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Bankacilik

FAIZSIiZ FINANS ESASI

Katilim bankacilhigy, faizsiz finansman modeli
sunar. Paradan para kazanmay1 degil, ticari
faaliyetleri esas alir.

TiICARET ESASI

Katilim bankacihig, ekonomiyi kalkindiracak
etik bir ticaret anlayisini benimser. Alim ve
satimda netlik esastir.

PAYLASMA ESASI

Katilim bankacihgy; ticaret, vekalet, ortaklik ve
kiralama yo6ntemleriyle kullandirdig finansmandan
olusan kar ve zarari, katilimcilartyla adilce ve s6z
verdigi gibi paylasir.

MEMNUNIYET ESASI

Katilim bankaciligy, insan odakl yaklagimi geregi,
misterilerine tist diizey memnuniyet saglamay1
amaglar. Hizmetlerini en iyi ve en kaliteli sekilde
sunmak i¢in azami ¢abay1 gosterir.

DENETIM ESASI

Katilim bankacihigy, standart denetimlerin yani
sira Katilim Bankaciligy ilkelerine uygunluk
denetimine de tabidir. Degerlerimizle
ortiismeyecek, sagliga zararh olabilecek higbir
triinii veya ticari faaliyeti finanse etmez.
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YARDIMLASMA ESASI

Katilim bankaciligy, elde ettigi kazancin

bir kismini sosyal sorumluluk projelerinde
degerlendirerek sosyal dengenin saglanmasina
destek olur.

TAM HIiZMET ESASI

Katilm bankacilig1, miisterilerinin tim ihtiyag

ve beklentilerini karsilayacak tirtin ve hizmet
cesitliligine sahiptir. Sektore kazandirdig: 6zel
irtinleri ve geleneksel bankaciligin katilim
bankacilig1 degerleriyle ¢elismeyen tiim enstriiman
ve imkanlarim bir arada sunar.

SOZLESME ESASI

Katilm bankaciligi, miisterileriyle baslangicta
sozlestigi her seyin gecerliligini sézlesme boyunca
korur. Sézlesmeye sadakat esastir.

TOPLUMSAL FAYDA ESASI

Katilm bankaciligy, toplumsal kalkinmaya destek olacak
projelerin finansmanina 6ncelik verir.

Ekonomik biiyiimeye ve toplumsal refaha katk: saglar.

ORTAKLIK ESASI

Katilim bankaciligi her miisterinin bir ortak
oldugunun bilincindedir ve her zaman birlikte
kazanmay: esas alir.

Katilim bankacilig: giiclii esaslar iizerinde yiikseliyor,
Tiirkiye katilimla gii¢leniyor.

Katilim bankaciligim anlayanlar, emeklerinin ve alin terlerinin karsilig1 olan birikimlerini
goniil rahatligiyla ekonomiye kazandiriyor. Katilim bankaciligy biiytidiikge hem katilimeilar
hem de Tiirkiye kazaniyor. Esaslarina baglilikla yiikselen bu degeri tanidik¢a
siz de ytirekten katilacaksiniz.
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KATILIM FINANS DERGISI WEB SITESINDE
BLOGGER OLMAK iSTER MiSiNiz?
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Lisans, ylksek lisans, doktora 6grencileri
ve akademisyenlerin yani sira katilim bankaciligi
sektoriinde calisan veya sektore ilgi duyan
herkesin basvurularini bekliyoruz.

katilimfinans.com.tr
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TKBB'nin Kurumsal {letisim Yayinidir. Bu dergide yer alan yazilar, aksi belirtilmedikge Tiirkiye Katilim
Bankalari Birligi'nin resmi goriisinii yansitmagz, imzali yazilarda belirtilen goriigler sadece yazarlarina aittir.
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Yeni Ekonomi Programi
Giictimiize Giic Katacak

Katilim Finans Kurumlari, Yeni
Ekonomi Programi’ndaki tiretim, yerli

ve milli hamleler, teknoloji ve istihdama
yonelik hiikiimetimizin atacagi adimlar
dogrultusunda, katma degerli projelere
destek vermeye ve onciilitk etmeye devam
edecektir

Merhaba,

OVID-19 salgim ile diinya genelinde sosyal

ve ekonomik hayatin isleyisi 6nemli 6lciide

degisime ugrarken, ekonomideki is yapis

sekillerinin, davraniglarin ve tercihlerin
yeniden sekillenmeye basladigini gozlemlemekteyiz.
Tiim diinya bu ortamdan ¢ikisin anahtarim aradigi
donemde Tiirkiye, saglik sistemindeki giiclii alt yapisi
ve ekonomi yonetiminin attig1 kararli adimlarin
etkisiyle global 6lcekte pozitif olarak ayristi.

2020 y1ilimin sonuna dogru yaklasirken, Hazine ve
Maliye Bakanimiz Sayin Berat Albayrak ‘Yeni
Dengelenme, Yeni Normal, Yeni Ekonomi’ ana
temastyla, 2021-2022-2023’i kapsayan ii¢ yillik

“Yeni Ekonomi Programi’ni (YEP) acikladi. Sayin
Bakammizin agiklamasinda; “katma degerli tiretimi
destekleyecek is siire¢ ve modellerini yayginlastirmak,
yenilikgi, ihracata dayali, insan odakli ve kapsayici
bir kalkinma modeli” ne vurgu yapti. Ulkemizin

2023 hedefleri dogrultusunda yeni yol haritas: olan
YEP, COVID-19 salgininin ekonomimize yonelik
olumsuz etkilerini ciddi oranda azaltirken, giiglii ve
istikrarh biiylime siirecinde yeni adimlar1 beraberinde
getirecektir.

Katilim Finans Kurumlari, Yeni Ekonomi
Programi’ndaki iiretim, yerli ve milli hamleler,
teknoloji ve istihdama yonelik hitkiimetimizin atacag:
adimlar dogrultusunda, katma degerli projelere

destek vermeye ve onciiliik etmeye devam edecektir.
Bizler de iilkemizi, ekonomide bir iist lige ¢ikaracak,
stirdiirtilebilir biiytime modelini tesis edecek tiim
politikalarin basariya ulagmast icin gece giindiiz
demeden ¢alismaya devam edecegiz. Katilim finans
sisteminin kiiresel avantajlarini, giiclii potansiyelini ve
istikrarh yiikselisini, tilkemizin gelisimine katki sunacak
vizyonda tiim paydaglarimiz ile birlikte en iyi sekilde
degerlendirecegiz. Tiirkiye 2023 hedeflerine dogru
emin adimlarla ilerlerken, Yeni Ekonomi Programi’nin
iilkemize, milletimize ve ekonomi camiasina hayirh

olmasim diliyorum.
C&

Allah’a emanet olun...

Metin 6ZDEMIR
TKBB Yonetim Kurulu Baskani
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Faizsiz finansal kuruluslarda denetim, finansal raporlama ve
muhasebe alanindaki eksiklikleri gidermeyi amacglayan; Faizsiz Finans
Kuruluslari Muhasebesi Tek Diizen Hesap Plani ve AAOIFI

Standartlari Cergevesinde yayimlandi.

www.tkbb.org.tr
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Katilim Finans, Yeniliklerine
Devam Ediyor

Kapak konumuzu, Istanbul Uluslararast
Finans Merkezi'nin faaliyete gegmesiyle
birlikte Tiirkiye'nin faizsiz finans
sektoriindeki payinin nasil sekillenecegi
tizerine kurguladik

Degerli okurlarimiz,

COVID-19 pandemisinin golgesinde gegirdigimiz
mesakkatli bir yili geride birakmaya hazirlaniyoruz.
Giinliik rutinlerimizin, hijyen algimizin ve is yapis
sekillerimizin hizli bir sekilde déniisiime ugradig:
bdylesi bir donemde degismeyen tek sey dergimize
gosterdigimiz titizlik oldu. 22. sayimizda da bu diistur ile
ilerleyerek 2020’nin son sayisini sizlerle bulusturmanin
mutlulugunu yasiyoruz.

izninizle yeni sayimizda yer verdigimiz basliklara,

kisaca deginmek istiyorum. Dergimizin kapak
konusunu, Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi’nin
(IFM) faaliyete gegmesiyle birlikte Tiirkiye’nin faizsiz
finans sektoriindeki payinin nasil sekillenecegi tizerine
kurguladik. Merkez’in aktif hale gelmesiyle birlikte
Istanbul’un finans merkezi olma hedefine hizli adimlarla
yaklasacagini belirten Dr. Taha Egri, konuyu tiim yonleri
ile detaylandird1. 22. sayimizin kapak réportajint SPK
Baskani Ali Fuat Taskesenlioglu ile aktiiel rportajlarini
ise Architecht Genel Miidiirii Dr. Miicahit Giindebahar
ve DEIK/Tiirkiye-Bahreyn Is Konseyi Bagkani, Bank of
Bahrain and Kuwait (BBK) Tiirkiye Direktorii Bilgiin
Giirkan ile ger¢eklestirdik. Tagkesenlioglu, Tiirk sermaye
piyasalarindaki son durumu, SPK’nin son dénem
caligmalarini ve faizsiz finans sektdriiniin kaydettigi
basariy1 tiim hatlari ile degerlendirdi. Dr. Miicahit
Giindebahar, bilisim sektoriinde faaliyet gdsteren
Architecht’in kurulus hikayesini ve katilim bankaciligina
sundugu hizmetleri detaylandirdi. Bilgiin Giirkan ise

BBK’nin hedeflerini ve tilkemizdeki ¢alismalarini anlatt1.
Her ti¢ isme de deneyimleri ile degerli diistincelerini
bizlerle paylastiklar igin tesekkiir ediyoruz. Ayrica

islami finans1 gecmisten giiniimiize masaya yatiran Prof.
Dr. Omer Karaoglu’na, katilim bankalarindaki likidite
riskini detaylandiran Dog. Dr. Gékhan Isil ve Dr. Ufuk
Alkan’a, katilim esasli fonlarin COVID-19 dénemindeki
son durumuna deginen Hamit Kiitiik’e, akit kavramini
anlatan Prof. Dr. Orhan Ceker’e, akilli sézlesmeleri islami
finans acgisindan degerlendiren Fatih Coskun’a, altin
yatirimlarinin diinii ve bugiiniinii analiz eden Mehmet Ali
Yildinimtiirk’e ve Tiirkiye’deki isletme egitimini irdeleyen
Prof. Dr. Omer Torlak’a tesekkiirlerimizi sunuyoruz.

22. sayimizla Bahreyn ile baslangicini yaptigimiz {ilke
panoramasi boliimiinii de bu vesileyle istifadenize
sunuyoruz. Sozlerime son verirken Katilim Finans’in
2021 itibariyla Tiirkge-Ingilizce olarak yayinlanacaginin
da miijdesini vermek istiyorum.

Bir sonraki sayimizda goriismek iizere...

Saglikla kalin..

Giiltug Erdol
Editér

katiim
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TKBB Genel Sekreteri
Osman Akyiiz

Katilim Bankaciligi, Pandemiye
Ragmen Verimli Bir Y1l Geciriyor

Pandemi stireci boyunca tiim bankalarimiz, miisterilerinin biitiin finansal ihtiyaclarin eksiksiz
ve hizli bir sekilde ytiriiterek sorunsuz hizmet saglad:

|
I gerisinde bulundugumuz sene, pandemi dolayisiyla

zor bir yil oluyor. Tiirkiye ve tim diinya her alanda

miicadeleyi gerekli kilan getin bir siireg yasadi. Fakat
tilkemiz, pandemi konusunda tahminlerin de 6tesinde
basarili bir sinav verdi. Milletimiz, Saglik Bakanlhigimiz ve
devletimiz de bu miicadeleyi hakkiyla yiiriiterek salgin
ile miicadeledeki kararhhi§ini gdstermis oldu.

HAZIRAN AYI ITIBARIYLA EKONOMIDE BARIZ BIR
CANLANMA YASANDI

Ekonomik anlamda ise yilin ilk yarisinda sikintili bir
dénem yasandi. Ozellikle mart, nisan ve mayis aylarin-
da pandemi nedeniyle ekonomide ciddi bir ivme kaybi
oldugunu gordiik. Koronaviriisiin ekonomik aktiviteleri
sekteye ugratmasi ve iktisadi faaliyetleri azaltmasi so-
nucunda {iretim, dagitim ve turizm gibi birgok ekonomi
aktorli olumsuz bir tablo ile karsilasti. Ancak hamdolsun
haziran ayindan sonra salgin tedbirlerinin de bir miktar

10 katiimfinans

yumusatilmasi ile birlikte ekonomik aktivitelerde bariz
bir canlanma gozlemlendi. S6zlini ettigimiz bu canlan-
ma, iilkenin bilylime rakamlarina da yansimaya basladi.
Insallah seneyi gok kiiglik bir eksi ile kapatacadiz gibi
gozikiyor.

