusunda genel olarak kisa
vadeli ihraclara yonelmektedir. Tiirkiye Cumhuriyeti Hazinesi ise 21 Eyliil 2021
tarthinde 5 yil vadeli 725 milyon TL sukuk ihraci yaparak uzun vadeli sukuklarin
thracinin ve ikincil piyasa fiyatinin olugmasi agisindan 6rnek bir uygulama yapmistir.
Ortak yatirim bankasi da uzun vadeli ve farkli doviz cinslerinden kira sertifikasi ihraci

ile ortaklik finansmanlarinda kullanilacak kaynagi saglayabilir.

d) Yatirim vekaleti (Wakala) hesaplart
Fon sahibinin bankay1 vekil tayin etmesi ile fonun isletilmesi islemidir. Katilim
bankacilig1 sektoriinde tiizel kisilere uygulanan bir fon toplama yontemi olarak son
dénemde uygulama imkani bulmustur. Fon saglayan tasarruf sahibi, vekil kildig:
bankay1 parasini isletip kazang saglamasi i¢in yetkilendirmektedir. Banka kar ve zarara
ortak degildir, tiim kazang ve kayip tasarruf sahibine aittir. Bankanin geliri vekalet
ticretidir. Ortak yatirim bankasi yatirim vekaleti yontemi ile toplayacagi kaynaklar

ortaklik finansmani urinlerinde kullanabilir.

Yukarida bahsettigimiz fon toplama iiriinleri disinda Islami usullere uygun sekilde
yurtdisi piyasalardan saglanacak sermaye benzeri uzun vadeli kaynaklar, sigorta ve
yatirim sirketlerinden saglanacak fonlar da ortak yatirim bankasi i¢in kaynak teskil
edebilecektir. Tiim bu fonlarin ortak 6zelligi vadelerinin uzun olmalar1 ve ortakliga

dayali finansman iiriinleri i¢in kaynak teskil edebilmeleridir.

Asagidaki tabloda ortak yatirnm bankasimin fon kaynaklari ve bu kaynaklarin
kullandirim yontemleri ile s6zlesme sonucu elde edilecek gelir sekli, is modeli olarak

yer almaktadir.
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Fon ORTAK YATIRIM

Ana iiriin gurubu

Ortaklik temelli .
kullanimlar kar -zarar Ol Vetirim faaliyet sonucu kar-

-Mudarebe paylasim Bankast
-Miisareke

Diger krediler < ' Sermaye dis1 kaynaklar
& (Nitelikli fonlar)

-Satim yontemleri
-Mudarebe katilma hs.

-Kiralama "
yontemleri -Ozel havuz hs.

-Vekalet vb. sermaye disi kaynak ve -Kira sertifika ihr.
kullandirim yontemleri -Yatirim vekaleti hs.

Sekil 4. 1: Ortak-Yatirim Bankas1 Is Modeli (Fon kaynak-Kullandirim yapisi)
4.4. Ortak Yatirnm Bankasinin Faaliyet Konulari
Ortak yatirim bankasinin faaliyet konularini asagidaki bagliklar altinda siralayabiliriz;
a) Ortakliga dayali fon kullandirim

Ortak yatirim bankas1 sermayesini ve temin ettigi yabanci kaynaklari aktifinde agirlikli
olarak ortakliga dayali fon kullandirim yontemleri olan mudarebe, mukayyed
mudarerbe miisareke ve azalan miisareke yontemlerinde degerlendirecektir. Ana

faaliyeti ve ana kredi gurubu bu tirlinlerin kullandirimi ile saglanacaktir.
b) Satim, kiralama, vekdlet ve diger yontemler ile fon kullandirim

Ortak yatirim bankasima Islami fon kullandirma ydntemlerinden murabaha, finansal
kiralama, vekalet, istisna vb. katilim bankalarmin fon kullandirim ydntemlerini de
kullanma imkani tanmacaktir. Hali hazirda mevzuatimiz kalkinma ve yatirim
bankalaria bu imkan1 vermektedir. Ancak bu kullandirimlar mudarebe ve miisareke
ile fon kullandirdigr miisterilerinin faaliyetleri ile iligkili ihtiyaglarini karsilamaya
yonelik olarak degerlendirilecektir. Burada murabaha, finansal kiralama ve diger
tiriinlerin ortak yatirim bankasi tarafindan ana {iriine doniistiiriilmesi ve bankanin ana
gayesinden uzaklasmamasi i¢in toplam kredi portfGyiinde bir iist sinir getirilmesi

yoluna da gidilebilir.
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C) Menkul kiymet edinimi

Ortak yatirim bankasi diger bankalarda oldugu gibi likit varliklarin1 yonetecektir.
Baslangigta elinde bulunduracagi sermayesi ile birlikte ilerleyen siiregte yabanci
kaynak temini ile edineceg8i kaynaklarin kullandirim siireglerinde ve ortakliklardan
gelecek gelirlerin yonetiminde likidite yonetimi bankanin karli ve verimli sekilde
faaliyet gostermesi agisindan 6nem arz edecektir. Bu ¢ergcevede ortak yatirim bankasi
elindeki likiditeyi, para ve sermaye piyasalarinda degerlendirecektir. Bu ¢ergevede
diger katilim bankalarinda hesap acabilecek, ihra¢ edilen sukuklardan portféyiinde

bulundurabilecek, Islami portfdy yonetim sirketlerinde fon ydnetimi yapabilecektir.
d) Gayri nakdi kredi kullandirimi

Ortak yatirim bankasi ortaklik yaptigi miisterilerinin dis ticaretin finansmaninda ve
diger faaliyetlerinde ihtiya¢ duyacagi akreditif, police avali, teminat mektubu gibi
gayr1 nakdi kredi ihtiyaglarini da karsilayabilecektir.

e) Bankacilik hizmetleri

Bu ¢ercevede degerlendirilebilecek hizmetler genel bankacilik faaliyetleri olup, para
transferleri, kiymetli evrak islemleri, 6deme sistemleri ve diger bankacilik hizmetlerini
kapsayan faaliyetleridir. Yine bu faaliyetler her bankanin temel hizmet islemleri olup,
ortak yatirnm bankasinin misterilerinin ihtiyaclart dogrultusunda kullanilacak

tirtinlerdir.
f) Duran varlik edinimi

Ana faaliyet konusu olmamakla birlikte ortak yatirim bankasi, faaliyetlerini yiirlitmek
adina bina, ara¢ gere¢ ve makine ekipman alimi ile aktifinde duran varlik

olusturabilecektir.
Q) Finansal kuruluslarla iligkiler ve iiyelikler

Ortak yatirim bankas1 katilim bankalar1 gibi Islami usullere uygun faaliyet gdstermek
sarttyla finans sektorliniin iligkili oldugu ve bankacilik faaliyetlerine yardimci
kuruluslar (Kredi kayit biirosu, Bankalar aras1 kart merkezi, merkezi 6deme ve takas
kuruluslari, sektorel birlikler vb.) ile ¢alisabilecek ve iiyelikler gergeklestirebilecektir.
Prensiplerin miisaade ettigi tiim finansal kuruluslarla faaliyetlerinin gelistirilmesi ve
saglikli ylirlimesi i¢in is birligi halinde olacaktir. Bu sayede banka, miisterilerine tiim

finansal hizmetleri kendi biinyesinde sunma imkanina kavusacaktir.
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4.5. Ortak Yatirnm Bankasinin Organizasyon Yapisi

Ortakliga dayali finansman iiriinlerinin Islami esaslara gore faaliyet gdsteren diinya
genelindeki bankalarda ve Tiirkiye’de de katilim bankalarinda yayginlagsmasinin
ontindeki engellerden birisi olarak uzman personel eksikligi ve teskilat yapisinin buna

uygun olmamasi gosterilmektedir.

Canbaz (Canbaz, 2020)’a gore islemi yapacak nitelikli personel eksikligi ve uzman
personel ihtiyaci bu {iriinlerin uygulanmasi 6niinde engel teskil etmektedir. Dogru
yatirim kararlar1 almak i¢in de bu konuda uzmanlagmis nitelikli ve egitimli personele
ihtiya¢ vardir. Ding (Ding y. , 2019, s. 50) mudarebe ve miisareke finansmanlarinin
uygulanacagi sektor ve miisteri segimleri konusunda uzman personel ihtiyacina vurgu
yaparken bu ihtiyacin banka tarafindan karsilanabilmesi i¢in murabaha {iriiniiniin
saglikli uygulanmasi1 gerektigi ve bu uygulamadan birikecek bilgi ve tecriibenin
Ortakliga dayali finans i¢in 6nemli bir ¢ikt1 saglayacagr goriisiindedir. Bagce1 (Bagci,
2019) dogru ortagin se¢iminin bankanin bu konuda yetismis tecriibeli ve egimli
caliganlar1 tarafindan yapilmasi gerekliligini vurgulamistir. Buradaki eksiklik ise ortak
seciminde yanliglara yol acgabilecektir. Egri&Saglam, (Egri & Saglam, 2020)
mudarebe modelinin katilim bankalarinda tercih edilme oraninin diisiik olmasinin
sebeplerinden biri olarak, ticari olgunluk seviyesi ve denetim sorununa vurgu
yapmustir. Ticari olgunluk seviyesi katilim bankalarmin ortaklik yaptiklar: kisi ve
sektorlerde edindikleri bilgi ve tecriibe birikimin bir sonucudur. Bu da zaman iginde
konusunda uzman ve tecriibeli personellerin varligi ile miimkiin olacaktir.  Tung
(Tun¢ H. , 2010, s. 216) katilim bankalarimin ¢ok sayida sektorii ve projeyi
degerlendirip, takip edecek yeterli teknik ekip ve donaniminin heniiz bulunmadigin
soylemektedir. Onat (Onat, 2019) Tirkiye’de katilim bankaciliginin likidite
yonetimini inceledigi calismasinda tecriibeli ve uzman personel eksikliginden
kaynakli olarak ortak se¢imi ile yatirim siirecinin takibinde zorluklar yasanabilecegini
belirtmektedir. Eme¢ (Emeg, 2019) ortakliga dayali finansmanin katilim bankalarinda
gelismemesinin nedenlerinden birisi olarak teknik, bilgi ve tecriibe bakimindan
uzmanlik eksikligini gérmektedir. Celik (Celik, 2017) mudarebenin kullaniminin
yaygin olmama nedenleri arasinda, iiriinii uygulayacak ehil ve nitelikli eleman
eksikligini gormektedir. Nouman ve Ullah (Egri & Saglam, 2020, s. 204) kar- zarar
ortaklig1 iizerine yapilan c¢aligmalari derledikleri makalelerinde, {ist yOnetimin
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ilgisizligi ve kalifiye insan kaynagi eksikligini sorunlar arasinda gostermektedir.
Cizakea (Cizakca, 1993) Islami bankalarin hangi nedenlerle mudarebe ya da miisarcke
yerine murabahayi tercih ettiklerini ortaya koyarken, Katilim Bankas: yoneticilerinin
kokeninin konvansiyonel bankalardan gelmesi nedeniyle uzmanlik gerektiren bu
tiriinleri uygulamakta zorlandiklarini sdylemektedir. Kuvas&Abdullayev (Kumas &
Abdullayev, 2016) de mudarebe finansinin yaygin sekilde kullanilmasinin 6niindeki
engellerinden biri olarak banka yénetici ve calisanlarinin Islam’m finans mantigini

bilmemeleri veya zaman zaman g6z ard: etmelerini gérmektedir.

Tiirkiye Katilim bankalar birligi tarafindan yayinlanan strateji giincelleme belgesinde
de katilim bankas {iriinlerinin kullanimi ve yayginlastirilmasi konusunda alinacak
aksiyonlar arasinda uzmanlagmig personel sayisinin artirilmasi, personel
yetkinliklerinin gelistirilmesi ve gerekli tesvik politikalarinin gelistirilmesine yer

verilmigtir.

Goriilecegi lizere ortakliga dayali finansman iiriinlerinin kullanimi konusundan
organizasyonel tecriibe, bilgi birikimi ve uzman personel eksikligine vurgu
yapilmaktadir. Bu ¢ercevede ortak yatirim bankasinin teskilatlanmasinda ve
faaliyetlerinin amacina uygun sekilde yiirlitiilmesinde uzman yonetici ve ekiplere
ihtiyag duyulacaktir. Ortak yatirim bankasinin bu eksikligi giderecek sekilde

teskilatlanmasi ve uzman personelleri istihdam etmesi gerekecektir.

Ortak yatirim bankas1 uzmanliga dayali, az subeli butik bir banka konseptiyle faaliyet
gosterecektir. Bu ¢ergevede katilim bankalar1 gibi yaygin bir sube agina ve miisteri

kitlesine sahip olmayacaktir.

Bu bankacilik tiirinde teskilat yapilanmasi diger kalkinma ve yatirim bankalarinin
organizasyonlarina benzer bir yapida olacaktir. Konusunda uzman yonetici ve
ekiplerden olusacak gii¢lii bir genel miidiirliik yapilanmasi olacaktir. Bunun yaninda
ortaklik kuracagi miisterileri ile iletisimi ve ¢alismay1 saglayacak sekilde ihtiyag
duyulan yerlerde sube acabilecektir. Bu subelerin sayis1 diger bankalar gibi yaygin
sekilde olmayacak, miisteri sayisina ve faaliyet gosterecegi sektorlerde yogunlagmig
bolgelere gore olugacaktir. Tarim sektdriinde ortakligi hedefliyorsa Konya ve Antalya
gibi yerlere, tekstil ve otomotiv sektoriinde ortaklig: diisiiniiyorsa Kocaeli ve Bursa

gibi yerlere sube acabilecektir.
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4.6. Ortak Yatirnm Bankasinin Uygulanabilirligi

Tirkiye’de 2020 yilinda kurulan ve faaliyete baslayan bir yatirnm bankasi tiim
faaliyetlerini faizsiz bankacilik ilkelerine gore yliriitmektedir. Bu g¢ercevede faizsiz
yatirim bankaciligi i¢in faaliyet izni, kurulus, 6rgiitlenme, {iriin ve hizmet sunma adina

bir engel bulunmamaktadir.

Tiirk Bankacilik mevzuatinda kalkinma ve yatirim bankalari ile katilim bankalarinin
faaliyetlerini diizenleyen hiikiimler ile ortaklik finansmanina yonelik uygulama

esaslarina genel olarak yer verilmistir. Bu ¢ercevede;

5411 sayil1 Bankacilik kanununun 48. Maddesinde kar-zarar ortakligi olan mudarebe

ve miisareke iirtinleri kredi olarak kabul edilmistir;

Madde.48: “... Birinci fikrada belirtilenlere ilave olarak, kalkinma ve yatirim
bankalar: ile katiim bankalarimin tasinir ve tasinmaz mal ve hizmet
bedellerinin odenmesi suretiyle veya kdr ve zarar ortakligi yatirimlari,
tasinmaz, ekipman veya emtia temini veya finansal kiralama, mal karsilig
vesaikin finansmani, ortak yatirimlar veya Kurulca belirlenecek diger
yontemlerle sagladiklart finansmanlar da bu Kanun uygulamasinda kredi

sayulir”(Bankacilik kanunu madde:438).

25 Ocak 2019 tarihli Resmi Gazete’de katilim bankalarinin fon kullanma yontemleri

Madde 19 da su sekilde siralanmaistir;

“Ortaklik yontemleri: Gergek veya tiizel kisilerin tiim faaliyetlerinden, belirli bir
faaliyetinden veya belirli bir malin miilkiyetinin edinilmesinden dogacak kar ve zarara
katilmak iizere finansman saglama amaciyla miisterilerle ortaklik kurulmasi islemidir.
Ortaklik yontemleri; emek-sermaye ortakligi (mudarebe), kar-zarar ortaklig
(miisareke), yatirim ortaklig1 (girisim sermayesi), miilkiyet ortakligi, zirai ortakliklar

tiirlerinden olusur.”

1/8/2019 tarihli ve 30849 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Tekdiizen Hesap Plani
Hakkinda Y 6netmelik uyarinca katilim bankalarinca uygulanacak olan tekdiizen hesap
plan1 ve izahnamesinde ortaklik finansmam seklinde kullandirilacak krediler ve
bunlardan elde edilecek gelirlerin bilango ve gelir tablosunda nasil gosterilecegi

belirlenmistir.
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Kamu Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu, yayinlamis oldugu
Faizsiz finans muhasebe standartlarinda mudarebe ve miisareke ile ilgili standartlari
belirlemistir. Bu standartlar mudarebe ve miisarekenin kapsami ile nasil

muhasebelestirilecegini ortaya koymaktadir. (Tiirkiye muhasebe standartlari, 2021)

2006 yilinda yaymlanan bankalarin kredi islemlerine iligkin yOnetmeligin
19.maddesinin 10.fikrasinda; “Kalkinma ve yatirim bankalari, bu madde hiikiimleri ile
bu madde hiikiimlerine dayali olarak yapilacak diizenlemelere uygun olmak ve
miinhasiran faizsiz yontemlerle saglamis olduklar1 kaynaklarla siirli olmak iizere,
miusterilerine birinci fikrada sayilan yontemlere dayali olarak finansman saglayabilir”
hiikmii getirilmistir (Resmi Gazete Tarihi: 01.11.2006 Resmi Gazete Sayist: 26333).
Bu maddenin 1.fikrasinda sayilan yontemler ise; satim yoOntemleri, ortaklik
yontemleri, kiralama yoOntemleri, vekalet yontemleri ve diger yontemler olarak
siralanmigtir. Bu kapsamda kalkinma ve yatinm bankalar1 katilim bankalariin

kullandig1 fon kullandirma yontemlerini miisterilerine sunabilecektir.

01/11/2006 tarihli ve 26333 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan bankalarin kredi
islemlerine iliskin yonetmelik, miisterilerine finansman saglayan kalkinma ve yatirim
bankalarinin faizsiz bankacilik ilke ve standartlarina uygun sekilde faaliyet gostermek

tizere olusturacaklar1 yapi ve siireglere iliskin usul ve esaslar1 diizenlemektedir.

(14.09.2019 tarihli Resmi Gazete)

Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birliginin 27.02.2020 tarih ve 283 sayili karar1 ile kalkinma
ve yatirim bankalari faizsiz bankacilik ilke ve standartlarina uygunluk konusunda
hizmet verecek kuruluslarin belirlenmesine iligkin usul ve esaslar hakkinda yonerge

kabul edilmistir.

Bu Yo6nergenin amaci, 01/11/2006 tarihli ve 26333 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan
Bankalarm Kredi Islemlerine iliskin Y6netmeligin 19 uncu maddesinin onuncu fikrasi
kapsaminda miisterilerine finansman saglayan kalkinma ve yatirim bankalarina faizsiz
bankacilik ilke ve standartlar1 konusunda hizmet verecek kuruluslara uygunluk
verilmesine iliskin usul ve esaslar1 diizenlemektir (TKBB Yonetim Kurulu’nun

27.02.2020 tarih ve 283 sayil1 karari)

Yeni bir Islami bankacilik modeli olarak éne siirdiigiimiiz ortak yatirim bankasi da
kalkinma ve yatirim bankalar1 kapsaminda yukaridaki mevzuat cergevesinde faaliyette

bulunabilecektir.
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Yukarida verilen ortaklik finansmania yonelik kanun ve mevzuat diizenlemeleri
genel esaslar olarak yer almaktadir. Ancak uygulamaya doniik olarak detay mevzuat
ile taraflar ve {igiincli sahislar agisindan ortaya ¢ikabilecek hukuki anlagsmazliklar
durumunda uygulanmasi gereken hususlar1 kapsayan bir diizenleme ihtiyaci ortadadir.
Bu diizenlemeler olmadan {irliniin uygulamaya gecirilmesi taraflar arasinda ciddi
sorunlara yol acabilecek ve ortaklik modellerinin gelisimi 6niinde ciddi bir engel teskil

edecektir.

Bu ihtiyag TKBB strateji belgesinde de dile getirilmistir. 2015 yilinda TKBB ortaklig1
ile hazirlanan Tirkiye Katilim Bankaciligi Strateji Belgesinde (2015-2025) sektoriin
gelisimi igin yapilmasi gereken yasal diizenleme ve ¢alismalara ek olarak (TKBB,
2021); ozellikle miisareke-azalan miisareke ve mudarebe iirlinlerine yonelik mevzuat
eksikligi dile getirilmis ve Uriin Cesitliligi ve Gelisimi stratejisi altinda 2.2.2. numarali
eylem planinda; Katilim bankalar1 tarafindan yapilacak kar-zarar ortaklii
yatirimlariin ilerleme durumuna gore hazirlanacak donemsel degerleme raporlari
kapsaminda reeskont yapilmasi ve bu hesaplanan reeskontlarin kar dagitimia konu
edilebilmesi icin Birlik tarafindan ilgili caligmalarin yapilmasi gerektigi, bdylece

projelere daha fazla talep olusmasi ve fon toplanmasinin amaglandigi vurgulanmastir.

Ortaklik finansmanina dair kanun ve mevzuata iliskin ortaya konulan diizenlemeler
konvansiyonel bankacilik yasalarinin igerisine derg edilmis olup, islami esaslara gore
faaliyet gosteren katilim, kalkinma ve yatirim bankalar1 i¢in miistakil bir kanuni
diizenleme bulunmamaktadir. Bu konu en ¢ok elestiri alan ve bu alanda diizenleme
beklentisi olan noktalardan birisidir. Sektoriin ekosistemini i¢ine alacak bagimsiz bir

Katilim finans kanunu ve buna bagli mevzuat ihtiyaci ortadadr.
4.7. Ortak Yatirim Bankasinin Sektorel Konumu ve Merkez Bankasi ile iliskileri

Ortak yatirim bankas1 Islami ilkelere gore faizsiz bankacilik modeli ile galisan bir
bankacilik modelidir. Bu banka kar-zarar ortaklig1 prensibi ¢er¢evesinde fon toplama
ve kullandirma faaliyetleri yiirlitecektir. Katilim bankalarinin fon toplama ve
kullandirma yontemlerinden ortaklik finansmani yontemini ana kredi iiriinii olarak
kullanacak ancak diger Islami fon kullandirma yontemlerini de kullanma imkanini

elinde bulunduracaktir.

Ortak yatirim bankasi, katilim finans sistemi i¢inde katilim bankalarindan ayr1 olarak

Islami yatirim ve kalkinma bankalar1 olarak ayr1 bir smifta degerlendirilebilir.
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Bu kapsamda Tiirkiye Katilim bankalar1 Birligi disinda olusturulacak Islami esaslara
gore faaliyet gdsteren kalkinma ve yatirim bankalari birligi seklinde alt 6rgiitlenme ile

bir birlik olusturabileceklerdir.

Katilim
Bankalar

Faizsiz
kalkinma ve
yatirim TasarrUf
bankalari Finansman

S S il

Bankasi)

Katilim

Islami

I sigorta
Fintekler sirketleri

Faizsiz yontemle
calisan tiiketici
finansman
sirketleri vb.

Sekil 4. 2: Ortak-Yatirim Bankasinin Konumu

Burada islami esaslara gore faaliyet gdsteren katilim bankalari, kalkinma ve yatirrm
bankalari, tasarruf finansman sirketleri, Islami fintekler ile katilim sigorta sirketlerinin
cat1 kurulus olarak Katilim Finans Kuruluslar1 Birligi (KFKB) altinda toplanmasini

Oneriyoruz.

