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OZET
ISTANBUL FiINANS MERKEZi PROJESI’NIN TURKIYE’DE
ISLAMIi FINANSA KATKISI

Sefer GUL

Yiiksek Lisans, Uluslararasi Finans Ve Katilim Bankaciligi
Tez danismani: Dr. Ogretim Uyesi Ensari YUCEL
Haziran-2021, 69 Sayfa

Finans merkezleri fon arz ve talebinin olustugu giiniimiizdeki en gelismis
merkezlerdir. Bununla birlikte finans merkezi olmak i¢in bazi gerekli nitelikler oldugu
da tespit edilmistir. Nitelikli iggilicli, ekonomik istikrar, fiziksel altyapi ve hukuk
sistemi bu gerekli niteliklerden bazilaridir. Bu calismada Istanbul’un bir finans
merkezi olmak icin gerekli nitelikleri tasiyip tasimadigi arastirilmistir. Bunun igin
literatiir taramas1 ydntemi kullanilmigtir. Finans merkezi kavramindan sonra Islami
finans kavramina deginilmis, tarihgesi, gelisimi ve iilkemizdeki gelisim asamalari
aktarilmistir. Istanbul’un bir finans merkezi olduktan sonra ayni zamanda bir Islami
finans merkezi olup olamayacag: konusu da agiklanmustir. islami finansin portfoy
biiyiikliigii olarak en gelismis merkezi olan Londra Finans Merkezi ile birlikte

gelismekte olan Malezya ve Astana ile ilgili de bilgi verilmistir.

Istanbul Finans Merkezi’nin kiiresel 6lcekteki finans merkezleri ile rekabet edebilmesi
i¢in yasal altyap1 calismalarinin yapilmasi gerekliligi tespit edilmistir. Finans merkezi
kavraminin sadece bir bina ya da tesis yapmakla sinirli olmadigi, siyasi, hukuki, sosyal
ve kiiltiirel bir¢ok alanda reformlar ve gelismeler 151g¢inda ancak bir finans merkezi

statiisii kazanilabilecegi anlasilmistir.

Anahtar Kelimeler: istanbul Finans Merkezi, Islami Finans, Katilim Bankacilig



ABSTRACT
ISTANBUL FINANCE CENTER PROJECT’S CONTRIBUTION
TO THE ISLAMIC FINANCE IN TURKEY

Sefer GUL
Master Thesis, International Finance And Participate Banking
Supervisor: Assist Prof. Ensari YUCEL
June-2021, 69 Pages

Financial centers are the centers where the most developed fund supply and demand is
experienced today. However, it has been determined that there are some necessary
qualifications to become a financial center. Qualified workforce, economic stability,
physical infrastructure and legal system are some of these necessary qualities. In this
study, it was determined whether Istanbul has the necessary qualifications to become
a financial center. For this, the literature review method was used. After the concept
of financial center, the concept of Islamic finance is mentioned, and its history,
development and development stages in our country are also explained. It is also
explained whether Istanbul can become an Islamic financial center after it becomes a
financial center. In addition to the London Finance Center, the most developed center
of Islamic finance in terms of portfolio size, information was also given about

developing Malaysia and Astana.

It has been determined that legal infrastructure works must be carried out in order for
Istanbul Financial Center to compete with global financial centers. It has been
understood that the concept of financial center is not limited to building a building or
facility, but can only gain the status of a financial center in the light of reforms and

developments in many political, legal, social and cultural fields.

Key Words: Istanbul Finance Center, Islamic Finance, Participate Banking
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BIRINCI BOLUM
GIRIS
Diinya yirmi birinci yiizyilda kiiresel bir kdy halini almistir. Bu kiiresel kdy olma
durumunun avantajlar1 oldugu kadar dezavantajlar1 da ortaya ¢ikmistir. Bugiine kadar
bilgi teknolojisi ve internetin yayginlagmasi ile olumlu yanlarina sahit oldugumuz
gelismeler, iiriin, hizmet ve insanlarin ulagimini kolaylastirdigi kadar sorunlarin da
hizla kiiresellesmesi i¢in uygun zemin saglamistir. Diinyanin herhangi bir kosesinde
meydana gelen bir kriz, savas, deprem veya salgin hastalik bolgesel olmaktan ¢ok,
daha hizli bir sekilde kiiresel bir sorun haline gelebilmektedir. Hi¢ kuskusuz bu
konudaki en 6ne ¢ikan 6rnek 2019 yilinin aralik ayinda ortaya ¢ikan Koronaviriis
(COVID-19) salgint olmustur. Bu kiiresel salgin bu tezin yazildigi zaman diliminde
hala diinyay: etkilemeye devam etmektedir. En son ikinci Diinya Savasi’nda bu kadar

cok kitlesel 6liimiin goriildiigii kayitlara gegmistir. Dolayisiyla bu salgin insan hayati

ile birlikte kiiresel ekonomi i¢in de bir felaket ve yikim yaratmustir.

Diinyay1 etkisi altina alan COVID-19 salgimi sonrasinda yeni bir diinya diizeni ve
finans sistemi ortaya ¢ikacagi ongoriilmektedir. Geleneksel finans sistemi; faiz, gelir
dagilimi adaletsizligi, issizlik ve enflasyon gibi sorunlara neden olurken salgin
sonrasinda bozulan ekonominin ¢arklarin1 yeniden dondiirecek yanitlari aramaktadir.
Sorunlarin ¢6ziimiine giden yollardan birinin; daha adil bir gelir dagilimi, tiretim
ekonomisi ve tabana yayilan bir vergi sistemi gibi dnerilerle ele alinabilecek Islami
finans oldugu sdylenebilir. Oniimiizdeki dénemin sorunlarma yanit bulmak igin islami
finans sistemi lizerine c¢ok daha yaygin bir sekilde egilmenin ve bu konuda
incelemelerde bulunmanin yeni yanitlarin gelistirilmesi ig¢in 6nemli bir adim oldugu
ifade edilebilir.

Bu tezde Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi Projesi ile ilgili incelemeler
yapilacaktir. Istanbul Finans Merkezi’nin ortaya ¢ikisi, gelisimi, bir sehrin finans
merkezi olmasi icin gerekli nitelikler aciklanacaktir. Ardindan Istanbul Finans
Merkezi’nin bir Islami finans merkezi olmasi igin neler yapilmasi gerektigine iligkin

de incelemeler yapilacaktir.

Birinci boliimde dnce problem ortaya konulacak. Ardindan sirasiyla bu arastirmanin
Onemi ve yontemi iizerinde durulacaktir. Ayni boliimiin devaminda finans merkezinin

tanimi1 yapilacak akabinde finans merkezi olmak i¢in gerekli nitelikler aktarilacaktir.
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Ikinci béliimde Islami finansin tanimi, prensipleri ve ilkeleri aktarilacak daha sonra
iilkemizdeki Islami finans ¢aligmalari ile ilgili bilgi verilecektir. Bu bilgiler verildikten

sonra ise sirastyla Londra, Astana ve Malezya finans merkezleri aciklanacaktir.

Uciincii ve son béliimde ise Istanbul Finans Merkezi Projesi’nin ortaya ¢ikis,
kronolojik olarak dokuzuncu, onuncu ve on birinci kalkinma planlarinda Istanbul
Finans Merkezi (IFM) *nin yeri agiklanacaktir. Akabinde IFM” nin Tiirkiye’de Islami
finansa katkis1 sukuk basta olmak iizere gelisme goOsteren alanlar Ozelinde
aktarilacaktir. Bu boliimiin sonunda ise ortaya ¢ikan sonug ile birlikte bazi 6neriler

sunulacaktir.
1.1. Kiiresel Ekonomide Islami Finans Sistemi
1.1.1. Problem

Ulkemizde 2021 yili itibariyle sermaye piyasalar1 igerisinde bankalarin pay1 yiizde
90’ tzerinde goriilmektedir. Bu nedenle sermaye piyasalarinda ¢esitlilik
saglanamamaktadir. Dolayisiyla sermaye piyasalarimiz batidaki muadil piyasalar ile
karsilastirildiginda ¢ok si1g kalmaktadir. Ayrica bahse konu sermaye piyasasi araglari
zenginlestirilemedigi ve yeni yatirim araglari gelistirilemedigi i¢cin bu durum
tilkemizdeki finans piyasalarinin gelisimine de ket vurmaktadir. Bir¢ok gelismis
tilkenin finans piyasalar1 incelendiginde bankalarin diginda; yatirim sirketleri, kitlesel
fonlama olusumlari, melek yatirimeilik ve bireysel emeklilik fonlarinin borsada islem

gormesi gibi zengin sermaye piyasasi arag cesitliligi gortiilmustiir.

Islami finans ve Islami finansman ydntemlerinin 6zellikle bankacilikta gorece yeni
gelisen bir alan oldugu goriilmektedir. Bu nedenle ¢ogunlugu Miisliiman insanlarin
yasadig1 lilkemizde gelistirilecek olan yeni Islami finansman ydntemleri dnem arz
etmektedir. Hem Tiirkiye’deki sermaye piyasalarin gelistirilmesi hem de tiretime
yonelik olmasi hasebiyle Islami finansman yontemleri iilkemiz ekonomisi igin biiyiik

bir firsat olarak tespit edilmistir.
1.1.2. Arastirmanin Onemi

Geleneksel finans ve bankacilik sistemi diinyada gelir dagilimmin bozulmasina
sebebiyet vermektedir. Clinkii bu sistem kolay yoldan para kazanmayi, ¢alismadan
para kazanmay1 ve faizi esas almaktadir. Faiz ise biitiin ilahi dinlerde yasaklanan bir
para kazanma yoludur. Faiz gii¢lii olan kisinin zayifin ihtiyacini istismar etmesine ve

onu somiirmesine neden olur (Zuhayli, 1994: 507). Bu sekilde bir finans sistemi
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strdiirtilebilir degildir. Dolayisiyla diinyada her on yilda bir goriilen finans krizleri de
bunun gostergesidir. islami finans ve onun getirdigi insani ve insan fitratina en uygun,
gelir dagilimi esitsizligini onleyen yontemler reel ekonomide uygulama alani buldugu
takdirde bu finans krizlerinin de 6niine ge¢ilmis olacaktir. Boylece daha adil, daha esit

ve daha mutlu insanlarin yasadigi refah toplumuna erisilebilir.
1.1.3. Arastirmanin Yontemi

Bu calismada literatiir taramasi1 yontemi kullanilmistir. Yapilan literatiir taramasinda
bugiine kadar Istanbul Finans Merkezi (IFM)’nin yogunlukla gayrimenkul ve finans
piyasalar1 gibi agilardan ele alindig tespit edilmistir. Bu arastirma ise IFM’yi Islami
finans yoniinden ele alacaktir. [IFM’ nin temelleri yaklasik 10 y1l 6nce atilmigtir. Buna
ragmen IFM dinamik bir slire¢ gostermistir. Gerek ingaat silirecinde karsilasilan
sorunlar gerekse de on yil Oncesine gore teknoloji imkanlarinin ve diinya
konjonktiiriiniin  degismesi, doniigmesi neticesinde IFM projesi baslangicta
planlanandan bambaska bir yone evrilmistir. Bu siiregte heniiz bitmis, tamamlanmis
bir IFM’ den soz edilemedigi i¢in baz1 varsayimlar ve hedefler dahilinde ¢alisma

yiirlitilmustiir.
1.1.4. Finans Merkezlerinin Ortaya Cikis1 ve Onemi

Gliniimiizde finans merkezi kavramina iliskin pek ¢ok farkli tanim yapilabilmektedir.
Bir tanima gore “Finans merkezi olabilen kentler; para piyasalarina hiikkmedebilen,
borsa ve sigortacilik hizmetlerini uluslararas1 hizmet kalitesinde arz edebilen, yiiksek
standartlarda yasam kalitesi sunan, ¢ok hizli ulasim ve kesintisiz iletisim aglarin

saglayabilen kentlerdir (Coban, 2012: 19).

Bir bagka tanima gore ise; “Bir bolgenin finansla ilgili kavramlarinin yogunlastigi,
yerel ve yerel olmayan banka il kurumlarinin genis manada faaliyet gosterdigi ve
menkul deger aliglariyla birlikte satiglarimin da yapildigi bir kent.” olarak

tanimlanmistir. (Uzunoglu, 2000: 43).

Finans merkezi kavrami aslinda ilk ¢aglardan beri ticaretin yapilageldigi liman
sehirlerinin devamui olarak goriilebilir. Bu baglamda bu liman sehirleri konumlarindan
dolay1 ¢esitli mal ve tirlinlerin alinip satildig: yerler olarak kendiliginden ortaya ¢ikmis

ve zamanla artan niifusun da etkisiyle ticaretin kalbinin attig1 yerler olmuslardir.

Liman sehirleri tarihte Antik Yunan’da ilk defa polis devletleri seklinde 6rgiitlenen bir

yap1 ile kurulmuslardir. Bu sehirler her zaman stratejik bir éneme sahip toprak
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parcalart olmustur. O dénem Ege ve Akdeniz kiyilarinda ticaret ile Onemli bir
hakimiyet saglanmistir. Boylece birbirinden farkli kiiltiir, dil ve triinler ticaret ile

diinyanin farkli bolgelerine ulasma imkani elde etmistir.

15. ve 16. yiizyillarda baslayan cografi kesifler Akdeniz’deki ticareti azaltsa da
diinyadaki Ispanya ve Portekiz gibi diger liman sehirlerinde yeni ticaret merkezlerinin
ortaya ¢ikmasina neden olmus ve ticaret bu defa denizasir1 bir hal alarak okyanus
otesine tasinmistir. Umit Burnu’nun kesfedilmesi ile daha da gelismistir. Son olarak
Amerika’nin kesfi ile cografi kesifler tamamlanmistir. Ayrica Amerika en son
kesfedildigi ve Avrupa i¢in okyanus Otesi bir konumda oldugu i¢in en giivenli
limandir. Bu ylizden paranin en fazla aktigi merkez olarak bilinmektedir. Ciinkii
Amerika’ nin en 6nemli liman sehri olan New York da bu zamanda kurulmustur. O
zamandan 2021 yilina geldigimiz bugiinlerde New York hala diinya finans merkezleri

arasindaki yerine koruyor.

1929 Ekonomik Buhrani Amerikan ekonomisi ile birlikte diinyay1 derinden sarsmis,
milyonlarca insan: igsiz birakmistir. Ardindan gelen Ikinci Diinya Savasi ise bu defa
New York 6zelinde Amerikan ekonomisi i¢in bir firsat olmus ve savasan devletlere
cesitli tirlinler satarak savasi bir firsata ¢evirmistir. New York’un bir finans merkezi
olarak 6nemi o zaman daha iyi anlagilmistir. Clinkii savas gibi ¢ok maliyetli bir olay1
finanse etmek ekonomik olarak iyi bir altyapi, bilgi birikimi ve uzmanlik gerektirir.
Ornegin Almanya’da bu nitelikler olmadig1 igin Ikinci Diinya Savasi’m finanse
edememistir. Bu ylizden para basarak ekonomiyi hiper enflasyona maruz

birakmiglardir.

New York giivenilir bir liman olarak goriilmiistiir. Ciinkii Ikinci Diinya Savasi’nda
Londra bile Hitler tarafindan bombalanmistir. New York bu nedenle sermaye i¢in iyi
bir kag¢is noktast olmustur. Ciinkii para her zaman giivenli liman arar ve bu giivenli

liman New York’tan baska bir yer degildi.

21. ylizyilda ise diinyanin kiiresel bir koy halini almas1 neticesinde finans merkezleri
baska bir boyuta evrilmistir. Hem teknolojinin gelismesi, internetin yayginlagmasi
hem de bilgiye daha kolay ve hizli ulasilmasi neticesinde finans merkezleri bilgisayar
ortamina taginmistir. Bu sanal diinyada ise aranan en 6nemli unsur hiz olmustur.

Boylece borsalarda al-sat emirleri artik 1 saniye gibi bir siirede yapilir hale gelmistir.



Bunlarla birlikte tek bir kriter kullanilarak bir sehrin finans merkezi olup olmamasina
karar verilemez. Keza bir sehrin finans merkezi sayilabilmesi i¢in giiniimiizde birden

fazla parametre kullanilmaktadir.

Tirkiye Bankalar Birligi tarafindan hazirlatilan aragtirmaya gore asagida bu
parametreler dahilinde belirtilen 6zellikler uluslararasi bir finans merkezi olmak igin

kabul edilen ortak 6zellikler arasinda yer almaktadir:

Istanbul Finans Merkezi icin de asagidaki ozellikler referans kabul edilmektedir.

Ayrica bu unsurlar stratejik agidan bir rehber niteligindedir (Devlet Planlama Teskilat1,

2009).

- Mali hizmetlerin islem biyiikligii,

- Uluslararasi yeterlilige sahip finans uzmanlarinin sayist,

- Yerel piyasalarin uluslararasi piyasalara ulasabilir olmasi,

- Cesitli biiytikliikte ve farkli portfoy cesitliligine sahip piyasalara hizmet verebilme
kapasitesi,

- Uluslararasi hukuk ilkelerini benimsemis ve etkin bir yasal ortam,
- Ekonomik ve siyasi istikrar,

- Biiyiik ve kiiciik 6lgekte is yapma ve yonetme kolayligi,

- Mali hizmetler sektoriindeki is yapma maliyetleri,

- Kiiresel rekabeti tesvik edecek mali ortam (kurumsal ve bireysel),

- Kalifiye ve donaniml1 beyaz yakali ¢alisanlar iilkeye ¢ekebilecek sosyal, ekonomik

ve insani yagam tarzinin varligi,
- Yeterli fiziki altyapi ile birlikte bilgi teknolojilerine ucuz ve kesintisiz erisim (A.g.e).