KATILIM BANKACILIGI, SAGLAM TEMELLER
UZERINDE YUKSELMEYE DEVAM EDiYOR

Tlm bu gelismeleri katilim bankacilii 6zelinde degerlen-
dirdigimizde ise sektorel agidan iyi bir yil gegirdigimizi
belirtmek gerekiyor. Bunu saglayan en énemli neden ise
tim katihm bankalarinin dijital galigsma ortamina hizla
uyum saglamis olmasi. Ozellikle de pandemi siireci bo-
yunca tim bankalarimiz, misterilerinin biitiin finansal
ihtiyaglarini eksiksiz ve hizl bir sekilde yiriiterek so-
runsuz hizmet sagladi. Ayrica kamu sermayeli ti¢ kati-
lim bankasi da sektoriin gelismesine bilylik katki sundu.
Bdylece su anki gidisat dederlendirildiginde katilim ban-
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SEKTORUN BILINIRLIGINI
ARTIRMA VE FAIZSIZ FINANS
HIZMETLERINI GESITLENDIRME

GIBI BASLIKLARDA HATIRI SAYILIR
ILERLEMELER SAGLADIK

kacilig1 sektoriiniin, yilsonuna kadar yizde 50 civarinda
bir bliylime saglayacadi tahmin ediliyor. Mevcut tabloya
goz atildiginda ise 24 Eylil itibariyla katilim bankalarinin
toplanan fonlarinda ylizde 44 biiylime oldugu goriliiyor.
Bu gok ciddi bir rakam. Yani sira kullandirilan fonlarda
ylzde 49, TL cinsinden aktif toplaminda ise ylizde 481ik
bir artis sézkonusu. Tabii, bu artisin bir kisminin kur yiik-
selisi ile birlikte geldigini kabul etmekle beraber ortada
bariz bir reel bllyimenin oldugu da asikar. Hiilasa katiim
bankacilid1 verimli bir sene gegiriyor. An itibariyla sube
sayimiz bin 212'ye ulasti. Bu da mevcut sayida ylizde 3'liik
bir artisa isaret ediyor. Yani dalgalanmalarin yagandidi bir
yil gegirmemize ragmen sube agma faaliyetimize devam
ediyoruz. Personel sayimiz ise 17 bine ¢ikmig durumda.
Katilim bankalarinin sektérden aldigi paya baktigimiz-
da da toplanan fonlarda ylizde 9, kullandirilan fonlarda
ylzde 6,4 ve toplam aktifte ylizde 7'1ik bir paya ulasildi-
gin1 goriyoruz. Ayrica temmuz sonu itibariyla katilim
bankacilijinin ézvarligi 26,2 milyara ulasti. Insallah bu
istikrarh biiylime, ileriki yillara da sirayet ederek saglam
bir zeminin temellerini olusturacak.

HEM HiZMET URETIYOR HEM DE FINANSAL BIR
ENDUSTRI INSA EDiYORUZ

Birlik olarak sektoriin bankacilik anlamindaki ihtiyag-
larini yakindan takip ediyor ve mevcut sorunlari BDDK
ile ¢ozimlemeye gayret ediyoruz. 2015 yilinda da yine
BDDK ile birlikte sektoriin gelecedine yonelik bir ¢calistay
diizenlemistik. Buradan elde ettigimiz giktilan dikkate
alarak katilim bankacilidi igin strateji belgesi hazirlamig
ve o ddnemde kamu otoritesine sunmustuk. O zamandan
bugiine kadar s6zkonusu belgede tespit edilen hedeflere
ulagmak adina birgok galisma yaptik. Sektoriin bilinirligini
artirma ve faizsiz finans hizmetlerini gesitlendirme gibi
basliklarda da hatir1 sayilir ilerlemeler sagladik. Ayrica
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2018'de TKBB biinyesinde bir Merkezi Danigsma Kurulu
tesis ederek standart geligtirme ve faizsiz bankacilik
uygulamalar dogrultusundaki faaliyetleri ¢ozimci ve
profesyonel bir zemine oturttuk. Halihazirda ise yeni bir
strateji belgesinin hazirliklarina bagladik. Galisma igin
bagimsiz bir denetim girketi ile mutabakat sagladik. Bu
belge dogrultusunda mevcut hedeflerimizi revize ede-
cek ve sektoriin aktorleriyle yeni belirlemeler yapacagiz.
Muhtemelen 6niimiizdeki on yili kapsayan bir perspektif
olusturacagiz. Henliz gidecek ¢ok yolumuz var. Ancak
mevcut potansiyel, bankacilik sektdriinde rekabet edebi-
lir konuma gelecedimizin sinyallerini veriyor. Zira hem
hizmet iretiyor hem de finansal bir endiistri inga etmeye
galisiyoruz. 35 y1l 6nce bu ise basladigimiz nokta ile sim-
diyi mukayese ettigimizde miithig bir ivme yakalandigini
soylemek, yapilabilecek en dodru yorum olacaktir. Hala
bazi noksanlarimiz var. Ancak bunlari tamamlamak adina
son siirat calismaya devam ediyoruz.

24 EYLUL ITIBARIVLA
KATILIM BANKALARININ
TOPLANAN FONLARINDA

ke,
BOYOME

OLDUGU GORULUYOR

katiimfinans 11



\E] MEVZUAT istanbul Universitesi Iktisat Tarihi Ogr. Uyesi Prof. Dr. Omer Karaoglu

GELENEK VE MODERN ARASINDA

“ISLAMI FINANS”

Toplumlarin zamana gire degisen mali
ihtiyaglar akabinde farkh finansman iliskileri
ortaya ¢ikmigtir

ESHAM, OSMANLININ XVIIL.
YUZYILIN SONLARINDA
UYGULAMAYA KOYDUGU VE

1860°LARA
DEK /

SURDURDUGU BIR TURIG
BORGLANMADIR
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I slam iktisat tarihinin erken donemlerinden itibaren

tevhidin, adalet ve ahiret merkezli dederler izerinde

gelistigi soylenebilir. Miisliiman toplumlarin tarihsel
devreler iginde builkeler ile ortiigen ya da gelisen pratikleri
olmustur. Farkli cografya ve kiiltlirler arasinda farklilagan
uygulamalarla iktisadi-mali deneyimler ortaya koyulsa da
bu durum gergedi degistirmemektir. Erken donemlerden
itibaren piyasa, miilkiyet, servet, iretim, tiiketim ve bolii-
siim gibi temel iktisadi kavram ve kurumlara iligkin 6zgiin
bir paradigma ortaya konmustur. Ancak yaganan mali sii-
regler ve siyasi-askeri gelismeler neticesinde inisli gikigh
performanslar gosterilmistir. Bati'daki bir dizi de@isim
sonrasinda rekabet ve pazarliklarla stiregiden donemler
yasanmis ve son iki asir iginde Bati kargisinda belirgin
bir ekonomik daralmaya ugranmigtir. Béylece maglubiyet
ikliminden ¢ikis yollan aranmis, dolayisiyla geleneksel
yapinin ¢ozlilmesine sahne olunmustur.

Toplumlarin zamana goére dedisen mali ihtiyaglarn aka-
binde farkli finansman iligkileri ortaya gikmistir. Islam'in
erken doneminden itibaren "karsilikli rizaya dayali alig-ve-
ris” olarak adlandirlmis ticari iglemlerin, borg (kredi) yo-
Junluklu bir karaktere sahip olmadigi asikardir. Bu durum
insanlarin borg iligkileri kurmadig: ya da farkli 6deme
imkanlarina sahip olmadigi anlamina gelmemektedir.

Islam'in dogusundan itibaren dénemin iki 6nemli giicii
olan Bizans ve Sasaniler, bolgelerinde fetihler gergekles-
migtir. Bu genigleme siirecinde Miisliman toplum, mevcut
parasal geleneklerin bir bolimiini tevariis etmis, bera-
berinde yeni bir ekonomik gevre ve altin-giimiis esaslh
parasal sisteme dayali ticaret agini getirmistir. Avrupa ve
Bizans'in parasal darlik yasadigi donemde ise Miisliman-
larin bastig1 altin dinar ve glimiis dirhemler prestij kaza-
narak genis bir ticareti finanse etmeye katki saglamistir.
{lk halifeler dénemi sonrasinda Islam toplumlary; Atlas Ok-
yanusu, Ispanya ve Gin sinirlarina ulasan fetihleri sonunda
yogun iktisadi bir alana yayilmislardir. Uretici, tiiccar ve
tilketiciigin ayrintili hukuki diizenlemelerin olusturuldugu
bu devrede, tabiatiyla ticarete-yatirima yonelik finansman
ihtiyaci da s6zkonusu olmustur.

Riba (faiz) yasagiyla birlikte, islam diinyasinda kredi mek-
tuplar (siiftece), poligeler, emre yazili senetler ve gek kulla-
nilmaya baglamistir. Bati'nin XI-XII. ylizyillarda tanigacagi
bu tlir araglar, Miislimanlarin iktisadi faaliyette bulundu-
gu bolgelerde yaklasik ii¢ asir kullanilmistir. Mudaraba
(emek-sermaye) ortakligi, Bati literatiirine commenda
adiyla transfer edilmis, yine tarife ve risk gibi bazi finansal
terimler de bu sekilde aktarilmisgtir.

RIBA (FAIZ) YASAGIYLA BIRLIKTE,
ISLAM DUNYASINDA KREDI
MEKTUPLARI (SUFTEGE),
POLIGELER, EMRE YAZILI
SENETLER VE GEK KULLANILMAYA
BASLAMISTIR

Ticari-finansal alani diizenleyici en 6nemli ilke olan faiz
yasagdi, hemen tim dinlerin ortak kabulii niteligindedir.
Bununla birlikte Orta Cag Miislimanlar faiz mesafesini
korumaya devam ederken, Avrupalilar Yeni Gag baslarinda
mezhepsel yorumlarla bu siniri resmi anlamda onaylana-
bilir konuma tagimiglardir.

islam diinyasinda vadeyle satis yapan bir tiiccar ya da karz
olarak para veren kisi; islemi kadiya tescil ettirmekte, bunu
gosteren bir belge (hiiccet) almaktadir. Bu belgede, isleme
tanik olanlarin isimleri de kaydedilmektedir. Devlet adina
alim yapildiginda ise bu isle ilgili gorevlilerin, devlete ait
mukataalari igleten miiltezimlerden gerekli parayi tahsil
ettikleri ve buna dair o yerin kadisindan hiiccet aldiklarn
kaydedilmektedir. Kisiler aras1 borg islemlerinde ise borg
tanikliginin (sehadet) bir yerden digerine nakledilmesini
saglayan belgeler, borcu tahsil yetkisi verilen vekiller ve
bir baska kisiye 6denmesi sartiyla birine mal vermek ya
da verilen borcu bir bagka sehirde geri almak (stiftece) gibi
uygulamalar yaygindir.

Kamu ile 6zel sektor arasinda goniillii galisan vakiflar, mo-
dern devletlerin yapmasi beklenen mal ve hizmet arzlarini
gergeklestirmek suretiyle birgok yiik istlenmistir. Muhtag-
larin, dul ve yetimlerin ihtiyaglarini gérmek iizere kurulan
sayisiz vakif girisimi vardir. Bunlar ayni zamanda ticari,
tarimsal ve sinal igletmelere konu olmalar bakimindan
iktisadi hayata tiretim, yatinnm ve istthdam saglamiglardir.
Vakif diizeninde finansmanin kaynagini gayrimenkul
ve menkul varliklar olusturmaktadir. Akar denilen; han,
diikkan, arazi, garsi, hamam vb. gayrimenkuller, vakfin
esas konusunu belirlemektedir. Menkuller ise fonlarin
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biriktigi sandiklar izerinden, 6diing faaliyetlerinde yer
almaktadir. Vakfedilen gayrimenkul veya menkul mallar
asl-1 mal olarak adlandirilmaktadir. Elde edilen gelirlerle
(kira gelirleri, menkullerin igletilmesiyle elde edilen nema
gelirleri) egitim, din, saglik, bayindirlik kurumlar ve diger
sosyal hizmetler finanse edilmektedir. Vakif tecriibesinde,
modern devletlerde gordiigimiiz hasta, engelli, yoksul,
dul, yetim ve yasli gibi ihtiyag sahibi toplum kesimleri-
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ne yonelik toplumsal dayanigma ve yardimlagma temeli
goriilmektedir.

Para vakiflarinda ise vakfedilen nakdin ash korunarak,
gesitli ser'i yontemlerle igletilmesi ve elde edilen gelirle-
rin, kaydedilen ilgili alanlara sarf edilmesi sézkonusudur.
Boylece para vakiflary, kiigiik birikimlerin ihtiyag sahip-
lerine sermaye olarak dagitilmasinda onemli bir islev
gérmektedir. Vakfin yonetiminden sorumlu miitevelliler,
saglanan fonlarin geri 6denmesini temin edebilmek ve
vakf1 zarara ugratmamak adina gesitli glivenceler iste-
miglerdir. Rehn-i kavi (saglam ipotek) veya kefil-i meli
(varlikh kefil) gibi gartlar koyarak iglem yapmaya, giiven
vermeyenlerle ise is tutmamaya 6zen gostermislerdir. Yine
ser'i hadleri (genellikle ylizde 15) asan borglanmalar ve
acik faiz iglemlerini (ribahorluk) izlemeye alarak engelleme
gabasl igine girmislerdir.