Bununla birlikte ortak yatirim bankasinin Merkez Bankasi, BDDK, TMSF, SPK gibi
diizenleyici ve denetleyici kamu kuruluslar1 ve finansal birlik ve organizasyonlarla
iligkileri de faizsiz bankacilik prensipleri ¢ergevesinde katilim bankalarinda oldugu
gibi olacaktir. Halihazirda bunun i¢in mevcut mevzuat yeterli olup, faaliyet siirecinde

ihtiya¢ durumunda yeni ya da ilave diizenlemeler yapilabilecektir.
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DEGERLENDIRME VE SONUC

Islam’da faiz yasag: iktisadi sistemin temelini olusturmaktadir. Faiz yasag1 konusunda
herhangi bir tartisma yasanmazken faizin tanimi ve hangi muamelelerin faiz oldugu
noktasinda alimler arasinda ihtilaf yasanmaktadir. Bu konuda geleneksel goriis ile
modernist goriis faizli islemler ve modern ticari bankalar konusunda ayrigmaktadir.
Modern ticari bankacilifi ve faizin her tiirliisiini haram kabul eden geleneksel
Miisliiman diisiincesi faizle is yapmayan Islami bir bankacilik ve finans hareketinin
dogmasima yol agmustir. Geleneksel goriis cercevesinde olusan ve gelisen Islami
bankacilik ve finans uygulamalar1 tim diinyada ve o6zellikle Islam iilkelerinde

uygulama alani bulmus ve yayginlasmistir.

Islam diinyasinda 6teden beri ticari faaliyetlerin, para hareketlerinin ve finansman
ihtiyaglarinin karsilanmasinda bir¢ok iiriin ve kurum mevcut olmasina ragmen,
modern kapitalizmle ticari hayatin ve finansmanin merkezine yerlesen modern
bankacilik sistemi, Islam iilkelerini de etkisine almistir. Modern Bankacilik sistemi
Islam diinyasinda yayilmaya baslamadan 6nce Miisliimanlarin bu sistemin karsisinda
alternatif bir sistem kuramadigi ve bu gelisme karsisinda mevcut kurumlarini da
koruyamadigi goriilmektedir. Ancak 20. yy’in ikinci yarisindan itibaren alternatif

faizsiz bankacilik modelleri goriilmeye baslanmustir.

[k faizsiz bankacilik denemeleri ardindan akademik ¢alismalarin hiz kazanmasi ile
birlikte kurumsal anlamda Islami bankacilik fikri olgunlasmistir. Kurucular arasinda
Tiirkiye nin de bulundugu 7 Islam iilkesinin 6nciiliigiinde Islam Kalkinma Bankasi
kurulmustur. Tiirkiye Cumhuriyeti’nde ise faizsiz bankacilik adina ilk kurum, kar
ortakligin1 esas alan yapisi ile DESIYAB (Devlet Sanayi ve Is¢i Yatirim Bankasi)

gosterilebilir.

Yukarida deginilen girisim disinda Islami bankacilik anlaminda ilk gelisme
16.12.1983 giin ve 83/7506 sayili Bakanlar Kurulu karariyla kurulan Ozel Finans
Kurumlaridir. Bu kurumlar 2005 yilinda yapilan yasal diizenleme ile Bankacilik
Kanunu kapsamina alinmis ve Katilim Bankalari adini almiglardir. Son donemde
halihazirda kamunun 3 katilim bankasi ile sektore girmesi sayesinde sayilari 6 ya
ulagsmigstir. Sektor Pazar paylari ise %6-7 bandinda seyretmektedir. Katilim bankalar
disinda Islami Esaslara gore faaliyet gdsteren yatirim bankacilifi uygulamalari da

goriilmeye baglanmistir.
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Son yillarda Tiirkiye’deki katilim bankacili§inin biiyiime performansi ve pazar pay1
sikca tartisilmakta, mevcut katilim bankalarinin biiyiime performansi elestiri konusu
yapilmakta, pazar payinin artiritlmasina yonelik ¢esitli goriis ve 6neriler sunulmaktadir.
Bu oOnerilerden biri de Katilim bankalarmin fon kullandirma yontemlerinin

degistirilmesi ve gelistirilmesine yoneliktir.

Tiirkiye’de Katilim Bankaciligi Sektoriine yonelik onemli elestirilerden birisi,
sektoriin asli fon kullandirim yontemleri oldugu iddia edilen ortakliga dayali mudarebe
ve misarekeden uzaklagilarak alim satima dayali murabaha yOnteminin
kullanilmasidir. Birtakim gevreler bu nedenle sektoriin hem gelisiminin engellendigini
hem de fikhi agidan birtakim mahsurlarm ortaya ¢iktigi ve Islamilik prensibinin

zedelendigini 6ne stirmektedirler.

Tiim bu elestirilere ve Islami bankalarin ortakliga dayal: fon kullandirim ydntemlerini
uygulama cabalarina ragmen giiniimiizde bu yontemlerin Islami bankacilik sektorii
icindeki payr diinya genelinde %3, Tiirkiye’de ise %! seviyelerinde oldugu

degerlendirilmektedir.

Katilim bankaciliginda satim yontemlerinden murabahanin kullanimi ile olusturulan
borca dayali finansmanin, ortaklik yontemleri olan mudarebe ve miisarekeye gore

yaygin bir kullanim alan1 bulmasinin bir¢ok nedeni bulunmaktadir.

Katilim bankalarinda ortakliga dayali finansman ydntemi olan mudarebe ve miisareke
finansmanmin uygulanmast Oniindeki engeller konusunda literatiirde ¢esitli
degerlendirmeler yer almaktadir. Bunlari; katilim bankalarinin yapisindan, sirketlerin
tutum ve davranmisindan, ekonomik sartlardan, yasal diizenlemelerden ve iiriinlerin

yapisindan kaynaklanan engeller olarak siniflandirabiliriz.

Bu calismamizda mevcut katilim bankaciligi sisteminin ve mevzuatinin mudarebe ve
miisareke tiriinlerini uygulamada ne tiir sikintilar yasadigi, mevcut yapinin bu tirtinleri
uygulama kapasitesi ve yetenekleri incelenmis ve ortakliga dayali mudarebe ve
misareke triinlerinin saglikli uygulanabilmesi igin yeni bir bankacilik modeli ortaya

konmustur.

Bu cercevede ortaklifa dayali finansman yontemlerinin Katilim bankalarindaki
uygulamalarint degerlendirmek ve uygulama sorunlarini ortaya ¢ikarmak amaciyla
hem katilim bankacilifi sektoriinde calisanlara hem de katilim bankasi ile calisan
sirketlere yonelik anket yoOnteminin kullanildigt iki ayr1 saha calismasi
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gerceklestirilmistir. Sirketlerin katilim bankaciligindaki ortaklik modellerine bakigini
ortaya koyan ilk ¢caligma olma 6zelligi de ¢caligmanin 6zgiin yanini ortaya koymaktadir.
Ayrica ortaklik yontemlerinin taraflar1 olan bankalar ve sirketler ayn1 c¢alismada

birlikte ele alinarak biitlinciil bir yaklasim ve ¢dziim Onerisi sunulmaya ¢alisilmustir.

Katilin bankasi ¢aliganlar1 ve sektor ilgilileri lizerinde bu tez gercevesinde yapmis
oldugumuz anket ¢alismasinda, Katilim bankalarinin Ortakliga dayali finansman
trlinlerini uygulayabilmeleri i¢in gerekli olan diizenleme ve degisim ihtiyacina
yonelik katilimcer goriisleri incelendiginde ilk ii¢ oncelik dikkate alinarak en yiiksek
diizeyde oOncelik verilen ihtiyaclarin sirasiyla yasal mevzuat (%75,1), banka
yonetiminin yaklasimi (%69,9) ve banka sirket ortaklik kiiltiirliniin gelismesi (%55,6)
oldugu tespit edilmistir.

Yine ayni ankette katilimcilarin %65’nin ortaklia dayali finansman diriinlerinde
katilim bankaciligina oranla kalkinma ve yatirim bankaciligr modelinin daha etkin rol

oynayacagina dair olumlu goriis beyan ettikleri goriilmektedir.

Calismamizda katilim bankasi ile ¢alisan sirketlere yonelik diger ankette katilim
bankas1 miisterilerinin katilim bankaciliginda ortakliga dayali finansman yontemlerine
bakisi degerlendirilmistir. Bu calismada katilim bankasi miisterilerinin  %75°1,
ortakliga dayali finansman iriinlerinde katilim bankaciligindan ziyade kalkinma ve
yatirim bankaciligt modelinin daha etkin rol oynayacag diisiincesindedir. Ayrica
sirketlerin katilim finans kurumlarinin  (Katilim-Yatirirm Bankalar1) klasik
bankaciliktan farkli olarak ticaret ve ortaklik yapmalarini olumlu buldugu ve bu

bankalarin sirketlerle basarili ortaklik modeli ortaya koyabilecegi diisiincesi hakimdir.

Sirketlere yonelik anket caligmasinda katilimcilarin %84,5’inin ortaklig: tercih nedeni
sermaye saglama, %7,2’sinin gii¢ birligi, %69’unun ise ortagin tecriibesinden
yararlanmadir. Katilimcilarin %58,1°1 uzun siireli ortakligi tercih etmekte olup
sermaye ortakligi (%55,1) tercihinin kredi kullanimina (%44,9) gore daha yiiksek
oldugu goriilmektedir. Tek basina calismaktansa ticari ortakligi tercih edecegi
goriisiine katilimeilarin %31°1 katiliyorum, %15,8°1 kesinlikle katiliyorum yanitini

vermistir.

Banka ile yapilan ortaklikta giiven duyulan konulara yonelik katilimci goriisleri
incelendiginde en Onemli giiven unsurlarinin sirasiyla sermaye destegi (%50,8),

finansal danismanlik (%15,5) ve giivenilirlik (%10,2) oldugu tespit edilmistir.
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Banka ile yapilan ortakligin sagladig1 yetenek ve imkanlara yonelik katilimcer goriisleri
incelendiginde en Onemli yetenek ve imkanlarin sirasiyla finansal giic (%35,0),

denetim ve seffaflik (%20,5) ve giivenlik (%20,5) oldugu tespit edilmistir.

Calisma boyunca ortaya konulan literatiir analizlerinde ve saha anket ¢alismalarinda
katilm bankaciliginin ortakliga dayali fon kullandirma yontemlerini uygulama
konusunda ¢esitli engellerle karsilastigi tesbit edilmistir. Katilim bankalarinin
yapisindan, sirketlerin tutum ve davranisindan, ekonomik sartlardan, yasal
diizenlemelerden ve iirlinlerin yapisindan kaynaklanan tim bu engeller katilim
bankaciligi modelinde ortakliga dayali finansman ydnteminin ana bir iirlin olarak
kullanim imkani bulamayacagini gostermektedir. Bu nedenle bu modelin uygulanmasi
ve ana bir lirlin olarak yer edinebilmesi i¢in katilim bankaciligi modelinden farkli bir

bankaciliga ihtiya¢ duyulmaktadir.

Tiim bu tesbitler 15181nda ortakliga dayali fon kullandirim yontemlerinin saglikli bir

sekilde uygulanabilmesi i¢in ortak yatirim bankaciligt modelini 6neriyoruz.

Onerisini yaptigimiz ve calismamizda detaylarini ortaya koydugumuz ortakliga dayal:
yatirim bankaciligi (Ortak Yatirim Bankasi) modeli katilim bankalarina gore ortaklik
finansman1 {riinlerini uygulama konusunda farkli bir yap1 ortaya koyacaktir.
Sermayedarlarin ve fon saglayicilarin beklentileri, organizasyon yapisi, uzmanlagma,
tecrilbe ve finansal yapilanmasina kadar birgok konu katilim bankalar ile farklilik

gosterecektir.

Ortak yatirim bankacilig, katilim bankaciliginin ortakliga dayali finansman modelini
uygulamada karsilagtig1 sorunlara énemli 6l¢iide ¢oziim getirerek uygulanabilir bir
model olacaktir. Bu modelin, katilim bankacilig1 ile birlikte katilim finans

ekosisteminin tamamlayicis1 ve 6nemli bir ayagini teskil edecegine inaniyoruz.
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EKLER LISTESI

EK 1. Katim Bankasi Calisanlari — Finans Yoneticileri ve Sahayla Ilgili
Akademisyen-Arastirmacilara Yo6nelik Anket

- Katihm Bankasi galisanlari-Finans yoneticileri ve sahayla ilgili akademisyen-arastirmacilara yonelik anket -

SORU NO SORULAR
1{Ne zamandir bu sektérde galisiyorsunuz-ilgilisiniz ?
1-3 yil [3-10yil [10-20 yi [20 yil zeri |
2|Egitim durumunuz?
lisans |y.|isans ‘doktora ‘ |
3|Yasiniz?
20-29 30-39 40-49 50 ve uzeri
4|Cinsiyetiniz?
Erkek kadin
5|Gorev yaptiginiz katilim bankasvkuruluf? l ‘ |
6|Hangi alanda-bolimde galisiyorsunuz?
Operasyon |pazar|ama-satl§“K ‘BT |denetim
sube satig |Ur£]n gelistirme ]krediler ‘ﬂniversite |ara§t|rma merkezi
7|Unvaniniz?
memur-uzman |y6netici ‘mﬂdﬂr ‘Ust ybnetim |
akademisyen |ara§t|rmau ]diéer
8|Katilim bankaciligi triin ve hizmetleri hakkinda tam bilgi sahibiyim?
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
9|Ortaklik temelli finansa dayali Mudarabe( emek-sermaye ortakligi ) ve musareke (sermaye ortakligi) hakkinda tam bilgi sahibiyim?
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
10|Mudarebe, bir tarafin sermaye diger tarafin emegini koydugu bir ortaklik turadur.
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ]kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
11|Musareke her iki tarafin sermaye ile istirak ettigi bir ortaklik turtadur.
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
12|Katihm bankalarinin sirketlerle ortaklik yapmasini olumlu buluyorum.
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
13|Katihm bankalari musterileri ile ortaklikta basarili bir model ortaya koyabilir.
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ]kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
14|Katihm bankalarinin asli tiriinlerinin alim-satima dayali murabaha degil ortakliga dayali mudarabe ve miisareke oldugunu diistiniiyorum.
kesinlikle katiliyorum |kat|I|yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
15|katilim bankalarinin ortaklik temelli finansman (mudarabe-musareke) yerine murabahaya agirlik vermesi ekonomik sartlarin bir sonucudur.
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
16|Ortaklik temelli finans Giriinlerinin yasal-operasyonel ve yonetim zorluklari bu Griini uygulamayi zorlagtirmaktadir
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ]kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
Katiim bankalarinin ortaklik temelli finansman drinlerini uygulayabilmeleri igin agagidaki alanlarin hangilerinde dizenleme ve degisim
17|ihtiyaci vardir(6ncelige gore siralayin)
yasal mevzuat | organizasyonel yapi ‘uzman personel |operasyone| diizenlemeler
Banka yonetiminin yaklagimi banka sirket ortaklik kiiltiriintin gelismesi
18|Katim bankalari hangi kredi driinlerini iyi uyguluyorsa onunla devam etmeli, ortaklik konusunda israrci olmamalidir?
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
19|Katihm bankalarinin organizasyonel yapilari ve insan kaynagi-uzmanligi ortaklk temelli finansal Grtnler igin uygun ve yeterli degildir.
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ]kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
20|Katilim bankalari ile ortak olacagi sirketin aralarinda daima giiven sorunu yasanir?
kesinlikle katiliyorum |kat|I|yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
21|Katim bankalarinin kisa vedeli fonlarla uzun vadeli ortakl temelli finansman yapmalari yanhstir?
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
22|0Ortaklik temelli finansman islem bazli ve kisa vadeli olmak kaydiyla katilim bankalarinda rahatlikla uygulanabilir
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ]kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum

Ortakhiga dayali finansman modellerinde karin is bitiminde belli olmasi katiim bankalari igin gelir agisindan bir belirsizlik
23|olugturmakta ve 6ngorilemez unsurlar icermektedir.

kesinlikle katiliyorum |kat|I|yorum ]kararsmm ]katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum

Ortaklik temelli finansman; yonetime katilma, takip, denetim ve kar paylasimi gibi zorlu suiregler igerdiginden murabahaya gére banka
24 |tarafindan tercih edilmez?

kesinlikle katiliyorum |kat|||y0rum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum

Katihm bankalarinin 6nceki donemlerde ortaklhiga dayali finansman trtinlerinde yasadiklari aci tecriibeler, sirketlerle ortaklik konusunda

25|istekli olmamalarinin 6nemli nedenlerinden biridir?
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum

26|0Ortakliga dayali finansman iriiniiniin mevcut katim bankaciligi modelinde ¢ok fazla uygulanabilir olmadigini diisiiniiyorum.
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ]kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum

27|Katiim bankalarinin dogru sektorde ve dogru kisilerle ortaklik kuracaklari konusunda endiselerim var
kesinlikle katiliyorum |kat|I|yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum

28|Sirketlerin muhtemel kayitdisi ve mevzuata aykirilik teskil edebilecek bir takim faaliyetlerinin ortaklik kurdugu katilim bankasi agisindan
kesinlikle katiliyorum |kat|||y0rum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum

29|Ortakliga dayali finansman Uriinlerinde kalkinma ve yatirim bankaciligi modeli daha etkin rol oynayabilir
kesinlikle katiliyorum |kat|||yorum ‘kararsmm ‘katllmlyorum |kesin|ik|e katilmiyorum
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EK 2. Anket Sorularina iliskin Bulgular

Bu sorgudaki kayit sayisi: 376
Anketteki toplam kayit: 376
Toplama gore yiizde: 100.00%
ql dzeti

1/29 - Ne zamandir bu sektorde ¢alisiyorsunuz-ilgilisiniz ?

Yanmt Say1 Yiizde orani
1-3 yil (A1) 33 8.78%

3-10 y1l (A2) 132 35.11%
10-20 y1l (A3) 168 44.68%

20 y1l iizeri (A4) 43 11.44%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%

g41 ozeti

2/29 - Egitim durumunuz?

Yanit Sayi Yiizde orani
Lisans (Al) 190 50.53%
Yiiksek Lisans (A2) 158 42.02%
Doktora (A3) 28 7.45%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintilenmeyen 0 0.00%

q42 bzeti

3/29 - Yasiniz?

Yanit Sayi Yiizde orani
20-29 (Al) 60 15.96%
30-39 (A2) 193 51.33%
40-49 (A3) 97 25.80%

50 ve iizeri (A4) 26 6.91%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintlilenmeyen 0 0.00%

g43 ozeti

4/29 - Cinsiyetiniz?
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Yanit Say1 Yiizde orani
Erkek (Al) 361 96.01%
Kadin (A2) 15 3.99%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%

q44 dzeti

5/29 - Gérev yaptigimz katilim bankasi-kurulus?

Yanit Say1 Yiizde orani
Kuveyt Tiirk (A1) 290 77.13%
Albaraka Tiirk (A2) 12 3.19%
Vakif Katilim (A3) 12 3.19%
Ziraat Katilim (A4) 14 3.72%
Emlak Katilim (AS) 8 2.13%
Tiirkiye Finans (A6) 15 3.99%
Diger 25 6.65%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%
Kod Yanit
122 Bank x

Manisa Celal Bayar Universitesi, Islami Finans ve
142 Bankacilik ABD
209 KT Portfoy Yonetim A.S.
223 Mutlu Avukatlik Ortakligi
249 T.
251 Katilim bankasinda gérev yapmadim. Kamu caligsantyim
313 Kt Portfoy Yonetimi A.S
317 KT Portfoy
337 XXX
359 Kt portfoy yonetimi
388 Universite
423 Calismiyorum, ilgileniyorum
424 7 yil banka 20 yil Finans Miidiirii
483 Ozel sektor
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q3 Ozeti

6/29 - Hangi alanda-boliimde ¢alisiyorsunuz?

Yanit Say1 Yiizde orani
Operasyon (Al) 27 7.18%
Pazarlama-Satis (A2) 112 29.79%
IK (A3) 4 1.06%
BT (A4) 2 0.53%
Denetim (A5) 3 0.80%
Sube satis (A6) 140 37.23%
Uriin gelistirme (A7) 9 2.39%
Krediler (A8) 27 7.18%
Universite (A9) 9 2.39%
Arastirma merkezi (A10) 2 0.53%
Diger 41 10.90%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%
Kod Yanit

5 sube miidiirii

23 Mali Isler

26 Sube miidiiri

29 Sube Miidiirii

55 Sube Idare

80 Risk Takip

85 Bolge

88 Siire¢ Gelistirme

116 Sube Miidiirii

127 Hukuk

147 Sube miidiiri

155 Insaat emlak

194 sube

196 Mali Isler

198 Risk Takip

209 Fon Yonetimi

217 Siire¢ Gelistirme

223 Hukuk

246 Sube miidiiri

249 Y
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286 Sube miidiirii

304 Bankada Kampiis Satis

313 Girisim Sermayesi

330 Hazine ve Uluslararasi Bankacilik
352 Proje Finansman Miidiirliigii

364 Yonetici

424 Finans muhasebe

434 Risk

452 Yonetim

483 Mali isler

g4 ozeti

7/29 - Unvanimiz?

Yanit Say1 Yiizde orani
Memur-uzman (A1) 106 28.19%
Yonetici (A2) 96 25.53%
Miidiir (A3) 135 35.90%
Ust yonetim (A4) 9 2.39%
Akademisyen (A5) 8 2.13%
Aragtirmaci (A6) 2 0.53%
Diger 20 5.32%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintliilenmeyen 0 0.00%
Kod Yanit

2 Miidiir Yardimeisi

54 Kidemli Y6netmen

209 Genel Miidiir

223 Hukuki Danigman

251 Danigman

304 Ogrenci

349 Yonetmen

372 Yonetmen yardimeisi

404 YoOnetmen

406 Y dnetmen

416 Yonetmen

429 Yonetmen
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460 yonetmen

477 Gisge
509 Yonetmen
q5 ozeti

8/29 - Katilim bankacilig {iriin ve hizmetleri hakkinda tam bilgi sahibiyim?

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 199 52.93%
Katiliyorum (A2) 159 42.29%
Kararsizim (A3) 11 2.93%
Katilmiyorum (A4) 6 1.60%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 1 0.27%

q6 Ozeti

9/29 - Ortaklik temelli finansa dayali Mudarabe( emek-sermaye ortakligi ) ve miisareke (sermaye
ortaklig1) hakkinda tam bilgi sahibiyim?

Yanit Sayi Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 165 43.88%
Katiliyorum (A2) 175 46.54%
Kararsizim (A3) 30 7.98%
Katilmiyorum (A4) 6 1.60%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 0 0.00%

q45 ozeti

10/29 - Mudarebe, bir tarafin sermaye diger tarafin emegini koydugu bir ortaklik tiiriidiir.
Yanit Sayi Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 219 58.24%
Katiliyorum (A2) 141 37.50%
Kararsizim (A3) 8 2.13%
Katilmiyorum (A4) 6 1.60%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 2 0.53%
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q46 ozeti

11/29 - Miisareke her iki tarafin sermaye ile istirak ettigi bir ortaklik tiiriidiir.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 224 59.57%
Katiliyorum (A2) 131 34.84%
Kararsizim (A3) 11 2.93%
Katilmiyorum (A4) 7 1.86%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 3 0.80%

q7 Ozeti

12/29 - Katilim bankalarinin sirketlerle ortaklik yapmasini olumlu buluyorum.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 188 50.00%
Katiliyorum (A2) 135 35.90%
Kararsizim (A3) 41 10.90%
Katilmiyorum (A4) 11 2.93%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 1 0.27%

g8 Ozeti

13/29 - Katilim bankalar1 miisterileri ile ortaklikta bagarili bir model ortaya koyabilir.

Yanit Sayi Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 169 44.95%
Katiliyorum (A2) 164 43.62%
Kararsizim (A3) 28 7.45%
Katilmiyorum (A4) 13 3.46%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 2 0.53%

q9 ozeti

14/29 - Katilim bankalarimn asli iriinlerinin alim-satima dayali murabaha degil ortakliga dayali

mudarabe ve miisareke oldugunu diigiiniiyorum.