Yukarida belirtilen 6zellikler bir alt baslik olarak belirtilmistir. Bu 6zellikler diinyaca
kabul edilen, birgok arastirma kurulusu ve kamu kuruluslari tarafindan gosterge olarak
belirlenen ozellikler olarak Once ¢ikmaktadir. Bu nedenle de Uluslararasi Finans

Merkezi (UFM) gostergelerine katkida bulunmaktadirlar.

Ayrica yukarida sayilan Ozelliklerin bazilarina sahip sehirler de literatiirde kismi
olarak finans merkezi, bolgesel finans merkezi gibi adlar alarak finans merkezi statiisii

de kazanabilmektedir.



1.1.5. Finans Merkezi i¢in Gerekli Nitelikler

Finans merkezi, bolgesel ya da uluslararasi finans merkezi olmak i¢in son yillarda
gereken niteliklere iliskin diinyada ¢esitli ¢alismalar yapilmaya baslanmistir. Diinyada
en bilinen ¢alismalardan biri olan Y/ ZEN Home arastirma kurulusunun yaptigi
calisma da bunlardan biridir. Bu kurulus 2007 yilindan beri yilda iki defa diizenli
olarak diinyadaki finans merkezlerinin siralamasini yayinlamaktadir. Son yayinlanan
104 sehrin degerlendirildigi raporda altyapi, beseri sermaye, finansal sektor gelisimi,
is ¢evresi ve itibar olmak {izere 5 kriteri g6z 6ntinde bulundurur (Z/ Yen Home, 2019:
25).

Bu raporun son yaymlanan Eyliil 2019 tarihli indeksine bakildiginda ilk {i¢ sirada New
York, Londra ve Hong Kong’u gormekteyiz. Yukarida bahsedildigi gibi bu ii¢

merkezin de birer liman sehri olmasi tesadiif degildir.

S6z konusu raporda dikkat ¢ceken bir bagka husus da son yillarda Asya’daki sehirlerin
one c¢ikmasi ve endekste iist siralarda kendilerine yer bulmasidir. Asya iilkelerinin
basinda ise Cin Halk Cumhuriyeti gelmektedir. Cin’den Hong Kong, Sangay, Pekin,
Shenzhen, Guangzhou, Qingdao, Sichuan, Dalian, Tianjin, Nanjing ve Hangzhou dahil
olmak tizere 11 sehir bu listede kendine yer bulmustur (A.g.e). Ayrica ilk 10 siradaki
sehirlerin yarisint Cin’deki bu yeni finans merkezlerinin olusturmasi da Cin’in finans
merkezlerine verdigi onemi gostermektedir. Bu konu daha 6nce Cin Devlet Bagkani
Si CinPing’in beyan ettigi 2021 yilinda Cin’i diinyanin {iretim {issii haline getirmek
hedefiyle de paralellik gostermekte ve boylece Cin ekonomik olarak kendisini her
gecen giin gelistirmektedir. Ayrica Diinya Bankasi’nin ilgili raporlarinda da tiretim

ekonomisinin Asya Ulkeleri’ne kaydig1 belirtilmektedir.



Tablo 1.5 : 2019°da Yayinlanan Diinya Finans Merkezleri Siralamasi

New 1 |790 1 794 0
York

Londra 2 773 2 787 0

Hong 3 | 3 783 0

Kong

Singapur | 4 | 762 4 772 0 1040
Sangay 5 761 5 770 0 9 ‘
Tokyo |6 |757 |6 7% |0 1

Pekin 7 | 748 9 738 i 10
Dubai |8 | 740 12 |73 |40 =3

Shenzhen | 9 739 14 730 5‘ 9 f

Sidney 10 | 738 11 736 1' 2 f

Kaynak: The Financial Centres Index 26 Eyliil 2019 Raporu

Yukaridaki tabloya gore diinya finans merkezleri siralamasina bakildigi zaman son bir
yilda herhangi bir degisiklik olmadig1 anlasilmaktadir. Bununla birlikte ilk 6 finans

merkezi arasinda puan farkinin daha fazla oldugu goriiliirken endekste asagiya dogru



gidildikce puan farkinin azaldig1 géze carpmaktadir. Ayrica onuncu siradaki Sidney
ile dokuzuncu siradaki Shenzhen arasinda 1 puan fark olmasi da diinya finans

merkezleri arasinda nasil kiyasiya bir rekabet yasandigini bize gostermektedir.

Yukarida diinyanin birgok farkli iilkesinden finans merkezlerinin siralandigi
goriilmektedir. McKinsey danigmanlik sirketinin yoneticiler arasinda yaptigi anket

sonucu finans merkezi olmak i¢in gereken baslica nitelikler su sekilde siralanabilir:
1.1.5.1. Nitelikli Isgiicii

Uluslararas1 ve bolgesel finans merkezleri ¢ok sayida uzmanlasmis, tecriibeli
uluslararasi piyasalarda c¢alisabilecek, yabanci dil bilgisine hakim, yetismis isgiiciine
ve yoneticilere ihtiya¢ duymaktadir. islemlerin dnemli bir boliimii sinir Stesi ve
yabancilar ile oldugundan kiiresel piyasalar ve uluslararasi hukuk normlar1 bilgisi
onemli olmaktadir. Bu nitelikli is giliciiniin varliginin yam sira isgiicii maliyeti,
ticretler, vergi ve diger sosyal yiikimlilikler ile 6zellikle yabancilarin ¢alisma
sartlarina iliskin diizenlemelerin de esnek ve diisiik maliyetli olmas1 gerekmektedir
(Uzunoglu, 2000: 28).

Son yillarda Amerika ve Avrupa’ya artan beyin gogii neticesinde birgok tilke yetismis,
nitelikli isgiicli ag1g1 vermektedir. Bu durum en ¢ok Tiirkiye gibi gelismekte olan

ulkeleri etkilemektedir.
1.1.5.2. Ekonomik istikrar

Istikrarli bir ekonomik yap1 bir {ilkenin olmazsa olmazidir. Bununla birlikte piyasa
ekonomisinin c¢aligmasi, kamu miidahalelerinin en az seviyede olmasi, istikrarli bir
parasal ve finansal c¢evre, reel doviz kuru politikas1 ve devaliiasyon riskinin
bulunmamasi, tek rakamli enflasyon orani, siirdiiriilebilir cari islem aciklari, esnek
isglicli piyasasi, agik ve seffaf ekonomik yap1 ve bilgi akisinin olmasi global ve

bolgesel finans merkezleri i¢cin makroekonomik agidan énemli unsurlardir (Uzunoglu,

2000: 29).

Ayrica mevcut i ortaminin yatirrma uygun olup olmadigini belirleyen unsurlardan
bazilar1 ekonomik istikrar ve hukukun iistiinliigii, yasal altyapi, vergi tesviki, maliyet
avantajlar ile birlikte mikro ve makroekonomik gostergelerdir (Tiirkiye Sermaye

Piyasalar1 Birligi, 2018).



1.1.5.3. Fiziksel Altyapi

Bir ulusal ya da uluslararasi finans merkezinin olusmasinin sebeplerini inceleyen
calismalarda 6ne ¢ikan 6nemli faktorlerden biri de altyapidir (Sxb Zhao, 2004: 59).
Altyap1 kalitesinin belirleyicileri; insaat ve altyapr tecriibesi, bilisim altyapisi,
ulastirma altyapisi ile kurumsal siirdiiriilebilirlik ortamimnin gelismisligidir. (Tirkiye
Sermaye Piyasalar1 Birligi, 2018). Bir {ilkenin ekonomi merkezi neredeyse finans
merkezleri de genel olarak oradadir. Bu nedenle alt yapisi saglam sehirler finans
merkezi olmaya en uygun yerlerdir. Niteligi geregi daha kalifiye ve egitimli isglictinii
icinde barindiran finans sektoriiniin bu nitelikli is giiclinii ¢ekebilmesi i¢in fiziksel
altyapisinin da uygun olmasi gerekmektedir. Global baglamda degerlendirildiginde
Tiirkiye, ekonomik olarak orta siralarda oldugu i¢in rekabet konusunda giicliikler
yasanilmasi olasi bir durumdur. Bunun sonucunda biiyiimenin once iilke ¢apinda
baslayacagini ve sehir bazli olarak is giiclinlin artacagini, bu sayede global capta
yiiriinebilecegini disiindiigiimiizde finans merkezi olmak i¢in bolgesel ilerlenilmesi

daha dogru olacaktir.

Fiziksel altyap: isgiicliniin kaliteli olmasi ile de yakindan iliskilidir. Ciinkii fiziksel
altyapis1 uygun olmayan sehirlerde is giicii kalitesi diismekte ve bir¢ok c¢alisan ciizi
ticretler ile ¢aligmak zorunda kalmaktadir. Tiirkiye’nin is yapma maliyetleri agisindan
en bilineni istihdamin %35,6’sinin asgari ticret ile calismasidir. Bu oran AB

tilkelerinin tiimiinden daha yiiksektir (Devlet Planlama Teskilati, 2009).
1.1.5.4. Hukuk Sistemi

Hukukun tstiinliigii gerek Avrupa Birligi gerek Amerika Birlesik Devletleri gerekse
de diger diinya devletlerinin ilk olarak baktig: kriterlerden biridir. Clinkii is yapilan
tilkede meydana gelen basit bir uyusmazlikta bile hi¢bir yatirimer hakkindan feragat
etmeyecek ve en kisa siirede bu uyusmazhigin ¢oziimiini isteyecektir. Bu
uyusmazliklarin ¢oziimiinde ise devreye tahkim merkezleri girmektedir. Tahkim
merkezleri cesitli uyusmazliklarin ¢6ziimii, maliyetlerin diisiiriilmesi, giivenilirlik,

gizlilik ve karar tesisinde giincellik gibi fonksiyonlara sahiptir (Ergiider, 2016: 21).

Tahkim merkezleri diinyanin her yerinde icra edilebilme giiciine de vakiftir. Tahkim
merkezinde mevcut bulunan hakemler disindan da taraflara hakem se¢me segenegi
sunulmustur. Burada iilkemizin Kita Avrupa’st Hukuk Sistemini uygulamasina binaen

tahkim konusunda Hukuk Usulii Muhakemeleri Kanunu’nda yer alan hiikiimler ile



Milletlerarast Tahkim Kanunu’nda yer alan hiikiimlerin ikilik olusturmamasi igin
birlestirilmesi yoluna gidilmistir. Bdylece biitlinlestirici tek bir tahkim sistemi

olusturulmustur.

Bunlarla birlikte tahkim merkezleri hakem siireci ile karar verme uygulamalarini
yayginlagtirarak yargilama hizin1 artiracak ve yargilamada olusan maliyetleri
diistirecek diizenlemelerle uluslararast sermaye yatirimlarinin yonelecegi finans
merkezleri yoniinden hukuki altyapiy1 diizenleyen bir kilit kurum olarak goriilmelidir

(Ergiider, 2016: 21).

Ayrica tahkim ile birlikte her tiirlii uyusmazligin mahkemeye gitmeden ¢ok daha kisa

stirede ¢ozlimlenmesi i¢in arabuluculuk miiessesesi getirilmistir (Cetin, 2014: 38).

Arabuluculuk Tiirk Dil Kurumu soézliigiinde uzlastiricilik olarak ifade edilmektedir
(Tiirk Dil Kurumu, 2020). Dostane ¢oziim olarak da bilinen bu sistem hukukumuza
yeni girmis bir sistemdir. Bu arabuluculuk hizmetleri verilirken mahkeme gibi daha
uzun siirebilecek yontem yerine daha hizli sonug alinabilecek bu yontem ile taraflar
dinlenerek uyusmazliklar ¢ok daha hizli bir sekilde ¢oziimlenmektedir. Bu yola
literatiirde dostane ¢oziim yolu da denmektedir. Boylece ¢cok daha kisa siirede ve ¢ok

daha az masrafla iki taraf arasindaki uyusmazligin ¢oziimii miimkiin kilinmaktadir.

Bir diger 6nemli konu da iilkemizdeki sermaye piyasalart mevzuatinin gelisim
stirecidir. Sermaye piyasalarmin gelisimi agisindan en O6nemli gelismeler 1980’li
yillarda yasanmistir. Once 24 Ocak 1980 kararlar ile finansal serbestlesmenin onii
acilmis ve ardindan 32 sayili kararname ile de Tiirk Lirasi’min konvertibl hale

gelmesinin Onii acilmistir (Ertugrul & Zaim, 1996: 18).

O donemde yeni bankalarin kurulmas: ile sermaye piyasalarinin gelisim siireci de
baslamistir. Sermaye sahiplerinin hem birikimlerini korumak hem de piyasay1 regiile
etmek amaciyla Sermaye Piyasas1 Kurulu (SPK) kurulmustur. SPK, iilkemizde su an
regiilasyon kurumlar1 adiyla da bilinen ilk diizenleyici ve denetleyici kurul olarak 1982
yilinda faaliyete ge¢mistir. Kurumun ana faaliyetleri tasarruf sahiplerinin hak ve
menfaatlerinin korunmasi ve yatirim ortaminin gelistirilmesi olarak tanimlanmigtir

(Sermaye Piyasasi Kurulu, 2020).

Hemen bir y1l sonrasinda 1983 yilinda ise tasarruf sahipleri ve yatirimcilarin hak ve
menfaatlerini her tiirlii usulsiizliik ve yolsuzluktan korumak icin Tasarruf Mevduati

Sigorta Fonu (TMSF) kurulmustur.
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Bu diizenleyici ve denetleyici kurumlarin kurulmasimin ardindan 1984 yilinda
Tiirkiye’de ilk defa o zamanki adiyla 6zel finans kurumu, giintimiizdeki adiyla katilim

bankasi olan ilk katilim bankas1 korfez sermayesi ile tilkemize gelmistir.
1.1.5.5. is Yapma Kolayhg

Is yapma kolaylig1 sirketlerin yerlesmek igin segim yaparken son derece &nem
verdikleri bir faktordiir. Yolsuzluklarin minimize edildigi, yeni bir is kurarken
harcanan zamanin kisaltildig1 ve isletmeler i¢in konulan kurallarin anlasilabilir oldugu
bir merkez sirketlerin daha rahat is kurup faaliyete gecip is devamliligini saglamasina

imkan tantyacaktir (Sonmez, 2014: 40).

Is Yapma Kolayligi Endeksi 2020 Raporu’na gore Tiirkiye biiyiikk bir ivme
yakalayarak 33’ilincii siraya yiikselmistir. Bu ¢alisma 2004 yilindan beri her yil
yayimlanmaktadir. Is Yapma Kolayhig Endeksi (Ease of Doing Business Index),
toplamda 10 farkli kriter kullanilarak degerlendirilmektedir. Her bir iiye tilkedeki
yatirim ortamina iligkin ¢esitli diizenlemeleri analiz eden endekslerdeki puanlar esit

olarak oranlanarak endeks puani elde edilmektedir (Bulut, 2020: 12).
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Sekil 1.5: Is Yapma Kolayligi Endeksinde Olgiimlenen Gostergeler
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi

Is Yapma Kolaylig1 Endeksi 2020 Yili Raporu’na gore, gectigimiz yilda 75,3 ile
43’ilincii sirada yer alan Tiirkiye, 10 sira birden yukari ¢ikarak 190 {ilke arasinda 76,8

puanla en kolay is yapilan 33’iincii iilke olmustur.
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Bu veriler kapsaminda iilkemiz is yapma kolaylig1 agisindan diger iilkeler ile asagidaki

tabloda karsilastirilmistir:

Tablo 1.5: Is Yapma Kolayligi Endeksi 2020 Siralamast
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Kaynak: Bu tablo Diinya bankasi is yapma kolayligi endeksine gore Sanayi

Gazetesi’nden alintilanmustir (Bulut, 2020: 13).

Yukaridaki tablo 2’ye gore Yeni Zelanda ve Singapur 86 puanla Diinya Bankasi is

yapma kolaylig1 endeksinde birinciligi paylasan iki {ilke olarak karsimiza ¢ikmakta.

Tirkiye ise 2019 yilinda yaymlanan raporda 43. siradaydi. Bu yil 10 sira birden

yiikselmesi ililkemiz adina sevindirici bir gelisme olmustur. Bir baska boyut listenin

22. swrasinda yer alan sanayilesmis Avrupa iilkesi olarak bilinen Almanya’nin yer
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almasidir. Bu durum Almanya’nin 79,7 puan ile lilkemizin puaninin biraz iizerinde
olmasi kisa bir stirede Almanya basta olmak tizere diger iilkeleri gegmemizin isten bile

olmadigini géstermektedir.
1.1.5.6. Cografi Konum

Gelisen ve degisen diinyada artik mesafelerin bir 6nemi kalmamistir. Buna ragmen
ulagim yoniinden gelisen bolgeler, iilkeler ve sehirler ticaret agisindan her zaman bir

adim 6nde olmustur.

Bir sehrin finans merkezi olabilmesi i¢in 6nemli pazar ve piyasalara yakin ve dogal
afetlerden uzak olmasi gerekmektedir (Barton, 2004: 32). Bir bolgenin, iilkenin
herhangi bir yere ulasim konusunda avantajli olmast bu dogrultuda ¢ok degerlidir.
Bunun i¢in havalimanlarini 6rnek vermek miimkiindiir. Konum olarak ¢evresindeki
tilkelere ulagimi kolay olan veya ulasimi kisa siirede gerceklestirilen iilkeler oldukca
avantajlidir. Jeopolitik agidan da bir¢ok iilkenin ticari ve siyasi baskentine yakin
olabilecek konumda yer almak arti durumdur.

1.1.5.7. Politik istikrar

Uluslararast bir finans merkezinin gelismesinde ve biiylimesinde politik istikrar
onemli bir etkendir. Yatirimcilar bir iilkeye yatirrm yapmadan oOnce o {ilkenin
stirdiiriilebilir, ongoriilebilir bliylimeye sahip olup olmadigina ve faiz oranlarina
bakarlar. Bu hususlara gore yatirim yapip yapmamaya karar verirler (Devlet Planlama
Teskilat, 2009).