Klasik donem iginde Osmanli vergi gelir kaynaklarinin,
‘iltizam” ve "malikane” gibi uygulamalarla kamu finansma-
nini sadlamaya galistigi bilinmektedir. Osmanlimin XVIIL
ylizyilin sonlarinda uygulamaya koydugu ve 1860'1ara dek
slirdiirdiigti bir tiir ig borglanma uygulamasi olan “esham”
da bunlardan biridir. Esham; devletin vergi gelir kaynak-
larini konu almaktadir. Bu iglem devlete ait bazi vergi
kaynaklarinin yillik parasal gelirlerinin sehimler (pay)
bigciminde ve "muaccele” (pesin) karsihid 6zel sahislara
omir boyu satilmasidir.



Mehmet Geng, bu uygulamanin hukuki anlamda faiz olup
olmadidi konusunun tartigmaya agik oldugunu ancak
ginimiz pratigi agisindan faize gok yakin bir nitelige
sahip oldugunu ifade etmektedir. Eshamin, sehim sa-
hibinin 6mr{ gibi belirsiz bir kogula baglanmasinin ise
sigorta primine benzer bir yapi tasidigini kaydetmektedir.
18601arda satis hacmi artan eshamin, dis piyasalara arziyla
farklilagarak modern tahvillere benzedigi anlasilmaktadir.
Esham, kamu finansmaninda dig borg imkaninin artisiyla
birlikte sona erdirmistir.

Basvurulan dider finansman yontemleri arasinda fon-
lann toplandigi ve ser’i yontemlerle isletildigi sandiklar
(avariz, eytam) vardir. 19. ylizyilda Osmanl giftcilerinin
nakit ihtiyaglar sarraflar, tefeciler veya tiiccar tarafindan
karsilanmis, tarimsal Uireticinin finansmanina yonelik olan
ilk sandik, Tuna Valisi Mithat Paga'nin girigimiyle 1863'te
kurulmustur. “‘Memleket Sandiklar1” adiyla bilinen bu fon
havuzlarinin sermayesi, 1867 sonu itibariyla 20 milyon
gurusa ulagmistir. Bos arazilerin igletilmesi, iirinlerin
satis1 ve Uye Giftgilerin aidatlarn gibi kaynaklardan sermaye
olusturan bu kurumlar, batik krediler nedeniyle sikinti
gekmeye basglamistir. Bu sebeple sandiklara, 6sriin onda
biri oraninda ek vergi konarak 1883'te “Menafi-i Umumiye
Sandiklar” adiyla stirdiirilmeye galisilmis fakat mali sikin-

VAKIF DUZENINDE FINANSMANIN
KAYNAGINI GAYRIMENKUL
VEMENKUL VARLIKLAR
OLUSTURMAKTADIR. AKAR
DENILEN; HAN, DUKKAN,

ARAZI, GARSI, HAMAM VB.
GAYRIMENKULLER BUNLARDANDIR

tilar sonrasy, 1888'de Ziraat Bankasi'na doniistirilmustir.
Sozkonusu arayislar, sadece iktisadi-finansal alana degil
neredeyse tim toplumsal alanlara sirayet etme egilimi-
ni temsil etmektedir. Miislimanlarin kendi degderler sis-
teminden hareketle gelistirmeye galistiklarn ve onemli
orneklerini de Uirettigi siyasi-iktisadi-kiiltiirel varliklar,
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son iki ylizyilda yagsanan travmatik gelismeler sonucuy,
paradigmatik biitinltigiinden giderek kopmaya yonelerek
adaptif karakterli bir duruma evrilmistir. Bahsi edilen ku-
rumlarin agik ve yaygin bigimde faiz temelli igleyige sahip
kurumlardan ideal anlamda farklilagsmalari miimkiin ol-
mamakla birlikte galigma ilkeleri bakimindan farklilagma
gabasi iginde olduklar teslim edilmelidir. Buradaki temel
sorun konvansiyonel iktisadi-finansal sistemi doniistii-
rebilme yoniinde sahip olduklarn potansiyel ve iradedir.
Sorunun bir yonii adi gegen kurumlarla ilgili ise diger
onemli yonii de muhataplarla (miisteri, mudi vb.) ilgilidir.
Siyasal otoritenin yaklagimi yaninda toplum kesimlerinin
iktisadi hayata iligkin tutum ve beklentileri de siirecin
belirleyicileri olarak 6ne gikmaktadir.

Kiiresel iktisat ve finans aginin dayattigi kosullara ragmen
Miisliiman toplumlar, mensubu olduklar diinya goriisiiniin
ilke ve duyarhliklarini nasil ve ne 6lgiide temsil edebile-
ceklerdir? Kanaatimizce sorun, borg-alacak dinamigi ize-
rinden kurgulanan mevcut finans sisteminde, fon toplama
ve varlik toplami igindeki pay1 artirmaktan daha derin
koklerle iligkilidir. Isleyisin temel karakterini doniistirmek
iddias1 “mevcut ekonomik kisitlar ve sorunlar’ gerekge
gosterilerek gergekei olmamakla elegtirilirken bagkaca bir
cikis yolu da 6nerilmemektedir. Bdylece sistemin yasadigi
krizlere ragmen kendisini yeniden iretmesine dolayli da
olsa katki sunulmaya devam edilmektedir.
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ESHAM; DEVLETE AIT BAZI

VERGI KAYNAKLARININ YILLIK
PARASAL GELIRLERININ SEHIMLER
BIGIMINDE VE MUACCELE
KARSILIGI OZEL SAHISLARA OMUR
BOYU SATILMASIDIR

Sonug olarak Islami finans, gelenege yaslanma iddialarina
ragmen bir yoniiyle gelenedi aragsallagtirarak modernin
zorlayicl ya da ayartici etkileri altinda gelenekten bir tiir
kopusu temsil etme riskini de blinyesinde barindirmak-
tadir. Miisliman toplumlarin tarihsel deneyimleri 6gretici
olmak bakimindan olumlu/olumsuz drnekleriyle kesfedil-
meyi ve dikkatli bir muhasebeyi gerektirmektedir. Bu ise
sozkonusu mirasi ne timilyle kutsayanlarin ne de onu
degersiz sayanlarin basarabilecedi bir is olacaktir.
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Ekonomideki V Tipi Toparlanma,
Piyasalarimizi
Olumlu Etkiledi

SPK Bagkani Ali Fuat Taskesenlioglu,
Kurul'un son donem ¢alismalarini ve faizsiz
finans sektortiniin kaydettigi basariyr Katilim
Finans okurlari i¢in degerlendirdi

‘ ‘istanbul Finans Merkezi, Tirkiye ekonomisinin
uluslararasi vizyonunu ortaya koymaktadir” diyen
Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) Bagkani Ali Fuat Tag-

kesenliogly; Tiirk sermaye piyasalarindaki son durumu,

SPK'nin son dénem galigmalarini ve iilke ekonomisine

sagladig: katkilar ayrica faizsiz finans sektériiniin kay-

dettigi bagariy1 Katiim Finans okurlari igin degerlendirdi.

ISTANBUL FINANS MERKEZI'NIN 2022'NiN iLK
GEYREGINDE FAALIYETE GEGMESI PLANLANIYOR.
BOYLECE EKONOMININ KALBININ iISTANBULDA
ATMASI AMAGLANIYOR. MERKEZIN KURULUSU VE
TURKIYE FINANSINA SAGLAYACAGI KATKIYI NASIL
DEGERLENDiRiYORSUNUZ?

Istanbul Finans Merkezi hem Tiirkiye ekonomisinin i¢
dinamiklerine hem de kiiresel ekonomideki konumu-
muza yonelik kapsamli bir proje olarak diistiniilmelidir.
Bu projeyle es zamanl gekilde Tiirkiye'de finansal okur-
yazarligin gelismesi, bireysel ve kurumsal tasarruflarin
artmasi, Urlin gesitlilidi ile yatirim tercihlerinin ve 6zel
kesim finansmaninda sermaye piyasalarinin payinin art-
mas! hedeflenmektedir. Ancak, asil olarak Istanbul Finans
Merkezi, Tirkiye ekonomisinin uluslararasi vizyonunu
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ortaya koymaktadir. Kiiresel ekonomi igin stratejik one-
me sahip finansal piyasalar, birgok {ilkenin pastadan pay
almak igin rekabet halinde oldugu alanlardir. Tirkiye de
bu rekabetin dnemli oyuncularindan birisidir. Istanbul
Finans Merkezi, tilkemizin bu alandaki en biiylik ham-
lesi konumundadir. Proje kapsaminda olusturacagimiz
kurumsal yapi, uluslararasi kabul goren hukuki altyapi,
yetismis insan kaynagi, her seviyeye uygun finansal tirlin
ve teknolojilerle Istanbul'un jeopolitik konumu birlikte
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degerlendirildiginde, istanbul finans alaninda kiiresel bir
marka haline gelebilecektir. Bu sayede Istanbul; her gecen
giin bliyliyen ve alternatifler arayan kiiresel tasarruf sa-
hiplerinin, yatinm kuruluglarinin ve finansman ihtiyaci
olan sirketlerin bulustugu bir merkez olacaktir.

PANDEMI DONEMIYLE BIRLIKTE DUNYA
EKONOMISiNIN UMULMAYACAK OLGUDE DEGISIME
UGRADIGINI GORDUK. COVID-19'UN ULKEMIiZDE
ORTAYA CIKTICI ANDAN BUGUNE KADAR

TURK SERMAYE PIYASALARINDAKI DEGiSiMi
DEGERLENDIRMENIZi iISTESEK NELER SOYLERSINiZ?
BUNDAN SONRAKiI SUREGTE TURKIYE PIYASALARINI
NELER BEKLIYOR?

Pandeminin ilk glinlerinde kiiresel &lgege yayilan belir-
sizlikler, sermaye piyasalarini da etkilemigtir. Fakat buna
ragmen olumsuz hava gok kisa siirmiis ve ekonomideki V
tipi toparlanmayla eg zamanli sekilde, sermaye piyasala-
rimizda onemli gelismeler olmustur. Pandemi siirecinde
tasarruf sahiplerinin sermaye piyasalarina yakin ilgi duy-
dugu ve yatinim tercihlerinde sermaye piyasasi araglarinin
agirhdinin arttigi goridlmistiir.



Subat 2020'de 1 milyon 289 bin olan hisse senedi yati-
rimci sayisl, 473 bin kisi artarak Eylil 2020 itibariyla 1
milyon 762 bine ulagmistir. Bu piyasada gergeklestirilen
ortalama glinliik iglem hacmi subat ayinda 19,5 milyar TL
iken ekim ortasi itibariyla 29,2 milyar TL'ye yikselmistir.
Ayni donemde menkul kiymet yatirim fonlarinin portfoy
bliyiikliigi 135 milyar TL'den, 147 milyar TL'ye yiikselirken
bu donemde yapilan dort adet halka arzin biiytikliigi 308
milyon TL olmustur. Oniimiizdeki haftalarda da yeni halka
arzlarin olmasini beklemekteyiz.

Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) olarak, sermaye piyasala-
rina yonelik artan ilginin kalici olabilmesi igin piyasayl
yakindan takip etmekte ve onun seffaflidi ile etkinligini
artiracak diizenlemeler yapmaya devam etmekteyiz. An-
cak bunu bagarabilmemiz igin piyasanin ana aktorii olan
yatinmecilarn tasarruflarini degerlendirirken 6zen goster-
melerinin, bilgi ve tavsiye agisindan yetkili kaynaklardan
beslenmelerinin oldukga 6nemli oldugunu vurgulamak
isterim.

SPK'NIN GOREVLERINDEN BiRi DE BORSA VE BORSA
DISI UYUSMAZLIKLARI GOZUME ULASTIRMAK. BU
KONUDA SIZLERE ULASMAK ISTEYENLER, HANGI
KANALLARI KULLANIYOR? KURULA YAPILAN
BASVURULARIN DEGERLENDIiRME VE SONUG
ASAMALARI NASIL GERGEKLESTIRILIYOR?

Oncelikle yatirimeilarin, borsa islemlerine iligskin sika-
yetleriyle ilgili Borsa Istanbul'a, borsa disi islemleri igin
ise Tlrkiye Sermaye Piyasalarn Birlidi (TSPB) nezdindeki
hakem heyetlerine bagvurmalari gerekiyor. Borsa tarafin-
dan yapilan incelemeler sonucunda mevzuata aykirilik
olabilecegi dederlendiriliyorsa Borsa kararini bize gon-
deriyor, biz inceliyoruz. TSPB Hakem Heyeti tarafindan
alinan kararlarda ise TSPB'nin 2020 i¢in 10 bin 390 TL'ye
kadar tazmin karar alma yetkisi bulunuyor. Hakem heyeti
kararlarina taraflardan birinin itiraz etmesi veya mevzuata
aykirilik bulunmasi halinde karar, TSPB tarafindan Kuru-
lumuza iletiliyor. Borsa tarafindan verilen kararlarda ise

kararn iligkin oldugu tutar, belirli bir sinirin tizerinde ise
Kurul'a itirazda bulunulabiliyor. Bu durumlarda biz tekrar
inceleme yapiyoruz.

Diger taraftan, SPK'ye yazili veya elektronik ortamda bilgi
edinme, sikayet, goriis ve 6neri kapsaminda da bagvuruda
bulunulabiliyor.