Yanit

Say1

Yiizde orani

Kesinlikle Katiliyorum (A1)

106

28.19%
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Katiliyorum (A2) 119 31.65%
Kararsizim (A3) 77 20.48%
Katilmiyorum (A4) 60 15.96%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 14 3.72%
q10 dzeti

15/29 - Katilim bankalarinin ortaklik temelli finansman (mudarabe-miisareke) yerine murabahaya
agirlik vermesi ekonomik sartlarin bir sonucudur.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 103 27.39%
Katiliyorum (A2) 161 42.82%
Kararsizim (A3) 53 14.10%
Katilmiyorum (A4) 48 12.77%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 11 2.93%

ql1l 6zeti

16/29 - Ortaklik temelli finans {iriinlerinin yasal-operasyonel ve yonetim zorluklari bu {iriini
uygulamayi zorlagtirmaktadir.

Yanit Sayi Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 120 31.91%
Katiliyorum (A2) 186 49.47%
Kararsizim (A3) 38 10.11%
Katilmiyorum (A4) 27 7.18%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 5 1.33%

q12 [1] bzeti

17/29 - Katilim bankalarinin ortaklik temelli finansman tirinlerini uygulayabilmeleri igin asagidaki
alanlarin hangilerinde diizenleme ve degisim ihtiyac1 vardir? (Oncelige gore siralaym)[Degerlendirme
1]

Yanit Sayi Yiizde orani
Yasal Mevzuat (Al) 179 47.61%
Organizasyonel Yap1 (A2) 25 6.65%
Uzman Personel (A3) 13 3.46%
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Operasyonel Diizenlemeler (A4) 20 5.32%
Banka Yonetiminin Yaklasimi (AS) 100 26.60%
Banka Sirket Ortaklik Kiiltiir{iniin

Gelismesi (A6) 39 10.37%

ql2 [2] 6zeti

17/29 - Katilim bankalarinin ortaklik temelli finansman {iriinlerini uygulayabilmeleri igin asagidaki
alanlarin hangilerinde diizenleme ve degisim ihtiyac1 vardir? (Oncelige gére siralayi)[Degerlendirme

2]

Yanit Say1 Yiizde orani
Yasal Mevzuat (Al) 52 13.83%
Organizasyonel Yap1 (A2) 48 12.77%
Uzman Personel (A3) 39 10.37%
Operasyonel Diizenlemeler (A4) 51 13.56%
Banka Yonetiminin Yaklasimi (AS) 103 27.39%
Banka Sirket Ortakhik Kiiltiirliniin

Geligsmesi (A6) 83 22.07%

ql2 [3] Ozeti

17/29 - Katilim bankalarinin ortaklik temelli finansman firiinlerini uygulayabilmeleri i¢in asagidaki
alanlarin hangilerinde diizenleme ve degisim ihtiyac1 vardir? (Oncelige gore siralaym)[Degerlendirme

3]

Yanit Say1 Yiizde orani
Yasal Mevzuat (Al) 50 13.30%
Organizasyonel Yap1 (A2) 63 16.76%
Uzman Personel (A3) 49 13.03%
Operasyonel Diizenlemeler (A4) 66 17.55%
Banka Yonetiminin Yaklagimi (AS) 59 15.69%
Banka Sirket Ortaklik Kiiltiirliniin

Geligsmesi (A6) 89 23.67%
Goriintlilenmeyen 0 0.00%

q12 [4] 6zeti

17/29 - Katilim bankalarmin ortaklik temelli finansman triinlerini uygulayabilmeleri igin asagidaki
alanlarin hangilerinde diizenleme ve degisim ihtiyac1 vardir? (Oncelige gore siralaym)[Degerlendirme

4]
Yanit Sayi Yiizde orani
Yasal Mevzuat (Al) 43 11.44%
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Organizasyonel Yap1 (A2) 77 20.48%
Uzman Personel (A3) 69 18.35%
Operasyonel Diizenlemeler (A4) 82 21.81%
Banka Yonetiminin Yaklasimi (AS) 44 11.70%
Banka Sirket Ortaklik Kiiltiiriiniin

Gelismesi (A6) 61 16.22%

ql2 [5] 6zeti

17/29 - Katilim bankalarinin ortaklik temelli finansman {iriinlerini uygulayabilmeleri igin asagidaki
alanlarin hangilerinde diizenleme ve degisim ihtiyac1 vardir? (Oncelige gore siralayi)[Degerlendirme

5]

Yanit Say1 Yiizde orani
Yasal Mevzuat (Al) 22 5.85%
Organizasyonel Yap1 (A2) 106 28.19%
Uzman Personel (A3) 73 19.41%
Operasyonel Diizenlemeler (A4) 89 23.67%
Banka Yonetiminin Yaklasimi (AS) 40 10.64%
Banka Sirket Ortaklik Kiiltiirliniin

Geligsmesi (A6) 46 12.23%

ql2 [6] Ozeti

17/29 - Katilim bankalarinin ortaklik temelli finansman firiinlerini uygulayabilmeleri i¢in asagidaki
alanlarin hangilerinde diizenleme ve degisim ihtiyac1 vardir? (Oncelige gore siralaym)[Degerlendirme

6]

Yanit Say1 Yiizde orani
Yasal Mevzuat (Al) 30 7.98%
Organizasyonel Yap1 (A2) 57 15.16%
Uzman Personel (A3) 133 35.37%
Operasyonel Diizenlemeler (A4) 68 18.09%
Banka Yonetiminin Yaklagimi (AS) 30 7.98%
Banka Sirket Ortaklik Kiiltiiriiniin

Geligmesi (A6) 58 15.43%

ql3 ozeti

18/29 - Katilim bankalar1 hangi kredi iriinlerini iyi uyguluyorsa on

konusunda 1srarci olmamalidir.

unla devam etmeli, ortaklik

Yanit

Say1

Yiizde oranm1
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Kesinlikle Katiliyorum (A1) 17 4.52%
Katiliyorum (A2) 57 15.16%
Kararsizim (A3) 50 13.30%
Katilmiyorum (A4) 184 48.94%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 68 18.09%
ql4 dzeti

19/29 - Katilim bankalarinin organizasyonel yapilar1 ve insan kaynagi-uzmanlhgi ortaklik temelli
finansal {iriinler i¢in uygun ve yeterli degildir.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 41 10.90%
Katiliyorum (A2) 143 38.03%
Kararsizim (A3) 63 16.76%
Katilmiyorum (A4) 107 28.46%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 22 5.85%

ql5 ozeti

20/29 - Katilim bankalari ile ortak olacag sirketin aralarinda daima giiven sorunu yasanir.

Yanit Sayi Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 29 7.71%
Katiliyorum (A2) 78 20.74%
Kararsizim (A3) 85 22.61%
Katilmiyorum (A4) 158 42.02%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 26 6.91%

ql6 ozeti

21/29 - Katilim bankalarinin kisa vadeli fonlarla uzun vadeli ortaklik temelli finansman yapmalari
yanlistir.

Yanit Sayi Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 68 18.09%
Katiliyorum (A2) 147 39.10%
Kararsizim (A3) 70 18.62%
Katilmiyorum (A4) 77 20.48%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 14 3.72%
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ql7 dzeti

22/29 - Ortaklik temelli finansman islem bazli ve kisa vadeli olmak kaydiyla katilim bankalarinda

rahatlikla uygulanabilir.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 53 14.10%
Katiliyorum (A2) 207 55.05%
Kararsizim (A3) 75 19.95%
Katilmiyorum (A4) 34 9.04%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 7 1.86%

q18 ozeti

23/29 - Ortakliga dayali finansman modellerinde karin is bitiminde belli olmas1 katilim bankalar1 i¢in
gelir agisindan bir belirsizlik olugturmakta ve dngériilemez unsurlar igermektedir.

Yanit Sayi Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 35 9.31%
Katiliyorum (A2) 176 46.81%
Kararsizim (A3) 60 15.96%
Katilmiyorum (A4) 87 23.14%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 18 4.79%

q19 6zeti

24/29 - Ortaklik temelli finansman; yonetime katilma, takip, denetim
siirecler icerdiginden murabahaya gore banka tarafindan tercih edilmez?

ve kar paylagimi gibi zorlu

Yanit Sayi Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 63 16.76%
Katiliyorum (A2) 196 52.13%
Kararsizim (A3) 69 18.35%
Katilmiyorum (A4) 42 11.17%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 6 1.60%
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q20 dzeti

25/29 - Katilim bankalarinin 6nceki dénemlerde ortakliga dayali finansman {iriinlerinde yasadiklari
aci tecriibeler, sirketlerle ortaklik konusunda istekli olmamalarinin 6nemli nedenlerinden biridir?

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 78 20.74%
Katiliyorum (A2) 214 56.91%
Kararsizim (A3) 54 14.36%
Katilmiyorum (A4) 27 7.18%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5S) 3 0.80%

q21 dzeti

26/29 - Ortaklhiga dayali finansman iriiniiniin mevcut katilim bankaciligi modelinde ¢ok fazla

uygulanabilir olmadigini diisliniiyorum.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 23 6.12%
Katiliyorum (A2) 106 28.19%
Kararsizim (A3) 89 23.67%
Katilmiyorum (A4) 121 32.18%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 37 9.84%

q22 bzeti

27/29 - Katilim bankalarinin dogru sek
endiselerim var.

torde ve dogru kisilerle ortaklik kuracaklari konusunda

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 24 6.38%
Katiliyorum (A2) 77 20.48%
Kararsizim (A3) 83 22.07%
Katilmiyorum (A4) 159 42.29%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 33 8.78%

q23 dzeti

28/29 - Sirketlerin muhtemel kayitdisi ve mevzuata aykirilik teskil edebilecek bir takim faaliyetlerinin
ortaklik kurdugu katilim bankasi agisindan olusturacagi cezai yaptirimlar ve itibar riski alinabilecek

bir risk degildir.




Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 42 11.17%
Katiliyorum (A2) 126 33.51%
Kararsizim (A3) 90 23.94%
Katilmiyorum (A4) 96 25.53%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 22 5.85%

g51 dzeti

29/29 - Ortakliga dayali finansman iiriinlerinde kalkinma ve yatirim bankacilig1 modeli daha etkin rol
oynayabilir.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 58 15.43%
Katiliyorum (A2) 188 50.00%
Kararsizim (A3) 86 22.87%
Katilmiyorum (A4) 39 10.37%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 5 1.33%
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EK 3.

Firmalara Yonelik Anket Sorular

Firmalara yonelik anket sorulari

1|Egitim durumunuz?
lisans |yAIisans |doktora | l
2|Yasiniz?
20-29 [30-39 [40-29 [50 ve uizeri [
3|Cinsiyetiniz?
Erkek |kad|n | | l
4|Ne zamandir ticaretle ugrasiyorsunuz ?
1-3 yil [3-10 yil [10-20 il [20 yil uzeri [
5|Sirketteki goéreviniz nedir?
Sirket ortagi |profesyone| yonetici | | l
6|Faaliyette bulundugunuz sektér ?
imalat |ticaret |hizmet | [
7|Sirketiniz hangi katagoride faaliyet géstermektedir?
Sahis sirketi |kobi |ticari/kurumsa| | l
8|Bugline kadar ticari ortaklik yaptiniz mi ?
Hayir yapmadim |Aile ici ve akraba ile ortaklk yaptim |Ai|e digi ortaklk yaptim |i§ bazinda ortaklik yaptim
9|Tek basina galismaktansa ticari ortakligi tercih ederim
kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karars|Z|m |kat|lm|yorum lkesinlikle katihmiyorum
10|is ortakliklarinda daima anlasmazliklar olur.
kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karar5|2|m |kat||m|yorum [kesinlikle katilimiyorum
11|Kisiler hangi saiklerle ortakligi tercih eder? (3 segim)
Sermaye saglamak | ortagin tecriibesinden faydalanmak |gi]g birligi ligini blyutmek igin
akraba iliskilerinden dolayi | muhtemel zarari azaltmak [diger
12|islam dininin ortaklik konusundaki gériiglerine vakifim
kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karar5|2|m |kat||m|yorum lkesinlikle katilmiyorum
13|Ticari hayatta ortakliklarin saglkh kurulduguna ve yiriidigine inaniyorum
kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karars|2|m |kat|lm|yorum [kesinlikle katiimiyorum
14|Ortaklikta mutkala gézettiginiz unsurlar nelerdir.(6nem sirasina gore seginiz)
Sermaye saglamak FUven |ada|et |bi|gi ve tecriibe ltanlslkllk
yiksek kazang helal kazang | yasal cercevede faaliyet

15|Hangi tiir ortakhklari tercih edersiniz

Uzun sireli |k|sa sureli |i§ bazinda |
16|isinizi biyutmek istediginizde krediyi mi sermaye ortakligini mi tercih edersiniz.

kredi |ortak||k
17|Katihm bankalari ile ne zamandan beri calisiyorsunuz?

1-3yil | 3-10yil |10 yildan fazla [
18|Katihm finans sisteminin (Katilim-Yatirim bankalari) triin ve hizmetleri konusunda detayl bilgi sahibiyim

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karars|Z|m |kat|lm|yorum lkesinlikle katiimiyorum
19|Katihm finans sisteminde (Katilim-Yatirim bankalari) uygulanan ortaklik modelleri hakkinda tam bilgi sahibiyim.

kesinlikle katiliyorum |kat|I|yorum |karar5|2|m |kat|Im|yorum [kesinlikle katilmiyorum
20|Katilim finans kurumlarinin (Katilim-Yatirnm bankalari) klasik bankalardan ayri olarak ticaret ve ortaklik yapmasini olumlu buluyorum.

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karar5|Z|rn |kat||m|yorum [kesinlikle katilmiyorum
21|Katilim finans kurumlari (Katihm-Yatirim bankalari) sirketlerle ortaklikta basarili bir model ortaya koyabilir.

kesinlikle katiliyorum |kat|I|yorum |karar5|2|m |kat|Im|yorum [kesinlikle katiimiyorum
22|Katilim finans kurumlarindan (Katilim-Yatirim bankalari) ortaklik teklifi alsam kabul ederim

kesinlikle katiliyorum |kat|l|y0rum |karar5|Z|m |kat||m|yorum lkesinlikle katilmiyorum
23| Bankalarla ortaklk givenlidir.

kesinlikle katiliyorum |kat|I|yorum |karar5|2|m |kat|Im|yorum [kesinlikle katilmiyorum
24|Bankalar ile piyasada ticaret yapan sirketlerin ortakliklari saghkh olmaz?

kesinlikle katiliyorum |kat|l|y0rum |karar5|2|m |kat||m|yorum lkesinlikle katilmiyorum
25|Banka ile ortaklik yapsam sirket yonetimine karigmalarini istemem?

kesinlikle katiliyorum |kat|I|yorum |karar5|2|m |kat|Im|yorum [kesinlikle katiimiyorum
26|Banka ile ortaklik yaptigimda yasal mevzuata uyum ve denetim konusundaki talepleri beni rahatsiz etmez?

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karar5|2|m |kat||m|yorum lkesinlikle katilmiyorum
27|Banka ile ortaklikta sorun yasarsam bankanin biyukliginden ve giiciinden zarar gorebilecegimi diistinirim?

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karars|2|m |kat|lm|yorum [kesinlikle katiimiyorum
28|Banka ile ortaklik is ve finans cevrelerinde bana buyiik prestij ve rekabet Ustiinlugu saglar

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karar5|2|m |kat||m|yorum lkesinlikle katilmiyorum
29|Banka ile yapilan ortaklikta kendinizi hangi konularda daha giivende hissedersiniz. (en 6nemli 3 segenek)

Sermaye destegi |teknik bilgi |finansa| danismanlik |gi]veni|ir|ik [kazang

yasal sorunlarla mi]calrekabet avantaji |ticari itibar |banka imkanlarini kullanmak
30|Banka ile yapilacak ortaklik size hangi yetenek ve imkanlar saglar (en iyi 3 segenek isaretlenmeli)

denetim ve seffaflik |Tekno|oji bilgi transferi |G|','|ven|ik lfinansal glg

kalite |kurum5a| bakis |finansa| gelisim |y\'2|ksek kazang “tibar
31|Banka ile yapacagim ortaklikta banka sermaye destegi vermeli, ydnetim benim kontrolimde olmali.

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karar5|2|m |kat||m|yorum lkesinlikle katilmiyorum
32|Banka, hissesi oraninda yonetime aktif sekilde katilabilir.

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karars|2|m |kat|lm|yorum [kesinlikle katiimiyorum
33|Katilim bankalari sirket kuracak ve yénetecek yetkinlige ve bilgi birikimine sahiptir.

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karar5|2|m |kat||m|yorum lkesinlikle katilmiyorum
34|Katilim finans kurumlarinin (Katilim-Yatirnm bankalari) kisa vadeli fonlarla uzun vadeli ortakliklar kurmasini dogru bulmuyorum.

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karars|2|m |kat|lm|yorum [kesinlikle katiimiyorum
35|Katilim bankalari calisanlarinin bilgi ve tecruibeleri ticaret yapmak ve ortaklik kurmak igin yeterlidir.

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karar5|2|m |kat||m|yorum lkesinlikle katilmiyorum
36|Ortakliga dayali finansman uriinlerinde kalkinma ve yatirim bankaciligi modeli daha etkin rol oynayabilir

kesinlikle katilyorum |kat|l|yorum |karars|2|m |kat|lm|yorum lkesinlikle katilmiyorum
37|Katilim finans kurumlari (Katihm-Yatirim bankalari) ortaklik temelli ticaret yapmamal, ticarete finansman saglamahdir.

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karar5|2|m |kat||m|yorum [kesinlikle katilmiyorum
38|Katilim finans kurumlarinin (Katilim-Yatirim bankalari) dogru sektdrde ve dogru kisilerle ortaklk kuracaklari konusunda endiselerim var

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karars|2|m |kat|lm|yorum lkesinlikle katilmiyorum

Katilim finans kurumlarinin (Katilim-Yatirnm bankalari) asli islerinin alim-satima dayal murabaha degil risk paylasimina (kar-zarara)
dayali ortakliklar oldugunu dustiniyorum.

kesinlikle katiliyorum |kat|l|yorum |karars|Z|m |kat|lm|yorum [kesinlikle katiimiyorum
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EK 4. Anket Sorularina iliskin Bulgular

Bu sorgudaki kayit sayisi: 303
Anketteki toplam kayit: 303
Toplama gore yiizde: 100.00%
q40 6zeti

1/39 - Egitim durumunuz?

Yanmt Say1 Yiizde orani
Lisans (Al) 233 76.90%
Yiiksek Lisans (A2) 64 21.12%
Doktora (A3) 6 1.98%

g41 ozeti

2/39 - Yasinz?

Yanit Say1 Yiizde orani
20-29 (A1) 35 11.55%
30-39 (A2) 130 42.90%
40-49 (A3) 94 31.02%

50 ve iizeri (A4) 44 14.52%

q42 ozeti

3/39 - Cinsiyetiniz?

Yanit Say1 Yiizde orani
Erkek (Al) 259 85.48%
Kadn (A2) 44 14.52%

ql Ozeti

4/39 - Ne zamandir ticaretle ugragtyorsunuz ?

Yanit Sayi Yiizde oranm

1-3 yil (A1) 35 11.55%
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3-10 y11 (A2)

88 29.04%

10-20 y1l (A3) 90 29.70%

20 yil iizeri (A4) 90 29.70%

q2 ozeti

5/39 - Sirketteki goreviniz nedir?

Yanit Say1 Yiizde orani
Sirket ortagi (Al) 153 50.50%
Profesyonel yonetici (A2) 150 49.50%

q3 Ozeti

6/40 - Faaliyette bulundugunuz sektor ?

Yanit Say1 Yiizde orani
Imalat (A1) 105 34.65%
Ticaret (A2) 101 33.33%
Hizmet (A3) 72 23.76%
Diger 25 8.25%
Kod Yamt

57 Paketli gida

82 Insaat

95 Imalat + Taahhiit

118 Miiteahhitlik

122 Thracaat imalat ticaret

147 Endiistriyel otomasyon sistemleri tasarimi
173 Uretim ve ticaret ikisi de mevcut

190 Taahbhiit

207 Tarim

214 3 alanda var

393 Lojistik

390 Insaat taahhiit

297 frenchasing
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316

Insaat

379 Bankacilik sektorii
348 Imalat Ticaret ve Hizmet 3 unsurda bulunmaktadir
g4 ozeti

7/39 - Sirketiniz hangi kategoride

faaliyet gostermektedir?

Yanit Say1 Yiizde orani
Sahis Sirketi (A1) 49 16.17%
KOBI (A2) 90 29.70%
Ticari/Kurumsal (A3) 154 50.83%
Diger 10 3.30%

g5 Ozeti

8/39 - Bugiine kadar ticari ortaklik yaptiniz m1 ?

Yanit Say1 Yiizde orani
Hayir yapmadim (A1) 131 43.23%
Aile i¢i ve akraba ile ortaklik

yaptim (A2) 78 25.74%
Aile dis1 ortaklik yaptim (A3) 42 13.86%

Is bazinda ortaklik yaptim (A4) |44 14.52%
Diger 8 2.64%

q6 Ozeti

9/39 -Tek basina ¢aligmaktansa ticari ortaklig1 tercih ederim

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 48 15.84%
Katiliyorum (A2) 94 31.02%
Kararsizim (A3) 66 21.78%
Katilmiyorum (A4) 65 21.45%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) |30 9.90%
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q7 Ozeti

10/39 - Is ortakliklarinda daima anlasmazliklar olur.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 44 14.52%
Katiliyorum (A2) 120 39.60%
Kararsizim (A3) 48 15.84%
Katilmiyorum (A4) 80 26.40%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 11 3.63%

g8 ozeti

11/39 - Kisiler hangi saiklerle ortaklig1 tercih eder? (3 se¢im)

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye saglamak (SQ001) 256 84.49%
Ortagin tecriibesinden

faydalanmak (SQ002) 209 68.98%
Gig birligi (SQ003) 220 72.61%
Isini bityiitmek i¢in (SQ004) 175 57.76%
Akraba iliskilerinden dolay1

(SQ005) 24 7.92%
Muhtemel  zarar1  azaltmak

(SQ006) 24 7.92%
Diger 1 0.33%
q9 dzeti

12/39 - Islam dininin ortaklik konusundaki gériislerine vakifim

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 79 26.07%
Katiliyorum (A2) 154 50.83%
Kararsizim (A3) 52 17.16%
Katilmiyorum (A4) 11 3.63%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) |7 2.31%

ql0 dzeti

232




13/39 -Ticari hayatta ortakliklarin saglikli kurulduguna ve yiiriidiigiine inantyorum

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 22 7.26%
Katiliyorum (A2) 89 29.37%
Kararsizim (A3) 87 28.71%
Katilmiyorum (A4) 89 29.37%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 16 5.28%

ql1 [1] 6zeti

14/39 - Ortaklikta mutlaka gozettiginiz unsurlar nelerdir.(6nem sirasina gore se¢iniz)[Degerlendirme

1]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye saglamak (Al) 62 20.46%
Giiven (A2) 103 33.99%
Adalet (A3) 19 6.27%

Bilgi ve tecriibe (A4) 11 3.63%
Tanigiklik (AS) 8 2.64%
Yiiksek kazang (A6) 3 0.99%
Helal kazang (A7) 79 26.07%
Yasal cercevede faaliyet (A8) 18 5.94%

ql1 [2] bzeti

14/39 - Ortaklikta mutlaka gozettiginiz unsurlar nelerdir.(6nem sirasina gore se¢iniz)[Degerlendirme

2]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye saglamak (Al) 25 8.25%
Giiven (A2) 68 22.44%
Adalet (A3) 62 20.46%
Bilgi ve tecriibe (A4) 55 18.15%
Tanigiklik (AS) 7 2.31%
Yiiksek kazang (A6) 12 3.96%
Helal kazang (A7) 43 14.19%
Yasal ¢ercevede faaliyet (AS8) 31 10.23%
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ql1 [3] 6zeti

14/39 - Ortaklikta mutlaka gozettiginiz unsurlar nelerdir.(6nem sirasina gore se¢iniz)[Degerlendirme

3]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye saglamak (A1) 36 11.88%
Giiven (A2) 43 14.19%
Adalet (A3) 66 21.78%
Bilgi ve tecriibe (A4) 59 19.47%
Tamgiklik (A5) 12 3.96%
Yiiksek kazang (A6) 18 5.94%
Helal kazang (A7) 50 16.50%
Yasal gercevede faaliyet (AS8) 19 6.27%

gl1 [4] ozeti

14/39 - Ortaklikta mutlaka gozettiginiz unsurlar nelerdir.(6nem sirasina gore se¢iniz)[Degerlendirme

4]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye saglamak (A1) 45 14.85%
Giiven (A2) 36 11.88%
Adalet (A3) 47 15.51%
Bilgi ve tecriibe (A4) 54 17.82%
Tanigiklik (AS) 26 8.58%
Yiiksek kazang (A6) 23 7.59%
Helal kazang (A7) 32 10.56%
Yasal cercevede faaliyet (A8) 40 13.20%

ql1 [5] &zeti

14/39 - Ortaklikta mutlaka gozettiginiz unsurlar nelerdir.(6nem sirasina gore se¢iniz)[Degerlendirme

5]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye saglamak (A1) 40 13.20%
Giiven (A2) 22 7.26%
Adalet (A3) 41 13.53%
Bilgi ve tecriibe (A4) 58 19.14%
Tanigiklik (AS) 31 10.23%
Yiiksek kazang (A6) 40 13.20%
Helal kazang (A7) 29 9.57%
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Yasal gercevede faaliyet (AS8) 42 13.86%

ql1 [6] Ozeti

14/39 - Ortaklikta mutlaka gozettiginiz unsurlar nelerdir.(6nem sirasina gore se¢iniz)[Degerlendirme
6]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye saglamak (A1) 51 16.83%
Giiven (A2) 15 4.95%
Adalet (A3) 32 10.56%
Bilgi ve tecriibe (A4) 36 11.88%
Tanigiklik (A5) 36 11.88%
Yiiksek kazang (A6) 50 16.50%
Helal kazang (A7) 30 9.90%
Yasal gercevede faaliyet (AS8) 53 17.49%

ql1 [7] Ozeti

14/39 - Ortaklikta mutlaka gozettiginiz unsurlar nelerdir.(6nem sirasina gore se¢iniz)[Degerlendirme
7]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye saglamak (Al) 31 10.23%
Giiven (A2) 10 3.30%
Adalet (A3) 19 6.27%

Bilgi ve tecriibe (A4) 18 5.94%
Tanigiklik (AS) 64 21.12%
Yiiksek kazang (A6) 83 27.39%
Helal kazang (A7) 27 8.91%
Yasal cercevede faaliyet (A8) 51 16.83%

ql1 [8] dzeti

14/39 - Ortaklikta mutlaka gozettiginiz unsurlar nelerdir.(6nem sirasina gore se¢iniz)[Degerlendirme
8]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye saglamak (A1) 13 4.29%
Giiven (A2) 6 1.98%
Adalet (A3) 17 5.61%
Bilgi ve tecriibe (A4) 12 3.96%
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Tamgiklik (A5) 119 39.27%
Yiiksek kazang (A6) 74 24.42%
Helal kazang (A7) 13 4.29%

Yasal gercevede faaliyet (AS8) 49 16.17%

ql2 dzeti

15/39 - Hangi tiir ortakliklar1 tercih edersiniz

Yanit Say1 Yiizde orani
Uzun siireli (A1) 176 58.09%
Kisa siireli (A2) 13 4.29%

Is bazinda (A3) 108 35.64%
Diger 6 1.98%

ql4 6zeti

16/39 - Isinizi biiyiitmek istediginizde krediyi mi sermaye ortakligin1 mu tercih edersiniz?