Politik istikrar bir¢ok yatirimer i¢in 6nemli bir kriter olarak gbdze c¢arpmaktadir.
Uzunoglu’nun da tezinde ifade ettigi gibi “Kalic1 ve istikrarli ekonomi politikalarinin
uygulanmasi ve basarisi i¢in siyasi sistemde politik istikrar saglanmal1 ve siyasi risk

en az seviyede olmalidir” (Uzunoglu, 2000: 29).

Politik istikrara iligkin yakin zamanda verilebilecek dérnek Dubai’dir. Dubai’de yakin
doneme kadar yabancilar dahil miilkiyet hakki yoktu. 2002’de getirilen yeni bir
diizenleme ile miilkiyet hakki taninmistir. Ayrica bu durum 6zellikle cografi olarak
yakin olup siyasi istikrarin olmadig iilkelerde yasayan zengin ailelerin de Dubai’ye
goc etmelerine neden olmustur (Tirkiye Sermaye Piyasalart Birligi, 2018).
Dolayisiyla giiniimiizde politik istikrarin olmadigr herhangi bir iilkeden insanlar

kolaylikla bagka tilkelere yerlesebilmektedirler.
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IKINCi BOLUM
ISLAMI FINANS

Islami finans her seyden once Islam dinine uygun bir finans seklidir. Gerek Islam
ictimai hayatinda gerekse de ticaret hayatinda Islami prensiplerden &diin
verilmemesinin yegane yolu Islami finanstir. islami prensiplerin tahribata ugramasi ve
giiniimiizde iyice yayginlasan faizi helal kilma ¢abalarina karsi en iyi uyariyr Kuran’da
goriiyoruz. Bakara Suresi 275. Ayet bu konuda bize su uyariy1 yapiyor (el-Bakara
2/275).

Faiz yiyenler ancak seytamin carparak 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 gegmiste yaptigi kendisine aittir, isi de
Allah’a kalmistir. Kim de yine faizcilige donerse iste bunlar orada devamlt

kalmak iizere cehennemliklerdir.

Bu ayette de acik¢a sdylendigi gibi Allah alim satimi helal kilmis, faizi ise kesin bir
sekilde yasaklamistir. Dolayisiyla faizi de tipki ticaretmis gibi gosteren ve paradan
para kazanmay ticaret ile es tutan yaklagimlarin ne kadar dayanaksiz oldugu apagik

ortadadir.

Islam yardimlasmayi, dayanismayi ve birlikteligi esas alir. Hadis’i Serif’te
peygamberimiz “ Komgsusu acken tok yatan bizden degildir “ (Zuhayli, 1994: 504)
diyerek Miisliimanlarin sadece kendilerini diistinmemelerini diger din kardeslerini de
diisiinmeleri gerektigini séylemistir. Iste Islami finans dedigimiz usul de Kuran, siinnet
ve hadisleri ana kaynak olarak alir ve buradan yola ¢ikarak emeksiz, risksiz ve alin teri
olmadan para kazanmayi yasaklar. Eger bir ticaret neticesinde kar elde edilecekse bu
ticaret sonunda birikmesi gereken sermayeye de herkesin ya ayni ya da nakdi olarak
istirak etmesini ve sonunda elde edilen kazancin herkese esit bir sekilde

paylastirilmasini soyler.

Ayrica Islami finans insan yararma bir sistemdir. Bugiin Avrupa’daki Kuzey iilkeleri
dahil olmak iizere bir¢ok iilke faizin toplumsal huzuru bozdugu gerekgesiyle faize

kars1 ¢ikiyorlar. Bununla birlikte faizin etik olmadig1 goriisiinde de hemfikirler. Yine
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Japonya’da da ahlaki olarak faizin olumsuz etkileri goriilmiis ve eksi faiz
uygulamasina gegilmistir. Eksi faiz {iilkelerin ekonomilerini gelistirmek ig¢in

uyguladiklar1 bir yontem olarak da bilinmektedir (Diinya, 2016: 3).
2.1. Islami Finansin Temel Prensipleri

Islami finansin prensiplerini bir sekil iizerinde gdstermemiz gerekirse asagidaki sekil

bunun i¢in ideal olacaktir.

Islami Finasmn Temel
Prensipleri

——

Sekil 2.1: islami Finansmanin Temel Prensipleri

Kaynak: Sekil 2.1 Faizsiz Finans Teknikleri’ nden alintilanarak olusturulmustur
(Karahan, 2015: 15).

Kuran ve hadisler Islami finansm ana kaynaklarini teskil etmektedir. Yukaridaki
sekilde de goriildiigii gibi Islami finansta en temel ilke faizsizliktir. Bunun devaminda
ise son olarak garar yasagi g6ze ¢arpiyor. Garar belirsizlik demektir. Fakat her tiirli
belirsizlik degil, belli bir belirsizligi ele alir. Bu husus da ¢ok 6nemlidir. Ciinkii
dinimiz her zaman itidalli olmay: tavsiye eder. Belirsiz, sonu belli olmayan, hakkinda
kesin bilgi sahibi olmadigimiz isleri hatta konusmalari, zanni bile yasaklar.
Dolayisiyla burada da ticarette ve alim satimda hicbir belirsizlige meydan
birakilmamas: tavsiye edilir. Garar konusu da bunlardan biridir, Islami finansin

garardan da uzak, sarih ve ongoriilebilir olmas1 gerekir.

Islami finans, islam ekonomisinin de ayrilmaz bir béliimiidiir. Islami ekonomide
yasaklar, Islami finansin sinirlarmin belirlenmesinde 6nem arz eder. Ticaretin helal
yapilmasi, faizin yasaklanmasi gibi baslica konular Islami finanstaki ¢aligmalari,
tiretime ve reel varliga dayal ticari islemler yapmay1 tesvik eder (Dinger & Yiiksel,

2018: 562).
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Islami finans, ticari ve finansal manada siinnet, Kur’an ve igtihat dogrultusunda bazi
baslica prensipler iizerinde yapilmis ve gelistirilmistir. Bu baslica prensipler, ayni
zamanda Islami finansin hudutlarini da ortaya koymaktadir. Islam’in ticari faaliyette
yer alma ve finansal islem yapma hiirriyetini; belirlenmis standartlar, ahlaki prensipler
ve yasaklar ile birlikte kontrol altina almasi, adaletsizligi ve haksiz kazanci engelleyici

ilkeleri barindirmasi da Islami finans kuruluslarinin en énemli hedeflerindendir. (A.y).
2.1.1. Faizin Yasak Olmasi

Islami finansin geleneksel finanstan en dnemli farki faizsizlik prensibidir. Ciinkii
geleneksel finans sisteminde para vadeli mevduat olarak bankaya yatirilir. Bu vade
sonunda ise belli bir faiz elde edilmis olur. Ancak Islami finans faizi kesin olarak
yasaklamaktadir. Ayrica Islamiyet’te para sadece bir miibadele aracidir. Dolayisiyla
paray1 tipki bir emtia gibi kullanarak onun {izerinden para kazanmak s6z konusu da
degildir.

Bir baska husus da Islami kaynaklarda faizin faiz olarak degil riba olarak gegmesidir.
Riba kavraminin faiz ile es anlamli olmasindan dolay: Tiirk¢e kaynaklardaki karsilig
faizdir. Ribanin da fazlalik ribasi, vade ribasi gibi tiirleri vardir. Riba kavramu, faizden
daha kapsamli bir kavramdir. Para iliskileri ile birlikte mal iliskilerini de igerisinde
barindirmaktadir. Ribanin giiniimiizde karsilig1 olarak konvansiyonel bankalarda ve
cesitli finans kurumlarinda uygulanmakta olan reel faiz, nominal faiz, adi faizi, bilesik

faiz gibi tiirleri gorilmektedir (A.g.e).
2.1.2. Risk, Kar ve Zarar Paylasimi

Geleneksel finans sisteminde para bir meta olarak kabul edilir. Bu meta tipki bir mal
gibi alinip satilir. Dolayisiyla paradan para kazanma yani faiz ile piyasa varligim
devam ettirir. Islami finansin banka boyutunda ise konvansiyonel bankadaki gibi
risksiz, belli bir oranda faiz getirisi elde etme degil bilakis riske ortak olma ve kara da
zarara da katilma durumu vardir. Katilim bankalart bu prensip ile calisirlar ve
mudaribe bu prensibi anlatirlar. Onlar da bu riske katilmay1 kabul ettikleri durumda
kara ya da zarara ortak olurlar. Boylece risk paylasilmis ve olas1 zarar en az kayipla

atlatilmis olur.
2.1.3. Garar Yasagi

Garar kelime olarak belirsizlik, tehlike, sans ve risk gibi anlamlara gelir. Herhangi bir

sOzlesmede ya da sozlii olarak konusmada belirsiz, gizli kapali higbir seyin kalmamasi
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onem arz etmektedir bu ilke agisindan. Ciinkii bu garar kavrami; malin veya hizmetin
alim-satim tarzi igleminin olabilecegi bilinmeyen, satan kisinin s6zlesmede yazan mal
veya hizmeti teslim edecegi veya etmeyecegi gibi siipheli olaylarda ortaya
¢ikmaktadir. (A.g.e).

Garar Islami finansta anlasilmas1 zor meselelerden biridir. Bir rnek ile bu konuyu
daha iyi agiklamakta fayda var. Diyelim Ahmet’in Mehmet’e bir kalem satis1 garar
olayini igerir. Ciinkii bu kalemin tiirti belirsizdir. Siradan bir kalem olarak ifade
edilmesi problemlidir. Kalemin tiirii satis asamasinda netlestirilmelidir. Bu garar tiirii;
Cinste Belirsizlik olarak ifade edilir. Diger tiir olan Nicelikte Belirsizlige Grnek ise
Mehmet’in Ahmet’e 5 TL’ye miktar1 belli olmayan elma satmasidir. Burada ise satilan
miktarin kesinlesmesi gerekir. Selim’in bilgisayarin1 Sefer’e 1 aylik maasinin bedeli
olarak satmasi ve boyle bir satigta maasin belirtilmemesi Fiyatta Belirsizlige, Sefer’in
Selim’e 6deme zamanini belirlemeden arabasini 150.000 TL’ye satmas1 Vadedeki
Belirsizlige 6rnek olarak gosterilir. Yine ayni sekilde A sahsinin B sahsina baskasinin
ahirindaki hayvani satmasi gararin diger bir ¢esidi olan Malin Teslimine Muktedir
Olmama olarak gosterilir (A.g.e). Bunlara ek olarak satilan bir {irliniin aslinda

olmamasi, incelenememesi, tlirtiniin, seklinin net olarak bilinememesi de garar igerir.
2.2. Islami Finansin Ortaya Cikisi Ve Onemi

Islami finansman Islami kurallara dayanan ve fikha gore icazet alip uygulanan
yontemdir. Islamiyet’in ilk yillarinda Medine’de Islam devletinin kurulmas: ile
kendine yer eden Islami ticaret olarak da bilinen Islami finans o tarihten itibaren

Miisliimanlar i¢in olmasi1 gereken, en {ist ve asr1 saadet olarak da bilinen seviyedir.

Bugiin giiniimiizde kullandigimiz birgok Islami finansman ydnteminin kaynagi Hz.
Peygamber zamanindaki Asr-1 Saadet dedigimiz donemdir. Bu déonemde ilk olarak
Peygamberimiz ile Hz. Hatice arasinda gergeklesen ticaret anlagsmasin1 gérmekteyiz.
Bu anlagma bugiin adina emek sermaye ortakligi dedigimiz mudarebe yonteminin
tarihteki ilk 6rnegi olarak kabul edilir. Bu yontemde bir taraf emegini ortaya koyar.
Diger taraf ise sermayesini ortaya koyar. Akabinde ise bir ticaret anlagsmasi yapilir.
Karin ne oranda paylasilacagi da bu anlagmada belirlenmek suretiyle hicbir sekilde

garar olusmasina miisaade edilmez (Giiney, 2013: 75)

Asr-1 Saadet doneminin 6ne ¢ikan en Onemli Ozelligi diiriistlik ve giizel ahlak

olmustur. Bunun en biiyiik timsali peygamber efendimiz olmustur. Miisliimanlarin
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ticari hayatinda diiriist davranmasina iligkin bir drnekte peygamberimiz bir saticinin
iiste iyi Urlinleri alta ise kotiilerini koydugunu gormiis ve “ Bizi aldatan bizden
degildir. ” diyerek bizi uyarmistir (Zuhayli, Islam Fikh1 Ansiklopedisi, C.3 ,1994:
515). Herhangi bir malin var olan kusurunu gizleyerek veya yalan sdyleyerek satmak
her ne kadar miimkiin ise de bu, Miisliimana yakisir bir tavir degildir. Ciinkii Islam
giizel ahlaktir, Islam diiriistliiktiir, islam samimiyettir. Dolayisiyla dinimiz baska bir
kimseyi aldatmay1 ve bundan bir kazang elde etmeyi kesin bir sekilde yasaklamistir.

Islam ticari hayatindaki bu ilkeler islam iktisadinin da temellerini olusturur.

1900’1i yillarin basinda Alman diisiintir ve bilim insan1 olan Max Weber Protestan
Ahlaki ve Kapitalizmin Ruhu adli eseri yazmistir. Bu eser o giine kadar yazilmamis
varsayimlar getiriyordu ve diinyadaki zenginligin kaynag: ile ilgili birtakim iddialar
ortaya atiyordu. “Weber o eserinde Protestanligi 6vmiis ayrica kapitalizmin yam
sermaye Dbiriktirmenin yalnizca Protestanlara 6zgli bir yetenek oldugunu iddia
etmistir” (Weber, 2011: 17). Ciinkii o giine kadar kimse para, zenginlik ya da
zenginligin din ile iliskisini kuramamisti. Weber’in bu c¢alismas: bugiin bile
Ozgiinliigiinii korumaktadir. Bu donemde sermaye ancak ticaret ile elde edilebiliyordu
ve ticaret yapan sayili birkag aile vardi. Bu yiizden sermaye baska kisi ya da ailelerde
birikemiyordu ve bir tekel olusmustu. Keza Miisliimanlar da ekonomik olarak giiglii
degildi.

Yirminci yiizyilda ise Islami finansa yonelik entelektiiel cabalar ilk defa 1950°li
yillarda baslamistir. Bu dénemde Miisliiman iilkelerdeki Islami finans ¢alismalari
Kuran ve siinnetten elde edilen bilgiler 15181nda ilk defa sistemli olarak calisilmistir.
Bu ¢aligmalar sadece Miisliimanlara yonelik degil tiim insanlar1 kapsayacak, herkesin

mutabik kalabilecegi ilkeler ile olusturulmustur (Ozdemir & Aslan, 2017: 8).

Sonunda Miislimanlar ge¢ de olsa belli birikimler elde ettiler. Aradan gegen yillar
igerisinde Miisliimanlar sermaye birikimi acisindan giic kazanmaya basladi. Yakin
tarihe geldigimizde 1973 yilinda OPEC ( Petrol Thra¢ Eden Ulkeler Orgiitii ) krizi
patlak verdi. Kriz neticesinde petrolde arz kisitlamasina gidilmistir. Arz kisitlamalari
ise petrol fiyatlarii yiikseltmis ve Miisliiman iilkelerde ciddi bir sermaye birikimi
meydana gelmistir. Yukarida bahse gecen bu sermaye birikimi Islami finans igin bir
milat olmustur. Petrol fiyatlarinin bir anda yiikselmesi OPEC iilkelerinde ani bir
zenginlesmeye ve sermaye birikimine neden olmustur. Bu sermayenin

degerlendirilebilecegi alanlar arastirllmaya baslanmistir. OPEC iilkeleri bunu
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diistiniirken yiikselen petrol fiyatlarindan en fazla kari elde eden iilke olan Suudi
Arabistan’da basta Kral Faysal vardi. “O bu petrol gelirlerinin degerlendirilmesi i¢in
1975°te Islami bankacilik sistemini uygulayacak olan Islam Kalkinma Bankas1” (IKB)
(The Islamic Development Bank) adiyla faaliyet gosterin bankanin iilkesinde

kurulmasina onciiliikk etmistir” (Celebcioglu, 2017: 32).

Islam Kalkinma Bankas1’nin amact, Islam felsefesi ve ilkeleri dogrultusunda, iiyelerin
ve Miisliimanlarin haklarii korumak ve sosyal gelismelerine katki saglamaktir (Islam

Kalkinma Bankasi, 2020).
Banka’nin kurulus amaci kapsamindaki faaliyetleri su sekilde 6zetlenebilir:

e Uye iilkelerin her tiirlii kurulusuna ve gelistirdikleri projelere sermaye saglamak,

e Uye iilkelerde 6zel sektor tarafindan gelistirilen projelere kredi saglamak,

e Uye iilkeler arasinda ticaretin gelistirilmesine yardime1 olmak ve gerekli teknik bilgi
desteginde bulunmak,

e Uye iilkelerdeki projeleri yonetecek personele egitim desteginde bulunmak,

e Miisliiman iilkelerde mali, ekonomik ve her tiirlii bankacilik faaliyetlerinin Islami
kurallara uygun sekilde yiiriitiilmesi i¢in ¢esitli arastirma ve gelistirme faaliyetlerinde

bulunmak,

2020 yil1 itibariyle Islam Kalkinma Bankasi’nin iiye sayis1 56’dir. Islam Kalkinma
Bankasinin merkezine ise Suudi Arabistan’in en biiyiik ticaret ve liman kenti olan

Cidde ev sahipligi yapmaktadir.