SPK, ULKEMiZ SERMAYE PiYASALARI HAKKINDA
ULUSLARARASI YATIRIMCILARIN BiLGILENDIRILMES]
ADINA NE GiBi GALISMALARDA BULUNUYOR?
TECRUBELERINIZDEN HAREKETLE YABANCI
YATIRIMCI SAYISINI ARTIRMAK ADINA NELER
YAPILMASINI ONERIRSINiz?

Uyesi bulundugumuz uluslararas: kuruluslarin kamuo-
yuyla da paylasilan sermaye piyasalarina yonelik; anket,
rapor, uygulama ornekleri gibi galigmalarina aktif katiim
ve katki saglanmaktadir. Ozellikle Uluslararasi Menkul
Kiymet Komisyonlan Orgiitii (I0SCO), Ekonomik Kalkinma
ve Isbirligi Orgiitii (OECD), Diinya Bankasi, Uluslararasi
Para Fonu (IMF), Islami Finansal Hizmetler Kurulunun
(IFSB) bu amagla yiiriittiigii sermaye piyasalari 6zelindeki
galigsmalar hakkinda, mevcut mevzuat ve uygulamalar ile
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istatistiki bilgi saglanmaktadir. Tim bunlar, uluslararasi
yatirimcilarin karsilastirilabilir ve giivenilir bilgiye ulas-
masina imkan tanimaktadir.

Kurulumuz, iilkemizde ya da yurt diginda diizenlenen
gesitli etkinlikler vasitasiyla da sermaye piyasalarimizin
tanitimini yapmaktadir. Katilinan uluslararasi toplantilar-
da Tiirk sermaye piyasalarina iligkin diizenleme, uygulama
ve gesitli biylikliikler hakkinda da bilgi sunulmaktadir.
Ayrica, muadil yabanci kuruluslarla diizenlenen prog-
ramlar vasitasiyla sermaye piyasalarimiza yonelik bilgi
aktarilmaktadir. Bunun yani sira sermaye piyasalarimiza
iligkin agiklayici bilgiler, mevzuat ve veriler Kurulumu-
zun Ingilizce web sayfasinda kullanicilarin hizmetine
sunulmaktadir.

Yabanci yatirnmecilar agisindan, piyasalardaki istikrar en
belirleyici ozelliklerden biri olmakla birlikte, diizenleme-
lerin sade ve net olmasi, uygulamalardaki tutarlilik, etkin
denetim ile gozetim mekanizmalarinin olusturulmasi
ve yeterli bilgi akisinin saglanmis olmasi bilytik 6nem
tagimaktadir.

SPK, ULUSLARARASI FAALIYETLERE ONEM VEREN
BIR KURUM. BU BAGLAMDA AVRUPA BIRLIGI,
ULUSLARARASI MENKUL KIYMET KOMISYONLARI
ORGUTU (10SCO), EKONOMIK KALKINMA VE iSBIRLIiGI
ORGUTU (OECD), ULUSLARARASI PARA FONU (IMF)
VE iSLAMI FINANSAL HiZMETLER KURULU (IFSB)
GIBi BIRGOK KURUM VE KURULUS iLE ORTAK
FAALIYETLER YORUTUYOR. BU GALISMALARIN
KAPSAMI VE TURK FINANSINA SAGLADIGI
KATKILARA DEGINIR MISINizZ?

Kurulumuz, 1988'den beri diinyadaki sermaye piyasala-
rin1 diizenleyici ve denetleyici kurumlarin tiye oldugu
I0SCOnun aktif tiyesidir. Orgiit, Sermaye piyasalarn ala-
ninda ortak standartlar belirleyerek bunlarin uygulanma-
sini1 takip eden Finansal Istikrar Kurulu (FSB) ile is birligi
igerisinde galismalarda bulunmaktadir. IOSCO, menkul
kiymet piyasalarindaki gelismelerle ilgili hizli aksiyon
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alinmasinda 6nemli fonksiyonlar {istlenmis bir uluslara-
rasi orglittiir. Kurulumuz da sézkonusu olusumun gerek
politika belirleyici teknik komitelerinde, gerekse karar
alma mekanizmasinin basinda yer alan yonetim kurulun-
da istlendigi gorevlerle kurumun yiiriittiigli calismalarda
ilk elden bilgi sahibi olma, degerlendirme ve yonlendirme
yapabilme olanagdina sahiptir.

Diizenleme ¢aligmalari ya da uygulamanin yonlendirilme-
sinde en iyi yontem,; ortak yaklagimlarin giincel bigimde
elde edilebilmesi, sermaye piyasalarini etkileyen konularin
hizli ve kapsamli sekilde degerlendirilmesidir. Bu sebeple
muhtemel sonuglar ve ¢oziim yollari hakkinda yol gdsterici
bir perspektif ¢izebilen IOSCOnun, Kurulumuz galismala-
rina katkilan son derece 6nemlidir. Nitekim COVID-191a
birlikte ilkelerin aldid1 tedbirler ve atilan adimlar konusun-
daIOSCO ve FSB biinyesinde bir¢gok paylagim yapilmigtir.
Olusturulan veri bankasi ve periyodik olarak diizenlenen
bilgi paylagimina yonelik gevrim igi toplantilar, tilke igi
tedbirlerin alinmasi ve gelismelerin degerlendirilmesi
noktasinda fevkalade faydali olmustur.

Benzer sekilde Islami finans alaninda standartlar gelistiren
IFSB, kurumsal yonetigim ilkeleri agisindan OECD, gelis-
mekte olan iilkelere yonelik gesitli analiz ve aragtirmalarla
karsilagtirilabilir veriler sunan Diinya Bankasi ve IMF gibi
kuruluslarin rapor ve galigmalari da sermaye piyasalarimi-
zin mevcut yapist ve gelecegde yonelik vizyonuna énemli
katkilar saglamaktadir.

FAiZSiZ FINANS SEKTORU VE KATILIM BANKALARI
SON DONEMDE GOZLE GORULUR BiR BUYUME
KAYDETTI. KRIZLERDEN ETKILENMEYEN YAPILARI
SAYESINDE BIRGOK MUSTERI TARAFINDAN

TERCIH EDILEN BU KURULUSLARIN SERMAYE
PIYASALARINDAKI YERINi VE SEKTORDEKI ONEMINI
NASIL DEGERLENDIRIRSINizZ?

Turkiye'de hem katilim bankacilif: alaninda hem de fa-
izsiz standartlara uygun sermaye piyasasi araglarinda
gozle goriilir bir bitylime sézkonusudur. Ozellikle kira



sertifikalan ve katilim standartlarina uygun pay senet-
leri ile katilim fonlar en 6nemli finansal araglar olarak
karsimiza gikmaktadir.

Yurt iginde tedaviilde bulunan ve nominal degeri 134,2
milyar TL olan 6zel sektor borglanma araglarn igerisinde
kira sertifikalarinin pay1 yiizde 15,2 ile 20,4 milyar TL sevi-
yesindedir. Eylill sonu itibariyla BIST 100 endeksine dahil
olan sirketlerin 30 tanesi, katihim standartlarina uygun
kabul edilmektedir. Ayn1 donemde toplam biyiikliigli 1569,3
milyar TL olan emeklilik yatinim fonlarinin ytizde 18 5'ine
tekabiil eden 29,4 milyar TL1ik kismyi, katihim standartlarina
uygun fonlardan olugmaktadir. Toplam biiytikliigii 134 mil-
yar TL olan menkul kiymet yatinm fonlarinin igerisinde ise
katilhim standartlarina uygun fonlarin toplam bilytikligi
5,6 milyar TL seviyesindedir.

Faizsiz standartlara uygun enstriimanlarin biyiikliigii ve
gelisimi izlendiginde arz-talep tarafinda uzun yillardir
duyulan bir ihtiyaca cevap verildigi goriilmektedir. Ancak
yapilan arastirmalara bakildi§inda, talep tarafinda daha
ylksek potansiyelin oldugu ve finansal araglarin bilinirligi

arttikga sektoriin gelisime agik oldugu gortilmektedir. Bu
konuda SPK olarak faizsiz finansal enstrimanlann stan-
dartlanni hassas bir sekilde belirlemeye ve yeni finansal
fikirlerin faizsiz sisteme uygun bir bigimde sunulabilmesi
igin gerekli diizenlemeleri yapmaya devam edecegiz.
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Istanbul Uluslararasi Finans Merkezi (IEM), Tiirkiye'nin mevcut faizsiz
finans sektériinden daha fazla pay almasina imkdn saglayacaktir
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BD ve Avrupa Birligi tilkelerinde 2008 ile 2015 y1l-
A larinda ortaya ¢ikan ekonomik krizler, dikkatleri

tekrardan finans sektoriiniin Gizerine gekmistir.
Kiiresel finansal mimarinin bir sonucu olarak bu krizle-
rin etkisi neredeyse tiim iilkelere tesir etmistir. Her bir
ekonominin sahip oldugu yapisal duruma goére krizin
etkileri farklilagmastir. Tiirkiye'de ise 2001 bankacilik
krizi sonrasinda alinan 6nlemler ve diizenleyici kurum-
lann etkin bir sekilde ¢alismasi sayesinde bahsedilen
krizlerden asgari diizeyde etkilenilmis, finans sektorii
de siireci basarili bir sekilde atlatmistir. Ancak kiiresel
ekonomideki durgunluk nedeniyle finansal baski, farkl
kanallardan kendini gostermistir.

icerisinden gecgtigimiz COVID-19 salgin1 hem reel hem
de finansal sektoril derinden sarsmistir. Lojistik ve arz
zincirlerinden finansal entegrasyona kadar kapitalist ik-
tisadi sistemin kurmus oldugu iktisadi ag akisinda, salgin
dolayisiyla ortaya ¢ikan kesintinin maliyeti ¢ok yliksek
olmustur. Bir taraftan devletleri ve sirketleri zor durumda
birakan bu kesinti, diger taraftan mikro diizeyde tim
hane halklarinin gelir kaybina ugramasina yol agmaistir.

26 katiim

FINANSAL SISTEMDE COK KUTUPLU BiR DUNYAYA
DOGRU

Kiiresel ekonomik diizen igerisinde iilkelerin ticaretten
ve sermayeden daha fazla pay alma yarisi, kriz donem-
lerinde daha belirgin hale gelmektedir. Devletlerarasi
rekabet, farkli bir galisma alani olsa da 6zellikle II. Diinya
Savasi sonrasi sekil dedistirmis ve askeri giigten daha ¢cok
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yumusak gii¢ miicadelesi sekline doniigsmiistiir. Bretton
Woods toplantisi sonrasi savasin galiplerince ¢izilmis bir
finansal mimari halen etkinligini siirdiirmektedir. Ancak
her gegen giin yeni ekonomik merkezlerin meydan oku-
malariyla karsi karsiya kalinmaktadir. Blockchain, yapay
zeka ve elektronik paralar gibi geligsmeler, geleneksel
sistemi agarak yeni merkezlerin ortaya ¢ikmasina imkan
saglamaktadir. Giderek artan bir sekilde ¢ok kutuplu
bir finansal sisteme dogru yol alinmaktadir. Bu noktada
Bat1 disindan yeni ekonomiler yiikselmekte ve bunlar
iktisadi sistemin agirlik merkezi olmaya galismaktadir.
Uluslararasi finans merkezleri de bu baglamda iilkelerin
rekabet ettigi bir alana doniismiistiir. Tarihsel ve stratejik
konumlar dolayisiyla 6ne ¢ikan merkezler oldugu gibi
devlet politikasi yoluyla kurulmus merkezler de bulun-
maktadir. Londra ve New York, kapitalist sistemin gelisim
slirecinde 6nemli iki iis olmalar1 dolayisiyla bugiin dogal
finans merkezi konumundadir. Dubai Finans Merkezi ise
bir devlet politikas: araciligiyla kurulmustur. Diger taraf-
tan Sanghay hem uluslararasi mal ticaretinde geldigi yer
hem de devlet politikalarindaki desteklerle uluslararasi
finans merkezleri siralamasinda Tokyo’'nun ardindan
dordiincii sirada yer almaktadir.

istanbul Uluslararasi Finans Merkezi (IFM) projesi, 2009
yilinda Resmi Gazete'de yayimlanan bir strateji belgesiyle
hayata gecirilmistir. Tiirkiye, IFM projesiyle finans alanin-
da faaliyet gosteren farkli birimleri bir araya getirerek is
akiglarinda verimliligi saglamaysi, is yapmayi kolaylas-
tirmay1 ve kiiresel rekabette daha iist siralara ¢ikmayi
hedeflemektedir. S6zkonusu proje, kisa vadeli sermaye
girigleri yerine uzun vadeli sermaye yatirimlariyla eko-
nomik gelismeye katki saglanmasini amaglamaktadir.
Bu tiir merkezlerin kuskusuz bir¢ok yonii bulunmaktadir.
Sermaye hareketlerinde daha basat bir rol elde etmek, ta-
sarruf acig1 bulunan ekonomi i¢in sermaye arzi saglamak,
bilgi transferi yoluyla iilkenin altyapisini gelistirmek,
beseri sermaye birikiminin kalitesini yiikseltmek ve ben-
zeri pozitif digsalliklarla ekonomik kalkinmayi artirmak

hedeflenmektedir. Ayrica yatirimlar i¢in ihtiya¢ duyulan
sermayenin diisiik maliyetlerle elde edilebilecek olmasi
da finans merkezi olma yolunda cazibeyi artirmaktadir.