Yanit Say1 Yiizde orani
Kredi (Al) 136 44.88%
Ortaklik (A2) 167 55.12%

ql5 ozeti

17/39 - Katilim Bankalar1 ile ne zamandan beri ¢alisiyorsunuz?

Yanit Say1 Yiizde orani
1-3 yil (A1) 62 20.46%
3-10 y1l (A2) 128 42.24%

10 yildan fazla (A3) 113 37.29%

ql6 6zeti

18/39 - Katilim Finans sisteminin
bilgi sahibiyim.

(Katilim-Yatirim Bankalar1) iiriin ve hizmetleri konusunda detayli

Yanit Sayi Yiizde oranm
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 80 26.40%
Katiliyorum (A2) 167 55.12%
Kararsizim (A3) 36 11.88%
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Katilmiyorum (A4)

17

5.61%

Kesinlikle Katilmiyorum (A5)

0.99%

ql7 dzeti

19/39 - Katilim Finans sisteminde (Katilim-Yatirim Bankalar1)

hakkinda tam bilgi sahibiyim.

uygulanan ortaklik modellerini

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 71 23.43%
Katiliyorum (A2) 128 42.24%
Kararsizim (A3) 68 22.44%
Katilmiyorum (A4) 31 10.23%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 5 1.65%

q18 ozeti

20/39 - Katilim Finans kurumlarinm (Katilim-Yatirim Bankalari) klasik bankalardan ayri olarak

ticaret ve ortaklik yapmasini olumlu buluyorum.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 101 33.33%
Katiliyorum (A2) 143 47.19%
Kararsizim (A3) 45 14.85%
Katilmiyorum (A4) 12 3.96%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS5) |2 0.66%

q19 o6zeti

21/39 - Katilim Finans kurumlar1 (Katilim-Yatirim Bankalar1) girketler ile ortaklikta basarili bir model

ortaya koyabilir.

Yanit Sayi Yiizde oranm
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 95 31.35%
Katiliyorum (A2) 151 49.83%
Kararsizim (A3) 41 13.53%
Katilmiyorum (A4) 12 3.96%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) |4 1.32%
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q20 dzeti

22/39 - Katilim Finans kurumlarindan (Katilim-Yatirim Bankalar1) ortaklik teklifi alsam kabul
ederim.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 67 22.11%
Katiliyorum (A2) 132 43.56%
Kararsizim (A3) 79 26.07%
Katilmiyorum (A4) 15 4.95%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5S) 10 3.30%

q55 dzeti

23/39 - Bankalarla ortaklik giivenlidir.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 76 25.08%
Katiliyorum (A2) 140 46.20%
Kararsizim (A3) 56 18.48%
Katilmiyorum (A4) 22 7.26%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 9 2.97%

q22 ozeti

24/39 - Bankalar ile piyasada ticaret yapan sirketlerin ortakliklar1 saglikli olmaz.
Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 19 6.27%
Katiliyorum (A2) 64 21.12%
Kararsizim (A3) 71 23.43%
Katilmiyorum (A4) 110 36.30%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) |39 12.87%

56 ozeti

25/39 - Banka ile ortaklik yapsam sirket yonetimine karigmalarini istemem.

Yanit Sayi Yiizde oran

Kesinlikle Katiliyorum (A1) 62 20.46%
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Katiliyorum (A2) 121 39.93%
Kararsizim (A3) 47 15.51%
Katilmiyorum (A4) 57 18.81%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 16 5.28%

q57 dzeti

26/39 - Banka ile ortaklik yaptigimda yasal mevzuata uyum ve denetim konusundaki talepleri beni

rahatsiz etmez.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 95 31.35%
Katiliyorum (A2) 142 46.86%
Kararsizim (A3) 37 12.21%
Katilmiyorum (A4) 23 7.59%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) 6 1.98%

q25 Ozeti

27/39 - Banka ile ortaklikta sorun yasarsam bankanin biiyikliigiinden ve giiciinden zarar

gorebilecegimi disiiniiriim.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 38 12.54%
Katiliyorum (A2) 101 33.33%
Kararsizim (A3) 57 18.81%
Katilmiyorum (A4) 85 28.05%
Kesinlikle Katilmiyorum (AS) |22 7.26%

q58 dzeti

28/39 -Banka ile ortaklik is ve fin

ans cevrelerinde bana biiyiik prest

ij ve rekabet iistiinliigli saglar.

Yanit Sayi Yiizde oranm
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 71 23.43%
Katiliyorum (A2) 164 54.13%
Kararsizim (A3) 43 14.19%
Katilmiyorum (A4) 16 5.28%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) |9 2.97%
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q68 [1] ozeti

29/39 - Banka ile yapilan ortaklikta kendinizi hangi konularda daha giivende hissedersiniz. (en iyi 3
secenek isaretlenmeli)[Degerlendirme 1]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye destegi (Al) 154 50.83%
Teknik bilgi (A2) 13 4.29%
Finansal danigmanlik (A3) 47 15.51%
Giivenilirlik (A4) 31 10.23%
Kazang (AS) 3 0.99%
Yasal sorunlarla miicadele (A6) |11 3.63%
Rekabet avantaji (A7) 9 2.97%
Ticari itibar (A8) 19 6.27%
Banka imkanlarin1 kullanmak

(A9) 16 5.28%

q68 [2] 6zeti

29/39 - Banka ile yapilan ortaklikta kendinizi hangi konularda daha giivende hissedersiniz. (en iyi 3
secenek isaretlenmeli)[Degerlendirme 2]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye destegi (Al) 49 16.17%
Teknik bilgi (A2) 27 8.91%
Finansal danigmanlik (A3) 86 28.38%
Giivenilirlik (A4) 37 12.21%
Kazang (A5) 28 9.24%
Yasal sorunlarla miicadele (A6) |13 4.29%
Rekabet avantaj1 (A7) 23 7.59%
Ticari itibar (A8) 26 8.58%
Banka imkanlarin1 kullanmak

(A9) 14 4.62%

q68 [3] bzeti

240




29/39 - Banka ile yapilan ortaklikta kendinizi hangi konularda daha giivende hissedersiniz. (en iyi 3
secenek isaretlenmeli)[Degerlendirme 3]

Yanit Say1 Yiizde orani
Sermaye destegi (Al) 34 11.22%
Teknik bilgi (A2) 22 7.26%
Finansal danigmanlik (A3) 35 11.55%
Giivenilirlik (A4) 41 13.53%
Kazang (A5S) 45 14.85%
Yasal sorunlarla miicadele (A6) |18 5.94%
Rekabet avantaji (A7) 31 10.23%
Ticari itibar (A8) 39 12.87%
Banka imkanlarimi kullanmak

(A9) 38 12.54%
q29 [1] bzeti

30/39 - Bankaile yapilacak ortaklik size hangi yetenek ve imkanlar saglar (en iyi 3 secenek
isaretlenmeli)[Degerlendirme 1]

Yanit Say1 Yiizde orani
Denetim ve seffaflik (A1) 62 20.46%
Teknoloji bilgi transferi (A2) 21 6.93%
Giivenlik (A3) 40 13.20%
Finansal giic (A4) 106 34.98%
Kalite (A5) 11 3.63%
Kurumsal bakis (A6) 29 9.57%
Finansal gelisim (A7) 21 6.93%
Yiiksek kazang (A8) 4 1.32%
Itibar (A9) 9 2.97%
Goriintilenmeyen 0 0.00%

q29 [2] bzeti

30/39 - Bankaile yapilacak ortaklik size hangi yetenek ve imkanlar saglar (en iyi 3 segenek
isaretlenmeli)[Degerlendirme 2]

Yanit Say1 Yiizde orani
Denetim ve seffaflik (A1) 25 8.25%
Teknoloji bilgi transferi (A2) 27 8.91%
Giivenlik (A3) 23 7.59%
Finansal gii¢ (A4) 63 20.79%
Kalite (A5) 17 5.61%
Kurumsal bakis (A6) 60 19.80%
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Finansal gelisim (A7) 56 18.48%

Yiiksek kazang (AS8) 12 3.96%
itibar (A9) 20 6.60%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%

q29 [3] Ozeti

30/39 - Bankaile yapilacak ortaklik size hangi yetenek ve imkanlar saglar (en iyi 3 secenek
isaretlenmeli)[Degerlendirme 3]

Yanit Say1 Yiizde orani
Denetim ve seffaflik (A1) 22 7.26%
Teknoloji bilgi transferi (A2) 21 6.93%
Giivenlik (A3) 22 7.26%
Finansal gii¢ (A4) 39 12.87%
Kalite (A5) 32 10.56%
Kurumsal bakig (A6) 59 19.47%
Finansal gelisim (A7) 46 15.18%
Yiiksek kazang (AS8) 28 9.24%
itibar (A9) 34 11.22%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%
q30 ozeti

31/39 - Banka ile yapacagim ortaklikta banka sermaye destegi vermeli, yonetim benim kontroliimde
olmal.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 90 29.70%
Katiliyorum (A2) 116 38.28%
Kararsizim (A3) 47 15.51%
Katilmiyorum (A4) 46 15.18%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) |4 1.32%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintliilenmeyen 0 0.00%

q31 ozeti

32/39 - Banka hissesi oraninda yonetime aktif sekilde katilabilir.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 60 19.80%
Katiliyorum (A2) 141 46.53%
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Kararsizim (A3) 64 21.12%
Katilmiyorum (A4) 29 9.57%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 9 2.97%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%
q32 dzeti

33/39 - Katilim bankalan sirket kuracak ve yonetecek yetkinlige ve

bilgi birikimine sahiptir.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 60 19.80%
Katiliyorum (A2) 138 45.54%
Kararsizim (A3) 71 23.43%
Katilmiyorum (A4) 27 8.91%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 7 2.31%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%

q33 dzeti

34/39 - Katilim finans kurumlarimim(Katilim-Yatirim bankalar1) kisa vadeli fonlarla uzun vadeli

ortakliklar kurmasini dogru bulmuyorum.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 48 15.84%
Katiliyorum (A2) 82 27.06%
Kararsizim (A3) 100 33.00%
Katilmiyorum (A4) 62 20.46%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) |11 3.63%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintliilenmeyen 0 0.00%

q34 ozeti

35/39 - Katilim bankalar1 ¢aligan
yeterlidir.

larinin bilgi ve tecriibeleri ticaret

yapmak ve ortaklik kurmak i¢gin

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 41 13.53%
Katiliyorum (A2) 130 42.90%
Kararsizim (A3) 82 27.06%
Katilmiyorum (A4) 43 14.19%
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Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 7 2.31%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%

q60 dzeti

36/39 - Ortakliga dayali finansman tirinlerinde kalkinma ve yatirim bankaciligi modeli daha etkin rol
oynayabilir.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 64 21.12%
Katiliyorum (A2) 165 54.46%
Kararsizim (A3) 65 21.45%
Katilmiyorum (A4) 7 2.31%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 2 0.66%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%

q35 dzeti

37/39 - Katim Finans kurumlar1 (Katilim-Yatirim bankalar1) ortaklik temelli ticaret yapmamali,

ticarete finansman saglamalidir.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 45 14.85%
Katiliyorum (A2) 101 33.33%
Kararsizim (A3) 56 18.48%
Katilmiyorum (A4) 80 26.40%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) |21 6.93%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintliilenmeyen 0 0.00%

q36 Ozeti

38/39 - Katilim Finans kurumlarinin (Katilim-Yatirim bankalari) dogru sektérde ve dogru kisilerle

ortaklik kuracaklar1 konusunda endiselerim var.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 20 6.60%
Katiliyorum (A2) 78 25.74%
Kararsizim (A3) 85 28.05%
Katilmiyorum (A4) 105 34.65%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) |15 4.95%
Yanit yok 0 0.00%
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Goriintiilenmeyen 0 0.00%

q37 dzeti

39/39 - Katilim Finans kurumlarinin (Katilim-Yatirim bankalart) asli islerinin alim satima dayali
murabaha degil risk paylagimina (kar-zarara) dayali ortakliklar oldugunu diisiiniiyorum.

Yanit Say1 Yiizde orani
Kesinlikle Katiliyorum (A1) 48 15.84%
Katiliyorum (A2) 138 45.54%
Kararsizim (A3) 67 22.11%
Katilmiyorum (A4) 38 12.54%
Kesinlikle Katilmiyorum (A5) 12 3.96%
Yanit yok 0 0.00%
Goriintiilenmeyen 0 0.00%
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EK 5. Ornek Sézlesmeler

1.0rnek Sozlesme; A Katilim Bankasi

Emek-Sermaye Ortakhg (Mudarebe)Sozlesmesi
1. Ortaklar
1.1. A Katilim Bankasi
(Bundan boyle kisaca “Banka/Sermayedar” olarak anilacaktir.)
1.2. A Miisterisi

(Bundan boyle kisaca “Miisteri/Mudarib/Emek Sahibi Ortak” olarak

anilacaktir.)
2. Tanimlar

2.1.  Alici: Mudarib ile arasindaki gergeve sdzlesme tahtinda, siparisine konu Malin

vadeli satilip, teslim edilecegi 4. Sirketi’ni ifade eder.

2.2.  Cerceve Sozlesme: Her bir alim-satim islemi igin karsilikli icap (siparis) kabul
(fatura) ile tekrarlanacak miinferit satim s6zlesmelerinin ¢atisini olusturan ve Alici ile
Mudarib arasindaki Mal alim satimina yonelik taahhiitleri havi olarak akdedilmis

s0zlesmeyi ifade eder.

2.3. Isletme Konusu: Alict ile Mudarib arasinda tedariki kararlastirilan Malin
usuliince iiretilmesi, temini, satimi ve teslimi ile buna dair yapilmas1 gereken is ve

islemlerin tamamu.

2.4.  Mal: Hukuken, fiilen ve katilim bankacig1 prensipleri bakimindan, aligverise
konu olabilen her tiirlii; taginir, tasinmaz mallar, kullanim hakki1 da dahil her tiirli
haklar ve elektronik ortamda kullanilmak {izere hazirlanan yazilim, ses, goriintii ve
benzeri gayri maddi haklar, emtia, iiriin, hizmet ve menkul kiymetlerin bu

Sozlesmedeki ortak adi.

2.5.  Satict: Isbu sozlesme ile Miisteri ve Banka arasinda kurulmus olan mudarabe
sirketi olup, bu sirketi ligiincii kisilere karst Mudarib temsil eder. Mudaribin temsil

yetkisi, isletme konusu ile sinirhdir.
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2.6. Sermaye: Her bir miinferit satim sdzlesmesi i¢in yapacagi talebe istinaden
Mudaribe, Banka tarafindan 6denecek anapara tutari olup, bu tutar hi¢bir sekilde

Mudaribe/Miisteriye bu is i¢in agilmis kredi limitini agsamaz.

2.7.  Vesaik: Mal karsilig1 olarak Mudarib adina diizenlenmis bulunan ve Bankanin

finansman iligkisi i¢erisinde kabul edecegi her tiirlii belgeyi ifade eder.
3. Ozel Hiikiimler

3.1. Isletme konusunun ihtisas ve istigal alan1 dahilinde bulunmasi nedeni ile
Mudarib, sirketin satici sifatiyla gerceklestirecegi vadeli satimlarda yapilmasi gerekli
biitiin is ve islemleri, her tiirli hukuki, cezai ve mali sorumlulugu uhdesine almak

suretiyle ifa ve temin etmeyi kabul ve taahhiit etmistir.

3.2.  Banka da Sozlesme sartlariin tahakkuku ve talep halinde Sermayeyi taahhiit
etmistir. Bu cergevede Bankanin ortaklik sdzlesmesindeki yegane yilikiimliiliigi,
Sermayenin Mudaribe 6denmesinden ibarettir. Baz1 hallerde ve miinhasiran Bankanin
kabuliine bagli olarak, Vesaik bedelinin Alicidan tahsili yiikiimliligii de yazili
kararlastirilmak kaydiyla Bankaya yiiklenebilir.

3.3. Mudarib, aralarindaki cergeve sdzlesme uyarinca Alici tarafindan kendisine
gonderilen siparis taleplerinden, isbu Sozlesme uyarinca mal karsiligir vesaikin
finansmani kapsamina dahil etmek istediklerini Banka’ya bildirir. Bu bildirim {izerine
Banka’nin da siparis talebindeki Mal1 finansman kapsamina dahil etmeyi kabul etmesi
halinde Miisteri, limiti dahilinde temin ettigi/iirettigi Vesaike konu Mali, mutabik

kalinan bedel iizerinden Aliciya satip, teslim islemlerini tamamlar.

3.4. Mudarib, Mali temsil eden Vesaik ile birlikte Malin Aliciya satimindan
kaynaklanan alacaklarin1 Bankaya devir igin gerekli olan ciro, teslim, temlik ve sair
tim islemleri tam ve eksiksiz olarak yerine getirecegini; sayet devir islemlerinde
kendisinden kaynaklanan kusur ve/veya eksiklik nedeniyle bir zarar dogar ise bu
zararlar her tiirli fer’ileriyle birlikte telafi edecegini ve bu islemlerden dolay: tiim

sorumlulugun kendisine ait oldugunu kabul, beyan ve taahhiit eder.

3.5,  Vesaikin ve/veya vesaike konu Malin bedelinin devri ile tahsili sebebiyle
dogabilecek bilciimle vergi, resim, harg, fon, masraf ve sair maliyetlerin tamamu satis
bedelinden Oncelikle nakden ve defaten Mudarib tarafindan 6denecektir. Banka bu

nedenlerle herhangi bir bedel 6demek zorunda kalirsa, 6dedigi bu bedeli her zaman
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ortaklik ve/veya Mudarib/Miisteri hesabina bor¢ kaydetmeye ve tahsil etmeye yetkili
olup; Miisteri tiim bu hususlar1 gayrikabili riicu kabul ile konuya iligkin haklarindan

pesinen feragat eyledigini, beyan ve taahhiit eder.

3.6.  Mal karsilig1 Aliciya gonderilecek faturanin ve sair belgelerin Alici tarafindan
sistem lizerinden veya yazili olarak onayladigi tarihi takip eden is giinii Banka sermaye
tutarini, Mudaribin/Miisterinin Banka nezdindeki hesabina yatirmak suretiyle

Odeyecektir.

3.7.  Mudarib Mali, Alicinin siparis talebinde belirtilen tutar iizerinden, Alict’ya

vadeli satacaktir.

3.8. Mudarib/Miisteri, bu vadeli satis sebebiyle Alici’dan alacakli oldugu satis
bedeli alacagini, derhal Banka’ya temlik edecek ve s6z konusu temliki es zamanh
olarak EK-1 ile diizenlenen “Temlik Bildirim Mektubu” 6rnegine uygun olarak
diizenleyecegi bildirim formu ile Alict’ya bildirecektir. Mudarib, satim bedellerinin,

Alic1 tarafindan Banka’ya 6denmesini saglamakla yiikiimliidiir.

3.9. Malin Alict’ya satim1 islemine Alict ve Miisteri arasindaki ¢erceve sozlesme
hiikkiimleri uygulanacak olup, Aliciya satilan Malin, zamaninda Aliciya teslim
edilmemesi, Malin eksik, ayipli ya da kusurlu ¢cikmas1 halinde Alici tarafindan “fatura
onayr” verilmeyecektir. Mudarib, fatura onay1 verilmeyen isler/satimlar sebebiyle
Bankadan sermaye talebinde bulunamayacag gibi, sayet Banka tarafindan dnceden

O0denmis sermaye tutar1 varsa, bunlari1 derhal, nakden ve defaten iade edecektir.
4. Mudaribin Sorumluluk ve Yikiimliiliikleri

4.1. Isletme konusu is ve islemler, Mudaribin istigal ve uzmanlik alanmna dahil
olmasi nedeni ile Mudarib en iist seviyede 6zen, dikkat ve basireti gostererek igletme
konusu isleri yOnetip, yiiriitecegini kabul ve beyan etmistir. Bu nedenle Mudarib,
ortaklik siiresince (baslangicindan bitisine kadar) alinmasi gerekecek, 6zellikle is
giivenligi olmak iizere her tiirlii tedbirleri almakla sorumlu ve yiikiimliidiir. Isletme
konusu islerin mala, cana ve ¢evreye vermesi muhtemel tiim zararlarin olusumuna

engel olma yiikiimliiliigii ve sorumlulugu miinhasiran Mudaribe aittir.