Islami bankacilik ile ilgili ilk galisma ise OPEC krizi patlak vermeden 1973’te
yapilmistir. 1973°te Kahire’de bir komite toplanmistir ve bu komiteye aralarinda
Tiirkiye’nin de oldugu su Miisliiman iilkeler katilmistir: Malezya, Endonezya, Iran,
Suudi Arabistan, Libya, Mali, Urdiin, Sudan, Fas, Yemen, Afganistan, Pakistan ve
Tiirkiye. Bu komitenin aldig1 kararlar sistemin ¢ikis noktasini hazirlamustir. ilgili
komite; Islam ekonomisinin olusturulmasi, Islami iilkelerdeki kaynak fazlasinin diger
Islam iilkelerinde kullanima sunulmasi karar1 dogrultusunda, halen mevcut Diinya
Bankas tarzinda bir sistemin olusturulmasi amaciyla Islam Bankaciligmin temellerini
atmistir (Celebcioglu, 2017: 35). 1980 sonrasi diinyada gelisen liberalizasyon akimi
da Islami finansa bir katki saglamis ve global pazarlarin biitiinlesmesi, entegresi de

Islami finans1 diinyaya tanitmustir.
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2.3. Tiirkiye’de Islami Finansin Ortaya Cikisi ve Onemi
2.3.1. Tiirkiye’de i1k Islami Finans Cahsmalar1

Tirkiye’de katilim bankaciligina iliskin prensiplerin ilk uygulandigi kurumlara
baktigimizda para vakiflari oldugunu goriiriiz. Ik para vakiflar1 Istanbul’un fethinden
sonraki zaman diliminde takriben 1456 yilinda Fatih Sultan Mehmet tarafindan
kuruldu. Kurulus sermayesi ise 24.000 altindir. Bu vakfin kurulus amaci ise yenigeri
ocaklarma verilen etleri temin etmesiydi (Tiirkiye Finans, 2020). islami finansin
gelisme siirecine baktigimizda, Islami olarak yeni bir diizen kurulmasi ihtiyacinin dile
getirilmeye baglandig 20. Yiizyilin basina kadar gidilebilir (Cekin, 2018: 43). Yapilan

bu bilimsel galismalar ise ilk sonuglarini 1960 sonrasindan itibaren géstermistir.

Tiirkiye’de Islami finans uygulamalari 1980°li yillarda &zel finans kurumlarmin
bankacilik alaninda faaliyet gostermesi ile olmustur. Bu donemde hem Miisliimanlarin
sermaye birikiminde One ¢ikmalart hem de faiz hassasiyetinin giderek daha fazla
hissedilmesi iilkemizde de Islami finansa yonelik adimlarin atilmasma katki

saglamistir.

Bu dénemde Ozal Hiikiimeti nin sagladig1 destekler ve tesvikler sayesinde Tiirkiye’de

ilk Islami finans ¢alismalarinin basladigini da gérmekteyiz.
2.3.1.1. Katihm Bankalari

Diinya’da faizsiz bankacilik ya da Islami bankacilik adiyla anilan ve temel esasi
fonlara, kara ya da zarara katilma olan bu bankacilik sekline iilkemizde katilim
bankaciligi denmektedir. Caligma prensibi ise konvansiyonel bankalardan farkli olarak
riske ortakliktir. “Yani katilim bankaciginda fonlar kéra ve zarara katilma esasina gore
toplanmakta, toplanan fonlar; ticaret, ortaklik ve finansal kiralama yontemleri ile

kullandirilmaktadir” (Siirticti, 2018: 55).

Bir diger deyisle Islami bankacilik; her tiirlii faizin yasaklandig1, kara da zarara da
herkesin ayni1 oranda esit bir sekilde dahil oldugu modeldir. Bu sisteme katilmak
isteyen kisiler fonlarin toplanmasindan kiralanmasina kadar her adimda sisteme ortak

olurlar.

Katilim bankalari ise bu esaslara yonelik faaliyetleri icra eden bankalardir.* katilim”
sOzclgl yapilan bankacilik tiiriiniin kara ve zarara katilma prensibi igeren bir banka

oldugunu belirtir. Bu bankalar, katilim bankacilig1 sistemine katilmak isteyen
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kisilerden elde ettikleri tasarruflari faizsiz bankacilik prensipleri dahilinde iiretime,
yatinma ve ekonomiye kazandirirlar. Elde ettikleri kar1 ya da zarar1 da tasarruf

sahipleriyle paylasirlar.

Bununla birlikte Islami bankalar, bir ahlaki ve reel ekonomik faaliyetlerle iliskileri
baglaminda, islam’da paranin dogasin1 yeniden diisiinecek kapsayic1 ve biitiinlestirici
bir kalkinma programi insa edememislerdir (Choudhury, 2007: 47). Ayrica Islami
bankalarin yatirnm portfoyleri de biiylik oranda yabanci ticaret finansmani ve

sermayesine baglidir.

Katilim bankalarinin temel ¢aligma prensibi asagidaki sekilde daha net ifade edilebilir:

Yatirimci Kredi Musterisi

Fon Sahibi Katihim KOB|
Bankasi

Hesap Sahibi HEME

Toplanan Fonlar Kullandirilan Fonlar
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Musareke — Sermaye+ Sermaye
( Sermayedar katilim bankasi,

Emek KOBI )

Sekil 2.3: Katilim Bankalarinin Temel Calisma Sekli

Kaynak: Sekil 2.3.1.1 TKBB “KOBI’LER i¢in Adim Adim Katilim Bankacilig1” adli

kitaptan yararlanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Yukaridaki sekilde agikga goriildiigi gibi katilim bankasi fon sahiplerinden fon
toplayarak onlar1 kara ya da zarara ortak ediyor. Burada katilim bankasi herhangi bir
sekilde kar garanti edemez. Sadece bir ay dnce topladigi fona 6dedigi kar1 sdyleyebilir
ancak bir ay sonra verecegi meblag kesin olmadigi icin sadece bir Ongoriide
bulunabilir. Seklin bir tarafinda fon sahibi vardi. Diger tarafta ise bu fonu kullanacak
olan KOBI var. Bu KOBI’ler ise bu fonu ¢esitli usuller ile kullanir. Leasing, murabaha,
hizmet {iretimi ya da mudarebe ya da musaraka yontemleri bu usullere 6rnek

verilebilir.

1983 yilinda Bakanlar Kurulu Kararnamesi ile Ozel Finans Kurumu’nun kurulusu ve
2005 yilinda Resmi Gazete’de yayinlanan kanun ile degisen mevzuata dayanarak
Tiirkiye’de Islami finansin katilim bankalar1 boyutundaki gelismelerini iki donemde

inceleyebiliriz.

Birinci Donem : 1983- 2005
Ikinci Dénem : 2005- 2020
a) Birinci Donem: 1983-2005

1983 yilinda Bakanlar Kurulu'nun karar1 ile “Ozel Finans Kurumlar1” nin
kurulmasinin 6nii agilmistir. Bu yeni sistemin kazandirilmasinin en Onemli
gerekgelerinden biri de kayit disinin azaltilmasi ve yastik alti tasarruf dedigimiz

sermayenin milli ekonomiye kazandirilmasi olmustur (Bilir, 2010: 41).

1980’11 yillar Tiirkiye’de sermaye piyasalarina iliskin cesitli diizenlemelerin hayata
gecirilmeye basladig1 yillar olmustur. Ilk kurulan kurum ise 13 Ocak 1982°de Sermaye
Piyasas1 Kurulu (SPK) olmustur. SPK’nin gorevi ise “sermaye piyasasinin giiven
aciklik ve kararlilik i¢cinde ¢alismasi ve tasarruf sahiplerinin yani yatirimcilarin hak ve
yararlariin korunmasi” olarak kanunda ifade edilmistir (SPK, 2020). SPK

Tiirkiye’nin idari ve mali 6zerklige sahip ilk diizenleyici ve denetleyici kurumu olarak
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da bu alanin ilk 6rnegi olmustur. SPK’nin kurulmasinin ardindan 1983 yilinda Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) biinyesinde mudi sahiplerinin tasarruflarini
sigorta etmek tlizere Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF) kurulmustur. 90’h
yillarda ise siyasi ve ekonomik krizler bas gostermistir. 1994°te biiyiik bir ekonomik
kriz yagsanmistir. Krize TMSF’nin gerekli aksiyonlar1 alarak miidahale edememesi
nedeniyle sistemdeki eksiklikler tespit edilmis, bu tarihten sonra TMSF’ nin yetkileri
genisletilmistir. Ayrica TMSF’ye diizenleyici denetleyici kurum olarak birtakim yasal
haklar da getirilmistir. Bunlarla birlikte tasfiye siirecine giren bankalarda bu tasfiye

stirecini yiiriitme gorevi de TMSF’ ye verilmistir (Tasarruf Mevduat1 Sigorta Fonu,
2020).

Ik olarak 1984’te Albaraka Tiirk Ozel Finans Kurumu ile birlikte Faisal Finans
Kurumu A.S. kurulmustur. Gerekli izinler alindiktan sonra 1985 yilinda faaliyete
gecmislerdir (Ciiriik, 2013). Bunu 1988 yilinda Kuveyt Tiirk Evkaf Ozel Finans
Kurumu A.S. ,1991 yilinda Anadolu Finans Kurumu A.S. ve 1995 yilinda Thlas Finans

Kurumu A.S. izlemistir.

O yillarda tilkede artan bankalar ve 6zel finans kurumlarinin denetimini yapacak bir
yapt heniiz kurulmamisti. Bu eksigi gidermek igin ise 2000 yilinda Bankacilik
Diizenleme Ve Denetleme Kurumu (BDDK) kurulmustur. BDDK’ya Aradan 5 yil
gectikten sonra ise yeni bankacilik kanunu (5411) ile 6zerklik verilmistir (Bankacilik

Kanunu T.C. Resmi Gazete,25983, 2005).
b) Ikinci Dénem: 2005- 2020

Katilim bankaciliginda 2005 yili bir doniim noktasidir. Ciinkii o zamana
kadar banka degil 6zel finans kurulusu statiisiinde olan bu kurumlar bu
tarihten itibaren “Katilim Bankasi” adim1 almis ve kanuna da bu sekilde
gecmistir. Bu kanun 5411 sayili Bankacilik Kanunu’dur. Bahsedilen kanun
bircok yenilik getirmistir. Ayn1 zamanda daha onceki 2001 ve diger
bankacilik krizlerinden alinan dersler ile birlikte daha kapsamli bir kanun
oldugu da soOylenebilir. “Katilim Bankas:” kavraminin isim babasi olarak

bilinen Temel Haziroglu bu durumu soyle agiklamaktadir:

Katilim Bankaciligi kavraminin iki onemli ozelligi bulunmaktadir. Birincisi,
agik, anlasilir, sade ve kisa olmasi; ikincisi, kar ve zarara katilmay: esas alan

bankaciligi tam ve dogru olarak ifade etmesidir. Teklif ettigimiz bu kavramin
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literatiire girmesi ve gerekli degisiklikler yapilarak mevzuatta KATILIM
BANKACILIGI adiyla yer almasinin, ¢cagdas ve insani bir model olduguna,
kar ve zarara katilmayi esas alan bankaciliga katki saglayacagi goriisiinii her

zaman tasidik (Haziroglu, 2006: 12).

Bu donem temel ilke ve esaslar1 belirlenen ve adi konulan katilim bankaciligi da
konvansiyonel bankaciliktaki gibi karlilik, emniyet, istikrar ve giiven gibi ilkelere
dayanmaktadir. Bunlara ek olarak kendine 6zgii ilkelere sahiptir. Bu ilkelere faizsiz

bankacilik ilkeleri denilmektedir. Bunlar:

1- Faizsizlik: Yapilan her tiirlii islem ve eylemde faizden ari olmanin verdigi bir
giivence vardir. Dolayisiyla bu sistemin temel felsefesi faizsizlik prensibidir.

2- Reel piyasaya doniik bankacihik: Bu bankacilikta ¢ogunlukla konvansiyonel
bankacilikta goriilen literatiirde fiktif adiyla da bilinen ger¢ekte olmayan higbir islem
yapilmaz. Uretim garklarinin dénmesi igin yeni yatirimlar tesvik edilir. Nakit kredi
kullandirilmaz. Bir mal, hizmet, proje, ortaklik ve kiralama vb. olmadan finansman
saglanmaz. Gerekli olan finansman miisteriye degil saticiya ddenir.

3- Risk paylasimm esasi: Her tiirlii risk tek bir kisi ya da kurumun {izerine
birakilmaktan ziyade ekonomideki yumurtalarin birden fazla sepete konulmasi gibi
birden fazla kisi ve katilimciya dagitilir. Boylece hem tek bir kisinin fahis kazang elde
etmesinin Oniine gegilir. Hem de yine tek bir kurumun biitiin zarari tistlenerek batmasi
engellenir.

4- Belirsizlik (garar) yasagi: Geleneksel ticarette de sozlesmelerdeki belirsizlik
sOzlesmeyi gegersiz kilan nedenlerin basinda gelmektedir. Bununla birlikte belirsizlik
taraflardan birisine zarar verebilecegi gibi taraflar arasinda ihtilafa da yol agabilir. Bu
nedenle belirsizlik yasaklanmistir. Yakin zamanda diinyada ortaya ¢ikan 2008 krizinin
de kredilerdeki belirsizlikten kaynaklandig: bilinmektedir.

5- Asiririsk ve spekiilasyon yasagi: Asiri risk ve spekiilasyon iceren her tiirlii faaliyet
de yasaklanmistir. Haksiz ve haddi asan her tiirlii kar da tasvip edilmez.

6- Zararh faaliyet ve iiriinlerin yasaklanmasi: Gerek kisinin kendisine gerek iginde
yasadig1 topluma yonelik olarak her tiirlii tehdit olusturan, bagimlilik yapan {iriin ve

hizmet igeren tiim yaymnlar yasaklanmistir (Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, 2018).

a) Faiz Yasagi
Faiz kelimesi bir yere isletmek lizere verilen para ya da para yerine gegen her tirli

kiymetli maden olarak da bilinmektedir. Kuran’da ve daha birgok Islami kaynakta faiz
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yerine “riba” kelimesi kullanilmaktadir. Arapgada riba iiretken ekonominin veya
finansal faaliyetlerin sonucu olmadan ortaya ¢ikan kazang anlamina da gelmektedir
(Asutay, 2007: 3-18). Bir diger sekilde ifade edilirse misli mallarin miibadelesinin s6z
konusu oldugu aligverislerde ya da odiing isleminde herhangi bir karsiligi olmayan
paranin zamansal kazanci olarak da ifade edilmektedir. Her ne kadar farkli isimler alsa

da 6ziinde aynidir ve her tiirliisti dinimizce haramdir.

Faiz ilk c¢aglardan beri bir¢cok toplum tarafindan elestirilmistir. Bu elestiriler, sadece

Islam iilkeleri gibi dini degil etik agidan da yapilmustir.
b) Faiz Yasaginin Faydast

Islam, faizi ve igerisinde faizli islemin bulundugu her tiirlii kazanci yasaklamistir. Para
tipki bir mal gibi yahut vadeli olarak emtia algisi ile alinip satilirsa, karsilikli iliskilere
konu olursa, disiplinli ve sinirlar1 belli olmasi gereken mallarin kiymetini tayin Sl¢iisii
de bozulur (Zuhayli, Islam Fikh1 Ansiklopedisi, 1994). Faizin yasaklanmasinin hem
birey bazinda hem de toplum bazinda bir¢ok faydasi bulunmaktadir. Ciinkii bireyin
mutlu olmamasi hem kendisine hem de icerisinde yasadig1 topluma zarar vermekte ve
toplumsal barist bozmaktadir. Bazi Islam Aalimleri faizin yasaklanmasinin su

nedenlerle de gerekli oldugu hususunda mutabik kalmislardir.

v’ Faiz her seyden 6nce Islamiyet’teki adalet anlayis1 nedeniyle yasaklanmstir. Ciinkii
toplumdaki adalet ancak faizin yasaklanmasi ile tesis edilebilir (Thomas, 2019: 109-
113).

v’ Faiz hayatta hemen hemen her alanda var olan riskten insanlari korudugunu iddia
ederek onlara kolay yoldan para kazanmay1 vadetmektedir. Normal sartlarda tiretim
stirecine dahil olacak sermaye faiz nedeniyle bu siirece dahil olamadigindan iiretim
zinciri bozuluyor. Bu ise arz soklarina sebebiyet vererek enflasyon problemine neden
olmaktadir (Giingér, 2017: 57).

v’ Faizli islemler ile ihtiyag sahipleri zor durumda birakilir. Insanlara 6zgii olan sefkat,
merhamet ve acima gibi birgok duygu gbz ardi edilir. Boyle ortamlarda yardimlasma
ve dayanigma gibi duygular da ortadan kalkmis olur. Bunun neticesinde insanlara
telafisi imkansiz, biiyiik ¢apta zararlar verilir (Zuhayli, 1994: 522).

v’ Faiz yasa@ fakirin daha fakir olmasmnin Oniine gecer. Ciinkii faiz ile kaynaklar
asagidan yukaridaki sermaye sahiplerine akar ki bu gelir dagilimin1 bozar. Faiz

olmadig1 zaman ise kaynaklar yukaridan asag1 dogru harekete gecer ki bu ise gelir
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dagilimimin daha homojen bir sekilde dagilimini saglar. Zekat, sadaka, hayir hasenat
gibi Islam’m 6nem verdigi davranislar ile toplumdaki gelir dagilimi1 daha adil ve esit

olur (Naqvi, 1978: 126).

Yukarida bahsedilen belli basli ilke ve prensipler géz 6niine alindiginda Islami
finansin ve Islami finans prensiplerini benimseyen katilim bankalarmnin krizlere kars:
daha dayanikli oldugu gozlenmistir. Ozellikle 2008 krizinde bu ilkelerin dnemi bir kez
daha anlagilmistir. Bunun nedeni gerek fon toplama hususunda gerek kar ve zarara
katilma islemlerinin riski tabana yayarak yani herhangi bir kar ve zarar garanti
edilmemesi, kar da olsa zarar da olsa bunun tiim pay sahiplerine esit bir sekilde
paylastirilmast ayrica tiketimden ziyade iiretim ekonomisini desteklemesi

prensiplerinden kaynaklanmaktadir (Utku, 2018: 11).