IFM PROJESI, UZUN VADELI YATIRIMLARI GEKMEYI
AMAGCLAMAKTADIR

Tiirkiye ekonomisi, 2001 krizi sonrasinda basarili bir per-
formans gostermis ve en biiyiik 20 ekonomi igerisinde
kendisine yer bulmustur. Ulkemiz, bu ekonomik etkinlik
icerisindeki konumundan daha fazla faydalanmak, iIFM
projesiyle kisa vadeli sermaye hareketleri yerine uzun
vadeli yatinnmlari gekmek ve saglanacak gii¢lii kurumsal
yapiyla bunu kalic1 hale getirmek istemektedir. Ayrica dis
sermaye ihtiyaci nedeniyle ortaya ¢ikan kirilganliklar da
bu kurumsal mimari igerisinde asgari diizeye indirilmis
olacaktir.

Uluslararasi finans merkezleri arasindaki artan rekabet,
bir siralamay1 da beraberinde getirmistir. Uluslarara-
s1 Finans Merkezleri indeksi (Global Financial Centres
Index-GFCI), her yil yayinlanmakta ve elde edilen skor-
lar 151g1nda siralama yapilmaktadir. GFCI indeksi, ken-
di yontemi igcerisinde temelde bes baslikta merkezleri
incelemektedir. Bu alanlar; is ortami, beseri sermaye,
altyapi, finansal hizmetler sektoriiniin gelismisligi ve
sehrin itibari olarak siralanmistir. Finans merkezlerinin
bahsi gecen bes alanda rekabetci olmalar: gerekmektedir.
Sadece finansal sektordeki gelismelerin degil, sehrin ya-

TURKIVE EKONOMISI, 2001 KRIZI SONRASINDA BASARIL

BIR PERFORMANS GOSTERMIS VE EN BUYUK 20 EKONOMI

ICERISINDE KENDISINE YER BULMUSTUR
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sanabilirlidi de etki giiciine sahiptir. Bu da bir merkezin
aslinda ¢ok karmasik bir yapiya sahip olmasi gerektigi-
ni gostermektedir. Her bir baglik altinda gesitli ol¢iitler
getirilmistir. Is ortaminin rekabetciligi; siyasi istikrar
ve hukukun istiinliigii, kurumsal ve diizenleyici cevre,
makroekonomik gevre ile vergi ve maliyet avantajlar
alt basliklarinda incelenmektedir. Beseri sermayenin
durumu; yetkin ¢aliganlarin varlids, is giicii piyasasinin
esnekligdi, egitim ve gelisme altyapisi ile yasam kalitesi
Olciitlerine gore sorgulanmaktadir. Altyap: kalitesinin
belirleyicileri; ingaat altyapisy, bilgi ve iletisim altyapis,
ulasim altyapaisi ile siirdiiriilebilirlik ortaminin geligsmis-
ligidir. Finansal hizmetler sektoriiniin gelismisliginin
belirleyicileri; farkli finansal hizmetler siniflarinin derin-
ligi ve genisligi, sermayenin uygunlugu, piyasa likiditesi
ile ekonomik ¢iktidir. Son olarak sehrin itibari ise sehir

katiim

markasi ve cazibesine, yaraticiligin seviyesine, ¢cekicilige,
kiiltiirel gesitlilige ve diger sehirlerle olan goreli durumu-
na gore puanlanmaktadir. Bu 6l¢iitlerde meydana gelen
gelismeler, merkezin rekabetgiligini ve cazibesini artirdigi
diisiiniilmektedir. GFCI siralamasinda IFM, son yillarda
puanlamada kayiplar yasamakta ve daha alt siralara diis-
mektedir. Burada hesaplamaya konu iilke sayisinda her yil
artis olmasi da etkilidir. IFM, puanlamada diisiik bir kayip
yasasa da degerlendirmeye alinan yeni sehirler dolayisiyla
da siralamasi degismektedir. Son siralamaya gore IFM, 120
sehir icerisinde 79'uncu sirada yer almistir. Ancak bahsi
gegen Olciitler baglaminda galismalar yapilarak daha
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ULUSLARARASI FINANS MERKEZLER]
iNDEKSI’NiN INCELEDIGi BES TEMEL BASLIK

0 is ortami

* Beseri sermaye

e Altyap:

* Finansal hizmetler sektoriiniin gelismisligi
* Sehrin itibari

ust siralara ¢ikmayi saglayacak politikalar gelistirmek
gerekmektedir. istanbul Atasehir'de insa edilen projenin
tamamlanmasiyla yeni bir atilim yapilacaktir.

ISTANBUL ULUSLARARASI FINANS MERKEZI VE ISLAMI
FINANS

Kiiresel finans piyasasinda yasanan gelismelerden bir
tanesi de Islami finansal araclarin yiikselisidir. Faiz yasagi
ve diger Islami prensipler gercevesinde gelistirilen finan-
sal enstriimanlar hem Miisliiman hem de diger iilkelerde
daha fazla yatinm ¢ekmektedir. Burada iligki ¢ift yonlii
islemekte ve artan iiriin gesitliligi sermaye birikimini
sisteme dahil etmekte, ayrica artan ilgi yeni iiriinlerin
gelistirilmesini saglamaktadir. 2018 yilinda 2,5 trilyon
dolara ulasan faizsiz finans varliklarinin biiyiikliigiiniin,
oniimiizdeki yillarda 3 trilyon dolar1 agsmasi beklenmek-
tedir. Bu fonlarin yiizde 70'i faizsiz bankacilik sektoriinde,
ylizde 19'u sukuk finansmanindadir.

Toplam faizsiz finans varliklarindan en biiyiik pay1 alan
iran, Suudi Arabistan ve Malezya; faizsiz bankacilikta da
sirasiyla 488 milyar ABD dolari, 390 milyar ABD dolari
ve 214 milyar ABD dolar varlik tutarlariyla ilk {i¢ siray1
almaktadir. Tiirkiye ise yaklasik 50 milyar ABD dolar1 bir
biiyiikliige sahiptir. Tlirkiye, sahip oldugu potansiyel ag1-
sindan kiiresel islami fonlardan daha fazla pay alabilecek
konumdadir. Kamu katilim bankalarinin sektére dahil
olmasiyla toplam bankacilik sektoriinde katilim banka-
ciiginin pay: yiikselse de yeterli seviyede degildir. Bu
kapsamda IFM projesi, Tiirkiye'nin mevcut faizsiz finans
sektoriinden daha fazla pay almasina imkan saglayacak-
tir. Artan finansal derinlik, ayrica i¢ piyasada da katihim
bankalarinin payinin artmasina olanak sunacaktir. Burada
kisaca FinTech olarak ifade edilen finansal teknoloji
saglayici isletmelere ayri bir yer ayirmak gerekmektedir.
Yeni teknolojilerin finansal sisteme entegre edildigi giinii-
miiz diinyasinda bu firmalarin gelismesine yonelik 6zel
tesviklerin verilmesi, iIFM projesinin de rekabetciligini
ciddi oranda artiracaktir.

ISLAMI FINANS, REEL SEKTORLE BAGINI GUGLU TUT-
MAKTADIR

islami finans araclarinin daha fazla kullaniminin artmasi,
konvansiyonel finansal sistemin getirdigi kirilganliklarn
azaltacaktir. Islam ekonomisi ve kapitalist ekonomi, farkla
diinya goriislerinin iktisadi boyuta yansimasidir. islam
iktisadi diislincesi 6zgiin bir sistem inga etme diisiince-
siyle ortaya ¢ikmistir. Bor¢ temelli tiikketim yaklagimi-
n1 ve spekiilatif kazan¢ davranisini besleyen kapitalist
ekonomik sistem, sonugta asiri finansallagsmaya ve reel
ekonomiden kopusa yol agmaktadir. islami finans ise
ozellikle spekiilatif finansal araglardan uzak bir sistem
onerisiyle reel sektorle olan bagini gii¢lii tutmaktadir.
Tirkiye'nin gii¢lii kurumsal altyapisi ve hem Batili hem
de Miisliiman toplumlarla olan iligkileri, ekonomik olarak
bir avantaj saglamaktadir. Bu iligkilerin koordinasyonuyla
istanbul, bir kesisim noktasi haline gelerek Tiirkiye'ye
ekonomik ve siyasi bir prestij saglayacaktir. Ozellikle
faizsiz finans araglarinin iilkemizde yayginlagmasi, reel
ekonominin daha fazla sermayeye daha kolay ulasabil-
mesine imkan verecektir. islami FinTech firmalarinin
tesvik edilmesi, yeni tiir finansal araglarin gelismesini ve
yurt disindan sermaye girisini arttiracaktir. iFM projest;
ozellikle faizsiz fonlara yogunluk vererek iiretim temelli
bir ekonomiyi tegvik etme ve boylelikle istihdami arttirma,
toplumsal esitsizlikleri azaltarak gelir gruplarn arasindaki
makasi daraltma imkanina da sahiptir.
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KATILIM BANKALARINDA LIKIDITE RISKI

Likidite riskinin belirlenmesi, bankalarin piyasa risklerine karsi pozisyon
almalarmda biiyiik 6nem tasimaktadir

Unyada finansal liberalizasyonun hizlandigi 1980’li
D yillardan beri bankalar, birgok sirket icin dnemli bir

finansman saglama kaynagi olarak gortlmektedir.
Dolayisiyla hem reel sektérin hem de finans sektéranin
ekonomik yapi icinde istikrarli bir sekilde faaliyetlerine devam
edebilmesi icin bankalarin guclu bir finansal yapiya sahip
olmalar blyuk 6nem arz etmektedir. Turkiye’de 2005 yilin-
dan beri hizla gelismekte olan katiim bankalar da sirketlerin
finansman ihtiyaglarini karsilamada TUrk bankacilik sektort
icindeki agirhgini giderek artirmaktadir. Turkiye’de 2020 vyili
ikinci geyrek itibaryla faaliyette bulunan bes katiim banka-
sinin aktif toplami 351,4 milyar TL, kredileri toplami 214,4
milyar TL ve toplanan fonlar toplami ise 265,5 milyar TL
tutarina ulagmistir.

iSLAMi BANKALARIN MARUZ KALDIGI RiISKLER

Literatlirde yapilan calismalar incelendiginde, islami bankala-
rin kullandirdiklari kredilerin artmasiyla birlikte bu kurumlarin
maruz kaldigi risklerin de giderek artmaya basladigi 6ngo-
rilmektedir. Bazi calismalarda islami bankalarin karsilastiklari
risklerin geleneksel bankalarin karsilastiklar risklerle paralellik

30 katiimfinans

gosterdigi ileri sUrtimektedir. Diger taraftan yine baska bir
calismaya gore Islami bankalarin maruz kaldigr riskler, iki
baglik altinda toplanmaktadir. Birincisi, islami finans pren-
siplerine uygun olarak geleneksel bankalara benzer yonleri
acisindan karsilastiklari risklerdir. Ikincisi ise Islam hukukunun
ve ilkelerinin bir arada uygulanmasi neticesinde karsilagilan
tehlikelerdir.

islami bankalarin finansal araci olarak faaliyetlerine devam
ederken maruz kaldigi risklerden birisi de likidite riskidir.
Bankalar agisindan likidite, ytkdmlultklerin ve borglarin za-
maninda 6denebilmesi olarak kabul edilmektedir. Bankacilik
Duzenleme ve Denetleme Kurumu’na (BDDK) goére likidite
riski ise genel olarak bankalarin nakit giris ve ¢ikislarinin dogru
bir stratejiyle belirlenememesi sonucunda likidite sikisikiigi
ve 6deme glcligu durumuna dismeleri olarak tanimlan-
maktadir.

LiKiDITE KAVRAMI VE ALT BASLIKLARI
Likidite kavrami; merkez bankasi likiditesi, fonlama likiditesi
ve piyasa likiditesi olmak Uzere temel olarak Ug baslik altinda
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MERKEZ BANKASI LIKIDITES]
FINANSAL SISTEMIN IHTIVAG
DUYDUGU LIKIDITENIN MERKEZ
BANKASI KAYNAKLARI TARAFINDAN
KARSILANARAK EKONOMIK
SISTEME AKTARILMASIDIR

incelenmektedir. Merkez bankasi likiditesi, finansal sistemin
ihtiya¢ duydugu likiditenin merkez bankasi kaynaklari tarafin-
dan karsilanarak ekonomik sisteme aktariimasidir. Fonlama
likiditesi, bankalarin nakit giris ve ¢ikislarni planlamasi ne-
ticesinde yuktmlUlUklerini zamaninda yerine getirebilmesini
ifade etmektedir. Piyasa likiditesi ise varliklarin, fiyati en az
etkileyecegi sekilde en dusuk maliyetle alinip satimasini ifade
etmektedir. Piyasa likiditesindeki ani azalmalar, para politikasi
araclarinin kullaniimasinda kisitlama olusturabilmekte ve aza-
lan likiditeden dolayi varliklarin fiyatlarindaki olasi degisimler
kur, faiz ve enflasyon beklentileri gibi temel gdstergelerde
belirsizliklere sebep olabilmektedir. Bundan dolayi, merkez
bankalarinin uyguladiklar likidite politikalan finansal istikrar
bakimindan blUyUk éneme sahiptir.