4.2.  Alictile akdettigi ¢erceve sdzlesme geregi, satis sonrast bakim, onarim, destek
ve/veya hizmet seviyesi, garanti vb. gibi bilciimle yiikiimliiliikk ve borglarin ifas1 da

miinhasiran ve ayrica Mudaribin sorumlulugundadir. Bu bor¢ ve yiikiimliiliiklerinin
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ihlal edilmesi durumlar1 dahil ancak bunlarla sinirli olmamak {izere Alicinin siparis ve
cergeve sozlesme hiikiimlerine herhangi bir sekilde uyulmamasi ve/veya gergeve
sozlesme hiikiimlerinin tam ve geregi gibi zamaninda yerine getirilmemesi halinde

Alicr’ya kars1 Misteri anilan ¢ergeve sozlesme hiikiimleri tahtinda sorumlu olacaktir.

4.3. Alicr’nin herhangi bir nedenle s6z konusu faturayr onaylamamasi ve bu
nedenle Malin Nihai Aliciya satimi isleminin tamamlanamamasi halinde Mudarib,
Mali, biitiin masrafi kendisine ait olmak tlizere ve mutabik kalinan bedeli iizerinden
ortakliktan satin almayi; bu alim nedeniyle ne Banka’dan ve/veya ne de Alici’dan

herhangi bir talepte bulunmamayi gayrikabili riicu kabul, beyan ve taahhiit eder.

4.4. Mudarib, Bankaya devrettigi Vesaikin sahte ve/veya igerigi itibariyle gercege
aykir1 olmadigin1 kabul, beyan ve taahhiit eder. Sayet Vesaikin sahte ve/veya igerigi
itibariyle gercege aykir1 olmasi sebebiyle mali veya cezai herhangi bir sorumluluk
terettlip ettiginde, mezklr sebeplerden dogabilecek tiim sorumluluklart deruhte
edecegini; ayrica Banka mezkir nedenlerle herhangi bir 6deme yapmak zorunda
kalirsa, her ne ad altinda olursa olsun Bankanin yaptig1 bu 6demeleri derhal Bankaya
Odeyecegini; Bankanin yaptig1 ddemeleri her zaman hesabina bor¢ kaydetmeye ve
riicuen tahsil etmeye yetkili oldugunu Mudarib gayrikabili riicu kabul, beyan ve

taahhut eder.

4.5. Mudarib, Bankanin talebi ve/veya isin gerektirmesi halinde isletme konusu is
ve islemlerle ilgili olarak tiim riskleri karsilayacak sigortalart yaptirmakla
yiikiimliidiir. Sigorta maliyetleri satis gelirlerinden karsilanacak, siiresi biten poligeler
yenilenecektir. Sigorta islemlerini takip yiikiimliiliigi Mudaribe ait olup,
yasanabilecek aksakliklar nedeniyle ortaya ¢ikabilecek muhtemel zararlardan Mudarib

sorumludur.

4.6. Malin Alict’ya teslimi ile ¢erceve sozlesmede yer alan biitiin hiikiim ve sartlar
karsilayacak bi¢imde kullanima elverigli tutulmasi dahil her asamada, islemlerin
mevzuata uygun yiritiilmesinden, tasima, mallarin depolanmasi ve muhafazasi,
mallarin sigortalanmasi vb. her tiirlii tedbir ve teminatlarin geregi gibi ve zamaninda
alinmasindan ve yapilmasindan Mudarib/Miisteri sorumludur. Bu nedenlerle
dogabilecek her tiirlii zarar, ziyan ve cezai miieyyidelerden Miisteri sorumlu olacaktir.
Banka bu sebeple yapacag tiim 6demeleri Miisteriye resen bor¢ kaydetmeye ve tahsile

yetkilidir.
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4.7.  Maln cins, nevi, deger ve miktarindan ve ambalaj sekli, mahiyet ve siparis

talebine uygun olup olmamasindan dolay1 tiim sorumluluk Miisteriye aittir.

4.8.  Mudarib tarafindan Bankaya devredilecek belgelerde yazili genel ve 6zel kayit,
cekince veya sartlardan dolayr Bankaya hi¢bir sorumluluk atfedilemez; tiim
sorumluluk islemleri bizzat gerceklestiren Miisteriye aittir; Miisteri bu hususlar1 ve

tiim sorumlulugu pesinen kabul eder.

4.9. Isletme konusunun gerceklestirilmesi igin gerekli izinlerin alinmasi, gerekli her
tiirli ham, mamul, yar1 mamul madde, mal ve hizmet alimi, iiretimi, bunlar icin
kesilmesi gereken faturalar, irsaliyeler, beyannameler ve sair belgelerin diizenlenmesi,
bedellerinin 6denmesi ve yine ddenmesi gerekecek vergi, resim, harg, fon, prim,
komisyon, masraf ve sair mali yiikiimliiliiklerin tam ve zamaninda yerine getirilmesi
yiikiimliiliigi Mudaribe aittir. Mudarib yapacagi tiim 6demeleri gegerli belgeleri ile
birlikte yasal defter ve kayitlarina gegirecektir. Bu ve benzeri tiim islemler Mudarib
tarafindan yapilacak ve Mudaribin defter ve kayitlarindan takip edilecektir. Mudarib
tiim defter ve kayitlar1 tam, dogru, siiresinde tiim muhasebe ilke, uygulama ve yasal

diizenlemelere uygun tutacaktir.
4.10. Sirketin yonetme ve yiiriitme yetki ve sorumlulugu Mudaribe aittir.
5. Denetim

5.1.  Banka, gerekli gordiigli her zaman ve islemlerin her asamasinda, herhangi bir
0zel veya Resmi merciden izin ve karar almaksizin ve Onceden bildirimde
bulunmaksizin; Mudaribin muhasebesi, defter ve kayitlar, isletmeleri lizerinde kayden
ve/veya fiillen inceleme ve arastirmalar yapmaya veya yetkilendirecegi
kisilere/kuruluslara yaptirmaya yetkili olup; bu husus Banka i¢in bir vecibe olarak

yorumlanamaz.

5.2. Mudarib, hakkindaki her tiirlii bilgi ve belgeyi, tim 6zel ve Resmi kurum ya
da kuruluslardan Bankaca talep edilebilecegini; bu maddenin ayn1 zamanda konuya
iliskin olarak Bankaya verilmis vekaletname (yetki belgesi) hiilkmiinde oldugunu

kabul, beyan ve taahhiit eder.

5.3.  Mudarib, denetimin en saglikli sekilde yapilmasini saglamayi, her tiirlii bilgi

ve belgeyi vermeyi kabul ve taahhiit eder.

6. Karin Paylasimi

250



6.1.  Ortakliga konu satiglardan elde edilen gelirlerden, Sermaye tutar1 oncelikle
Bankaya 6dendikten ve diger maliyet bedellerinin tamamu diistildiikten sonra olusacak
kar, Mudaribin Sermaye talebinde belirttigi ve/veya ortaklarca ayrica mutabik kalinan
oransal ve/veya maktu tutarlarda paylasilacaktir. Sermaye Oncelikle 6denmedikce

karin s6z konusu olmayacagi hususunda ortaklar mutabiktir.
6.2.  Vade farkindan kaynaklanan karin tamami, Bankaya aittir.

6.3. Mudaribin kasit, kusur ve/veya ihmalinden ya da Ozensizlik veya
dikkatsizliginden kaynaklanmayan bir sebeple toplam satis gelirinin, sermayeden az
olmast halinde bu miktar ortaklik zarari olup, bu zarar tamamen Bankaya ait olacaktir.

Asagida 6.4. maddesi sakli kalmak kaydiyla Mudarib zarara katilmaz.

6.4. Zararin, gerek sézlesme ve sézlesme eklerinde belirtilen, gerekse isin niteligi
geregi yapilmasi gereken tiim ylikiimliiliiklerini siiresinde ve gerektigi gibi yerine
getirmemesi nedenleriyle Mudaribden kaynaklanmasi halinde ortaya ¢ikacak zararin
tamami Miisteriye ait olacaktir. Bu halde Miisteri, Bankanin kullandirmis oldugu
finansman/kredi tutarini ve beklenen kar tutarini, herhangi bir mahkeme kararina veya
ihtar ve ihbara gerek kalmaksizin, en ge¢ vade tarihinde Bankaya nakden ve defaten

Odeyecegini gayrikabili riicu kabul, beyan ve taahhiit eder.

6.5. Mudarib, islemlerin gerektirmesi durumunda, ortaklik sermayesine kendi
sermayesini de katarsa kendi sermayesiyle serik (sermaye ortagi) olurken, Bankanin
sermayesiyle de Mudarib konumunu korur. Bu durumda, hem serik sifatiyla kendi
sermayesine diisen kari alir; hem de Mudarib sifatiyla 6.1. maddesi uyarinca

paylastirilacak kari alir.
7. Ayiptan Sorumluluk

7.1. Mudarib tiim islemlerini siiresinde, tam ve noksansiz, sozlesme/sartname
reklam ve ilanlara uygun olarak yapacagini veya bununla ilgili kontrol gorev ve
yikiimliiliglinii yerine getirecegini, malin ayipli olmasindan ve sair hallerden
Bankanin hig¢bir sekilde sorumlu olmadigini, muhtemel sorunlarin kendisi tarafindan
cozlimlenecegini; ayiptan veya ayibin yol a¢tig1 zararlardan dolay1 kanundan ve sair
diizenlemelerden kaynaklanan sebeplerle Bankadan herhangi bir talepte bulunulmasi
ve/veya Bankanin bu nedenle yaptirimla karsilasmasi halinde, uyusmazlik ve yaptirim
talebinin muhatabinin kendisi oldugunu, Bankanin herhangi bir sorumlulugunun

olmayacagini ve Bankanin herhangi bir zarara ugramasi veya 6deme yapmak zorunda
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kalmasi hallerinde 6denen tutar1 veya ugranilan zarari Bankanin ilk yazili talebi
tizerine, talep edilen miktara herhangi bir itirazda bulunmaksizin, ihtar, protesto ve
mahkeme kararina gerek kalmaksizin talep tarihinden itibaren en ge¢ 3 (ii¢) giin

icerisinde nakden ve defaten 6demeyi kabul ve taahhiit eder.
8. Genel Hiikiimler

8.1. Mudarib, satig bedeli alacaginin Bankaya temlik edilmesinden 6nce, Malin
Bankaya satis bedelini (eger bu bedeli aldiysa) Bankaya iade etmek ve varsa Bankanin
zararlarini tazmin etmek kosuluyla, finansman isleminden (ortakliktan) cayma hakkina

sahiptir.

8.2.  Malin Alict’ya vadeli satig fiyati, siparis talebinde yazan tutardir; bu tutar esas
alinmak suretiyle sermaye, kar/iskonto orani, kar tutari, vade ve sair ayrintilar her bir

miinferit sézlesme bazinda teati edilecek belgelerle taraflarca serbestce kararlastirilir.

8.3.  Misterinin krediyi erken kapama hakki bulunmakta olup, erken kapama
halinde Banka kar payindan, erken kapama giin sayisi*kar orani hesabiyla indirim

yapabilecektir

8.4.  Satim bedelinin Alici’dan Mudaribin kasit, kusur ve/veya ihmalinden ya da
0zensizlik veya dikkatsizliginden kaynaklanan nedenlerle tahsil edilememesi halinde
Banka bu nedenle ugradig: zararlar1t Mudarib/Miisteri hesabina bor¢ kaydetmeye; talep
ve tahsile yetkilidir. Satim bedelinin ilk climlede zikredilenlerin disindaki bir sebeple
tahsil edilememesi halinde Banka, Mudaribden/Miisteriden herhangi bir talepte
bulunmaksizin  Alici’ya ve Alicr’'nin  sahsi  ve/veya ayni teminatlarina
bagvurabilecektir. Bu basvurular sonucunda alacak tahsil edilemez ise tahsil

edilemeyen kisim banka zarar1 olarak muhasebelestirilir.
9. Genel Kredi Sozlesmesiyle Baglanti

9.1. Isbu Sozlesme, Ortaklar arasinda akdedilmis Genel Kredi S6zlesmesinin ve
genel veya 0zel nitelikteki tiim taahhiit ve sdzlesmeler ile Miisteri ile Banka arasinda
akdedilmis olan tiim fon/kredi s6zlesmelerinin eki ve ayrilmaz pargasi niteligindedir.
Ortaklar, anilan Genel Kredi Sozlesmesinin bu sdzlesmenin niteligine aykir1 olmayan
diger biitiin hiikiimlerinin kendileri i¢in aynen gecerli ve baglayict oldugunu

gayrikabili riicu kabul, beyan ve taahhiit ederler.

10.  Uygulanmayacak Hiikiimler
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10.1. Isbu sdzlesmenin yorum ve uygulanmasinda, finansman amaciyla ve kendine
0zgi olarak kurulan isbu ortaklik iliskisi adi ortakligin bir uygulama hali olan gizli
ortaklik olarak nitelendirilir. Gizli ortaklik bir i¢ ortaklik iliskisi olmakla, bu ortaklik
iliskisine, 6098 sayili Tirk Bor¢lar Kanunu'nun 624, 625, 629/2, 637, 642 ve bu

ortaklik iliskisinin niteligine uygun diismeyen sair hiikiimleri uygulanmaz.
11.  Sozlesmenin Siiresi ve Fesih

11.1. Isbu sdzlesme, Ortaklarin uygun zamanda olmak kaydiyla yapacagi fesih

ihbarinda verecegi siirenin sonunda baskaca isleme liizum olmaksizin sona erer.
11.2. Ortaklar karsilikli anlagma ile ortakliga her zaman son verilebilir.
11.3. Mudaribin 6limii veya tiizel kisiliginin son bulmas1 halinde ortaklik sona erer.

11.4. 1Isbu sézlesmenin feshi ve/veya baska herhangi bir sebeple sona ermesi hig bir
suretle, sona erme tarihinde dogmus ve dogacagi o tarih itibariyle belli olan borg

ve/veya sorumluluklardan ibra anlamina gelmez ve asla o yonde yorumlanamaz.
2. Ornek Sézlesme; B Katilim Bankasi
Kar-zarar ortakhigl (miisareke) yatirnm sozlesmesi

1. Taraflar
1.1. Banka
B Katilim Bankasi
1.2. Yatirimct
B insaat Taahhiit Sirketi
1.3. Kefiller
1.4. Danigsman
2. Tamimlar, Kavramlar ve Ilgili Hiikiimler
2.1. Sozlesme
Isbu metin icerisinde gecen “Sozlesme™ kelimesi, isbu Kar—Zarar
Ortaklig1 Yatirim Sozlesmesi’ni ifade eder.
2.2. Kefiller
2.2.1.Yukarida Kefiller kisminda adi soyadi -unvani yazili olan gercek
kisiler ile bundan sonra kefil olacak gercek veya tiizel kisilerin her
birisi igbu Sozlesme nedeni ile dogmus ve dogacak borglarin

........................... TL’lik kismina (veya diger bir para veya
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yabanci para cinsinden dogmus ve dogacak bor¢larin bu miktara
kadar olan karsiliklar1 dahil) miiteselsil kefil ve miisterek miiteselsil
borglu sifati ile bor¢lu ve sorumludurlar.
2.2.2.Kefiller’in her birisi birlikte ya da ayr1 ayr1 Kefiller olarak
anilacaklardir. Kefiller tabiri, tekil kefil ifadesini de kapsamaktadir.
2.2.3.Aksi kararlagtirilmadikca ve niteligine aykirilik teskil etmedikge
Yatinmer i¢in yer alan yiikiimliiliikklerin ve hiikiimlerin tamami
Kefiller i¢in de gecerli olup, Yatirimci ifadesi bu yonii ile Kefiller
ifadesine de kapsamaktadir.
2.3. Danisman
Banka ve Yatirimer arasinda isbu Sozlesme’nin imzalanmasini temin
maksadiyla Tasinmazlar’in bulunmasi, alim-satimin gerceklestirilmesi,
tizerindeki takyidatlarin kaldirilmasi konularinda danismanlik hizmeti
veren ve sonugta igsbu Sozlesme’nin imzalanmasini saglayan kisidir.
Danigsman’a, isbu Sozlesme’ye gore tayin, tespit ve hesap edilecek karin
%10’u iicret olarak Odenecektir. Danigman, isbu Sozlesme nedeniyle
dogmus ve dogacak ve esasen Banka’nin takas,mahsup/virman/rehin
hakki olan her tiirlii hak ve alacaklarini; asaleten, kefaleten veya sair
nedenlerle (basta kefili/avalisti oldugu ............................ , olmak
tizere kefil/avalist/garantor ve sair sifatlarla )borclarini 6demeyi taahhiit
ettigi diger tim gergek ve tiizel kisilerin Banka’ya karst dogmus ve
dogacak bilciimle borg¢larinin (asaleten,kefaleten ve sair sifatlarla)
O0denmesini temin i¢in gayri kabili riicu bir bicimde Banka lehine rehin
etmis olup, isbu Sozlesme ayni zamanda ve bu anlamda Danisman ile
Banka arasinda akdedilmis bir rehin s6zlesmesidir. Banka, Danisman i¢in
olusacak ticreti, ayrica ihtar, ithbar ve sair bir bildirimde bulunmaksizin ve
borglarin muaccel olup olmadigina bakmaksizin res’en Danigma’nin
diledigi bor¢larina mahsup etmeye yetkili olacaktir.
2.4, Taraflar
Aksine bir agiklik olmadikca Taraflar ifadesi, Banka, Yatirimci, Kefiller
ve Danigman’1 birlikte ifade edecektir.

2.5. S6zlesme’nin Konusu
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Yatirimci ve Kefiller’in hazirlayip Banka’ya teklif ettigi ve Danigman’in
da onerdigi Proje kapsaminda S6zlesme’nin Amaci’nin gergeklestirilmesi
icin Banka ve Yatirimet tarafindan 6denecek Kar-Zarara Istirak Oranlarini
ve miktarlarini, Sozlesme’ye esas faaliyetin kapsamini ve bunlarin
aciklamalarini, Kar—Zarar Ortakligi Yatirimi’nin siiresini, Teminat’1 ve
Taraflar’in hukuki, mali ve sair iliskilerini ve ylikiimliiliikklerini ve
S6zlesme’nin hukuki, mali, idari ve cezai sonuglarini diizenleyen karsilikl
beyan ve taahhiitlerdir.

2.6. S6zlesme’nin Amaci
Proje ile en yiiksek kar1 elde etmek igin Proje konusu Insaat vs. is ve
islerin, isbu So6zlesme kapsaminda en az maliyet ile gerceklestirilip
Bagimsiz Boliimler’in en yliksek bedelle satisinin gerceklestirilip hasil
olan kar ya da iretilen Bagimsiz Bolimler’in Sozlesme sartlarinda
paylasilmasidir.

2.7.Taginmazlar
Sozlesme Konusu ve Amaci’na tahsis edilmek {lizere Sozlesme’nin
imzalanmasindan 6nce Yatirimci tarafindan satin alinan ve isbu S6zlesme
tarihinde Yatirimet adina kayith bulunan, tapuda

............................................... yiizol¢timlii iki adet taginmazdir.

2.8. Proje

2.8.1. Yatirnmer tarafindan satin alinan Tasinmazlar’in {izerindeki
Banka lehine olan hari¢ her tiirli takyidatin (kayit, kisitlama)
S6zlesme’nin imzalanmasindan itibaren 10 is giinii icerisinde ve
kayitsiz-gartsiz tamamen kaldirilmasi.

2.8.2. Tasinmazlar lizerinde Banka’nin onayi ile ifraz, tevhit, imar
plan1 insaat vs. projelerin degisiklik ve hazirlik caligmalarinin
yapilmasi.

2.8.3. Yatirimei tarafindan hazirlanip Banka tarafindan onaylandiktan

sonra ilgili diger kurum ve kuruluslarin onayina sunularak
onaylanacak plan ve projelere gére Bagimsiz Boliimler’in tiretilmesi
ve lretilen Bagimsiz Boliimler’in Proje Donemi sonuna kadar
Sozlesme hiikiimlerine gore satislarinin gerceklestirilerek satis

hasilasinin tahsil edilmesi.
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2.8.4. Satis hasilasindan (satis bedellerinden) Proje Maliyeti
cikarildiktan sonra ortaya ¢ikacak kar ya da zararin yine Sozlesme’de
yazil1 oranlar {izerinden paylagiminin tamamlanmasi.

2.8.5. Bagimsiz Boliimler’in satiglarinin gergeklestirilmemesi halinde
bunlarin S6zlesme’de yer alan esas ve usullere gore paylastirilmasi.

2.8.6. Proje Donemi iginde Proje ile ilgili olarak yapilmasi gereken
diger tiim is ve islemlerin ifasi.

2.9.Insaat

2.9.1. So6zlesme sartlarinda ve Proje Maliyeti ¢ergevesinde; jeoteknik
etlit raporu, plan ve projelerin hazirlanmasi, ilgili belediye ve
idarelerden onaylarinin ve her tiirlii ruhsatlarinin alinmasi ile onayh
projelerine, mahal listesine gore Bagimsiz Boliimler’in, otoparklarin,
sosyal donatilarin ingasi, Taginmazlar’in igindeki ve disindaki her
tirlii teknik alt yapi, ¢evre tanzimi ve peyzajinin, c¢evre
diizenlemesinin, ¢evre ihata ve istinat duvarlarinin, Sézlesme ve eki
dogrultusunda tamamlanarak, iskan ruhsatlarmin ve kat miilkiyeti
tapularinin alinmasi, Bagimsiz Boliimler’in alicilarina teslimi dahil
Proje’nin gergeklestirilmesi i¢in yapilmasi gereken her tiirlii tim is ve
islemler Insaat olarak anilacaktir

2.9.2. Tasinmazlar’in Banka lehine tesis ve tescil edilen ve edilecek
ipotekler hari¢ {izerlerindeki haciz, ipotek vs. her tiirlii takyidatlarin
kaldirilmasi,  Tasinmazlar  lizerinde  Proje’nin  Amaci’nin
gerceklestirilmesine iliskin tiim sorumluluk, Yatirimci, Kefiller ve
Danisman’a aittir.

2.10. Bagimsiz Boliimler
Yatirime1r’nin Oncelikle Banka’nin onay ve muvafakatiyle olusturacagi-
hazirlayacagi ve Banka’nin onayindan sonra ilgili kurum ve kuruluslarin
onayindan gegcirilecek imar durumu, plan ve projelere gore Tasinmazlar
iizerinde yapilacak konut veya isyerlerinin her birisini ifade edip,
Bagimsiz Bolim kavramina; insa edilip/ iiretilerek {lizerinde kat irtifaki
ve kat miilkiyeti kurulacak konut, mesken, igyeri, diikkan, rezidans vs.

nitelikteki bagimsiz boliimler ile 6zel alan, ortak alan, bodrum vs
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sifatlarla insa edilecek yerler ve yine bagimsiz boliimlere isabet eden
ve/veya tahsisli eklenti, ortak yer ve tesisler; bagimsiz bdliim niteliginde
olmayan diger yerler; ¢cevre diizenlemesi ve sair tiim islerin hepsi/tamami
dahil olup, tekil veya ¢ogul olarak kullanilmas1 hukuki ve teknik anlamda
bagimsiz boliim olmamasi, birden ¢ok bagimsiz veya sadece tek bir
bagimsiz boliim olmasi, Bagimsiz Boliim olarak ifade edilmelerine engel
degildir.
2.11. Satis Fiyatlar1
Sézlesme’nin Konusu ve Sézlesme’nin Amaci’nin Proje konusu Insaat’m
bitirilerek Bagimsiz Boliimler’in satislart sonucu elde edilecek karin
paylasilmasi olmasi nedeni ile Proje konusu Bagimsiz Boliimler’in Satis
Fiyatlar1 ve satis sartlari1 Banka’nin yazili onay1 ile tespit edilecektir.
Tespit edilecek olan satis sartlar1 ve Satig Fiyatlari’nin altinda bir satis
ancak ve yalnizca yine Banka’nin yazili onayi ile yapilabilecektir.
2.12. Proje Donemi
2.12.1. Tasinmazlar’in {izerindeki tiim takyidatlarin kaldirilmasi, insaat’in
yapilip Bagimsiz Boliimler’in pazarlama ve satislari, satiglar sonucu
elde edilen gelirler ile giderlerin hesaplanip kérin tespiti, tespit edilen
karmn ya da satilamayip S6zlesme sartlarinda paylastirilmas: gereken
Bagimsiz Boliimler’in Kar-Zarara Istirak Orani'na gére paylastirilip
tiim is ve islemlerin bitirilmesi Proje Donemi’ni olusturmaktadir.
2.12.2. Tasinmazlar’in tizerindeki her tiirlii takyidat/kisitlama/kayitlama en
geg isbu S6zlesme’nin imzalanmasindan itibaren 10 is giinii igerisinde
ve Danigman tarafindan gergeklestirilecektir. Danigsman tarafindan bu
islemin gerceklestirilmemesi Yatirimci’'nin Taginmazlar’t Banka
lehine olanlar harig her tiirlii takyidattan ari olarak Proje’ye sunma ve
Proje siiresince boylece her tiirlii takyidattan ari olarak bulundurma
sorumlulugunu ortadan kaldirmayacaktir.
2.12.3. imar, tevhit, ingaat projelerinin hazirlanip gerekli onaylar alinarak
Insaat’a 30.07.2012 tarihine kadar baslanilacak ve 30.07.2015

tarthinde(giin sonu itibartyla) tamamlanacaktir.
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2.12.4. Proje Donemi veya Proje Donemi icerisinde gergeklestirilecek bir
kisim i ve islemlere iligkin siireler Banka’nin yazili onay1 alinarak
uzatilabilecektir.