2005 yilinda gerceklesen tabiri caizse bu yeni dogan ¢ocuga isim koyma isleminden
sonra katilim bankalar1 2008 krizinde de kendini kanitlama imkani bulmustur.
Dogrudan reel sektore verilen finansmanlar ile kiigiik ve orta biiyiikliikteki isletmeler
(KOBI) basta olmak iizere piyasadaki bircok firmanmn krizi daha az hasar ile
atlatmalarina yardimci olmustur. Bu konu su yiizden 6nem arz eder. Tiirkiye’deki
isletmelerin yiizde 99’u KOBI ve aile isletmesidir. Dolayisiyla KOBI’lerin ayakta
kalmasi, is yapabilme kapasitesi o iilkedeki ekonominin saglikli olup olmadigini

gostermesi bakimindan bir parametre islevi goriir.

2008 krizinde kendini kanitlayan katilim bankaciligina 2009 yilinda kamu tarafindan
yeni bir hedef konmustur. 2 Ekim 2009 tarihli ve 27364 sayili Resmi Gazetede
yayinlanan Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi Stratejisi Ve Eylem Plani’nda 29
numaralit Eylem olarak “Faizsiz finansman araglarina iligkin altyapinin gelistirilmesi”

belirlenmistir. Bu hedefler:

Kamu, 6zel sektor, diizenleyici ve denetleyici kurumlar basta olmak iizere tiim
paydaslarin katilacagi ve katki sunabilecegi bir yol haritas1 belirlemek ve bu yol
haritas1 Onciiliigiinde finansal bir¢ok iiriin ve hizmet gelistirilmesi amaclanmastir.
Bununla birlikte 6zellikle Korfez bolgesindeki faizsiz finansmanin iilkemize yatirim
yapmast konusunda da arastirmalar yapmak; ihtiya¢ dahilinde yasal altyap1
degisiklikleri i¢in de Onerilerde bulunmak ve gerekli planlamalar1 yapmak da

sayillmistir (Ciirtik, 2013: 68).

26



lleride daha ayrintili deginilecegi iizere Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi (IUFC)

‘nde faizsiz finans enstriimanlar1 daha yogun kullanilacaktir.

Kamu destegi ile kamu kaynaklar1 bu konuda uzmanlagmaya ayrilmistir. Yapilan
arastirmada mevcut 6zel katilim bankalarinin mevcut talebi karsilayamayacag tespit
edilmistir. Ardindan ilk kamu katilim bankasi olan Ziraat Katilim Bankasi BDDK 'nin
15/10/2014 tarih ve 29146 sayili resmi gazetede yayimlanan 10/10/2014 tarih ve 6046
sayilt izniyle kurulmus, BDDK’ nin 14/05/2015 tarih ve 29355 sayili resmi gazetede
yayimlanan 12/05/2015 tarih, 6302 sayili karari ile faaliyet izni almistir. Hemen bir
sene sonra ise Osmanli’da asirlardir var olan vakif kiiltiiriimiiziin koruyucusu olan
Vakiflar Genel Midiirliigi bu konuya egilmistir. T.C. Basbakanlik Vakiflar Genel
Miidiirliigii’niin 6nciiliigiinde, II. Beyazit Vakfi, . Mahmut Vakfi, II. Mahmut Vakfi
ve Murat Pasa Vakfi tarafindan BDDK’nin 03/03/2015 tarih ve 29284 sayili resmi
gazetede yayimlanan, 27/02/2015 tarih 6205 sayili kurulus izniyle 25/06/2015
tarihinde Vakif Katilim Bankasi kurulmustur. 17/02/2016 tarihinde ise BDDK’dan
faaliyet izni almistir (Vakif Katilim Bankasi Kurulus Kanunu, T.C. Resmi Gazete,
6205, 2016).

Kamunun destegi ilerleyen yillarda da devam etmis ve bu defa 1988 yilinda kurulan
ancak 2001 krizinde tasfiye edilen Emlak Bankasi yeniden faaliyete ge¢mistir.
25/02/2019 tarihli resmi gazetede yayimlanan karar ile Emlak Katilim Bankas1 olarak
yani katilim bankasina donistiiriilmek suretiyle yeniden lilkemize kazandirilmistir. Bu
geri donlis son yillarda zor gilinler gegiren basta insaat sektorii basta olmak tizere konut

ve c¢esitli yap1 sektorlerinin canlanmasina iliskin umutlar1 yesertmistir.
2.3.1.2. Tasarrufa Dayah Finans

Ulkemizde elbirligi sistemi de denilen tasarrufa dayali finans sistemi ad1 verilen ya da
tasarrufa dayali Islami finans sistemi demenin daha dogru oldugu sistemler hakkinda

caligmalar son yillarda 6nem kazanmustir.

Yapilan literatiir taramasinda net bir tanimi olmamakla birlikte bu sistem su sekilde

kolayca tanimlanabilir:

Tasarrufa dayali finansman sistemi (TDF Sistemi) en genel anlamiyla;
kisilerin bireysel olarak veya gruplar halinde organize edilmeleri suretiyle,
taraflarca kararlastirtlmis belirli bir vadeye kadar birikim yapiimasi

karsiliginda ya da grup iiyeleri arasinda gergeklesen ¢ekilis yontemine dayali
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olarak miinhaswran ara¢ veya konut gibi bir varligi satin alabilmeleri

amaciyla finansman kullandwrilmas: seklinde ifade edilir (Cekin, 2018: 47).

Ayrica tasarrufa dayali finans (TDF) sistemi, Yapi tasarruf sandigi (YTS) sistemi ile
benzerlikler gostermektedir. Bu anlamda tasarrufa dayali finans sisteminin temelini
basta Almanya olmak iizere Diinya’'nin pek cok iilkesinde uygulanan Alman YTS
sistemi olugturmaktadir (Ergliven, 2019: 23).

Tiirkiye’de 1951 yilinda Almanya YTS’ leri 6rnek alinarak Emlak Bankas1 iginde YTS
Kurulmaya calisilmistir. Ancak sistem c¢esitli nedenlerle basarili olamamistir. Bu
anlamda bu sistemin benzeri bir sistemi Tiirkiye’de bir firma, 1991°de faiz hassasiyeti
olan bireylerin otomobil, arsa ve is kurma 2005 yilindan sonra ise konut
finansmanindaki ihtiyaglarimi tasarruf, yardimlasma ve dayamigsmaya dayali bir

sistemle kargilamaya ¢alismistir (A.g.e.:17).

Yukarida anlatilan tasarrufa dayali finans kurulug/olusumlarinin birgok farkli modeli

olmakla birlikte en genel isleyisi asagidaki sekildedir:

Secilen yonteme gore

yapilan tasarruflann
tamami

/laurmf

Bakiyesi

() o () ()

4 A o

antem Y Fon Tahsisi
- © Tesaruf Asamasi

’Vnﬁhn uumdﬁrdan
50012 Organizasyon
tutariom geri kalant

Sézlegme (Prim Gdemeleri)

Azamas:

Cekiliy
Asamas
E-klll;l?vam.m' z Tasarruf + Finansman
Segildiyse \ 5 ¢ Destedi Asamast

Sekil 2.3: Tasarrufa Dayali Finans Olusumlarinin Isleyisi
Kaynak: (Ergiiven, 2019: 23)

Tasarrufa dayali finans olusumlar1 ile ilgili olarak yukaridaki sekilde acikca
gosterildigi gibi birka¢ asama ongoriilmektedir. Ilk asama olarak o6nce yontem
seciliyor, ardindan ikinci agsama s6zlesme asamasi, sonraki agsama ¢ekilis ve son agama

olarak da prim 6demeleri 6denmeye baslaniyor.
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TDF sistemi 90’11 yillardan beri iilkemizde uygulanmasina ragmen bu kuruluslar
denetleyecek diizenleyici ve denetleyici bir otorite heniiz iilkemizde mevcut degildir

ve yasal altyapiya da kavusmamustir.
2.3.1.3. Katilim Sigortacihig: ( Tekafiil )

Tekaftl, “dayanisma” anlamma gelmektedir. Arapcadaki kefele kelimesinden
tiiretilmistir. Islami finansin uygulandig iilkelerde farkli yontemlerle de uygulanma

imkan1 bulmustur. Bununla birlikte temel olarak asagidaki ilkelerden olusmaktadir:

e Geleneksel kooperatiflerin caligma prensibine dayanan kar elde etme giidiisiiniin

torpiilendigi bir kooperatif sigortaciligi.

« Sigorta sirketinde biriken fonlarin Islami finans yani faiz dis1 yatirim araclarinda

kullanilmasi.

e Meydana gelen hasarlarin ve herkesin sorumlulugunun katilime1 paylarina gore

boliinen daha esitlik¢i bir havuz modeli.

Genellikle baz1 Batili iilkelerde ortaya ¢ikan sigorta sisteminde fonlarin faizle
isletilmesi Islami prensipler ile bagdasmamaktadir. Giiniimiizde Din Isleri Yiiksek
Kurulu, faize bulasmamak ve mesru bir konuya sahip olmak kaydiyla her tiirli
sigortay1 mesru kabul etmektedir. Buna mukabil, Islami prensipler ve hassasiyetler ile
olusturulan, adeta toplumun bir giivencesi olarak da kabul gormiis tekafiil ise Islami

hukuka uygundur (Tekafiil Nedir, 2020: 2).

Bu sistemin asil amaci “belirli bir risk grubundaki bireyleri bir araya getirerek
karsilagilan tehlikelerde zarar1 en aza indirmek veya bireylerin toplumsal yasantilarini
alt list etmesine izin vermeden hasarlarinin telafisini saglamaktir.” Bu sistemde amag
kar elde etmekten ziyade biitiin risklerin herkes tarafindan esit bir sekilde
paylasilmasidir. Kullanilan bu yontem ile ayn1 zamanda miisterek bir garanti de

saglanmis olur (Karayazgan, 2008: 109).

Bir bagka deyisle tekafiil sigortada karsilikli yardimlagma esastir. Karsilikli Sigortalar,
Karsilikli Uyelik Sigortalar1 ve Yardimlasma Sigortalar1 olarak da bilinmektedir.
Karsilikli sigortalar1 s0yle tanimlamak miimkiindiir:” Herhangi bir alanda sigorta
hizmeti almak isteyen kimselerin, kanuni bir mecburiyet olmaksizin, bir araya gelerek,

karsilasacaklar1 belirli riskler sonrasinda, malvarliklarinda ya da viicutlarinda olusacak
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maddi hasar1 gidermek i¢in karsilikli olarak yardimlasmay: taahhiit etmeleridir”
(Atabek, 1990: 49).

Ayrica katilim sigortacilig1 teknik olarak, Anadolu’da giinlimiizde de bir¢ok yerde
uygulanan kooperatif sistemine benzemektedir. Bu sistemde 6denen primler ortak bir
havuzda toplanir. Ardindan dagitilir. Bu sistemde risk, kolektif ve ortak olarak esit bir
sekilde her bir katilimci arasinda paylastirilir. Bununla birlikte burada kar amaci

bulunmamaktadir (Karayazgan, 2020: 3).

Tekafiil sigortaciligi geleneksel, konvansiyonel sigortadan farkli olarak riski
paylastirmasi esasina dayanir. Bu ilkenin ¢ikis noktasi ise yine Islami finans ve onun
koydugu kurallardir. Dolayisiyla bu kurallar Islami bankacilik kurallarini da igerir.
Bununla birlikte tekafiil sigortacilifin reasiirans yoluyla elde ettigi komisyon
kazancglar degerlemeye alindigi i¢in, reasiirans firmalarinca “ retekafiil ™ sistemi de
heniiz tam kurulmus sayilmamakla birlikte kurulma asamasindadir. Sonug olarak bu
reasiirans kazanglari da Islami usullere gére nemalandirilarak komisyonlar {izerinden

sisteme dahil edilmektedir ” (Yazici, 2015: 21).

2.3.1.4. Tekafiil Modelleri

Tekafiil sisteminde de birkag model uygulanmaktadir. Bunlar:
a)Mudarebe Modeli

Genellikle uzak dogu iilkelerinde goriilen bir modeldir. Daha ¢ok Endonezya ve
Malezya gibi lilkelerde yaygin olarak kullanilan bir modeldir. Bu modelde sirketler
vekalet aldiklart i¢in adeta bir miitesebbis gibi davranabilirler. Primlerin her tiirlii
isletilmesinden, toplanmasindan ve daha birgok konuda primler iizerinde tasarruf
hakkina sahiptirler. Ek olarak ilgili vekalet sozlesmesinde eger dénem sonunda
havuzda bir bakiye kaldiysa bunun hangi oranda paylastirilacag: da belirtilir. Isletim
donemi boyunca olusan her tiirlii dogrudan ya da dolayl giderler ile reastirans giderleri
ise katilime1 havuzundan kargilanmaktadir. Bunlar disinda sdzlesmede belirtilmeyen
diger giderler ise sirket tarafindan karsilanir. Bu modelin 6zl ise bir tarafin
sermayesini ortaya koyarken diger tarafin know-how diye bilinen teknik bilgisini

ortaya koyarak miisterek bir proje gergeklestirmeleridir (Yildirim, 2014: 49-58).

b)Vekalet Modeli
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Bu modeldeki temel ilke ilgili sirketin s6zlesme sahibinin kanuni temsilcisi yani vekili
gibi islem yapabilmesidir. Sirket temsil ettigi kisi ile onceden bir s6zlesme imzaladig
i¢in ilgili kisi sirketin bu hizmeti belli bir iicret mukabilinde yapmasini da kabul etmis
sayilir. Eger sirket bu islemlerden belli bir oranda pay aliyorsa “iicretli vekalet”,
herhangi bir oranda pay almiyorsa da “licretsiz vekalet” s6z konusudur. Bu modelde
sirketin alacagi vekalet iicreti donem baslarinda belirlenir. Genel yonetim giderleri ise
sirketin vekalet iicretinden karsilanir ve bu iicretin yetmedigi durumlarda sirket
sahipleri bu eksigi kendileri karsilar. Giderlerin alinan iicretten diisilmesi ve varsa
yatirim gelirlerinden sirketin paymin eklenmesi sonucu sirketin kazanci ortaya
¢ikmaktadir. Havuzda kalan miktar ise police sahiplerine ait olmaktadir ve sirket

herhangi bir pay alamaz.
c)Hibrit Model

Hibrit model adindan da anlasilacagi lizere mudarebe ve vekalet modellerinin bazi
Ozelliklerini i¢inde barindiran bir modeldir. Bu model su anda diinyada en fazla
kullanilan modeldir. Esnek yapis1 ve bir¢cok sézlesmede farkl sekillerde uygulanmasi
nedeniyle ¢cok yaygindir. Hibrit Model’de teknik su sekildedir. Yatirim islemleri i¢in
mudarebe usulii belirlenirken sigortacilik islemleri icin ise vekalet usulii
uygulanmaktadir. Ayrica saf Hibrit Modeli’nde sirket yatirim gelirlerinden herhangi
bir pay alamaz (Yildirim, 2014: 52).

d)Vekalet Vakif Modeli

En az tercih edilen dérdiincii ve son modelimizde ise sigorta sirketi herhangi bir bagis
olusumu ya da vakif kurar. Katilimcilar, kurulan vakifta olusturulan fona katkida
bulunmaktadirlar. Diger usul ve isleyis kurallar ise vekalet modelindekinin aynisidir.
Bu tiir genellikle Pakistan’da uygulanmaktadir (Neova, 2020: 1). Ayrica bu modelde
digerlerinden farkli olarak tiim masraflar, fon yatirim ve yonetim giderleri katilimcilar
tarafindan 6denir. Iki taraf arasinda herhangi bir mudarebe sdzlesmesi yapilmaz. Bu

yiizden fondan elde edilen kar ya da zarar sirketi etkilemez (Demirci, 2019: 25-39).

2.4. Londra Finans Merkezi’ndeki islami Finans Calismalari ile Astana Ve

Malezya Gibi Gelismekte Olan Finans Merkezlerinin Karsilastirilmasi
2.4.1. Londra Finans Merkezi

Londra sadece Birlesik Krallik’ in degil ayni zamanda diinyanin da finans bagkenti

olarak bilinen bir merkezdir. Ayrica Londra’da 15 binin iizerinde finans kurulusu
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faaliyettedir. Londra Finans Merkezi Baskani Lord Andrew Parmley Anadolu
Ajansi’na verdigi bir roportajda hem iilkesindeki Islami finansin gelisimi iizerinde
durmus hem de Tirkiye’nin bu deneyimden istifade edebilecegini belirtmistir.
Londra’nin Islami finans konusunda Avrupa’nin en gelismis ve en fazla islem hacmine
sahip bir merkez oldugu bilinmektedir. Keza Londra’da Islami finans ile ilgili yatirim
enstriimanlar1 hizmeti veren yaklasik 20 banka ve bu alanda MBA programlar1 gibi
egitimleri sunan 70 tniversitenin oldugu da bilinmektedir (Kurtaran, 2017: 2). Bunda
hem Anglo sakson hukuk sisteminin uygulanmasi hem de bir ada iilkesi olmasinin da
payt vardir. Londra’yr bir finans baskenti yapan diger etkenler ise su sekilde

siralanabilir (Londra Uluslararasi Finans Merkezi, 2020):

e Ingiltere G7 sanayilesmis iilkeleri baz alindiginda en diisiik kurumlar vergisi oranina
sahiptir.

e Londra’da istihdam edilen niifus, Ingiltere’deki toplam istihdamin %15 ini
olusturmaktadir, Londra’daki istihdam edilenlerin yine %30’u ise yine finans
sektoriinde ¢alismaktadir.

e Ingiltere sik1 hukuki kurallara sahiptir. Buna gére, yatirimcilar, genel miidiirler ve
borsacilar kendi alanlar ile ilgili rapor vermek zorundadir. Bu kurali Ingiltere disinda
ise Isve¢, Almanya, Hong Kong, Almanya ve ABD’de gérmekteyiz.