LiKIDITE RiISKINE YONELIK STANDARTLAR

Amerika Birlesik Devletleri’nde (ABD) 2008 yilinda baslayip
daha sonra dinyanin bUyUk bir kismini etkileyen klresel
finans krizine kadar, Uluslararasi Odemeler Bankasi (Bank of
International Settlements-BIS) tarafindan likidite riskine pek
dnem verimemistir. Krizin baglamasindan sonra Basel Ko-
mitesi (Basel Committee on Banking Supervision) tarafindan
2008 yilinda likidite riski yénetiminin temel ilkeleri belirlenmistir.
BIS tarafindan belirlenen bu kriterler cercevesinde, Basel Il
uzlasisinda likidite riskine yonelik standartlar getirilmistir. Basel
Il uzlagisinda belirlenen temel likidite riski standartlari, likidite
karsilama orani (liquidity coverage ratio-LCR) ve net istikrarli
fonlama oranidir (the net stable founding ratio-NSFR). Likidite

KURESEL BAZDA ISLAMI
FINANSIN,

2,5 TRILYON
DOLARI

ASAN BIR HACME ULASTIGH
TAHMIN EDILMEKTEDIR

katiimfinans
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ARASTIRMAGILAR, BANKA
BUYUKLUGUYLE LIKIDITE
RISKI ARASINDA POZITIF
YONLU BIR ILISKI OLDUGUNU
GOSTERMEKTEDIR

karsilama orani, bankalarin belirli stres senaryolarina karsi
bir ay boyunca varliklarini stirdurebilmeleri icin gerekli likit
varlklara sahip olmasi olarak tanimlanmaktadir. Net istikrar
fonlama orani ise bankalarin uzun dénemde fonlamasini
istikrarll kaynaklardan saglamasi olarak ifade ediimektedir.
BDDK tarafindan 2016 yilinda ilan edilen Likidite Riskinin
Yoénetimine lliskin Rehber ile likidite riski hesaplanmasi ve
yonetimi belli bir gergceveye baglanmistir. Bu ¢gercevede li-
kidite riskinin hesaplanmasi, bankalarn Ust yénetimlerinin
herhangi bir zamanda bankanin maruz kalabilecegi likidite
riski tahminine sahip olmalarini saglamaktadir. Likidite riskinin
belirlenmesi ayni zamanda bankalarin risk toleranslariyla
uyumlu fon gesitlerinin belirlenmesinde ve bankalarin piyasa
risklerine karsl pozisyon almalarinda blyudk énem tasimak-
tadir. Bu nedenle geleneksel veya Islami banka olmasi fark
etmeksizin likidite riski ydnetimi, tim bankalar agisindan risk
yonetiminin dnemli bir pargasini olusturmaktadir.

LITERATUR TARAMASI

Literatiirde, geleneksel ve islami bankalarin likidite riski yo-
netimiyle ilgili olarak yapilimis ¢ok sayida ¢alisma bulunmak-
tadir. Bu calismalarin; ayn ayn geleneksel bankalar ve islami
bankalari incelemekle birlikte, bazi Ulkelerdeki (Malezya,
Pakistan, Suudi Arabistan, Urdiin gibi) geleneksel ve islami
bankalarin likidite riski yonetiminin karsilastinimasi seklinde
yaplldigi da goértimektedir.

Galismalar, likidite riskini farkli yéntemlerle dlgmektedir. Fi-
nansman agiginin toplam varliklara orani, toplam mevduatlarin
toplam varliklar icindeki payl, nakit ve nakit benzeri varliklarin
toplam varliklar igindeki payl ya da toplam borglara orani
likidite riskinin olgUsu olarak kullanilan degiskenlerden ba-
zilandir. Likidite riskini etkileyen faktorler olarak ise takipteki
kredilerin toplam krediler icindeki payl, 6zsermaye karlihid,
aktif karlilidl, sermaye yeterlilik rasyosu, banka blyUklugu ve
net galisma sermayesi degiskenleri siklikla kullaniimaktadir.
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1980’li yillardan sonra hizla biylimeye baglayan islami ban-
kacilik sistemi sadece Islam devletlerinde degil, islam Uilkeleri
diginda da kullaniimaya baglanmistrr. islami bankacilik sistemi
bu kadar hizll byimesine ragmen, birgok Ulkede Islami ban-
kalarin halen bUyUklUk olarak geleneksel bankalarin gerisinde
yer aldigi gérilmektedir. Islami bankalarin blyimeleriyle
birlikte, bu bankalarin maruz kaldiklan likidite riski de dogru
orantill olarak artmaktadir. Arastirmacilar, banka biyUkluguyle
likidite riski arasinda pozitif yonlt bir iliski oldugunu goster-
mekte ve dolayisiyla Islami bankalarin blytimesiyle birlikte
likidite risklerinin de arttigini ileri sirmektedir.

Finansal krizler, bankalarin bor¢larini 6deyememesine ve iflas
durumuna dusmesine neden olabilmektedir. Bundan dolayi
likidite yonetimi, bankalarin aktif-pasif yonetimi icerisinde
yer alan énemli bir unsurdur. Yapilan bir ¢calismada likidite
riskinin nakit akim ydntemiyle optimize edilebilecedi 6ne
sUrdlmus, yine nakit akim yontemi icinse kisa dénemde 6lgek
ekonomilerinde stok ve tahvil segimlerinin dnemili finansal
araglar oldugu belirtilmistir. Kimi uzmanlara goére likidite riski
ydnetiminde en 6nemli olgu, bankalarin kiresel finansal
piyasalara entegrasyonudur. Bir diger dusunceye gore de
likidite riskinin yeterli nakit rezervinin korunarak, mevduat
tabaninin genigletilerek, likidite acigl ve takipteki kredilerin
payinin azaltilarak disurulebilecegini belirtmektedir.

TURKIYE’DE FAALIYETTE BULUNAN KATILIM
BANKALARININ LIKIDITE RiSKi

Turkiye Katiim Bankalan Birligi, likidite riskinin dlgUimesinde
temel olarak likit aktiflerin toplam aktifler icerisindeki payi
ve likit aktiflerin kisa vadeli yikumldllklere orani rasyolarini
kullaniimaktadir.

Grafik 1’de Turk bankacilik sektérinde geleneksel banka-
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KIMI UZMANLARA GORE
LIKIDITE RISKI YONETIMINDE

EN ONEMLI OLGU, BANKALARIN
KURESEL FINANSAL PIYASALARA
ENTEGRASYONUDUR

GRAFIK 1: KATILIM BANKALARININ LIKITAKTIFLERININ TOPLAM AKTIFLERINE ORANI -
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lar ile katiim bankalarnin likit aktiflerinin toplam aktiflerine
orani gosterilmistir. Grafikte gdrllecegi Uzere son 10 yilda
Turkiye'de katiim bankalar, likit aktiflerinin toplam aktifler
icerisindeki payini artirarak faaliyetlerini surdUrmektedir. Likit
aktiflerin toplam aktiflere orani 2018 yilinda en yUksek oranina
ulasarak yUzde 45,2 seviyesini gormustir. 2010’lu yillarin
baslarinda geleneksel bankalar, likit aktif oraninda katilim
bankalarinin tzerinde bir performans sergilerken son yillarda
katiim bankalarinin orani Turkiye ortalamasinin oldukga Uze-
rine clkmistir. Sektdrden ayrilan katiim bankalari ile sisteme
yeni katilan kamu katiim bankalarinin, likidite rasyosundaki
artista bUyUk etkisi oldugunu sdylemek yerinde olacaktir.

Grafik 2'de de geleneksel bankalar ile katilim bankalarinin
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likit aktiflerinin kisa vadeli yuktmliklerine orani gésterilmistir.
Ozellikle 2010 yil ve dncesinde Tiirkiye’deki katiim bankalari
geleneksel bankalarin oldukga altinda bir performans ser-
gilerken, 2010 yilindan sonra katiim bankalarinin 6zellikle
geleneksel bankalara gdre yavas yavas daha iyi performans
gosterdigi ve son Ug¢ yilda diinya genelinde yasanan finansal
dalgalanmalar dikkate alinacak olursa kriz dénemlerinde
likiditelerini koruyabildikleri sGylenebilir.

SONUGC

Bankalar, finansal aracilik faaliyetlerine devam ederken bir
takim risklerle karsi karslya kalmaktadir. Bu riskler arasinda
likidite riski, dGnemli bir yer tutmaktadir. Geleneksel bankala-
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GRAFIK 2: KATILIM BANKALARININ LiKIT AKTIFLERININ KISA VADELI
YUKUMLULUKLERINE ORANI
LIKIT AKTIFLER / KISA VADELI YUKUMLULUKLER (%)
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1980'LI YILLARDAN SONRA HIZLA BUYUMEYE BASLAYAN ISLAMI

BANKAGILIK SISTEMI, ISLAM ULKELERI DISINDAKI DEVLETLERDE

DE KULLANILMAYA BASLANMISTIR
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COVID-19 KURESEL SALGININ
BUTUN DUNYAYI ETKILEDIGI 2020
VILININ ILK AYINDA DA KATILIM
BANKALARININ LIKIDITE RASYOLARI
YUKSELMISTIR

rin ve katim bankalarinin likidite riskinden etkilenmesi ayni
sekilde olmaktadir. Bankalarin likidite risklerinin artmasinin
belli basli sebepleri olarak vade uyumsuzlugu, aktif kalitesinin
bozulmasi, donuk aktiflerin artmasi, karliidin diismesi ve bek-
lenmeyen ¢ekilislere pasif yapisinin bozulmasi gosterilebilir.
Yeni tip koronavirls (COVID-19) kiresel salgini slrecinde
duinya genelinde bir daralma gérulmus ve petrol fiyatlarinda
hizl disisler yasanmistir. Diinyada islami Bankalarin CO-
VID-19 kuresel salgini stresince durumlar incelendiginde,
faizsiz finans fonlarinin en temel kaynagi olan Kérfez Arap
Ulkeleri isbirligi Konseyi Ulkeleri ve Malezya’da bankalarin
likiditesinde azalmalar tespit edilmis, ayrica kiresel sukuk
ihrag hacimlerinde de dusUsler meydana gelmigtir.

Duinyada Islami bankacilik fonlarinin arzinda daralmalar yasa-
nirken Turk bankacilik sektériinde faaliyette bulunan katilim
bankalarinin likidite rasyolarinda COVID-19 sUrecinde artis
oldugu gérilmektedir. Ayrica literatiirde anlatilan ve islami
bankalarin biyimesiyle birlikte likidite riskinin de blyudugu
sonucunun Turkiye acgisindan gegerli olmadigi gorilmek-
tedir. Son yillarda katiim bankalarinin blyUme hizinda artis
kaydedilmesine ragmen literattrin aksine likidite rasyolarinin
bozulmadigl gértlmektedir. Bunun en temel sebebi olarak

LIKIDITE KRVRAMI, 3 BASLIK ALTINDA
INCELENMEKTEDIR

* Merkez bankas likiditesi
* Fonlama likiditesi
* Pivasa likiditesi

Turkiye'de Islami finans Griinlerinin ihracindaki artiglar ve
katilim bankalarinin yurt disindan sagladiklar murabaha sen-
dikasyonlari gosterilebilir.

Literatlirde ayrica finansal kriz ddnemlerinde islami bankalarin
likidite rasyolarinda bozulmalarin gérulecedi tespit edilmistir.
Ancak Turk bankacilik sektdérinde katiim bankalari incelen-
diginde, 6zellikle Turkiye’de kur dalgalanmalarinin yasandigi
2018 yilindan gundmuze kadar katiim bankalarinin likidite
rasyolarinin yukseldigi gortlmektedir. Ayrica COVID-19 kU-
resel salginin buttin dinyay etkiledigi 2020 yilinin ilk ayinda
da katiim bankalarnin likidite rasyolar ylikselmigtir.

Genel olarak de@erlendirildiginde, Turk bankacilik sektdriinde
faaliyette bulunan katilim bankalarinin son yillarda gergekles-
tirdikleri hizll buyUmeyle birlikte likidite rasyolarini arttirdiklari
gorulmektedir. Bunun en temel nedeni olarak, Turkiye’'de
islami fon ihracina yénelik olarak yapilan yogun calismalar
gosterilebilir. Ayrica katiim bankalarinin topladiklar fonlarin
da artmasi katilim bankalarinin pasif kalitesini arttirarak likidite
rasyolarinin artmasina katki sagladigi séylenebilir.