2.13. Banka istirak Tutari

2.13.1. Banka istirak Tutar1; ............ TL (e TiirkLira) olup,
ancak Banka ve Yatinmci’nin Istirak Tutari’mi artirmalar1 halinde
belirlenecek Istirak Tutar1 ddemelerinin % 50’si Banka tarafindan
yapilacaktir.

2.13.2. Banka, Proje i¢in 2011 yili sonuna kadar .............. ,00
CTTTT milyontiirkliras1)TL, 2012 yili1 mart ay1 sonuna kadar da
.................... ,00 (...............milyontilirkliras1) TL’s1 olmak iizere
toplam ...................... IR (... 4T milyonTiirkLira)sin1 Ozel
Cari Hesaba, Banka lstirak Tutari olarak yatiracaktir.

2.14. Yatirimer istirak Tutar

2.14.1. Yatirimci Istirak Tutar;; ... ,00 TL
T milyonTiirkLiras1) olup, ancak Banka ve Yatirimci’nin
Istirak Tutar’’m1 artirmalar1 halinde belirlenecek Istirak Tutari
odemelerinin % 50’si Yatirimei tarafindan yapilacaktir.

2.14.2. Yatinmci, Proje icin 2011 yili sonuna kadar ......... ,00
(.milyontiirkliras1)TL, 2012 yili mart ayr sonuna kadar da
............... ,00 (milyontiirkliras1) TL’s1 olmak {izere toplam
...................... 000,00 TL (.milyonTiirkLira)sint Ozel Cari

Hesaba, Yatirimei Istirak Tutar1 olarak yatiracaktir.

2.15. Kurumsal Finansman Destegi

2.15.1. Banka, Yatirimci’nin talebi ile Proje Konusuna ve Proje
Amact’na tahsis edilmek lizere Tasinmazlar’in satin aliminin temini
icin .............. LOOTL (e, milyontiirklira) miktarina
kadar Kurumsal Finansman Destegi (kisaca KFD) kredisini
Yatirimciya kullandirmistir.

2.15.2. Isbu KFD borcu, bir baska bankadan kredi kullanilmis ve kredi
kullanilacak bankaya 6deme yapilacak gibi Banka ile mutabik kalinan

kar payl, BSMV ve sair ferilerin ilavesi ile tespit edilen miktarda
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olmak iizere ve yine Banka ile mutabik kalinan vade ve miktarlarda
ve yine isbu Sozlesme’den ve S6zlesme’de yer alan kar ve zarardan
bagimsiz olarak Proje’nin kar edip-etmediginden ya da edip-
etmeyecegine bakilmaksizin Yatirimci tarafindan ayrica Banka’ya
Odenecektir. Proje Gelirleri’'nden vadesi gelmemis olsa dahi dncelikle
KFD borglar1 6denecektir. Banka Katilim Fonlari’nda bulunacak
paralardan dncelikle KFD nedeni ile dogmus ve dogacak borglardan
muaccel olanlar1 takas, mahsup ve virman ve sair surette tahsile
yetkilidir. KFD nedeniyle Yatirimci tarafindan yapilacak tiim
o0demeler Proje Maliyeti olarak kabul edilecek ve sonugta kar ve
zararin hesaplanmasinda nazara alinacaktir.

2.15.3.  Taraflar, Istirak Tutarlar’'nin, KFD ve Satis Hasilat/
Gelirleri’nin Projeyi tamamlamak i¢in yetmemesi ve bu miktarlarin
disinda bir kaynak ihtiyacinin dogmasi halinde, birlikte verecekleri
karar ile Proje Maliyeti olarak kabul edilmek ve oOncelikle Proje
Gelirleri’nden mutabik kalinan vade ve miktarlarda 6denmek tizere
Banka’nin yazili onay1r ile ve Oncelikle Banka’dan fon/kredi
kullanmak suretiyle yukarida yazili KFD disinda Yatirimci’nin
bor¢lanabilecegini kabul etmektedirler. Banka’nin yazili onay1
olmadik¢a bdyle bir bor¢lanmaya gidilemeyecektir. Bu sekilde KFD
kullandirilmas1 halinde isbu KFD borglar1 da yukarida KFD
bor¢larinin 6denmesine iligkin esas ve usullere gére 6denecektir.

2.16. Proje Maliyeti (Proje Giderleri)

2.16.1.  Proje Maliyeti (Proje Gideri)nin Yatirimci tarafindan hazirlanip
Banka tarafindan onaylanacak( Birlikte olusturulacak Komite
Kararlar1 ya da Banka’nin yazili onay1); Taginmazlar’in satin alinma
maliyetleri ile Insaat vs. islere iliskin maliyet kalemlerinden/yapilacak
harcamalardan olusacagini ve Tasinmazlara ait plan-proje tasdiki,
ruhsat alim, tapu harci, emlak vergisi ve her tiirlii vergiler, Insaat ve
Bagimsiz Boliimler’in yapim/iiretim bedeli (malzeme, iscilik vs.
dahil), pazarlama ve satig masraflar1 vs’den miitesekkil ve Kar ve
Zarar Yatirim Ortakli§i’nin sonlanmasina kadarki tiim islemler i¢in

yapilacak harcamalardan olusacagin1 ve bunun tahmini olarak: kar
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payr, BSMV, KKDF vs. fer’ileri harig kullanilan
................................. ,00 TL miktarli KFD (Tasinmazlar
Maliyeti) Ve ...c.oovvviiiiiiiiiiiienenns, ,00 TL Insaat vs. islere iliskin
maliyetler (Insaat Maliyeti)olmak lizere toplam
................................ 00- TL (.......milyonTiirkLiras1) maliyet
olusacagini Yatirimci beyan etmistir.

2.16.2.  Proje geregi elde edilecek Proje Gelirleri’nin Kar- Zarar Istirak
Oranlari’na gore paylasimi i¢in yapilacak giderler ile paylagim icin
Odenecek vergiler, resim, har¢ ve sair mali yiikiimliiliikkler de Proje
Maliyeti’ne dahildir.

2.16.3.  Yatirimcr’ya miiteahhitlik bedeli olarak Tasinmazlar Maliyeti
hari¢ sadece Insaat Maliyet’i {izerinden ve Proje Maliyeti’ne ilave
edilmek tizere %8 Miiteahhitlik Bedeli 6denecektir.

2.16.4. Proje konusu is ve islemlerin gerceklestirilmesi igin yapilacak
is ve islemler esnasinda diizenlenecek belgeler sonucu tahakkuk
edecek KDV’ler Yatirime tarafindan 6denecektir. Ancak 6denen bu
KDV’ler ile satiglar sonucu hesaplanan (tahsil edilecek/edilen)
KDV’ler mahsup edilecektir. Yapilacak bu mahsuplagsmadan sonra
satiglar nedeniyle hesaplanan (tahsil edilecek/edilen) KDV daha
yiiksek ¢ikar ise bu bedel Proje Maliyeti olarak kabul edilecek, aksi
halde ise yani satiglar sonucu hesaplanan (tahsil edilecek/edilen) KDV
o0denen KDV’lerden daha diisiik kalirsa aradaki fark Proje Geliri/kar
olarak kabul edilecektir. Tiim mahsuplasmalara iliskin nihai
hesaplama Proje sonunda yapilacaktir.

2.16.5. Yapilacak hesaplamaya gore tespit edilecek karin Banka payma
isabet edecek kismina iliskin tarh, tahakkuk ve tahsil edilecek
(6denecek) BSMV, KDDF vs. vergiler de Proje Maliyeti olup, Kar
Paylasilmasi’ndan 6nce ve mer’i mevzuattaki hiikiimlere gore tespit
edilecek matrah ve oranlar lizerinden hesaplanip Proje Gelirleri’nden
mahsup edildikten sonra bakiye kisim Kar-Zararin Hesaplanmasi’nda
dikkate alinacaktir.

2.16.6.  Taraflar, Kar Ve Zararin Paylagilmasi’nda esas alinacak gerek

bu maddede diizenlenen Proje Maliyeti ve gerekse Komite tarafindan
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kabul edilecek maliyetlerin {izerindeki maliyetin Banka tarafindan
yazili olarak kabul edilmedik¢ce Proje Maliyeti olarak kabul
edilmeyecegi ve sonugta Kar-Zararin Hesaplanmasi’nda ve
Paylasilmasi’nda/ dagitilmasinda dikkate alinmayacagini beyan,
kabul ve taahhiit etmislerdir.

2.16.7.  Sozlesme’ye, Genel ve Aylik Biit¢e ve Raporlara ve buralarda
bulunan yiikiimliiliikklerine aykir1 olarak yapilacak harcamalar,
O0denecek  cezalar, tazminatlar, ugranilacak zarar-ziyanlar,
Yatirimer’nin yiikiimliiliiklerine aykirilik nedeni ortaya ¢ikacak sair
mali sorumluluk ve yiikiimliliikler ve bu yiikiimliilikler nedeniyle
yapilacak ddeme vs’nin hi¢biri Proje Maliyeti’ne kaydedilmeyecek,
bunlarin tamami Yatirimciya ait oldugundan Yatirimcer tarafindan
karsilanacaktir.

2.16.8.  Yatinmci’'nin yapacagi masraflar, Yatinmci’nin ayhk
(otuzgiinliik) olarak diizenleyip verecegi Aylik Biitce ve Raporlarda
yer alacak ve bu harcamalar ancak Aylik Biit¢e ve Raporlarda yer alan
is ve islemler i¢in ve Banka’'min onayr alindiktan sonra
yapilabilecektir. Banka’nin onayladigi Aylik Biitce ve Raporda yer
alan is ve islemler ile bunlara ait harcamalar maliyet /gider olarak
hesaplarda nazara alinacak olup, Aylik Biitge ve Raporda yer almayan
is ve islemler ile bunlara iligkin harcamalar, Proje Maliyeti unsuru
olarak nazara alinmayacaktir. Aylik Biitce ve Raporda yer
almamasina karsin yapilan is ve islemler ile harcamalar bir sonraki
Ayhk Biitge ve Raporda gosterilecek ve Banka’nin onayina
sunulacaktir. Bunlardan Banka’nin onayladigi harcamalar Proje
Maliyeti olarak kabul edilebilecektir.

2.16.9.  Yatirimci, yapacagi tiim harcamalarin Aylik Biitce ve Raporda
yer alan is ve islemler olacagimi bunun disinda Aylik Biitce ve
Raporda yer almamasina ragmen Proje’nin ger¢eklesmesi i¢in zorunlu
olacagina inandig1 is ve islemler i¢in harcama yapip (Bu sekilde
yapilabilecek harcamalar tek seferde ........................... ,00
TL’sin1, ayda toplam ...................c.cooel.e. TL’sin1  gegemez.)

bunu derhal Banka’nin onaymma sunacagini, Banka’nin bunlari
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onaylayip onaylamamak yetkisinin bulundugunu, bunlarin disinda
hangi ad altinda ve hangi sebeple olursa olsun baskaca is, islem ve
harcama yapmayacagini, tiim is, islem ve harcamalar1 Sozlesme ile
Genel ve Aylik Biitce ve Raporlarda belirtilen ve yazili olan is ve
islemler i¢in ve Sozlesme’de yer alan prensip ve kosullara uygun
olarak gerceklestirilecegini kabul, beyan ve taahhiit eder.

2.16.10. Katillm Fonlari’na gelecek nakitten Proje Maliyeti igin
yapilacak 6demeler, Komite nin onayladigi Genel ve Aylik Biit¢e ve
Raporlara gore yapilacaktir.

2.16.11. Proje karindan Banka’nin payina diisecek olan kar pay1 nedeni
ile tahakkuk etmis edecek kér pay1 ve kur farklarina ait olan BSMV,
KKDF ve diger mali ve vergisel yiikler/yiikiimliiliikler.

2.16.12. So6zlesme’nin diger maddelerinde Maliyet ile ilgili olarak yer

alan 6zel diger hiikiimler aynen gegerlidir.

2.17. Proje Gelirleri

2.17.1.  Proje Geliri’nin esasini, Taginmazlar iizerinde iiretilecek olan
Bagimsiz Boliimler’in pazarlama ve satisi sonucu elde edilecek
gelirler (Satis Gelirleri/ Satis Hasilati) ile Bagimsiz Boliimler’in
satilamamasi halinde Kar-Zarara Istirak Orani’na gore dagitimi
yapilacak olan Bagimsiz Boliimler ya da bunlar tizerindeki hak, pay
ve hisseler olusturmaktadir. Yatirimer tarafindan tahmini Proje
Gelirleri’nin (Satig Gelirleri/Satig Hasilati)
.......................... L00.TL(....oevviviennenen......milyon Tiirk
Liras1) olacagi beyan edilmistir.

2.17.2.  Proje Donemi’nde Genel Vaziyet Plani, imar plani, ifraz, yeni
parselasyon, insaat tip projelerinin degistirilmesi ve sair nedenlerle
olusacak ek, ilave veya yeni imkénlara dayali olarak Yatirimci
tarafindan yapilacak ek, ilave, yeni ve sair ingaatlarin satigindan,
yonetiminden dolay1 elde edilecek gelirler.

2.17.3.  Tahmini Proje Giderlerinden tasarruf edilecek bedeller.

2.17.4. Tahmini Satis Fiyatlar1 {izerinde (daha yiiksek bedel ile)
yapilacak satiglardan elde edilen/edilecek bedeller.
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2.17.5.  Vadeli satistan dolay1 olusan gelirler/karlar.

2.17.6.  Banka’nin onay ile satiglarin yabanci para cinsinden yapilmasi
veya Katilma Fonlarinin yabanci para cinsine ¢evrilmesi sonrasi kur
farkindan dolay1 olusacak karlar.

2.17.7.  Sire¢ icerisinde tanmacak tesvik ve sair nedenlerle elde
edilecek gelirler.

2.17.8.  Yatirimci’ya ait olacak KDV ve sair vergi iadeleri/farklar ile
Sozlesme geregi Yatirimer adina tahakkuk edecek ve iadesi gerekecek
KDV’ler (Yatirimer’nin borglari nedeniyle iade edilmeyip de mahsup
edilecek KDV. vergi, har¢ vs. tahsil edilmis gibi Proje Geliri olarak
kabul edilecektir.), kar paylari, tesvikler, kur farklar1 vs. nedenlerden
dolay1 yapilan nakit, ¢cek ve sair tiim ddeme ve tahsilatlar ile diger
tahsilatlar, Proje Donemi i¢inde elde edilen Proje Gelirleri’nin Banka
nezdindeki Katilim Fonuna yatirilmasi halinde elde edilecek gelirler,
Sozlesme igerisinde anilan diger tiim gelirler de Proje Gelirleri’ni
olusturacaktir.

2.17.9.  Yukarida sayilan gelirler sayili ve sinirli olmayip hesaben ya da
nakden ya da diger sekillerde olusabilecek, olusmasi gerekebilecek
tiim unsurlar da Proje Gelirleri olarak kabul edilmistir.

2.17.10. Sozlesme’nin diger maddelerinde Proje Gelirleri ile ilgili olarak
yer alan 6zel diger hiikiimler aynen gecerlidir.

2.18. Kar - Zarara istirak Oran1

2.18.1.  Taraflarin kar ve zarardan alacagi payr (Banka’nin ve
Yatirnmcr’'nin kér ve zarara istirak oranlarii) ifade edecek olup,
asagida yazili oldugu sekilde tespit edilmistir.

2.18.2.  Banka’nin Kéra Istirak Orani : % 45°tir.

2.18.3. Banka’nin Zarara Istirak Orani : % 50°dir. Ancak, zarar
miktar1 ne olursa olsun ve hangi sebepten kaynaklanmis olursa olsun
Banka’nin zarari; kullandiracag fon (Banka Istirak Tutar) ile smirl
olacak, Banka zarari, higbir sekil ve surette hi¢cbir zaman Banka
Istirak Tutarindan fazla olmayacaktir.

2.18.4.  Yatirimer’nin Kéra Istirak Orani : % 45°tir.

2.18.5.  Yatirmmcr’nin Zarara Istirak Oran1  : % 50°dir.
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2.18.6.  Danisma’nin Kara Istirak Oram :% 10 olup, Danigman
Zarara igtirak etmeyecektir.

2.19. Genel Biitce ve Rapor ile Aylik Biitce Ve Rapor

2.19.1.  Genel Biitce Ve Rapor: Sozlesme’nin imzalanmasi ile birlikte
Yatirimet; S6zlesme’nin imzalanmasindan Kar—Zararin
Paylagimi’nin tamamlanip Proje’nin bitirilmesine kadarki stirede
yapilacak is ve islemler ile bunlarin Proje Maliyeti cercevesinde
maliyetlerini en agik bi¢imde gosterir sekilde hazirlayacag biitge ve
raporu ifade edecek olup, isbu Genel Biitce ve Rapor, Banka’nin
onayint ile kesinlesecek ve Sozlesme’nin ayrilmaz bir pargasi
olacaktir.

2.19.2.  Aylik Biit¢e ve Rapor: S6zlesmesinin imzalanmasindan itibaren
her otuz giinliik siire igerisinde Proje’ye gore gergeklestirilen ve
gerceklestirilecek is ve islemler ile bunlara iliskin yapilan ve
yapilmast  gerekecek harcamalar1 Proje Maliyet unsurlar
cergevesinde ve Genel Biitce ve Rapor kapsaminda ayrintili olarak
gosteren, Yatirnmci tarafindan hazirlanarak Banka’nin  onayina
sunulacak biitge ve raporu ifade edecektir. Yatirimei'nin
hazirlayacagt Aylik Biitce ve Raporda yer alan ve yapilacagi
planlanan Proje ile ilgili tim harcamalar; gerek Genel Biit¢e ve
gerekse Aylik Biitce ve Rapor ile birlikte Banka tarafindan
onaylanmis olsa dahi Banka’nin ayrica verecegi yazili onay ile
gerceklestirilecektir.

2.20. Teminat

2.20.1. Yatirimcer’nin, S6zlesme kapsaminda taahhiit ettigi borglari ile
ve sair bor¢larin 6denmesinin garantisini/teminatini teskil etmek iizere
verilen sahsi (kefalet-aval-garanti, temlik gibi) veya ayni (ipotek- rehin
ve sair) teminatlarin tamamini veya bir kismini ifade etmektedir.

2.20.2. So6zlesme’nin ilgili hiikkiimlerine gore tesis edilen veya edilecek
Teminat ile Sozlesme ve Kanun hiikiimleri geregi Teminat hilkkmiinde
olan hususlara iliskin basta GKS’de olanlar olmak iizere tiim hiikiimler,
Teminat ile ilgili olarak imzalanacak her tiirlii sdzlesmeler ve sair

belgelerde yer alan hiikiimler aynen gegerli ve saklidir.
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2.21.

2.22.

2.23.

Ozel Cari Hesap

Proje’nin yiiriitiilmesi i¢in Banka’nin Zeytinburnu Subesinde, Yatirimei

adma ve Banka lehine rehinli olarak ve agilmis/agilacak ve tiim

hiikkiimleri ile birlikte Ozel Cari Hesap diye adlandirilacak olan
hesap/hesaplar.
Katilma Hesabi

Proje’nin yiiriitiilmesi i¢in Banka’nin Zeytinburnu Subesinde,Yatirimci

adina ve Banka lehine rehinli olarak agilmis/agilacak ve tiim hiikiimleri ile

birlikte Katilma Hesab1 diye adlandirilacak olan hesap/hesaplar.
Katilim Fonu

2.23.1.  Yatinmci adina Banka nezdinde acilan ve agilacak ve Banka
lehine rehinli olan Ozel Cari Hesap ve Katilma Hesaplari, Kanun ve
Sozlesme’deki tiim hiikiimleri ile birlikte Katilma Fonu olarak
adlandirilacaktir.

2.23.2.  Projeileilgili olarak dncelikle Yatirimci adina TL/Yabanci para
cinsinden bir veya birden ¢ok Katilim Fonu agilabilecektir. Proje
kapsaminda is ve islemlerin gerceklestirilmesi igin alinacak olan
demirbaglarin ve Proje kapsaminda iiretilecek olan Bagimsiz
Boliimler’in Satig Fiyatlar1 Banka tarafindan onaylanacak olup, gerek
Satis Fiyatlari’'ndan ya da daha iist fiyatlar iizerinde yapilacak
satimlara iliskin satim bedelleri gerekse de diger tahsilatlar (vergi
iadeleri, kar paylari, tesvikler, kur farklar1 vs. nedenlerden dolay1
yapilan nakit, ¢cek vs. tiim 6deme ve tahsilatlar, yukarida agiklanan
KDV farklar1) oncelikle Yatirimct adina agilacak Katilma Fonu’na
alinacak bu hesapta toplanacak ve bu hesaptan takip edilecek olup
Yatirimei tiim bu bedellerin Oncelikle ve istisnasiz olarak Katilma
Fonu’na yatirilacagini beyan, kabul ve taahhiit etmistir.

2.23.3.  Yatirimci; Banka’nin yazili onayr olmadikca; Banka lehine
rehinli Katilim Fonlari’ndan ve igbu Katilim Fonlari’na satiglar ya da
diger sebeplerle gelecek/ yatacak/ gonderilen paralar/nakitlerden,
Kar-Zarara Istirak Orani’na kadar ya da buna gére avans vs. adlar
alinda  kendisine = 6deme  yapilmasi  konusunda talepte

bulunamayacaktir. Elde edilen gelirlerden 6ncelikle Proje Maliyeti
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olarak kabul edilecek olan giderler karsilanacaktir. Komitenin
verecegi kararla; Katilim Fonlarin’daki paranin bir kismini ya da
tamamini, Yatinmci’nin herhangi bir onay vs’ni almaya gerek
olmaksizin, diledigi para cinsinden ve diledigi vadeden Katilma
Hesabina ¢evirebilir ve yine Yatirimer’nin her hangi bir onay vs’si
gerekmeksizin bu Katilma Hesaplari’nin vadesine bakmaksizin ve
vadeyi bozarak 6deme yapabilir, alacaklarini tahsil i¢in takas-mahsup
hakkin1 kullanabilir. Kar dagitimi1 bu 6demelerden sonra ve Sozlesme
sartlarinda gergeklestirilecektir.
2.24. Rehin S6zlesmesi

2.24.1.  Isbu Sézlesme ayn1 zamanda; para cinsi ne olursa olsun Banka
nezdinde Yatirimer ve Kefiller adina acilmis ve agilacak Katilim
Fonlar1 ile Katilim Fonlari’nda bulunan tim
nakitlerin/paralarin/meblaglarin, tahakkuk etmis ve edecek kar
paylar1 basta olmak iizere Yatirimci ve Kefiller’in Banka nezdinde
dogmus ya da dogacak diger tiim hak ve alacaklarinin; Yatirime ve
Kefiller’in Banka’ya karsi dogmus ve dogacak asaleten, kefaleten vs.
hangi sifatla olursa olsun tiim borglarinin teminatlarindan biri olmak
tizere, geri doniilmez bir bigimde Banka lehine rehin edilmesine
iligkin bir rehin s6zlesmesidir. Danigman’in da; para cinsi ne olursa
olsun Banka nezdinde acilmis ve acilacak Katilim Fonlar1 ile Katilim
Fonlari’nda bulunan tiim nakitlerin/paralarin/meblaglarin, tahakkuk
etmis ve edecek kér paylar1 basta olmak {izere Danigman’in Banka
nezdinde dogmus ya da dogacak diger tiim hak ve alacaklarinin;
Danigman’in Banka’ya kars1 dogmus ve dogacak asaleten, kefaleten
vs. hangi sifatla olursa olsun tiim borglarinin teminatlarindan biri
olmak tizere, geri doniilmez bir bigimde Banka lehine rehin
edilmesine iligskin bir rehin s6zlesmesidir.