¢ Diinya deniz sigortalarinin %24l Londra’da yapilmaktadir.

e Londra uluslararas1 tasima, kitalararasi sigorta, reasiirans ve Islami finans gibi

gelisen alanlarda da birikime sahiptir.
2.4.1.1. Londra Finans Merkezi’nde islami Finans

Ingiltere diinyada Islami finansa dnem veren ilk iilkelerden biridir. Yine Ingiltere 2014
yilinda ilk defa devlet sukuku basan Islam diinyasi1 diginda bir iilke olmustur. Ayn1 yil
ihrag ettigi 200 milyon sterlin tutarindaki icara sukuku ile piyasaya giren ilk bat1 iilkesi
de Ingiltere olmustur (Ozdemir, 2016: 5-10). Bu ydnden Londra Islami Finans i¢in
diinyanin en Onemli merkezlerinden biri olarak 6ne ¢ikmaktadir. Ayrica sukuk
ihraglar1 Londra Finans Merkezi lizerinden Birlesik Arap Emirlikleri’ndeki bazi kamu
yatirimlarmi da fonlayarak cesitli sermaye finansmanlarini da gelistirmistir. Ayrica
Ingiltere Islami finanstaki paymni daha da biiyiitmek amaciyla cesitli girisimlerde
bulunmakta ve tesvikler vermektedir. Bu girisimlerin basinda 06zellikle sukuk
ithraclarinda uygulanmak tizere getirilen bir vergi indirimi vardir (Karagél, Kog, &

Kizilkaya, 2017: 32). Sukuk ve diger Islami finans iiriinlerine getirilen vergi

32



indirimleri sadece bu konuda atilan ilk adimdir. Bu adimlar1 sadece Islami finans
alaninda uzmanlasan hukuk firmalari ve yine Islami fetva kurullarinin olusturulmasi
da takip etmistir. Oyle ki bu kurullarin say1s1 ¢cok kisa siirede 20’yi asmistir. Ingiltere
su an itibariyle Islami finans alaninda zengin yatirim enstriimani, kitlesel fonlama,
melek yatirnmeilik agi, risk yonetimi, varlik yonetimi ve sigorta gibi alanlarda hizmet

verebilecek altyap1 ve kurumlara sahiptir (TheCityUK, 2015).

Gerek Tiirkiye’deki gerekse de diinyadaki bir¢ok katilim bankasi Londra Metal
Borsas1 iizerinden fon kullanim yontemini tercih etmektedirler. Bu ise emtia
murabahasi denilen yontem ile yapilmaktadir (Kazanci, 2018: 17-47). Londra Metal
Borsas! gibi iilkemizde de Istanbul Metal Borsasi’nin faaliyete gecmesi fon kullanim
yontemlerinin ¢esitlenmesi bakimindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Boylece katilim
bankalar1 kredi yapilandirmalarimi yurtiginde gergeklestirebileceklerdir (Kartal, 2018:
12-13). Londra Metal Borsasi tizerinden yapilan islemlerden Londra Finans Merkezi
cok biiylik miktarlarda komisyon almaktadir. Bu ise iilkemizdeki katilim bankalari i¢in

onemli bir gider kalemi teskil etmektedir.

Londra Metal Borsasi’nda hemen her tiirlii piyasadan yatirimei ve katilimer bir araya
gelmekte, ayrica anlik olarak bir¢ok farkli alic1 ve saticinin hazir oldugu, dolayisiyla
24 saat ¢alisan ¢ok siki kurallara tabi bir pazardir (Kazanci, 2018: 28). Her tiirlii emtia

bu piyasada alinip satilabilmektedir.

Ayrica fikhi acidan altin ve giimiis disindaki tiim emtialar da kullanilabilmektedir.
Altin ve glimiisiin tercih edilmesinin nedeni ise hem daha degerli olmasi hem de islem

tutar1 olarak murabaha islemlerinde daha fazla talep edilmesidir (A.g.e).
2.4.2. Astana

Astana sehri yukarida deginilen diinya finans merkezleri siralamasinda diinyada
51.siradadir (Z/ Yen Home, 2019: 42). Bu gelisme Kazakistan’in bolgede yiikselen bir
giic oldugunu gostermektedir. Kazakistan devleti de bu firsati degerlendirmis ve
ekonomik gelismeler 1s18inda Kazakistan Uluslararas1 Finans Merkezi Temmuz
2018’de faaliyete ge¢mistir. Orta Asya’nin finans merkezi olarak nitelenen bu
merkezde Cinli Ipek Yolu Fonu’nun da yatirimlari oldugu bilinmektedir. Buradan da
sermaye hareketlerinin yine Asya Bolgesi’'nde yogunlastigini gormekteyiz.
Kazakistan, bolgedeki Islami finansin gelismesi i¢in cazip bir platform olusturmaya

calismaktadir. Astana Uluslararasi Finans Merkezi yatirimcilara 6zel bir altyapi, yasal
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bir vergi rejimi ve ayrica mesleki gelisim firsatlar1 sunarak, Orta Asya ve Bagimsiz
Devletler Toplulugu iilkeleri igin de bolgesel bir Islami finans merkezi olmayi
planlamaktadir (Astana Uluslararasi Finans Merkezi, 2020). Asya Kalkinma Bankasi
(ADB) ile yakin bir sekilde ¢alisan AIFC, Islami finans ve bankacilik, ihtiyatl ve
Islami sermaye piyasasi icin uygun bir yasal ve diizenleyici ortam olusturmaya
calismaktadir. Islami finans mevzuatinin daha da gelistirilmesi icin, AIFC temsilcileri,
Islami Finansal Hizmetler Kurulu Teknik Komitesi'ne (IFSB) ve IFSB standartlarinin
gelistirilmesine yonelik ¢alisma gruplarina katilmislardir. Islam Kalkinma Bankasi'nin
teknik destegiyle, AIFC Kazakistan'da Islami finansin gelisiminin bir Master Plam

(Yol Haritasi) lizerinde galisilmaktadir.

Islami finans ile birlikte, finans teknolojileri (FINTECH ) ve yesil finans da yeni
tematik finans alanlar1 olarak 6ne ¢ikmaktadir. Bu alanlar Astana Finans Merkezi’nin
internet sitesinde ayrintili bir sekilde anlatilmistir. Asagida ise bu alanlar1 sadece konu

baslig1 olarak siralayacagiz:

Islami Finans

Finans Teknolojileri (FINTECH)
Yesil Finans

Ozel Bankacilik

Sermaye Piyasalari

o o~ w b -

Varlik YOnetimi

AIFC' yi bdlgesel bir finans merkezi olarak tanitmak igin, islam Finansmani1 Danisma
Konseyi ve AIFC kapsaminda Merkez Seriat Danisma Kurulu kurulmustur. Uyeleri,
Islami finans alaninda en iyi uluslararas: uzmanlardan olusturulmaya calisilmislardur.
AIFC Islami finans icin tam tesekkiilli bir pazar olusturuyor. Ayrica burada
cikarilacak Islami menkul kiymetlerin sartlarini olusturmuslar. Kurumsal ve egemen
Islami menkul kiymetlerin (sukuk) verilmesi planlanmaktadir. AIFC, Islami finans
alaninda faaliyet gosteren ilk sirketleri, Islami Bankasi, Vakif Fonu Yatirnm Fonu,
Islami Fintech organizasyonlart ile yasal ve damigmanlik sirketleri dahil tescil ettirerek

bu konuda 6nemli adimlar atmistir (Astana Uluslararasi Finans Merkezi, 2020).
2.4.3. Malezya

Malezya’da ilk islami finans ¢alismalar1 1960’11 yillara dayanir. ik kurulan birlik 1963

yilinda kurulan, ayn1 zamanda bir islami finans organizasyonu da olan Hac Tasarruf
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Birligidir. Bu birlik ise 1969 yilinda Hac Yonetim ve Finansman Kurulu'na
dontigmiistiir (Cekin, 2018: 31). Bu birligin temel kurulus amaci ise Mekke’ye hacca
gidenlerin tasarruflarini toplama ve degerlendirmedir. Bu Hac Tasarruf Birligi de
Islam hukukuna uygun faaliyette bulunmaktadir. Ayrica giiniimiizde de halen aktif
olarak faaliyette bulunmaya devam etmektedir. Bu kurulus gayrimiislimlere ve
Malezya disindaki insanlara hitap etmemistir. Bu nedenle daha dar bir alanda sinirh
etkisi olmustur (Siiriicii, 2018: 58). Bu kurulus ile baslayan Islami finans
kuruluglarinin faaliyete gegmesinin en 6nemli nedenlerinden biri de toplum iginde
farkli etnik kimlik ve gruplar arasindaki gelir dagilimi adaletsizligidir (Gedikli &
Erdogan, 2019: 255). Ozellikle Malaylar ve Malay olmayanlar arasindaki gelir
dagilimi adaletsizliginin kalkinmanin 6niindeki engel oldugu fark edilmistir (Siiriici,
2018: 60). Bir diger Islami finans kuruluslar1 ise islami finansal kooperatiflerdir. Bu
kooperatifler Malezya Kooperatif Komisyonu’nun gozetimi altinda faaliyet
gostermektedirler. Ayrica Islami finans yontemlerini kullanarak belli bir gruba
mensup liyenin tasarruflarini baska bir gruba finansman olarak da kullandirmaktadirlar
(Cekin, 2018: 32). Su an itibariyle Malezya’da faaliyet gosteren 35 Islami finansal
kooperatifin sadece iki tanesi Islami banka statiisiindedir. Bu yiizden Malezya’da
Islami bankacilik sektdriiniin heniiz yeterince gelismedigini séylemek yanlis olmaz.
Giiniimiizde var olan finans sistemi icerisinde Islami finansin yeri 2014°de %14 olarak

tespit edilmistir (Gedikli & Erdogan, 2019: 285).
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UCUNCU BOLUM
ISTANBUL FiINANS MERKEZi PROJESI’NIN TURKIYE’DE
ISLAMIi FINANSA KATKISI

3.1. Istanbul Finans Merkezi’nin Ortaya Cikis1 Ve Onemi

Istanbul tarihin ilk ¢aglarindan beri bir ticaret ve liman kentiydi. Bunda Asya ile
Avrupa’yt birbirine baglamasinin yam1 sira Roma, Bizans ve Osmanl

Imparatorluklarina baskentlik yapmasinin da pay: vardir.

Ozellikle Osmanli doneminde Fatih Sultan Mehmet’in 1453’te Istanbul’u fethetmesi
ile beraber o giine kadar bircok yagma ve yangin neticesinde yikilan ve harap olan
sehri yeniden imar faaliyetleri baglamistir. Bunlardan ilki, Fatih tarafindan yaptirilan
Kapalicars1 olmustur. 1461 yilinda yapilan bu ¢arsi diinyanin ilk aligveris merkezi

olma 6zelligini bugiin de korumaktadir.

Kurulan bu ¢ars1 ayni1 zamanda insan hayatinda dnemli bir yer tutan ticari merkez olma
vasfinin yani sira sehrin toplanma ve dagilma mekanlarindan olmustur. “15. yy.
ortalarindan 18. yy. sonlarina kadar ticaret alaninda verdigi hizmetlerin yani sira,
kiymetli maden takas ve saklama konusunda sundugu hizmetler ile de, bankaciligin
heniiz olgunlagsmadig1 ve yaygin olmadigi donemlerde, bir finans merkezi olarak
onemli bir rol listlenmistir. Emtia ve kiymetli maden ticaretinde 6nemli bir hacme
sahip olan Kapaligars1, Venedik ile birlikte yaklasik 400 y1l boyunca eski diinyanin en
onemli merkezleri olarak gorev yapmaya devam etmislerdir” (Coban, 2012: 43). Bu
baglamda finans merkezi olmak igin iyi niteliklere ve ticari hacme sahip olan Istanbul

icin, uluslararasi finans merkezi olmasi ¢abalari igine girilmistir.

Istanbul’un finans merkezi olarak ilk defa Uluslararas1 Finans Merkezi olma projesi
ilk kez Devlet Planlama Teskilat1 (DPT) tarafindan hazirlanan ve 2007-2013 yillarini
kapsayan 9. Kalkinma Plani’nda belirtilmistir. Bu proje hedefi ayni planin 546
numarali hedefinde aynen su sekilde belirtilmistir: “ Istanbul’un uluslararas finans

merkezi olmasi saglanacaktir.” (Devlet Planlama Teskilati , 2006).

Uluslararasi finans merkezi hedefine iliskin bu rapor ¢cok énemli bir vizyonu ortaya
koymaktadir. Ciinkii 2006 yilinda bu hedefin koyulmas1 kamu i¢in yol gosterici 6zel

sektor yatirimlart i¢in de hizlandirict bir etki yapmaktadir.
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3.1.1. istanbul Finans Merkezi (IFM) Stratejisi Ve Eylem Plan1

Ekim 2009 tarihinde yayinlanan 27364 sayili Resmi Gazete’ de Istanbul Uluslararasi
Finans Merkezi Stratejisi Ve Eylem Plani yaymlanmistir. Bu planda Istanbul’un
stirekli degisen ve gelisen dlinyay1 yakalayacak bir finans merkezi olmasi i¢in su hedef

konulmustur:

Tiirkiye; geng ve dinamik niifusu, nitelikli iggiicii, jeopolitik avantajlari, hizli
biiyiiyen ve gelisen ekonomisi, kiiltiirel ve tarihsel birikimi, gelismig
pivasalar, finansal tiriin, hizmet ve uygulama ¢esitliligi, finans sektoriindeki
gliclii diizenleme c¢ercevesi ile diinyanin onemli ve sayili finans merkezleri

arasindaki yerini yakin vadede alacaktir.

Bu planda istanbul’ un ilk etapta blgesel bir finans merkezi olmas1 uzun vadeli hedef
olarak da kiiresel bir finans merkezi olma vizyonu ortaya konulmustur (Devlet

Planlama Tegkilati, 2009).

Bu plan 71 alt maddelik eylem plani ve 23 oncelikten olugmaktadir. Tek tek 71 alt
madde agiklanmayacak, onun yerine 6ne ¢ikan 5 dncelik agsagida belirtilerek bu planin

ana hatlar1 ortaya ¢ikarilmaya calisilacaktir.
Oncelikler su sekildedir:

e Oncelikli olarak Istanbul’da piyasa sartlarina uygun ve rekabet ortamin
saglayabilecek donanimda, gerekli bilgiye sahip uluslararasi bir tahkim merkezinin
olusturulmasi saglanacaktir.

¢ Yeni finansal enstriimanlarin gelistirilmesi i¢in gerekli arastirma gelistirme (ARGE)
faaliyetleri yapilacaktir. Bu ARGE calismalari Istanbul’un bir finans merkezi olarak
olumlu yonlerini ortaya konulacak calismalar ile de desteklenecektir.

e Milli teknoloji hamlesi ile birlikte 6zellikle siber giivenlik alaninda daha giivenli,
kaliteli ve hizli haberlesme saglanacak. Bununla birlikte iletisim maliyetleri de 6nemli
oranda diisecektir.

¢ Finansal kurumlar, vatandaslar ve yatirnmcilar i¢in 6ngoriilebilir ve riskleri azaltic
altyap1 saglanacaktir. Ayrica finansal alanda faaliyette bulunan her kurumda azami
diizeyde uzmanlasma da tesvik edilecektir.

e Faaliyette bulunan borsalar ¢ok daha esnek bir yapiya kavusturulacak, serbest piyasa

sartlarina uygun yasal altyapi i¢in gerekli hukuku diizenlemeler yapilacaktir. Buna ek
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olarak borsalar genel kamu idaresinden bagimsiz, tipki bankalar gibi anonim sirket

haline getirilecektir.
3.1.2. Dokuzuncu Kalkinma Plani’nda iFM

Dokuzuncu Kalkinma Plan1 2006 yilinda hazirlanmistir. 2007-2013 yillarim1 kapsar.
Etkin bir kamu yonetimi, dezavantajli bolgelerin gelisimi, piyasa sartlarina uygun
rekabet ortami, beseri sermaye ve verimli isttihdam gibi 5 farkli alanda hedefler

belirlenmistir. Ayrica bu hedefler 738 maddede 6zetlenmistir.

Dokuzuncu Kalkinma Plani’nda belirtilen ana hedef ise “Istikrar iginde biiyiiyen,
gelirini daha adil paylasan, kiiresel 6l¢ekte rekabet giicline sahip, bilgi toplumuna
doniisen ve AB’ye liyelik i¢in uyum siirecini tamamlamis ve bir Tiirkiye vizyonu ile

hazirlanacaktir seklinde ifade edilmistir” (Devlet Planlama Teskilat1 , 2006).
Bu vizyona ulasilirken 6ne ¢ikan ilkeler ise sunlar olacaktir.

e Insan1 merkeze alan bir yonetim anlayisi esastir.

e Proaktif bir piyasa, verimli bir kamu yonetimi ve katilimci bir sivil toplum esas
aliarak daha kapsayict kurumlarin olusturulmasi esas olacaktir.

e Kamu hizmetlerinin sunumunda 6zellikle AB’nin 6nemle iizerinde durdugu
verimlilik artis1, ¢oklu birgok paydasin katilimei olmasi ile birlikte seffaflik ve hesap

verilebilirlik esas alinacaktir.