TORKIVE DE KUR
DALGALANMALARININ
YASANDIGI 2018 YILINDAN
GUNOMIZE KADAR, KATILIM
BANKALARININ LIKIDITE
RASYOLARININ YOKSELDIE
GORDLMEKTEDIR
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?{I‘g DOSYA KT Portfoy Genel Miidiirii Hamit Kiitiik

COVID-19 Doneminde Fon Akislar: ve

KATILIM ESASLI
FONLAR ==

Kiiresel piyasalarda ve Tiirkiye’de hiikiimetlerin uyguladig1 destek paketleri ve
politikalar, ekonomilerin toparlanma hizina dair beklentileri iyilestirdi
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eni tip koronaviriis (COVID-19) salgini siireci, reel
Y kesimi etkiledigi kadar finans sektorii sirketle-
rini de etkiledi ve etkilemeye devam ediyor. Bu
dénemde yatirimcilarin yatirim tercihlerinde de bazi degi-
siklikler oldu. Genisleyici politikalar sebebiyle Tiirk Lirasi
kiymetlerdeki getiri diisiisii sonrasinda yatirimeilar,
hisse ve altin gibi daha riskli yatinnmlar tercih
etti. Hisse senedi yatirimlarinin yatirim fonlari
araciligiyla yapilmasini énemsiyoruz. Ciinkii
yatinim fonlarinda hisseler, lisans sa-
hibi profesyoneller tarafindan 6zenli
arastirmalar sonucunda

seciliyor ve cesitlen- ‘

\

dirme sayesinde daha etkin portfdyler elde ediliyor.

COVID-19 pandemisi doneminde fon hareketlerine bak-
tigimizda, mart ve nisan ay1 ortalarina kadar yatirim
fonlarindan cikisglar oldugunu goriiyoruz. Mart ayinda
yatirim fonlarindan ¢ikis yapilan tutar 7 milyar TL'yi
bulurken, nisan ay1 ortasindan itibaren ise gerek yiizde
l 20'nin iizerinde deger kaybi yasayan borsanin daha cazip

bir hale gelmesi gerekse de normallesme adimlarinin
atilmasiyla fonlara 16 milyar TL'nin {izerinde bir giris
oldugunu gozlemledik. Bu siiregte hem kiiresel piyasa-
larda hem de Tiirkiye 6zelinde hiikGimetlerin ivedilikle
uygulamaya aldig: destek paketleri ve parasal genisle-
meci politikalar, ekonomilerin toparlanma hizina dair
beklentileri iyilestirdi.

BORSADA ISLEM YAPAN YERLI YATIRIMCIDA REKOR

SEVIYELER
Devam eden salgin ile miicadele kapsaminda
ge- rek tiiketimi desteklemek gerekse

de treticinin maliyetlerini
azaltmak amaciyla faiz/
getiri oranlarinin

asa@1 cekilmesi

ile TL cinsin-

KATILIM ENDEKSI'NE DAHIL OLAN den ol ey
SIRKETLERIN HISSE FIYATLARININ kil ke
GENEL OLARAK YUKSELMESI, e
BUNDAN SONRAKi DGNEMDE DAHA
SECICI OLMAYI GEREKTIRIYOR
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KATILIM ESASLI FONLAR, SON
YILLARDA KONVANSIYONEL

FONLARA GORE DAHA YUKSEK
BUYUME ORANLARI YAKALADI

ile kiymetli maden islemlerinde uygulanan Banka Sigorta
ve Muamele Vergisi (BSMV) oraninin da arttirilmasi, hisse
piyasalarini daha cazip kildi. Bu nedenle yatirnmcilarin
hisse senedi piyasasina fonlar iizerinden ve kendilerinin
actiklar yatirim hesaplar tizerinden tekrar yatirim yap-
maya basladiklarini gérdiik. Bu egilimle birlikte borsada
islem yapan yerli yatirimci sayisinda rekor seviyelere
ulasildi. Toplam hisse senedi yatirimcei sayisi son bir yilda
450 bin kisi artig gosterdi.

Borsada islem yapan yatirimci tabaninin genislemesi her
ne kadar sevindirici bir haber olsa da bu siirecte islem
yapmaya baslayan ve gorece daha tecriibesiz olan yati-
rimcilar icin cesitli riskler de iceriyor. Borsa istanbul'daki
toplam islem hacminin dagilimina bakildiginda, BiST-
100 disinda kalan ve islem hacmi agisindan daha sig ve
gorece daha spekiilatif hisselerin yiiksek talep gormeye
basladig: goriiliiyor. Hisse piyasalarina kisa vadeli bir
kazang kapisi goziiyle bakmanin olasi sonuglarini goz
oniine alarak 6zellikle yeni yatirimeci sayisinin arttigi bu
donemde kiiresel konjonktiir, sektor ve yatirim yapila-
cak sirket 6zelinde analizlerin profesyonelce yapildig:
hisse senedi fonlarinin daha da 6nemli bir hale geldigini
diistiniiyoruz.

ARASTIRMA EKIBIMiZ, SEKTORU YAKINDAN TAKIP
EDIYOR

Hisse senedi yatirimlarinin risk icermesi, bu riskin birden
cok hisse senedine yatirim yapilarak dagitilmasi ile opti-

mum risk ve getiri oraninin elde edilmesinde profesyonel
yonetimin sart olmasy, hisse fonlarinin en énemli tercih
sebebi oluyor. Finans alaninda yapilan ¢esitli arastirma-
lar, islem sikligina baglh olarak getirinin diistiigiini ve
profesyonel yonetilen fonlarin bireysel yatirimcilardan
daha yiiksek oranlarda getiriye ulastigini gosteriyor. Biz
de KT Portfoy olarak yatirimcilarimizdan gelen talepler
dogrultusunda, onlarin portfoylerini daha dengeli hale
getirmek i¢in temmuz ayinda yeni bir hisse senedi fonu
kurduk (fon kodu: KPC). Bu fonumuz aktif olarak yoneti-
lirken; makroekonomik goriiniim, sektorel gelismeler ve
beklentilere gore hisse agirliklar da degistiriliyor. Hisse
secimi noktasinda ise katilim esaslarina uyan ve aras-
tirma bolimiimiiziin belirledigi kriterler dogrultusunda
secimleri en dogru sekilde yapma gayreti igerisindeyiz. Bu
hedefle karhiligini ana faaliyet alani iizerinden elde eden,
diisiik bor¢luluga ve pozitif doviz pozisyonuna sahip ve
mevcut konjonktiirden olumlu etkilenecegine inandigimiz
hisselere yatirim yapiyoruz. Katilim Endeksi'ne dihil olan
sirketlerin hisse fiyatlarinin genel olarak yiikselmesi,
bundan sonraki dénemde daha segici olmay1 gerektiri-
yor. COVID-19 salgini siirecindeki dedisimlerden olumlu
etkilenen sirketler oldugu gibi olumsuz yonde etkilenen
sirketler de olacak. Bu sirketlerin ayrimi ve tespiti nokta-
sinda arastirma ekibimizin, sektorii ve finansal raporlar
yakindan takibi kritik 6nem arz ediyor.

Ekibimiz tarafindan yonetilen, son zamanlarda getirisiyle
dikkat gceken ve hisse agirlig: yiiksek olan “Katilim Emek-
lilik ve Hayat AS OKS Agresif Katilim Degisken Emeklilik
Yatinnm Fonu” da yiizde 87'lik yillik getirisiyle (16 Eyliil
2020 itibariyla) Tiirkiye'deki 404 emeklilik fonu arasinda
3'lincii sirada yer aliyor (Fon kodu: KEZ).

Katilim esasl fonlar, son yillarda konvansiyonel fonlara
gore daha yiiksek biiyiime oranlari yakaladi. 2018 yilinda
11,8 milyar TL ile tiim portfdy yonetimi sektorii pazari-
nin yiizde 6,83'tine tekabiil eden katilim esash fonlar,
2019 yilinda ise 24,1 milyar TLlik biiyiikliige ulasarak
pazardaki payini yiizde 8,50'e yiikseltti. Yilbasindan bu

NISAN AYI ORTASINDAN ITIBAREN NORMALLESME

UZERINDE GIRIS OLDU
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KATILIM ESASLI FONLAR
AGUSTOS AV TIBARIYLA

35 MILYAR TL'YE
VE %10°LUK

PAZAR PAYINA ULASTI

yana bilylimesini daha da arttiran katilim esasl fonlar,
Agustos ay1 itibariyla 35 milyar TL'ye ve yiizde 10'luk
pazar payina ulasti.

KATILIM ESASLI HISSELERDEN BASARILI
PERFORMANS

Katilim esasli fonlarin hizli bilyiimesinde yatirimc ter-
cihi disinda katilim esasli hisse senetlerinin diger hisse
senetlerine gore daha hizli deger kazanmasi da kismen
etkili oldu. Katilim esash sirketlerin se¢ciminde kullanilan
diisiik borgluluk kriteri gerek Tiirkiye'de gerek de kiiresel
konjonktiirde ortaya ¢ikan belirsizlik ve volatilite ortamin-
da hisseleri uzun vadede daha direngli tuttugu, bu nedenle
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de konvansiyonel taraftaki hisse senetlerine kiyasla kati-
lim esasl hisselerin daha basarili bir performans ortaya
koydugunu goriiyoruz (Katilim esasl hisseler arasinda
geleneksel bankacilik hisseleri olmamasi da fark olusu-
munu destekledi). 2019 yilinda BiST 100 Endeksi yiizde
25,37 yiikselis kaydederken, Katilim 50 Endeksi ise yiizde
53,93 yiikselis yasadi. 2020 yilina geldigimizde bu trend
devam etti. 15 Eyliil 2020 itibariyla Katilim 50 Endeksi,
yilbasindan bugiine yiizde 33,5 oraninda yiikselirken,
BIST 100 Endeksi de yiizde 4,1 diisiis gosterdi.

ISLAMI FINANS ARAGLARININ YAYGINLASMASI
EKONOMI ICIN ONEMLI

Katilim esasli fonlarin biiyiimesinde en biiyiik etkinin,
emeklilik fonlar tarafindan geldigini goriiyoruz. Katilim
esash fonlar, varliklarin deger artisi yaninda Otomatik
Katilim Sistemi katilimcilarinin yiizde 60'indan fazlasi-
nin katilim esash fonlarn tercih etmesi sayesinde 2020
yilinda 11 milyar TL degerinde artis yasadi. Katilim esasl
bankacilik sektoriinde de sézkonusu biiyiime egiliminin
oldugunu gozlemlemek miimkiin. Katilim bankalarinin
aktif biiylikligiiniin tim bankacilik sektori biytkliigiine
orani 2018 yi1l sonu itibariyla yiizde 5,4 seviyesinden 2020
Temmuz ayinda ylizde 7 seviyesine, miktar anlaminda
ise yuzde 90 oraninda artarak 3924 milyar TL'ye ulasti.
Portfoy yonetim sektoriiniin biiyiimesi ile sermaye pi-
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YATIRIMCILARI; TASARRUFLARINI
HISSE, ALTIN, DOVIZ VE KIRA
SERTIFIKASI GIBI VARLIKLAR

ILE YATIRIM VE EMEKLILIK
FONLARINDA DEGERLENDIRMEYE
DAVET EDIYORUZ

yasalarinda cesitliligin artmasi ve Islami finansa uygun
araclarin yayginlagmasi, iilke ekonomisi i¢in de 6nemli
bir gelisme olarak sayilabilir. Ulke ekonomilerinin gelis-
mislik diizeylerine, tasarruf oranlarina ve tasarruflarinin
degerlendirildigi sektorlere baktigimizda, gelismis l-
kelerin daha yiiksek tasarruf oranlarina sahip oldugunu
ve bu tasarruflarin agirlikli olarak sermaye piyasalari
ile emeklilik fonlarinda degerlendirildigini goriiyoruz.
Tasarruflarin sermaye piyasasi araglarinda ve profes-
yonel fonlarda degerlendirilmesi hem yatirimciya daha
yliksek getiri imkani sunuyor hem de iilke ekonomisine
katki saglayan sirketleri sermaye anlaminda besliyor.
Bu sebeple sermaye piyasalarinin ve portfoy yonetimi
sektoriindeki gelismelerin finansal sistemin giiglenme-

40 katiimfinans

www.katilimfinans.com.tr

sine ve iilke ekonomisine olan katkilarinin yadsinamaz
boyutlarda oldugunu sdyleyebiliriz.

GIRISIM SERMAYESI YATIRIM FONLARI, EKONOMIYE
DESTEK OLUYOR

Ulke ekonomisine destek veren bir diger yatinnm fonu
tipi de girisim sermayesi yatirim fonlari. Bu tip yatirnm
fonlarinda start-up, KOBI veya gérece daha biiyiik, halka
acik olmayan sirketlere sermaye koyarak yatirim yapiliyor
ve bu sirketler araciligiyla yeni teknolojileri, istthdami
ile ihracat: destekleyerek iilkemizin gelisimine katki
saglaniyor. Biz de KT Portfdy olarak, Teknogirisim Girigim
Sermaye Fonu'nu kurup su an i¢in alt1 sirketle sermaye
ortakligimizi gergeklestirdik. Bu fon; girisimcilerin dlgek-
lenebilir, teknoloji ve yenilik odakl is fikirlerine destek
sunarak erken donemdeki sirketlerini katma degerli ve
nitelikli istthdam saglama potansiyeli yiiksek tesebbiisle-
re doniistiirmesine 6nayak oluyor. Oniimiizdeki dénemde
ise bu yatinmlarimizi arttirarak devam ettirmenin gayreti
icerisinde olacagiz.