2.24.2.  Rehinli hak ve alacaklardan bir zaman dilimi igerisinde ya da
tiim zamanlarda bir kisminin ya da tamaminin Yatirimciya ya da diger
kisi veya kuruluslara 6denmesi, havale, EFT ve sair sekilde
gonderilmesi Banka’nin rehin haklarindan kismen ya da tamamen

vazgectigi anlaminda olmayacaktir ve yukarida belirtilen tiim bu
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islemleri diledigi gibi yapmak {izere Yatirnmci tarafindan isbu
Sozlesme ile Bankaya yetki verilmektedir. Banka nezdinde
Yatinmer’nin dogmus ve dogacak her yeni hak ve alacak Banka
lehine rehinli olmaya devam edecektir. Taraflarin Proje yani isbu
S6zlesme’nin Amag¢ ve Konusunun tamamlandigina iliskin Komite
olarak birlikte verecekleri yazili karar ile igbu rehinler kendiliginden
kalkar.

2.25. Komite

2.25.1. Banka ve Yatirimeci tarafindan bildirilecek birer asil ve birer
yedek iiye olmak lizere toplam ikiser asil ve ikiser yedek tiyeden
olusacak olup, bu lyelere iliskin yapilacak degisiklikler de ayni
sekilde yazili olarak diger Tarafa bildirilmesi halinde gecerli
olacaktir.

2.25.2.  Komite, Yatirimci tarafindan hazirlanacak Proje ile ilgili Genel
ve Aylik Biit¢e ve Raporlar1 ve bunlar geregi yapilan ve yapilacak ve
yine gerceklesen/ gerceklestirilecek is ve islemleri ve ilgili
harcamalar1 inceleyip, gelir ve gider hesaplarini onaylayacak, bu
konuda Yatirimci’nin defter ve kayitlarii da inceleyerek, Proje
Doénemi i¢inde ya da sonunda kar ve zararlar1 hesaplayip,
dagitimlarini onaylayacaktir.

2.25.3. Komite ayda en az bir defa Yatirimci’nin isbu Sozlesme’de
yazili Banka Merkezinde (Genel Miidiirliik Binas1) toplanacaktir. Isbu
Komite, Banka adina katilacak tiyenin olmamasi halinde higbir is ve
islem yapamayacaktir ve aldig1 kararlar Banka adina olan {iyenin
imzas1 olmaksizin gegerli olmayacaktir. Ancak, Banka adina katilacak
iiye o aya iligkin olarak yazili olarak yapilan ve teblig edilen ilk davete
15 giin igerisinde, ikinci davete 7 giin icerisinde katilmaz ise yazili
olarak teblig edilecek iiglincii toplant1 davetiyesinde yazili gilinde
hazir bulunmamasi1 halinde Komite mevcut iyelerle karar
alabilecektir.

2.254.  Sozlesme ile birlikte Komite tliyesi olarak, Yatirimci adina

....................... asil ve .............. yedek ve Banka adma da
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2.26.

............................ asil ve  ............... yedek {iiye olarak
secmislerdir.

2.25.5. Komite iiyelerinin degisikligi, yazili bildirim yapilmasi halinde
gerceklestirilebilecektir.

2.25.6.  Banka, Proje Konusu Insaat icerisinde ve/veya disarisinda veya
da defter, kayit ve sair belgelerin incelemesi amaci ile baskaca kisileri
gorevlendirilebilecek olup, buna iligskin hiikiimler saklidir.

Birliktelik - Baglant1

2.26.1. Isbu Sozlesme Yatirnmernin imzaladigi ya da imzalayacag
basta Genel Kredi Sozlesmesi olmak tizere tiim sozlesme, taahhiit,
kambiyo senetleri vs. nin ayrilmaz pargasidir.

2.26.2.  GKS ve Teminata iliskin sézlesme ve taahhiitler basta olmak
iizere ilgili diger tim belgelerde yer alan hiikiimlerin, S6zlesme’de
acik ve ozel olarak diizenlenmis hususlara aykir1 olmayan kisimlari
ile Sozlesmede yer almayan diger hususlara iliskin kisimlari
Soézlesme’nin yorumlanmasinda, uygulanmasinda ve ihtilaf ¢ikmasi

halinde ise ihtilaflarda uygulanacaktir.

3. Projenin Siiregleri, Yatirimci Ile Banka nin Hak ve Yiikiimliiliikleri

3.1. Genel olarak

Sozlesme’nin Konu ve Amaci’nin Proje’nin gerceklestirilmesi ve sonugta kar

elde etmek olmasi nedeni ile Proje ile ilgili slire¢ Yatirime1 ve Banka arasinda

imzalanan Sozlesme ile baslayacak olup, Banka Istirak Tutari ve Yatirimei

Istirak Tutari’nin 6denmesi, Yatirimer’nin isbu Sézlesme, GKS vs. imzaladigi

sOzlesmeler, taahhiitler geregi Yatirimci ve miisteri/bor¢lu sifatlari ile

yiikiimlendigi yiikiimliliikleri yerine getirmesi ve sonugta Proje konusu

Tasinmazlar’in/Bagimsiz Boliimler’in satisi, satiglarin gerceklestirilmemesi

halinde Sozlesme geregi sair surette degerlendirilerek elde edilen Proje

Gelirleri’nin Kar Ve Zarara Istirak Oranlar1 cercevesinde paylastirilmasi ile

tamamlanacaktir.

3.2. Yatinnmcr’nin Hak Ve Yikimlilukleri

3.2.1.Yatirimer; Proje’nin gergeklestirilmesi i¢in yapilacak olan ve Sozlesme

konusu tiim is ve islemlerinin, alim-satimlarin, imalat ve insaat yapiminin

pazarlama ve satislarinin esas faaliyet konusunu teskil ettigini ve bunlar
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teminen Tasimmmazlar’in alimi ve Tzerlerindeki her tiirli takyidatin
kaldirilmast dahil, Tasinmazlar ile ilgili tim islemler ve Tasinmazlar
iizerinde yapilacak Insaat konusunda ¢ok uzun yillara ve birbirinden ayri
projelere dayanan bilgi, beceri, deneyim, tecriibeye ve yine makine parki,
arag-gereg, vasifli ya da vasifsiz insan giicli, uzmanlik, kalifiye ve uzman
yeterli personel, techizat, teknoloji, altyap1 ve donanima sahip oldugunu ve
Insaati da kendisinin yapabilecegini beyan, kabul ve taahhiit etmis
oldugundan Insaat’in ve Proje’nin diger tiim islemlerinin Sozlesme
sartlarinda yerine getirilmesi ile ilgili olarak Yatirimci sorumlu olacaktir.

3.2.2.Yatirime1, Sozlesme Konusu ingaat ile ilgili mimari, stratejik, altyapi,
mekanik tesisat, elektrik tesisat ve sair tiim hususlara iliskin is ve islemlere
iligkin tasarimlarin tamami Banka’nin 6nceden verdigi izinler veya yapacagi
onaylardan sonra gerceklestirilebilecektir. Yatirimei, imar durumuna, ingaat
projesine ve planlara ve yine ruhsatlar basta olmak iizere Proje ile ilgili tiim
konulara iliskin diizenleyecegi belgeler ile bagvurular belediye, tapu gibi
kurum ve kuruluslar basta olmak iizere ilgili kisi ve kuruluslara/kurumlara
vermeden dnce Banka’nin iznini veya onayini alacaktir.

3.2.3.Yatirimel, stratejik planlamalari, tasarimlari, fizibiliteleri, risk analizlerini,
tasarim kararlarini, konsept projelerini, avan projelerini, uygulama
projelerini, i¢ mimari diizenlemelerini, peyzaj projelerini, su ve aritma (
igme suyu- atiksu-yagmursuyu) ile ilgili tesisat, 1s1 ( 1sitma-sogutma)
tesisatlar1, yangin tesisati, dogalgaz ve sair tesisatlar, havuz tesisati, asansor,
aydinlatma, jeneratdor ve sair elektrik tesisati gibi tiim islemler ile bu
konularda yapacagi degisiklikleri Banka’dan onceden alacagi onay ve
izinlerden sonra gerceklestirebilecek ve Banka’nin onay1 ve izni alindiktan
sonra diger ilgili kurum ve kuruluslara (belediye, tapu, kadastro ve sair)
verecektir.

3.2.4.Proje ve yapim yonetimi- kalite kontrol yonetimi ile ilgili olarak; arazi ve
harita (topografik Ol¢limler, imar plani ve zemin etiidii gibi) islemleri,
tageronluk sozlesmeleri olmak iizere ilgili sézlesmeler, sartnameler ile ilgili
yiikimliiliikleri (metraj, teknik sartname, yapim taahhiitleri, yasal
yikiimliilikler gibi), yapilan ve yapilacak ihalelere iliskin siireglerin

yonetimi ( Ozellikle taseronlar ile mal-hizmet alim1 yapilacak diger tiim
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firmalarin secimi, piyasa fiyat arastirmasi, maliyet analizi, teklif ve
degerlendirme raporlari, ihale onay siiregleri, sdzlesmelerin yapilmasi, yer
teslimi ve sair), santiye ve saha yonetimi (Proje koordinasyonu, c¢evre
giivenligi, cevre saghigi, is ve isci glivenligi, yapim metodu se¢imi, onay
formlar1, Insaat is programlari, dl¢iim ve raporlamalar, saha ekibi, hak edis
ekibi, gecici kabul veya kesin kabul, hesap kapamalari ve sair) gibi yapilmasi
gereken islemleri, alinmasi gereken tedbirleri almakla Yatirimci sorumlu
olup, tiim bu is ve islemlerle ilgili olarak Banka’y1 bilgilendirmek, Banka’nin
onayint/iznini almakla yiikiimludiir.

3.2.5.Yatirimc1; Sozlesme cercevesinde yapilacak tiim is ve islemleri, S6zlesme
Konusu’nun, Soézlesme Amaci’'nin ve Proje’nin gercgeklestirilmesi
konusunda tiim sorumlulugu yiiklendigini ve yiiklendigi hizmetleri en iyi ve
kusursuz sekilde yerine getirebilecek; bilgiye, beceriye deneyime, tecriibeye,
makine parkina, arag-gerece, vasifli-vasifsiz insan giiciine, uzmanliga ve
yine kalifiye- uzman yeterli personele, techizata, teknolojiye, altyapiya ve
donanima sahip oldugunu ve bu Proje’ye Banka’yr kendilerinin
yonlendirdigini ve Banka’'nin da kendilerinin gerek isbu Sozlesme
icerisindeki gerekse Sozlesme digi sozlii bilgi, beyan, talep ve
yonlendirmelerine inanarak ve giivenerek isbu Sozlesme’yi imzaladigini
kabul, beyan ve taahhiit eder.

3.2.6.Yatirime1 yukaridaki beyan ve taahhiit ettigi bilgi ve tecriibesine istinaden;
Projeyi, umulan kar elde edecek bicimde, S6zlesme’nin eki Genel Biitce ve
Raporlar’inda yer alan Proje Maliyetleri ¢ercevesinde ve Sozlesme sartlar
cergevesinde Proje Donemi igerisinde, Sozlesme hiikiimlerine, isin
niteligine, bilimsel verilere, teknik sartlara, teamiillere gore tamamlayacagin
taahhiit etmektedir. Yatirimci, Tasinmazlar tizerindeki takyidatlar: S6zlesme
sartlarinda  tamamen  kaldirip/temizleyip  Tasinmazlar’t  Proje’nin
gerceklestirilmesi icin tahsis etmezse, yine Tasinmazlar ile ilgili olarak
kusurlu eylemlerinden dolay: yiiriirliikkteki mevzuata gore, alim-satim dahil
islemlerin iptali, miilkiyet iptali vs iddia ve gerekcelerle her kim tarafindan
acilirsa agilsin dava, itiraz, icra takibi vs‘den ve kismen ya da tamamen Proje
gerceklestirilmez, Proje tamamlanamaz veya gecikir ya da bu sebeplerle

sinirlt olmamak iizere her ne sebeple olursa olsun umulan kar elde edilemez
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ise, gerek bu siire¢ igerisinde acilabilecek tiim davalardan, yapilacak icra
takiplerinden ve gerekse bu dava ve takipler sonucu ddenebilecek her tiirlii
bedellerden, zarar ve ziyandan, tazminat, masraf, harg, vergi vs’den ve yine
gerekse bu nedenlerle elde edilemeyen kéarin tamamindan Yatirimci
sorumludur. Bu sebeplerle yapilacak masraflar ile ugranilacak zararlar Proje
Maliyeti olarak yansitilmayacaktir. Banka; (Yatirnmci’nin Proje’nin
uygulanmasindaki kusurlu eyleminden dolay1) Banka’nin yukarida yazih
olan sebepler ve talepler nedeniyle bir 6deme yapmak tehdidi altinda kalmasi1
ya da Proje icin 6deme yapilmasi gerektigine inanmasi bunlar1 Yatirimcidan
tahsil edecektir.

3.2.7.Banka, Banka istirak Tutar1 olan meblagi Katilim Fonu’na ddeyecek olup,
ise baslanilmasi, Insaat, imalat ve {iretimin tamamlanmasi, imal/insaa edilen
Bagimsiz Boliimler’in ve sair Uiretilenlerin satilmasi, vs. tiim is ve islemlere
iligkin her tiirlii sorumluluk Yatirimet’ya aittir. Proje’ye baslanilamamasi
Sozlesme Konusu’nun/ Sozlesme Amaci’nin/Proje’nin, Yatirimer’ nin
kusurundan kaynaklanan nedenlerle gergeklestirilmesinin  gecikmesi,
otelenmesi, imkansiz hale gelmesi vs. durumlarda ve Banka’nin talebi
halinde ayrica bir ihtar, ihbar, mahkeme karar1 vs. gerekmeksizin Yatirimci,
Banka’nin 6demis oldugu tiim tutarlar1 ve bu tutarlara (Banka Istirak Tutari,
kullandirdigt KFD ve sair), Banka’nin 6deme tarihindeki cari en yliksek
kredi kar pay1 oranindan hesaplanacak meblagi ve yine kredi komisyonu ile
BSMV, KKDF, kur farkinin BSMV’si ve sair yasal ylikiimliiliikleri derhal,
nakden ve defaten Banka’ya Odeyecektir. Yatirimci, hesaplanacak bu
O0demelere ilaveten ayrica kendisinin (Yatirimer’nin) her tiirlii olumsuz ve
onaysiz i ve islemleri sonucu isbu Sozlesme sonlandirilir/sonlandirilmak,
ara verilmek, otelenmek, ertelenmek zorunda kalinir ve boylece umulan kar
elde edilemez ya da elde edilmesi Banka agisindan tahammiil edilemez
sekilde ertelenirse; Yatirimci, Banka’nin &demis oldugu Banka Istirak
Tutari’na ilaveten isbu Sozlesme ¢ercevesinde hesaplanan ve beklenilen —
umulan Proje Karinin Kar-Zarar Oranlari’na gére Banka’ya isabet edecek
kismin yine ilaveten Banka’nin olumlu ve olumsuz tiim zararlarini, Banka
O0deme yapmis ise 6deme tarihinden; ddeme yapmamis ise Yatirimci’nin

olumsuz is ve isleminden itibaren ve 6demenin ya da olumsuz is ve islemin
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ifa ya da ortaya ¢cikma ya da Banka tarafindan 6grenilme tarihlerindeki Banka
tarafindan kullandirilan kredilere uygulanan en yiiksek kar pay1 oranlarindan
Banka’nin diledigini secerek uygulayacagi oran iizerinden 6deyecegini
beyan, kabul ve taahhiit etmistir.

3.2.8.Banka, Yatirimci’nin, Proje konusu islerinin ihtisas ve istigal konusunu teskil
ettigini bu konularda gerekli teknik ve fiziki her tiirlii bilgi-tecriibe ile teknik
ekip-ekipmana ve makine parkina, donanima, vasifli-vasifsiz insan
kaynagina sahip oldugunu ve Proje ile Sozlesme’de yer alan
yiikkiimliliklerini her tiirli idari, hukuki, cezal ve mali sorumluluklar
kendisine ait olmak iizere ifa edecegini beyan, kabul ve taahhiit etmesi
iizerine Proje’ye katilmay1 kabul etmistir. Biitlin bu is ve islemler ile ilgili
olarak Banka’'nin, Sozlesmede yazili Banka Istirak Tutarmin ddenmesi
yikiimliiligli haricinde higbir sekil ve suretle yilikimlilik ve
sorumlulugunun bulunmadigi ve bulunmayacagi Taraflarca pesinen kabul
edilmis olup, bu husus So6zlesme’nin asli sartlarindan birini teskil eder.
Yatirimer'nin Sozlesme’de yer alan yilikiimliiliiklerini yerine getirmesi icin
Sozlesme’de belirtilen isler i¢in yapilacak masraflar Proje Maliyeti’ne ait
olmakla birlikte, Yatirnrmci’nin bu yiikiimliiliklerine uymamasi nedeni ile
yapilacak masraflar, 6denecek cezalar, tazminatlar, faizler, gecikme cezalari,
gecikme zamlari, cezal sartlar, kar paylari, kar payr mahrumiyetleri,
komisyonlar ve sair 6demeler, her tiirlii giderler Proje Maliyeti olarak kabul
edilemez.

3.2.9.Proje’nin gergeklestirilmesine isbu Sozlesme sartlarinda ve derhal
baslanacak olup; Yatirimei, Proje konusu islerin istigal ve uzmanlik konusu
olmas1 nedeni ile en iist seviyede 6zen, dikkat ve basireti gostererek gerekli
tiim is ve islemleri sonuglandiracagini, plan-proje, Insaat ve satislara
baslamak ve devam etmek i¢in gerekli izinlerin alinmasi, beyannamelerin
verilmesi, bunlarla ilgili gerekli her tiirlii mal ve hizmet alimi, bunlar i¢in
kesilmesi gereken bilclimle faturalar, irsaliyeler, beyannameler ve sair
belgelerin diizenlenmesi, mal ve hizmet bedellerinin 6denmesi ve yine
o0denmesi gerekecek vergi, resim, harg, fon, prim, komisyon, masraf ve sair
mali ylikiimliiliiklerin tam ve zamaninda yerine getirilmesi, is giivenligi basta

olmak tizere her tiirlii tedbirlerin alinmasi, vasifli-vasifsiz is¢i, makine, arag-
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gerec vs’nin tam ve geregi gibi temini, ¢alistirilmasi, iicretleri, glivenlikleri,
bunlarin kendilerine, menkullere, c¢evreye, lgiincii kisilere verdikleri/
verecekleri her tiirlii zararlarin sorumluluklart ve tazminleri ile ve sair
hususlara iliskin her tiirli sorumluluk ve yiikiimliiliiklerin kendisine ait
oldugunu beyan, kabul ve taahhiit etmistir. Biitiin bu is ve islemlerin
gerceklestirilmesinde Bankadan alinacak onaylara iligkin hiikiimler saklidir.
Yatinmcinin Proje ve Sozlesmede yer alan yiikiimliliiklerini Proje
kapsaminda yerine getirmesi i¢in isin niteligi geregi ve Proje Maliyeti
cercevesinde yapilacak masraflar Proje Maliyetine ait olmakla birlikte,
Yatirimcinin bu yiikiimliiliklerine uymamasi nedeni ile yapilacak masraflar,
Odenecek cezalar, tazminatlar, faizler, gecikme cezalari, gecikme zamlari,
cezai sartlar ve sair 6demeler (S6zlesme’nin ilgili maddelerinde de yer aldig
iizere) Proje Maliyeti olarak kabul edilemez.

3.2.10. Proje’ye iliskin tiim islemler Yatirimci tarafindan yapilacak ve
Yatirimer’nin  defter ve kayitlarindan takip edilecektir. Yatirimci Proje ile
ilgili; Proje Maliyeti, Proje Gelirleri ve bunlar ilgilendiren tiim unsur ve
kalemlerin tim ayrintilari ile  belirlenebilmesi, incelenebilmesi,
raporlanabilmesi gibi islemlere esas olacak sekilde ayrica ayrintili kayitlar
tutacak ve bu kayitlar1 Komitenin ve Banka’nin incelemelerine hazir
bulunduracaktir. Yatirimei tiim defter ve kayitlar1 tam, dogru, siiresinde tiim
muhasebe ilke, uygulama ve yasal diizenlemelere uygun tutacaktir.

3.2.11. Yatirimel, Proje konusu is ve islemlerini Resmi mercilerce ve
Sozlesme sartlar1 gercevesinde Banka tarafindan tasdik ve onanan plan ve
projelere, teknik sartnamelere, sozlesmelere, ilgili tim dokiimanlara,
yapilmas: planlanan isin niteligine, bilimsel veri ve ilkeler ile yasal
diizenlemelere uygun ve en 1yi sekilde gerceklestirecektir.

3.2.12. Proje ile ilgili tiim siireglerden ve Proje ile ilgili tim kurum, kurulus
ve kisilerle olan iliskilerden Yatirime1 sorumlu olup, ti¢iincii sahislar ( kurum
ve kuruluslar) arasindaki iligkiler hi¢ bir sekilde ve surette Bankay1
ilgilendirmemektedir ve ayrica bu nedenlerle ortaya g¢ikacak maliyetler

hesaplamalarda Proje Maliyeti olarak nazara alinmayacaktir.
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3.2.13. Yatirimci, Banka’ya kars1 dogmus ya da dogacak her tiirlii borglart
icin agagidaki teminatlar1 tesis ettigini/etmeyi/ vermeyi/ tescil etmeyi taahhiit
ve garanti etmektedir.

3.2.13.1. Proje konusu olup her tiirli kisitlamadan/kayitlamadan ari olarak
Yatirimei tarafindan Proje’ye tahsis edilen Taginmazlar iizerine Banka lehine
olanlar hari¢ her tiirlii ipotek, haciz vs. kisitlamadan/kayitlamadan ari/temiz
olarak Banka lehine, Banka tarafindan tespit edilen sartlarla
....................... ,00 TL (...................milyon Tirk Liras1) miktarl
ipotek tesis ve tescil edilecektir.

3.2.13.2.  Yatirimc1 ortaklarinin tamaminin, isbu S6zlesme nedeniyle dogmus ve
dogacak borclarin teminatlarindan birini teskil etmek iizere sahip oldugu ve
olacaklar1 hisselerini Sozlesme’nin imzalanmasindan itibaren 10 giin
icerisinde Banka lehine rehin edecegini beyan, kabul ve taahhiit etmistir.