Yukarida sayilan ilkelere ek olarak bazi gelisme eksenleri de ortaya konulmustur.
Bunlar ekonominin ve finans piyasalarinin derinligini arttirmasi bakimindan da

Istanbul Finans Merkezi ile ilgili 5nemli eksenlerdir.
Bu gelismislik gostergeleri ise sunlardir:

v Diinya ile rekabet edebilme kapasitesine ulagabilmek
v’ Istihdam imkanlarmnin gelistirilmesi

v’ Insani Gelisme ile birlikte imkanlarin esit paylasiimasi
v" Cografi olarak dezavantajli bolgelerin de gelistirilmesi

v Ozellikle daha etkin ve ulasilabilir kamu hizmetlerinin sunulmasi
Dokuzuncu Kalkinma Plani’nin 546. maddesi istanbul Finans Merkezi ile ilgilidir.

)

“Istanbul 'un uluslararasi finans merkezi olmasi saglanacaktir.’
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Bu tek satirlik ifade o yillarda 6nemli bir vizyonu ortaya koymasi bakimidan biiyiik
onem arz etmektedir. Ciinkii o zamana kadar daha 6nceki 8 kalkinma planinda buna
benzer uluslararasi bir hedef gérememekteyiz. Dolayisiyla o yillardan itibaren gerek
rekabet giiciiniin gerekse de altyapinin bu vizyon dogrultusunda hazirlanmasi Istanbul

Finans Merkezi’ nin faaliyete gecmesi icin biiyiik 6nem tagimaktadir.
3.1.3. Onuncu Kalkinma Plani’nda iFM

Onuncu Kalkinma Plan1 2008 Diinya Ekonomik Krizi’nin hemen birkag¢ yil ardindan
2013 yilinda hazirlanmistir. 2014-2018 donemini kapsar. Ayrica bu plan Tiirkiye nin
kalkinma ve gelisme hizini arttirmasi amaciyla 2011 yilinda kurulan Kalkinma
Bakanlig1 tarafindan hazirlanmasi bakamindan da stratejik bir 6neme sahiptir. Bu
planda Istanbul Finans Merkezi Projesi dncelikli doniisiim programlari kapsamina
alimmistir. Bu 25 donilisiim programi ise saglik, turizm ve enerji basta olmak iizere
stratejik onemi sahip olan alanlarda belli hedefler igermektedir. Toplam 1031 madde
icermektedir. Burada Istanbul Finans Merkezi Projesi ile ilgili maddenin 509. ve 510.
madde oldugunu goérmekteyiz. Bu maddelerde IFM vizyonu bir onceki kalkinma
planinda tek satir ifade ile belirtilirken burada bir gelisme olarak Istanbul’un diinya
finans merkezleri arasinda daha Onceki yeri ve bu siire zarfindaki kayda deger

gelismesi de acikega belirtilmistir.
509. madde:

Istanbul’un uluslararasi bir finans merkezi haline getirilmesi hedefi
dogrultusunda Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi (IFM) Stratejisi ve
Eylem Planm hazirlanmis ve 2009 yili Ekim ayinda yiiriirliige konmustur.
Gergeklestirilen calismalar neticesinde Istanbul, Kiiresel Finans Merkezleri
Endeksine ilk kez 2009 yilinda 72 'nci siradan girmig ve 2012 yilinda 56 'nci
swraya yiikselmistir (Kalkinma Bakanligi, 2013).

510. madde ise su sekildedir:

Plan déneminde mali piyasalarin gelistirilmesine yonelik ¢alismalar kapsa-
minda Istanbul 'un uluslararas: bir finans merkezi haline getirilmesi amacina
vonelik onemli gelismeler saglanmistir. Bununla birlikte halen mali
pivasalarda derinligin ve hizmet c¢esitliliginin daha da artirtlmast ihtiyaci

devam etmektedir (A.g.e).
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Onuncu Kalkinma Plan1 dénemine iliskin nihai hedef ise Istanbul’un kiiresel finans
merkezleri endeksi siralamasinda ilk 25 igerisinde yer almasi olarak agik¢a dile

getirilmistir.

Yukarida ifade edilen 25 doniisiim programimin “Istanbul Uluslararas1 Finans Merkezi
Program1” bashig1 altinda daha oOncekilerden farkli olarak bazi hukuki alanlarda
diizenlemeleri icermektedir. “ Hukuki Altyapiin Gelistirilmesi” baslig1 altinda su

diizenlemelerden bahsedilmektedir.

e Bagimsiz bir tahkim merkezini istanbul’da olusturmak
e Ozellikle finans alaninda uzmanlasmis mahkemelerin faaliyete ge¢mesi
e Yapilacak olan biitin mevzuat c¢alismalarinda Istanbul Finans Merkezi’nin

gelisimine katki saglayacak diizenlemelerin hayata gegirilmesi

Dokuzuncu Kalkinma Plani ile Karsilastirildigi zaman Onuncu Kalkinma Plani’ndaki

bu gelismeler IFM Projesi hedeflerinin artik daha somut hale geldigini gostermektedir.
3.1.4. On Birinci Kalkinma Plani’nda iIFM

Ulkemiz 2018 yilinda yeni bir ydnetim sistemine ge¢mistir. Daha giiglii yasama,
yiirlitme ve yargi gibi yonetim erklerini igeren ve sert kuvvetler ayrimi sistemine
dayanan bagkanlik sistemine gecilmistir. Bu kapsamda cumhurbaskanlig1 biinyesinde
gesitli ofisler, politika kurullar1 ve bagkanliklar olusturulmustur. On Birinci Kalkinma
Plan1 da bu baskanliklardan biri olan Strateji ve Biit¢ce Bagkanlig: tarafindan Temmuz
2019 yilinda hazirlanmigtir. Ve 2019-2023 yillarin1 kapsar. Ayrica On birinci
Kalkinma Plan1 Cumhurbaskanligr Hiikiimet Sistemi’nin ilk kalkinma plani olmasi
bakimindan da stratejik bir 6neme sahiptir. Ciinkii bu yeni yonetim sisteminde daha
giiclii bir yiiriitme olacagi 6ngoriilmiistiir. Yani sorunlari daha hizli ¢6zen ve daha hizl
bir sekilde yiirlitme erkinin biirokrasiye takilmadan idari fonksiyon gdrevini yerine

getirecegi planlanmustir.

On Birinci Kalkinma Plani ile birlikte Istanbul Finans Merkezi Projesi {igiincii defa
kalkinma planlarinda yer almistir. Ayrica bu kalkinma plam1 daha kapsamh
hazirlanmistir ve 845 maddeden olusur. Istanbul Finans Merkezi’ni destekleyecek ve
mali piyasalarin derinlesmesine yonelik ayni zamanda yabanci yatirimcilari da
tilkemize ¢ekebilecek kapsamli bir plan 6ngoriilmiistiir. Glivenilir finansal kurumlarin
varligi, farkli nitelikte finansal araclarin olmasi, genis bir yatirimeci ag1 ve kurumsal

giiclii yapilar bu planda bahsedilen mali piyasalara yonelik baslica amaglardir.
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Ayrica daha dnceki planlardan farkli olarak bir bagka kurumun kurulmasi da bu plan
kapsaminda hedeflenmistir. Istanbul’a bir finans ve teknoloji iissii kurulmas: hedefi
acikca ortaya konmustur boylece. Bunda finansal 6deme sistemlerinin ve adina fintech
dedigimiz finans ve teknoloji kelimesinin birlestirilmesi ile olusan finans teknolojileri

sektoriiniin lilkemizde son yillarda gelismesinin pay1 da yadsinamaz bir gergektir.

Ekonomik Kalkinma Ve Isbirligi Orgiitii (OECD)’ niin 2020 Ocak ayinda yayilanan
“Varliklarm Belirlenmesi ve Finansal Piyasalar I¢in Olas1 Etkileri’ raporunda ilk defa
bir fintech sirketinin blockchain (blok zincir) teknolojisi lizerinden bir tahvil ihrag
ettigi belirtilmektedir. Ayrica blok zincir tabanli teknolojinin daha da gelisecegi ve
finansal piyasalar1 derinlestirecegi kaydedilmektedir (OECD, 2020: 50).

3.2. Istanbul Finans Merkezi Projesi’nin Tiirkiye’de islami Finansa Katkisi

Katilim bankacilig1 ya da bir diger deyisle Islami finans son yillarda iilkemizde biiyiik
bir sicrama yapmustir. Gerek kamunun destegi gerek insanlarin artik katilim
bankaciligini eskisinden daha iyi tanimalar1 nedeniyle bu gelisme meydana gelmistir.
Son yillarda kamunun desteklerine baktigimiz zaman ise ¢ift¢iye kredi saglamak iizere
1863 yilinda Mithat Pasa tarafindan kurulan Ziraat Bankasi’ndan bagimsiz olarak yeni

bir tiizel kisilik dogdugunu gérmekteyiz (Ziraat Bankasi, 2020).

Ozel finans kurumlar olarak faaliyetlerine devam eden bu kuruluslar 2005 yilinda
yiiriirlige giren yeni 5411 Sayili Bankacilik Kanunu ile Katilim Bankas: statiisiine
kavusmugtur. O tarihten giiniimiize kadar da bu statiide faaliyette bulunmaya devam

etmislerdir.

2015 yilinda ise Ziraat Bankasi’ndan ayr1 yeni bir katilim bankasi faaliyete gecmistir.
Bu banka yeni bir katilim bankasi olarak kurulan Ziraat Katilim Bankasi’dir. Bununla
birlikte hem faiz hassasiyeti olan Anadolu insanimiz katilim bankaciligini tantyacak
hem de yillardan beri Ziraat Bankasi1 ile c¢alisan vatandasimiz yabancilik
cekmeyecektir. Ardindan yine vakif kiiltiirimiiziin bir bagka adin1 yasatan bankamiz
olan Vakif Katilim Bankas1 2016 yilinda faaliyete ge¢cmistir. Son olarak gectigimiz
2019 yilinda Emlak Katilim Bankasi1 faaliyete ge¢mistir. Bu yeni kamu katilim
bankalarinin sektdre girisi ile birlikte hem Islami bankaciliga iliskin umutlar yesermis,
hem de Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi’nin koydugu 2023 hedefi olan yiizde 15°lik
pazar pay1 hedefine bir adim daha yaklasilmistir.
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Yukarida birinci boliimde Z/ Yen arastirma firmasinin her yil iki defa diinya kiiresel
finans merkezleri ile ilgili siralamasinda ilk on sehir ve finans merkezi gosterilmisti.
Aym firmanin agikladigi raporda Istanbul Finans Merkezi’nin gegti§imiz yil

yayinlanan iki raporunda sirasi ise su sekilde gosterilmistir (Z/ Yen Home, 2019: 33).

Tablo 3.2 : Istanbul Finans Merkezi’nin siralamasi

Miinih

53 | 641 50 | 620 21
Istanbul

54 640 44 640 0
Viyana

55 639 60 619 20'
Lizbon

Tablo 3.2’ye gore son yayinlanan raporda, Istanbul ayn1 yilin mart ayi ile karsilastirilan
bu raporda bir dnceki rapora gore alti basamak birden yiikselerek 641 puan ile 53.

siraya yerlesmistir.

Bu konuya iligkin Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi (TSPB) Bagkani Erhan Topag,
“Kiiresel Finans Merkezleri Endeksi'ne gore, Istanbul’un 2018 yilina gére 9 sira éne
ctkarak 59 uncu siraya yiikselmesini memnuniyetle karsiliyoruz” dedi T24 (2019, 11

Mart). Istanbul Kiiresel finans Merkezleri siralamasinda 9 basamak birden yiikseldi.

42



Bir sonraki Eyliil 2019 tarihli rapora iliskin olarak da Cumhurbagkanligi Finans
Ofisi’nden bu konu ile ilgili su agiklamada bulunmak suretiyle konunun ne kadar

onemli oldugu bir kez daha vurgulanmaistir:

Istanbul Finans Merkezine iliskin yakin tarihli 6n énemli gelisme 2016 yilinda Tiirk
Hava Yollar1, Cay Isletmeleri Genel Miidiirliigii (CAYKUR), Tiirkiye Cumhuriyeti Devlet
Demiryollar1 (TCDD) ve Borsa Istanbul (BIST) basta olmak iizere bir¢ok kamu kurum
ve kurulusunu biinyesinde barmdirm Tiirkiye Varlik Fonu (TVF)’nun istanbul Finans
Merkezi’'ne ortak olmasini gormekteyiz. Bu konuya iliskin olarak TVF Genel Miidiirii

Zafer Sonmez su agiklamada bulunmustur:

TVF olarak 1,3 milyon metrekarelik kullanilabilir alan: olan Istanbul Finans
Merkezi projesinin yaklasik 465 bin metrekarelik kismini proje, hafriyat, arsa
bedelleri ve bugiine kadar tamamlanan insaat maliyetleri dahil olmak iizere
1,67 milyar TL karsiliginda devralacagiz (Strateji ve Biitce Baskanligi,
2019).

Tiirkiye Varlik Fonu’nun Istanbul Finans Merkezi’ne ortak olmas1 bu konuda yapilan

calismalar1 da hizlandirmis ayrica yatirimei istahini da kabartmistir.

Cushman & Wakefield arastirma sirketi tarafindan hazirlanan "Tirkiye Pazar
Analizleri 2019 Y1l Sonu Raporu" 2020 yilinin subat ayinda agiklanmistir. Bu raporda
gectigimiz yilda yeni ofis sektdriinde yagsanan en 6nemli gelismenin; Tiirkiye Varlik
Fonu'nun IFM' ye yatirimet olarak katilmast, ayrica 1,67 milyar lira yatirim yapilmasi
neticesinde de bu yatirim faaliyetinin sektoriin gelisimin biiyiik ivme kazanacag:
aktarilmistir (Diinya, 2020: 2). Ayn1 raporda yabanci yatirimeinin Istanbul’u ulasim
ve depoda merkez iis yapacagi da vurgulanmistir. Burada yeni agilan Istanbul
Havalimani’nin havacilikta bir Hub olma hedefinin de payr oldugu godzden

kagmamalidir.

Islami finansin ya da katilim bankaciliginin son yillarda gelisme trendine yukarida
deginilmisti. Buna ek olarak iilkemizdeki Islami varliklarin da artmaya basladig
katilim bankacilig1 6zelinde TKBB tarafindan agiklanmistir. Diinya’da en bilinen
kredi derecelendirme kuruluslarindan Moody's de bu yonde bir rapor hazirlamistir
(Moody's, 2020: 5). Moodys’ in yatirime1 hizmetlerinin bu raporuna gore Tiirk Islami
bankacilik sektoriiniin gelecek on yil iginde varliklarini ikiye katlamaya hazir oldugu

belirtilmistir. Sektoriin heniiz kiigiik oldugu o yiizden de biiylime i¢in bolca alan
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oldugu da ifade edilmistir. Ayrica Tiirkiye’deki Islami bankaciligin Eyliil 2019
itibariyle paymin yiizde 5,8 oldugu bu oranin Malezya’da yiizde 33, Orta Dogu
iilkelerinde ise yiizde 15-77 arasinda oldugu da belirtilmistir (A.g.e). Islami
bankaciligin yeni gelismekte olan diizenleme gozetim faaliyetlerinden en yiiksek fayda
saglayan sektdr oldugu da belirtilmekle birlikte BIST biinyesinde 2018 yilinin agustos
ayinda izin verilen Islami tahvil ve sukuk islemlerinin de Tiirkiye’nin Islami sermaye

piyasasinin derinlesmesine katki sagladigi da vurgulanmistir.
3.3. Sukuk
3.3.1. Sukukun Tanim

Sukuk Arapgadaki sakk kelimesinin ¢oguludur. Sak ise sertifika ya da vesika gibi
anlamlara gelmektedir. Ayrica sukuka kira sertifikasi da denmektedir. Latincede ise
¢ek anlamina gelen “sukuk” orta cagda Miisliiman ticaret adamlar tarafindan aligveris
ya da diger ticari islemlerden kaynaklanan mali yiikiimliilikleri gosteren bir belge

olarak kullanilmistir (Biiyiikakin & Onyilmaz, 2012: 1-16).

Giinlimiizde ise, bu yapidan biraz daha farklilagsmis ve s6z konusu varligin degeri
oraninda belirlenen belli sertifikalar ile varligin sahipligi daha genis bir yatirimei
kitlesine ge¢cmistir. Ayrica bu yontem yeni bir menkul kiymetlestirme mekanizmasi
olarak da bilinmektedir (Tok, 2009: 42). Sukuk ayrica “bir ayn (mal), menfaat, hizmet,
belirli bir proje ve/veya yatirimin varligi lizerinde esit degerdeki hisseleri temsil eden

mali vesikalar” seklinde de tanimlanmaktadir (Durmus, 2010: 143).

AAOIFI (islami Finansal Kuruluslar i¢in Muhasebe ve Denetim Organizasyonu)’ nin
standartlar1 sukukta da uygulanmaktadir. AAOIFI” nin taniminda ise sukuk su sekilde
ifade edilmistir: “Ihrag edildikten sonra esit degerleri temsil eden; ihractan elde edilen
tutarlarin 6nceden belirtildigi sekilde yatirim yapildigi; yapilan yatirim tiirline gore ise
duran varliklar ya da benzerleri iizerindeki haklar ve paylarin (intifa-kullanim hakki
dahil) temsil edildigi bir proje veya 6zel bir yatirim faaliyetine ortaklik hakki veren
sertifika” (Kiigiikgolak, 2008: 27).