3.2.13.3. Sozlesmeyi Kefil olarak imzalayanlar, Yatirimci tarafindan
imzalanacak diger tiim s6zlesmeleri, taahhiitleri, garantileri miiteselsil kefil,
miisterek ve miiteselsil bor¢lu sifati ve bonolar1 da aval sifatlar1 ile
imzaladiklarini/ imzalayacaklarini beyan, kabul ve taahhiit etmislerdir.

3.2.14. Yatirimeci, Kefiller ve Danigsman’in Bankaya diger iliskiler ve
nedenlerle; asaleten, kefaleten ya da ipotek veren, garanti eden, rehin veren,
temlik eden vs. sifatlarla olan sorumluluklar1 aynen devam edecektir.

3.2.15. Yatinmci, Sozlesme’nin  imzalanmasindan  ve/veya Insaata
baslanilmasindan itibaren Banka’nin talebi halinde Insaati her tiirlii teferruat:
ile birlikte ve her tiirlii risklere kars1 Banka’nin uygun goérecegi bir sigorta
sirketine sigorta ettirmeyi ve policeleri Banka’nin rehin alacaklist
bulundugunu ifade eden zeyilname ile derhal ciro ve devretmeyi kabul ve
taahhiit etmistir. Yatinmci’nin  borcu devam ettigi siirece, sigorta
yenilenmesinde de ayni esaslar uygulanacaktir.

3.2.16. Yatirimcr Proje konusu Taginmazlar ve/veya Bagimsiz Boliimleri
vs.’yi higbir sekil ve surette ve hi¢bir zaman, Banka’nin yazili onay ve
muvafakati olmadan satim, bagis, rehin, temlik ve sair ayni veya sahsi hakla
sinirlamayacagini1 ve sinirlanmayacagini, devretmeyecegini garanti ettigini

kabul, beyan ve taahhiit etmektedir.
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3.2.17. Proje’nin gerceklestirilmesi i¢in alinan demirbaslarin, Proje sonunda
iiretilen Bagimsiz Boliimler’in Banka’nin yazili onay1 olmaksizin satilmasi,
bagislanmasi, rehni, satisinin vaad edilmesi, kiraya verilmesi ya da herhangi
bir kisitlama/kayitlama ile smirlanmasit veya da baska surette tasarrufta
bulunulmasi, diger banka ve sirketlerden bor¢ alinmasi ve Proje, Genel ve
Aylik Biitce ve Rapor disinda herhangi bir alim yapilmasi gibi islemlerin
yapilmast miimkiin olmayip, Yatirimci bu islemleri yapmayacagini simdiden
pesinen kabul, beyan ve taahhiit etmis ve bunlarin her birisinin S6zlesmeye
aykirilik, muacceliyet, temerriit ve sonucta mali, hukuki sorumluluklar
gerektirmekte oldugunu bildigini beyan ve kabul etmistir. Bu anlamda olmak
iizere, Sozlesme ile amacglanan karin azalmasini, ortadan kalkmasini vs.
olumsuzluklart sonuglayabilecek tiim is ve islemlerden Yatirimci
sorumludur.

3.2.18. So6zlesme ve Proje kapsaminda; plan ve projelerinin hazirlanmasi,
izin, ruhsat ve onay alinmasi, is¢ilik hizmeti ve malzeme alim, iskan, sigorta,
alimacak teminatlar, senetlerin teslim ve alimi, satis1 icin yapilabilecek
reklamlar, el ve duvar ilanlari, tutulabilecek ofisler, reklam sirketleri ile
yapilacak sozlesmeler ile ilgili ticretler, mali ve vergi ile ilgili ylikiimliiliikler
bu yiikiimliilikler nedeniyle yapilacak her tiirlii 6demeler ve 6denmesi
gerekecek her tiirlii vergi, resim, harg, fon, masraf ve sair tiim ytlikiimliiliikler
Yatirimcei tarafindan yerine getirilecek, 6denecek veya Yatirimer tarafindan
gergeklestirilmesi saglanacak olup, Sozlesme ve Proje geregi yapilacak bu
odemeler —Sozlesme’deki smurlart ile - Proje Maliyeti olarak kabul
edilecektir. Yatirrmer’nin , Yatirimer Istirak Tutart veya Sozlesme’de
belirtilen islerin gergeklestirilmesi icin igsbu Soézlesme cergevesinde
kullanilan/ kullanilabilecekler hari¢ kredi kullanmas1 (Banka’nin yazili onay1
ile yapilan her tiirlii harcama alinan her tiirlii karar, vergi resim har¢ kredi
icret bedel vs proje maliyeti olarak kabul edilecektir.) ve sair surette
finansman saglamasi halinde, bu kredi /finansmanlar ile maliyetleri (faiz, kar
pay1l, BSMV, KKDF, komisyon, masraf, iicret ve sair) higbir sekil ve surette
Proje Maliyeti olarak kabul edilmeyecek ve hesaplara intikal
ettirilmeyecektir.

3.3. Banka’nin Yazili Onay Yetkisi
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3.3.1.Banka’dan izin alinmasi ile ilgili olarak So6zlesme’de yer alan
hiikiimler sakli kalmak kaydi ile S6zlesme kapsaminda, S6zlesme’ye
paralel, Sozlesme ile birlikte, Sozlesme’den once ya da sonra
Sozlesme Konusu’nun ve Soézlesme Amaci’nin, Proje’nin
gerceklestirilmesini teminen; sozlesmeler imzalanmasi, plan-proje,
insaat, pazarlama, satis, ipotek, rehin, temlik, yapilmasi, bono, ¢ek
dahil kiymetli evrak diizenlenmesi, cirosu, Insaat ve imalat igin
kullanilan demirbaglarla Proje kapsaminda {iretilen Bagimsiz
Boliimler’ini satiginda satis bedelinin tahsili amaciyla kiymetli evrak
alinmasi, bor¢landirici is, islem ve sozlesmeler yapilmasi Banka’nin
yazili onayina tabidir.
3.3.2.Buna gore Yatirime1 agagida 6rnek olarak yazili is ve islemleri ( 6rnek
olarak yazili olup bu is ve islemlerle sinirli olmamak ve S6zlesme
kapsaminda izinlere iligkin hiikiimler sakli kalmak kaydiyla)
Banka’nin onay1 olmadik¢a yapamaz:
3.3.2.1. Sozlesmeye gore ve bu kapsamda Banka’nin onayini
almadan higbir is ve islem yapamaz.
3.3.2.2. Plan-Proje ¢izdiremez, yaptiramaz, bunlari adlandiramaz,
tadilini yapamaz bunlar1 kamu ya da 6zel hukuk gercek ve tiizel
kisilerine gosteremez, onaylarina sunamaz, tasdik ve tescil
ettiremez.
3.3.23.  Insaata baslayamaz,
3.3.24. Sozlesme, plan-proje tadili yapamaz
3.3.2.5. Bagimsiz Boliimler i¢in fiyat tespit edip agiklayamaz.
3.3.2.6. Satis vaadinde bulunamaz, satig yapamaz
3.3.2.7. Proje ve/veya Bagimsiz Boliimler ile ilgili olarak ve hangi
igerikte olursa olsun; yazili ya da gorsel medyada, internet
ortaminda, sokak ve cadde ilan tabelalarinda, el ilanlarinda,
doviz, pankart vs. yollarla reklam, bilgilendirme, ilan ve bu
anlama gelebilecek is ve islemleri yapamaz

3.3.2.8. Bagis, ipotek, rehin, temlik vs. is ve islemleri yapamaz
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3.3.2.9. Proje ile ilgili tarife, tanitmalik, prospektiis, el ilani,
katalog, kitap¢ik gibi seyleri hazirlayamaz, bastiramaz,
dagitamaz.
3.3.2.10.  Kredi kullanamaz, teminat, kefalet veremez.
3.3.2.11.  Miisterilerin Bagimsiz Boliimleri kredili olarak satin
almak istemesi ve kredi veren Banka’nin da Yatirimcidan bu
yonde kefalet, garanti vs. istemesi halinde imzalanacak kefalet,
garanti sozlesmeleri ile ilgili olarak Komitenin yazili onay1
aliacaktir.
3.3.2.12. Banka nezdinde agili/agilacak ve Banka lehine rehinli
Katilim Fonlari’ndan para ¢ekemez, havale, eft, transfer, rehin,
temlik vs. i ve islemleri yapamaz, talep edemez, talimat
Veremez.
3.4. Banka’nin Hak Ve Yikimliiliikleri
3.4.1.Banka, Sozlesme’nin imzalanmasindan ve gerekli Teminat tesis/
tescil/ teslimlerinden kisaca tanimis oldugu limit ile ilgili olarak
Yatirnmcy/Kefiller tarafindan yapilmasi gereken tiim ytlikiimliiliikler
yapilip, yerine getirilmesinden sonra, tanimis oldugu limit
cercevesinde yasa ve Banka uygulamalarina uygun olarak S6zlesme
sartlar1 cergevesinde ve Kar Ve Zarar Ortaklig1 Yatirim Kredisi olarak
Banka Istirak Tutar1 ile sinirli olmak kaydi ile Banka Istirak Tutarini
Odeyecektir. Banka, Teminat tesisi ve kredilerin kullandirilmasi ile
ilgili en genis takdir hakkina sahip olup, Teminatlar kismen dahi olsa
tesis edilmeden kredi kullandirilmasi o Teminattan, Teminatin
tesisinden/talebinden  vazge¢ildigi anlaminda olmadigi  gibi
Teminatlarin  tesisinden sonra dahi kredi kullandirilmamasi
miimkiindiir.
3.4.2.Banka, gerek Insaat asamalarinda ve gerekse Bagimsiz Béliimler’in
satis asamalarinda, kisaca SoOzlesme’nin imzalanmasindan sona
ermesine kadarki siirede Tasinmazlar/Bagimsiz Boliimler’in
bulundugu alanlarda veya diger yerlerde diledigi nitelikte ve sayida
kendi personelini ya da ayrica istthdam edecegi kisileri

bulundurmakta (Banka i¢in bir zorunluluk olmamak kaydiyla )
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tamamen serbesttir. Yatirimer ve istihdam edecegi kisiler Banka’nin
gorevlendirecegi kisilere gerekli ¢alismalart yapabilmeleri i¢in her
tiirlii kolaylig1 gostermek, istenilen her tiirlii bilgi ve belgeyi derhal
ibraz etmek zorundadirlar. Banka, kendisi i¢in bir yiikiimliiliik
olmamak {iizere ve gerekli gérmesi halinde Proje bitinceye kadar
Proje’nin her asamasinda her tirli kontrolleri yapmaya yetkilidir.
Banka ayrica Yatirimcidan, mahkeme ve sair 6zel ve Resmi
mercilerden izin ve karar almaksizin, dnceden higbir ihtar ve protesto
keside etmeksizin Yatirimei’nin muhasebe ve sair defter ve kayitlart
ve yine isletmeleri iizerinde kayden ve fiilen inceleme ve aragtirmalar
yapmaya yetkilidir. Yatirimc1 ve Kefiller, yukarida belirtilen tiim is
ve islemlerin yapilabilmesi i¢in Bankaya ve Banka’nin
gorevlendirecegi kisilere gerekli her tiirlii yardim ve donanimi, bilgi
ve belgeyi verecegini, bu is ve islemler i¢in tam donanimli yeterli agik
ve kapali alani1 tahsis edecegini, hukuken ve fiilen ¢alismayr miimkiin
kilacak her tiirlii 6nlemi alip gerekli tiim kolayliklar1 gosterecegini
beyan kabul ve taahhiit etmistir.

3.4.3.. Isbu Sozlesme Yatirrmer ve Kefiller hakkinda bilgi almak
bakimindan bankalar, tapu, belediyeler, vergi daireleri, sigorta
miidirliikleri, ticaret odasi ve sair 6zel ve Resmi yerlerdeki her tiirlii
kayitlarim1 tahkik etmek i¢in aym1 zamanda bir vekaletname
hiikmiindedir. Banka’nin Kanuni ve S6zlesmede yer alan diger haklari
ve alacaklar1 ayrica sakli ve gecerlidir.

3.5. Kar ve Zararin Hesaplanmasi, Paylasiimas1 Ve Odenmesi

3.5.1. Proje Kar ve Zarari, Proje Donemi sonunda, Proje
Gelirleri'nden Proje  Maliyetleri’nin  diisilmesi  sureti ile
hesaplanacaktir. Proje Kar ve Zaran hesaplanmas1 Proje
Gelirlerinden, Proje Maliyetlerinin asagidaki sira ile diistilmesi
(6denmesi) suretiyle yapilacaktir:

3.5.1.1. Proje Gelirlerinden oncelikle
.............................. 000,00 TL’s1 kadar olan kismi1 —tahmin

edilen- insaat Maliyeti olarak ddenmesi/ayrilmas.
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3.5.1.2. Komite’nin onayladigi her Aylik Biitce ve Rapor’da
yazili Ingaat Maliyetlerinin %4’lik kismmin Miiteahhit
Bedeli’'ne mahsuben 6denmesi (Miiteahhitlik Bedeli ile ilgili
nihai ve kesin hesaplama ve 6deme Proje Donemi sonunda
O0denecektir.).

3.5.1.3. KFD borglarinin tamaminin 6denmesi (KFD borglarinin
Proje Gelirlerinin tahsil edilip edilmemesi KFD borglarini
karsilayacak kadar olup olmamasina ve yine Proje’nin kar edip—
etmemesine bakilmaksizin Yatirimer tarafindan 6denecek
olmakla Proje Gelirlerinden yukari anilan kalemler ayrildiktan
sonra bakiye kalmasi halinde bu bakiyeden KFD borglar
O0denecektir.)

3.5.1.4. Banka Istirak Tutar1 ve Yatirimci Istirak Tutarmm
O6denmesi.

3.5.1.5. Miiteahhit Bedeli’nin bakiye kisminin 6denmesi

3.5.2. Yukaridaki iglemlerden sonra Kar ve Zarar Hesaplamasi
yapilacak ve hesaplanacak kar ya da zarar “ Kar-Zarara Istirak Oran1”
maddesinde yer alan oran ve hiikiimlere gore paylastirilacaktir.

3.5.3. Kar Ve Zararin Paylagilmasi, Proje Donemi sonunda yapilacak
olmakla birlikte yapilacak hesaplamalara gore Proje’nin kar ettigi
veya edeceginin anlasilmast halinde Proje Ddnem sonu
beklenmeksizin Sozlesme’deki hiikiimlere ve oranlara gore kar
dagitim1 yapilabilir. Proje Donemi sonunda veya Taraflarin daha
onceden kar dagitimina karar vermesi halinde bu agamada yapilacak
hesaplamaya gore elde edilecek vergi oncesi kar ve zarar, Proje Kari/
Proje Zarar1 olup, Sozlesme’de yer alan Kar - Zarara Istirak
Oranlari’na gore Banka, Yatirimci ve Danisman arasinda paylastirilir.

3.5.4. Bagimsiz Boliimler’in  Proje Donemi i¢inde satilamamasi
halinde ek olarak 31.12.2015 tarihine kadar daha beklenecek bu tarihe
kadar dahi Bagimsiz Boliimler’in Banka’nin onayladigi fiyatlar
lizerinden  satisinin  gergeklestirilememesi  halinde;  Banka,

satilamayan Bagimsiz Boliimleri 01.01.2016 tarihinden itibaren 10
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giin icerisinde en son onaylanan Satis Fiyatlari iizerinden Yatirimci
ve Damgman’m Kar-Zarara Istirak Orani'na gore hesaplanan
Yatirimei1 ve Danisman payini1 Tagsinmazlar’in ferag ve tescil islemleri
adina tamamlandiktan sonra 6deyerek satin alabilecektir. Banka’nin
bu sekilde satin almamasi halinde bu tarihi takip eden 10 giin
icerisinde Yatirimei, Bagimsiz Boliimler’in en son onaylanan Satig
Fiyatlar1 iizerinden Banka ve Damsman’m Kar-Zarara Istirak
Orani’na gore hesaplanan Banka ve Danisman payini nakden ve
def’aten 6deyerek Bagimsiz Boliimleri alabilecektir. Banka’nin satin
almasi halinde Yatirimci Banka’ya devir ve ferag verilecek Bagimsiz
Boliimler’in Banka adina her tiirlii takyidatlardan ari olarak ferag,
tescil vs. tlim iglemleri gergeklestirecektir. Bagimsiz Boliimler’in
Yatirnmci tarafindan satin alinma durumunda ise Banka ipotegi
nakden ve defaten yapilacak 6deme tamamlaninca ve talep tizerine fek
edecektir. Yatirnrmci’nin dahi Bagimsiz Boliimler’i satin almamasi
halinde ise kalan Bagimsiz Boliimler Kar-Zarara Istirak iizerinden
paylasilacak ve tapu kayitlar1 bu sekilde diizeltilecektir (Banka’ya
devir edilecek Bagimsiz Boliimlerin ya da hisselerin devir, ferag ve
tescili yapilacaktir.). Bu durumda Danigman’in ait bakiye Kar-Zarar
pay1 Banka ve Yatirimer tarafindan onaylanan en son Satis Fiyatlar
lizerinden hesaplanarak Istirak Pay1 Oranlarinda 6denecektir.

3.5.5. Banka’nin  onayladiklar1  haricinde  Yatirimci’nin  ve
Danisman’in S6zlesme ve Sozlesme’de yazili taahhiitlerine aykiri
eylem ve islemlerinden ve ihmali dahil olmak iizere kusur ve
hatasindan, yanlig, eksik veya hatali uygulamalarindan veya koti
niyetli olarak maliyeti arttirici uygulamalar ile yine isbu S6zlesmede
yazili diger hallerden ve nedenlerle olusacak zararlardan ve kar
kayiplarindan da sadece Yatirimci ve Danisman sorumlu olacagindan
buna gore yapilacak hesaplamaya gore olusacak zarar ve kar kayiplari
da Yatirimci ve Danigman tarafindan Banka’ya 6denecektir.

3.5.6. Sozlesme geregi hesaplanacak ve Banka’ya Odenmesi
gerekecek kar ve Yatirimer tarafindan karsilanmasi gerekli zararlar,

tazminatlar, cezal sart, tazminatlar, giderler, kar kayiplari, Banka
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tarafindan yazili bildirimden itibaren 15 giin igerisinde Yatirimci
tarafindan 6denmedigi takdirde, Banka uhdesindeki Teminatlara,
rehin ve sair haklarina dayali olarak alacaklarini talebe ve takas,
mahsup, virmana, kanuni yollara miiracaata vs. yollarla tahsile yetkili

olacaktir.

4. Diger Hiikkiimler

4.1.

4.2.

4.3.

4.4,

4.5.

4.6.

4.7.

4.8.

Yatinmec1 talep ve talimatlarim faks ve adi sekildeki talimatlar ile
gonderebilecektir.

Taraflar arasindaki iligkilerde esas alinacak defter ve kayitlar, dncelikle
Komite tarafindan denetlenmis ve onaylanmis defter ve kayitlar olacaktir.
Yatirimel, isbu Sozlesme’den dogmus ve dogacak hak ve alacaklarini
baskasina devir ve temlik etmemeyi taahhiit eder

Sozlesme ve eklerinin uygulanmasinda ve yorumunda igsbu So6zlesme’nin
nitelikleri, katilim bankalarina iliskin mevzuat ve katilim bankalarinin
uygulamalari esas alinacaktir.

So6zlesme’nin yiirtirliigii sirasinda ortaya ¢ikabilecek ihtilaflarin ¢éziimii i¢in
Taraflar Istanbul Mahkemeleri’nin yetkili oldugunu pesinen kabul ederler.
Banka tarafindan Yatirimci, Kefiller ya da Danigman aleyhine birlikte ya da
ayr1 ayr almacak ihtiyati haciz, ihtiyati tedbir ve bagvuracag sair kanuni
yollar nedeni ile Banka’nin teminat yatirmamasin1 simdiden pesinen kabul
etmis olup, bu hususa itiraz ve sikayetlerinden simdiden vazge¢mislerdir.
Sozlesme’de yer alan yiikiimliiliiklerini yerine getirilmemesi nedeni ile
dogacak her tiirlii borglarinin tahsilinin saglanmasi i¢in bagvurulacak yasal
islemler nedeni ile 6denecek her tiirlii harg (Tahsil ve Cezaevi harglar1 dahil),
teminat mektuplari, vergi ve komisyonlari, masraf, avukatlik iicreti ve sair tiim
yiikiimliliikler Yatirimer’ya aittir.

Isbu Sézlesme, is, iliski veya islemler nedeni ile mal bedeli, iicret, vergi, harg,
resim, fon, komisyon, zarar, ziyan, tazminat, olmak {izere her tiirlii yasal ya
da s6zlesmesel nedenlerle ve sair hangi ad altinda ve hangi sebeple olursa 6zel
ya da kamu hukuku gercek ve tiizel kisilerinin Bankadan herhangi bir sebeple
bir 0deme talebinde bulunmasi veya Banka’nin herhangi bir 6demede
bulunmasi halinde Yatirimei, isbu talepleri veya Banka’nin yapmis oldugu

O0demeleri en ge¢ 15 giin igerisinde Bankaya nakden ve def’aten ddemeyi
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taahhiit etmistir. Bu talep ve ddemelerin Proje ile ilgili olmasi ve bu husus
Komite tarafindan onaylanmis olmasi halinde, Proje hesabindan yapilir.

4.9. Taraflar yukarida yazili adreslerini kanuni ikametgah olarak tayin ettiklerini
ve adreslere yapilacak her tiirlii tebligatin ve yazigsmanin kendilerine yapilmis
sayilacagini, ikametgdhini degistiren Tarafin derhal ayni sekilde yeni
ikametgahini yazili olarak en geg¢ bir hafta icinde kars: tarafa bildirecegini,
aksi halde evvelki adresine yapilacak her tiirlii tebligatin gegerli olarak teblig
edilmis bir tebligat olacagini kabul, beyan ve taahhiit ederler.

4.10. Banka’nin, Kanuni ya da S6zlesme ile hiikiim altina alinmig ve/veya
mer’i mevzuat ile sahip oldugu her tiirlii hak ve alacaklarini bir sefer ya da her
seferinde kismen ya da tamamen kullanmamasi, o hak ya da alacaklarinda
veya da diger hak ve alacaklarindan kismen ya da tamamen vazgectigi
anlaminda kabul edilemez.

4.11. Banka’nin, Yatirimci, Kefillerden ya da Danigsman’dan diger sebep ve
iligkilerden dolay1r dogmus ve dogacak hak ve alacaklari ile teminatlar ve sair
hususlar saklidir.

4.12. Dort ana maddeden ibaret bulunan bir asil niishali isbu Kar-Zarar
Ortakligr Yatirnrm Sozlesmesi ..../ ..../ ... tarihinde Taraflarca yukarida
belirtilen prensip ve kosullar cergevesinde miinderecatin ifasi taahhiit
olunarak tanzim ve imzalanarak yiiriirliige konmustur.

BANKA YATIRIMCI/YUKLENICi
KEFIiLLER DANISMAN

282



OZGECMIS

YUKSEL KELES

Is Deneyimi:

1998-2003 Pamukbank T.A.S.
-Mali Analist

2003-2005 Anadolu Finans A.S.
-Krediler ve Risk Takip Sefi

2006-2014 Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 A.S.
-Sube Miidiirii

2014-2016 Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 A.S.
-Bélge Miidiirii

2016-2020 Kuveyt Tiirk Katilim Banks1 A.S.
-Kurumsal Pazarlama Miidiirii

2020-... Kuveyt Tiirk Katilim Banks1 A.S.
-Kurumsal ve Ticari Satig Miidiirii

Egitim:

2018-2022  Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi (IZU), Istanbul

Sosyal Bilimler Enstitiisii

Islam Ekonomisi ve Uluslararas: Finans, Doktora
1994-1997  Marmara Universitesi, Istanbul

Ortadogu ve Islam Ulkeleri Enstitiisii

Ortadogu ve Islam Ulkeleri iktisad1, Yiiksek Lisans
1990-1994  Marmara Universitesi, Istanbul

Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi

Calisma Ekonomisi ve Endiistri Iliskileri

283