3.3.2. Sukuk {le Tlgili Tiirkiye’deki Mevzuatin Gelisimi

Sukuk ile ilgili lilkemizde yasal diizenlemeler ise son on yilda yapilmistir. Yapilan
literatiir taramasinda ilk tebligin bundan on sene 6nce 1 Nisan 2010 tarihinde Sermaye
Piyasast Kurulu (SPK) tarafindan yayinlandigi tespit edilmistir. Bu tebligde

bahsedilen sukuk ise “Icara Sukuk’tur. Tebligin yayinlanmasinin avantaji su olmustur.
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Tiirkiye’deki gerekli yeterliligi saglayabilen finansal kurumlarin hem yurtiginde hem
de yurtdisinda Sukuk ihra¢ etmesinin 6nii agilmistir. Akabinde 2011 yilinda yapilan
yasal diizenlemelerle bonolardakine benzer bir vergi istisnasi da getirilmistir. Ayni
yilin sonunda ilk sukuk ihracin1 Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi yapmistir. Buna ragmen
birgok acidan yasal diizenlemelerdeki zorluklar devam etmistir. Ayrica sukukun yeni
bir enstriman olmasi ve tanitiminin yeterince yapilmamasi da sukuk piyasasinin
gelisimine engel olmustur. Bu zorluklari asmak i¢in devlet hazine eliyle sukuk ihracina
baslamistir. Bu adim sukuk piyasasindaki bilinirligi artirmis ve giiven sorunu da biiyiik

oranda ortadan kaldirmistir (Kuveyt Tiirk, 2020: 1).

SPK’nin 2013 yilinda yayinladigi teblige baktigimizda Malezya ya da Suudi
Arabistan ekollerinden ziyade Tirkiye’ye 0Ozgii bir model olusturma amaci
goriilmektedir. Bu tebligde her ne kadar 5 farkl: tiir kira sertifikas1 tanimlanmis olsa
da sadece bu 5 tiiriin olabilecegine dair bir ifade bulunmamaktadir. Dolayisiyla yeni
tirlerin gelistirilmesi ve uygulanmasi konusunda da agik bir kap1 birakilmistir. (KT

Portfoy, 2020: 1).
3.3.3. Sukukun Ozellikleri ve Onemi
Sukukun kendine has belli basli 6zellikleri de bulunmaktadir:

-Sukuk, Islami esaslar dikkate alinarak ihrag edilmis faizsiz bir finansman bonosudur

(Igellioglu, 2019: 44).

-Faiz, prensip geregi yasak oldugundan sukuk getirileri faizli olmak yerine, kira geliri

veya kar pay1 seklindedir (Durmus, 2010: 143).
- Sukuk kolaylikla ikinci el piyasalarda islem gorebilmektedir.
- Sukuk islemlerinde, garar i¢eren islemlerden uzak durulur (A.g.e).

- Sukuk, sahibinin hak ve yiikiimliiliiklerini belirten senetler olup nama veya hamiline

diizenlenerek ihrag¢ edilebilmektedir.
- Sukuk yatirimcilari hissesi oraninda kara ve zarara katilirlar.

- Sukuka dayanak olan {iriin, menfaat veya hizmet ortak miilkiyet hissesini temsil
etmektedir (A.g.e).

- Sukuk geleneksel tahvillerden farkli olarak faizsiz ve sahiplik hakki veren menkul

kiymet yatirim sertifikalaridir (Ozcan & Elitas, 2015: 560).
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Istanbul Finans Merkezi ile ilgili olarak bugiine kadar yapilan ¢aligmalarla ilgili biitiin
paydaslarm katildig1 bir panel diizenlendi. Borsa Istanbul’da 14 May1s 2018 tarihinde
gerceklestirilen ve yer aldigim “Birlesme Biitiinlesme 2018 temal1 bu etkinlikte, [FM’
nin koordinasyonunu yiiriiten kurum olan Kalkinma Bakanligi’nin yaptigi sunumda,
Kalkinma Bakanligi’n1 temsilen etkinlige katilan Kalkinma Bakanligi Mali Piyasalar
ve IFM Dairesi Planlama Uzmani Onder DEMIREZEN ise IFM’de Islami finansin

Oonemine yonelik olarak su aciklamay1 yapmuistir:

“ Faizsiz finans kapasitesinin cok altinda faaliyet gésteriyor bu yiizden biz IFM’ de
faizsiz finansa ozel bir onem veriyoruz. Sukuk (kira sertifikast) da bu alanda énemli

yatirim arag¢larindan biri.”

Buradan da faizsiz finansin ve faizsiz finans yatirim araglarinin IFM’ nin en 6nemli

yatirim araglarindan birini teskil edecegi anlagilmaktadir.

Ayni etkinlikte konusan Ziraat Katilim Bankasi Genel Midiir Yardimcist Osman

KARAKUTUK ise Islami finansi nasil gesitlendirebiliriz sorusuna su cevabi vermistir:

Faizsiz finansta giintimiizde iki ekol oldugunu soyleyebiliriz. Birincisi Korfez
Ekolii ikincisi ise Malezya Ekolii. Sukuk ihracinda yine bu iki ekoliin onde
oldugunu gérmekteyiz. Bununla birlikte giiniimiizde Ingiltere nin de Islami
finansa ilgi gosterdigini gérmekteyiz. Keza Norveg gibi iilkelerin de etik
degerler acisindan Islami finansa yaklastigini gérmekteyiz. Yani sonug
olarak bugiin Islami finansin diinyada yiikselis trendinde oldugunu

soyleyebiliriz.
KARAKUTUK sonra su sekilde sozlerine devam etmistir:

Bizim Ziraat Katilim Bankasi olarak tizerinde durdugumuz iki géstergemiz
var. Bunlardan biri altina dayali tahvil ve kira sertifikasi dedigimiz sukuk bir
digeri ise otomatik Bireysel Emeklilik Sistemi (BES). Dolayisiyla en fazla
potansiyel gordiigiimiiz alan burada sukuk. Ciinkii burada iilkemiz ve Islami

finansman i¢in ¢ok biiyiik bir potansiyel goriiyoruz.
Sukukun tahvil ve bonodan farki ise agagidaki tabloda ayrintili agiklanmustir.

Tablo 3.3 : Sukuk ve Bono Arasindaki Farklar
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Sukuk

Bono

Herhangi bir varlik ya da projeye elde
tutulan sukuk oraninda katilimidir, bir
borg degildir.

Bono ihrag¢ eden kisinin borcudur.

En az yilizde 51 oraninda maddi varliga
dayanir. Ayrica bu maddi varlik
yatirimeciya miilkiyet hakki da tesis eder.

Herhangi bir teminata baglanmamustir.
Dolayisiyla alacaklilar direkt olarak
bor¢gludan bu borcun Odenmesini
isteyebilirler.

Bahse konu projelerde sahiplendirme
hakki ile teminatlandirabilirler.

Gelir ve anapara, ihrag
tarafindan garanti edilemez.

edenler

Cogunlukla teminatsiz senetlerdir.

Anapara ve gelir ihra¢ eden tarafindan
garanti edilir.

Islami finans prensiplerine uygun olarak
ihrag edilirler. Dolayisiyla sertifika
sahipleri riske paylar1 nispetinde ortak
olurlar.

Bahse konu riskten ise sertifika sahipleri

temel varliklarinin paylar1 oraninda
etkilenirler. Ayrica bor¢lunun
performanst da sukuk 6demelerini
etkileyebilir.

Herhangi  bir

edilebilirler.

ama¢ i¢in  ihrag

Herhangi bir dayanak olmadig1 i¢cin bono
sahipleri sadece Dborglunun mali
durumundan etkilenir.

Yazili bir sozlesme yapilmak suretiyle
sermaye  sirketleri ya da tacir
niteligindeki gercek ve tiizel kisiler
olusturabilirler.

Sadece kamu ve 6zel hukuk tiizel kisileri
ihra¢ edebilir.

Kaynak: Tabloyu yazar ders notlarindan yardim alarak olusturmustur.

3.3.4. Tiirkiye’de Son 10 Yilda Gerg¢eklesen Sukuk Thraclarina iliskin Yapilan

Calismalar

Tiirkiye’de son on yil igerisinde sukuk alaninda 6nemli gelismeler olmustur. Bu
gelismelerden ilki 2010 yilinda Sermaye Piyasast Kurulu tarafindan sukuka iligkin
olarak yayinlanan teblig olmustur. Bu teblig ile sukuk ihrac ile ilgili belirsizlikler de
giderilmistir. Giderilen belirsizlikler ve sukuk ihraglarinin birgok alanda tesvik

edilmesi ile tutar1 milyarlarca liray1 bulan sukuk ihraclar gerceklestirilmistir. Ayrica
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tilkemizdeki sukuk mevzuatinin gelisimine yukarida deginildigi i¢in bu boliimde ihrag

edilen sukuk miktarina deginilecektir.

Tablo 3.3: 2010-2020 Yillar1 Aras1 Tiirkiye’den ihra¢ Edilen Sukuk Tutarlar

IHRAC EDEN KURUM [HRAC EDILEN TUTAR
1) KuveytTiirk 21 milyar 68 milyon lira
2) Albaraka Tiirk 12 milyar 367 milyon lira
3) Vakif Katihm 11 milyar 145 milyon lira
4) Tiirkiye Finans 10 milyar 967 milyon lira
5) Ziraat Katihm 8 milyar 904 milyon lira

Toplam: 64 milyar 451 milyon lira

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verileri kullanilarak yazar tarafindan

olusturulmustur.
3.3.5. Borsa Istanbul (BIST) Biinyesinde Sukuk ile Tlgili Gelismeler

Borsa Istanbul, eski bilinen adiyla Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi 1986’da
donemin basbakani1 Turgut Ozal’in katildig1 bir toren ile isleme acilmistir. Yillarca
tilkemizde yerli ve yabanci yatirimcinin tasarruflarin degerlendirdigi bir sermaye
piyasast araci olarak yirmi yedi yil lilkemize hizmet vermistir. Degisen ve doniisen
diinyada yeni ihtiyaclar hasil olmustur. Béylece daha kapsamli ve ¢agin ihtiyaclarina
yonelik bir borsa olmasi piyasanin beklentisi haline gelmistir. Bu nedenle BIST 30
Aralik 2012 tarihinde 6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu ile kurulmus ve ayn1 giin
Resmi Gazete’ de yayinlanarak yiiriirlige girmistir. Kiymetli Taglar, Kiymetli
Madenler Piyasasi, Vadeli Islem ve Opsiyon Piyasalari, Bor¢lanma Aragclari Piyasasi
ve son olarak Pay Piyasasi’ni tek cati altinda toplayan BIST, bu sozlesmeye ilgili
bakanin onay vermesinin ardindan 3 Nisan 2013 tarihinde faaliyet izni almigtir (Borsa
Istanbul, 2020). Ayrica Borsa Istanbul’un 6zel hukuk tiizel kisiligi de vardir. Borsa

Istanbul’un amag ve faaliyetleri ise ilgili kanunda su sekilde yer almaktadir (A.g.e):

Kanun hiikiimleri ve ilgili mevzuat c¢ergevesinde, sermaye piyasasi

araglarinin kambiyo ve kiymetli madenler ile kiymetli taslarin ve Sermaye
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Piyasast Kurulunca uygun goriilen diger sozlesmelerin, belgelerin ve
kiymetlerin serbest rekabet sartlart altinda kolay ve giivenli bir sekilde, seffaf,
etkin rekabet¢i, diiriist ve istikrarli bir ortamda alinip satilabilmesini
saglamak, bunlara iliskin alim satim emirlerini sonuglandiracak sekilde bir
araya getirmek veya bu emirlerin bir araya gelmesini kolaylastirmak ve
olusan fiyatlari tespit ve ilan etmek iizere piyasalar, pazarlar, platformlar ve
sistemler ile teskilatlanmis diger pazar yerleri olusturmak, kurmak ve
gelistirmek, bunlari ve baska borsalari veyahut borsalarin piyasalarin

yonetmek ve/veya isletmek ve ana sozlesmesinde yazili olan diger islerdir.

BIST de son yillarda faizsiz finansa destek verecek argiimanlar1 desteklemektedir.
Bunlardan biri de Taahhiitlii Islemler Piyasasi’dir. Bahse konu piyasada isleme
konulan sermaye piyasasi aracinin dnceden belirli olmasi nedeniyle ayni giin veya ileri
tarihli valorlii olarak geri alma taahhiidii ile geri satma taahhiidi alim iglemleri
yapilmaktadir. Piyasada, devlet tarafindan kurulan varlik kiralama sirketleri ve ilgili
bakanlikca kurulan varlik kiralama sirketleri tarafindan ihra¢ edilen Tiirk Lirasi
odemeli kira sertifikalar1 ile birlikte Borsa Istanbul Yonetim Kurulu tarafindan

belirlenen diger sermaye piyasasi araclari da islem gorebilmektedir (A.g.e).
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SONUC VE ONERILER

Islami finans yontemleri 6zellikle 2008 Kkrizinden sonra piyasadaki krizlerden en az
etkilenmeleri nedeniyle daha da 6nem kazanmistir. Bunun nedeni risk paylasimi
esasina dayal1 olarak faaliyette bulunmalar1 ve her tiirlii garardan uzak olmalaridir.
Ayrica Islami finansin hem riski paylasma ilkesinden hem de tiiketimden ziyade
iiretime yonelik finansman saglamasindan dolay1 da Islami finans daha rasyonel ve
basarili sonuglar vermistir. Bahsedilen ilkeler Islami finansmani krizlere kars1 daha
dayanikl1 ve cazip kilmaktadir. Bu dayaniklilikla birlikte Islami finans yontemlerinin
heniiz yeterince bilinmemesi de bir eksiklik olarak tespit edilmistir. Keza katilim
bankalar1 ve Islami finans kuruluslar1 da kamu destegine ragmen toplum tarafindan
heniiz yeterince bilinmemektedir. Piyasa ekonomisinde kurumsallagsma yasanmis ve
uzun vadede verimlilik artisina yol acacak unsurlara gerekli 6lgiide 6nem verilmedigi

icin bu gibi nedenlerle istenilen sermaye birikimi de gergeklesememektedir.

Istanbul’un stratejik konumunu diger finans merkezlerine gére daha cazip kilmak igin
ontimiizdeki donemde uluslararasi ticaret hukukunun ve vergilendirme sisteminin
basitlestirilmesi gerekmektedir. Buna ek olarak Londra Finans Merkezi’nde faaliyette
bulunan Londra Metal Borsasi’nda kullanilan Islami finans ydntemlerinin iilkemizde
de yayginlasmasi icin Istanbul Metal Borsasi’nin faaliyete gegmesi onerilmektedir.

Ayrica 2021 yili itibariyle hem AB iiyesi lilkelerde hem de Amerika Birlesik
Devletleri’'nde daha yaygin hale gelen ve literatiirde Yesil Finansman adiyla bilinen
cevreci, dogayr koruyan finansman yontemlerinin iilkemizde yok denecek kadar az
olmast da 6nemli bir eksiklik olarak tespit edilmistir. Avrupa Birligi miiktesebati
geregince de iirlinlerin geri doniistiiriilmesi ve depozitolu iiriinlerin kullanilmasi
konusunda verilen tavsiye kararlarint da g6z 6niinde bulundurursak ¢evre konusunda
ve yesil finansman konusunda kararli adimlarin atilmasi gerektigi bir kez daha dnem
kazanmaktadir. Bu konuda yeni yatirim enstriimanlarin gelistirilmesi lilkemizdeki

sermaye piyasalariin derinlestirilmesi i¢in 6nem arz etmektedir.

Asagida ise ulasilan sonuclar neticesinde bazi 6nerilerde bulunulmustur.
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Islami finans ve Islami bankacilik yontemleri bir alternatif olmaktan ziyade olmasi
gereken, ilk sirada kullanilmasi gereken ve bir biitiin olarak kapsayici ¢oziimler
iiretmek i¢in arastirma gelistirme faaliyetlerinde bulunmalidir.

Islami finans yatirim araclarina vergi avantaji getirilmeli ayrica katilim sigortaciligi
(tekafiil) sadece ev ve arag sigortasi ile sinirli kalmamakla birlikte diger her tiirlii
emtianin sigortalanmasi i¢in yeni sigortacilik enstriimanlar1 gelistirilmelidir. Bunun
beraberinde diinyadaki birgok gelismis iilkenin son yillarda 6nem verdigi yesil
ekonomi ve yesil finansman konusuna Onem verilmelidir. Cevreye duyarl,
stirdiirebilir, insan odakli, yenilenebilir enerji kullanimin1 ve saglikli yagami tesvik
eden; sosyal, ekonomik ve cevresel konularin bir politika haline getirilmesi ve
kararlilikla uygulanmasi1 gerekmektedir. Cevreden bahsetmisken; islami finansman
yontemlerinin bankacilik disinda en kolay uygulanabilecegi alan tarim sektoriidiir.
Tarimdaki verimlilik ve sermaye eksikligi problemini ¢ozebilecek Muzaraa (Ziraat
Ortaklig1), Mugarese (Aga¢ Dikim Ortaklig1), Musakat (Agac Sulama Ortaklig1) gibi
yontemler ile Islami finansman y&ntemleri daha pratik olarak uygulanmalidir.
Istanbul Finans Merkezi’nin yonetimi merkezden atanan yoneticiler yerine tipki
uluslararasi ticaretteki free zone (serbest bolge) gibi bir yapi ile belirlenen yonetim ve
kurallar ile olmalidir. Free zone gibi bir yapidan s6z etmisken de finans teknolojileri
(FINTECH) alaninda c¢aligmak isteyen gengler icin tipki teknoparklar gibi bir
Teknoloji Ussii kurulmasi giizel bir girisim olacaktir.

Miisliiman olmayan ancak kazanci ve yatirim portfoyiiniin ¢esitliligi nedeniyle Londra
Finans Merkezi’ndeki Islami fonlara yatirim yapan yatirrmeilarin da ingiltere disinda
yatirim yapabilecekleri bir yatirim ortami saglanmali, ¢esitli yabanci yatirimci
tesvikleriyle lilkemize yatirim yapmalar tesvik edilerek dogrudan yabanci sermaye
girisinin Onii agilmalidir. Bu dogrultuda, iilkemize yatirim yapma tesvikleri olumlu
sonuglanan yatirimer portfoyiinii de gz oniline alarak reklam ve tanitim calismalari
yapilarak ozellikle faiz hassasiyetine sahip insanlarin yastik altindaki birikimlerinin

sisteme kazandirilmas1 amaglanmalidir.
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