Katilim esaslh fonlardaki dikkat gekici biiyiime ve fon
cesidi artisy, yatirimceilara tasarruflarini degerlendirebile-
cekleri onemli firsatlar sunuyor. Bu tasarruflar, gesitlendi-
rilmis bir sekilde profesyoneller tarafindan yonetildiginde
tasarruf sahiplerine daha dengeli bir getiri sundugu gibi
iilke ekonomisine de katk: sagliyor. Yatirimcilar; tasar-
ruflarini hisse, altin, déviz ve kira sertifikasi gibi farkh
varliklar ile yatirnm ve emeklilik fonlarinda degerlendir-
meye davet ediyoruz.

TPORTFOY,
TEKNOGIRISIM GIRISiM
SERMAYE FONUNU
KURUP SU ANIGIN

B SIRKETLE
SERMAYE
ORTAKLIGINI
BERGEKLESTIRDI




iste bu yiizden Mobil Sube ve internet
Sube'den yapilan EFT, havale gibi bircok
bankacilik islemi ile 20 bini askin kamu
bankasi ve PTT ATM'lerinden yapilan
pek cok islem BiZDE UCRETSIZ.

Ustelik Mobil Sube ve internet Sube’den 17.20’ye kadar EFT yapabilirsiniz.
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Architecht Genel Muduru Dr. Miicahit Giindebahar

Katilim Finans Sektorune

OZEL QOZUMLER
URETIYORUZ

Bilisim sektoriinde faaliyet gosteren Architecht’in katiim

bankacihigina 6zgii sundugu hizmetleri, Genel Miidiir Dr. Miicahit
Giuindebahar'dan dinledik

kasi'nin bir istiraki olarak faaliyetlerine basladi. triinlerden biri olan ApiGo, 2020 yili igerisinde Middle
Kuruldugu yildan bu yana finansal teknolojiler East Stevie Awards'ta yeni trin kategorisinde altin 6diil
(FinTech) alaninda iilke ekonomisine katkida bulunan kazandi. Bizler de katilim bankalarina 6zel teknolojik ¢6-

Architecht, 2015 yilinda Kuveyt Tirk Katihm Ban- firma, tirtin gamin siirekli gelistiriyor. Oyle ki katma degerli
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zimleriyle dikkat geken Architecht’in kurulus seriivenin-
den ulastid1 noktaya kadar birgok konuyu, Genel Mudiir
Dr. Miicahit Glindebahar ile detaylandirdik. Glindebahar,
“Turkiye'de katilim finans sektoriiniin yarisina hizmet
vermek ve Avrupada ilkleri gergeklestirmek bizim igin
oldukca bilyiik bir seving. Insallah gelistirdigimiz yeni
urtinlerle katihim bankacilifi sektoriine katki sadlamaya
devam edecegiz.” diyor.

FINTECH FIRMASI OLAN ARCHITECHT'IN KURULUS
HIKAYESINI SIZDEN DINLEYEBILIR MiYiz?

Bildiginiz gibi Architecht, Kuveyt Turk'in ytizde 100 istiraki
olarak kurulmus bir FinTech sirketi. Hikayemiz, Kuveyt
Tlrk Bilgi Teknolojileri olarak kendi bankamiz igin gelisg-
tirdigimiz ana bankacilik uygulamasi BOA'ya dayaniyor.
Uctan uca katilim bankaciliginin tiim stireglerine uygun
modern bir sistemi hayata gecirirken, bunun sektdrde
de ihtiyag olacadini éngorerek ilerledik. BOA'y1 hayata
gecirmemizden kisa bir stire sonra da sektorde biiytiik bir
ihtiyag oldugu 6ngoériimiiz dogrulandi. Yeni kurulan kamu

enns®

© PamrsaaaaanE )y - —

— ——

o

HIKAYEMIZ, KUVEYT TURK BILGI
TEKNOLOJILERI OLARAK KENDI
BANKAMIZ IGIN GELISTIRDIGIMIZ
ANA BANKAGILIK UYGULAMASI
BOA'YA DAYANIYOR

katilim bankalarinin sistemlerimize olan ilgisi sonucu sir-
ket kurma agamasina gegtik diyebiliriz. Malum, bir banka
olarak ana faaliyetleriniz haricinde farkli alanlarda gelir
getirici bir is yapamuyorsunuz. Iste Architecht'in hikayesi,
Kuveyt Tirk'in 30 yili agkin bilgi teknolojileri tecriibesiyle
bu sekilde ortaya gikti.

annw,
.
L]
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FINTECH, TURKIVE'DE SON 10 YILDIR GIDDI BIR ILGI

GORMEYE BASLADI
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ARCHITECHT OLARAK GELISTIiRDIGINiZ VE
ULUSLARARASI PLATFORMLAR TARAFINDAN DA
ODULE LAYIK GORULEN FINTECH URUNLERINiIZ
HAKKINDA BILGI VERIR MiSINiz?

BOA finansal teknoloji ¢ozimiimiiz, sektore deder katma-
sinin yani sira birtakim farkli ihtiyaclari daha iyi anlama-
miza da sebep oldu. Bu anlamda ana bankacilik sistemi
haricinde katma dederli triinler de gelistirmek istedik.
Bunlarin basinda ApiGo ve PowerFactor geliyor. ApiGo;
Avrupa merkezli bir agik bankacilik yonetmeligi olan PSD2
uyumlu API Gateway olarak hizmet verirken, PowerFactor
de finans uygulamalarinin kullanici gtivenligini sagla-
maya devam ediyor. ApiGo, bu yil igerisinde Middle East
Stevie Awards'ta yeni tirlin kategorisinde altin ddiile layik
goriildi. PowerFactor ise bir hizmet olarak yazilim (SaaS)
modeliyle simdi tim diinyaya agilacak.

TURKIYE'DE HIZMET VEREN KATILIM BANKALARINA
NE TUR GOZUMLER SUNUYORSUNUZ? BU
HiZMETLERIN SOZKONUSU BANKALARA SAGLADIGI
AVANTAJLARI KATILIM FINANS OKURLARI iGIN
DETAYLANDIRIR MISINIZ?

Bugiin katilim bankalarinin gogu BOA sistemimizi kullani-
yor. Emlak Katilim Bankasi'ni teknik anlamda, Banka'daki
ve bizim biinyemizdeki galigma arkadaslarimizin da yogun
gayretleriyle 3-4 ay gibi kisa bir slirede ayada kaldirdik.
Tirkiye'nin ilk faizsiz yatirim bankasi olan Golden Glo-
bal de bizi tercih etti. Avrupa’nin ilk katilim bankasi olan
KT Bank AG ile sistemimizi, Almanya merkez bankasi
BaFin ile uyumlu héale getirdik. Tirkiye'de katilim finans
sektérinin yarisina hizmet vermek ve Avrupada ilkleri
gergeklestirmek bizim igin oldukga biiyiik bir seving. Bu
bahsettigim galismalara ek olarak katilim finans sekto-
rine emeklilik ve sigorta sirketleri de dahil olmak iizere,
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0zel gozlimler Uireterek onlarin teknoloji ortadi oluyoruz.
Insallah gelistirdigimiz yeni tiriinlerle katilim bankaciligy
sektoriine katki saglamaya devam edecegiz.

ARCHITECHT, KURULDUGU SENE TURKIYE'NIN iLK
500 BiLiSiM SIRKETI ARASINA GIRMEYi BASARDL BU
ONEMLI BASARININ ALTINDA NELER YATIYOR?
Bahsettigim gibi Architecht, 30 yillik bir kurumun kiiltira
ve birikimiyle hayata gegti. Boyle olunca tecrilbemizi, bir
teknoloji giicline kolaylikla gevirebildik. Vakif Katilim
Bankasi'ni sifirdan ayada kaldirmak igin sarf ettigimiz
gaba da buna eklenince, teknoloji anlaminda gok hizli 6n
plana giktik. Bu sorunuza aslinda yillarca emek verdigimiz
BOAnin, misterilerimize sagladigi katma deger olarak
cevap verebilirim.

ULKE EKONOMISINE KATKI SUNAN IHRACAT
OPERASYONLARINIZLA iLGILI NELER
SOYLEYEBILIRSINiZ?

Yakaladigimiz ivime, elbette ki sadece Tirkiye'de degil
yurt disinda da ilgiyle karsilandi. Katilim bankacilig bilgi
sistemlerini ilk kez olusturan sirketler ve ana istirakimiz
Kuwait Finance House'un teknoloji sirketi ITS ile yeni
bir katilim bankacilif1 platformu gelistirmeye ve bunu
diinya genelinde tim sektore yaymaya karar verdik. Bu
stratejik ortakligimiz, bizi Turkiye'de FinTech ihracatinda
da 6n plana ¢ikardi. Bubaglamda oyun ihracatini digarida
tuttugumuzda, Tlrkiye yazilim ihracatinin ylizde 7'sini
Architecht olarak biz istlendik. Bahsettigim ¢alismamizi
da bitirmeye ¢ok yakiniz. S6zkonusu projenin kisa bir
slire iginde adindan daha ¢ok sz ettirecegdine inaniyoruz.

TURKIYE'NIN FINTECH KONUSUNDA GELDIGI
NOKTAYI NASIL DEGERLENDIRIRSINizZ?

FinTech, Turkiye'de son 10 yildir ciddi bir ilgi gdrmeye
basladi. Ozellikle ana bankacilik sistemleri konusunda
Avrupa ve Amerika'ya kiyasla oldukga ileri seviyelerdeyiz.
Mobil bankacilikta da diinyaya liderlik ediyoruz. Tabii
FinTech'ler, sektoriin daha az geligmis taraflar igin yeni
hamleler yaparak bankaciligi da ¢evik tutmaya basladi.
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Odeme kuruluslar ve elektronik para sirketlerine olan
ilgiyi, gelen yurt dis1 yatirim ve satin almalardan gorebili-
yoruz. Dolayisiyla Tlirkiye FinTech sektori; tim diinyada
takip ediliyor, yatinmecilar da istahli. Ancak sektériin daha
ileriye gitmesi igin basta mevzuatin hizli bir sekilde uyum
saglamasi lazim. Denetimi arttirirken gevikligi de ileriye
tasimamiz gerekiyor.

ONUMUZDEKI DONEME iLiSKiN HEDEFLERINIZ VE
PROJELERINIZi BIZLERLE PAYLASIR MISINIZ?

Diinya genel anlamda FinTech ile birlikte yazilimi da bir
hizmet olarak tirlinlestirme pesinde. Artik yazilimlar lisan-
s1 ile birlikte dedil, hizmet olarak abonelikle satiliyor. Bu
platformda ciddi bir yiikselis var. Biz de kiiresel anlamda
SaaS ve FinTech birlesiminde {irlinler treterek diinyay:
degistirebilecek yeni ¢ozlimlerle piyasaya gikmak, onder
ve yol gosteren bir FinTech sirketi olarak Tirkiye'yi yurt
disinda temsil etmek istiyoruz.

Son olarak birkag hususu da agiklamak isterim. FinTech

sektoriinde ig birligi yapmak isteyen tim sirketlere kapi-
miz agik. Bizler yetistigimiz kiiltiir itibariyla bilgiyi stokla-
maya degil paylagmaya caligiyoruz. Yetigtirdigimiz insan
kiymeti de bunu gosteriyor. Gerek ¢alisma kiiltiirii gerekse
de is yapma kiltuirti olsun, Architecht'e adim attifinizda
kaliteyi hissedecedinizi temin edebilirim. Gelecedin finans
ve teknoloji diinyasini gekillendirmek isteyenlere de Kati-
Iim Finansdergisi aracilifiyla agik bir gagr yapmis olalim.
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Necmettin Erbakan Universitesi Ogretim Uyesi Prof. Dr. Orhan Ceker

ISLAM HUKUKUNDA AKIT TEORISI

Akit;iki tarafin beyanrile bir mah veya haklk devretmek, bir eylemi yapmak
ya da bir sorumlulugu tistenmek konusundaki sozlesmelerdir

‘ ‘ Akit” olarak telaffuz ettigimiz “Akd” kelimesi, Arapcada
“bag, dugim, baglamak, digtm atmak” gibi anlamlara
gelir. iki insanin karsilikli olarak bir konuda anlasip ellerini

birbirine baglamalarina/el sikismalarina bundan dolay akit
denmigtir. Terim olarak farkli tarifler yapmak mumkin olsa
da akit; iki kisinin veya iki tarafin karsilikli irade beyani ile bir
mall veya hakki devretmek, bir eylemi yapmak ya da bir
sorumlulugu Ustenmek konusundaki s6zlesmelerdir.

Bir akitte “taraflar”, “irade beyani” ve muilkiyetin devrinden,

bir seye emek vermekten ve bir sorumluluk Ustlenmekten

ibaret bir “konu” temel unsur olarak yer almaktadir. Taraflar,
akdi yapan yani irade beyaninda bulunan &zel veya tlzel
kisileri ifade eder. Akit yapan insanin akit yapmaya ehil (yetkili)
olmasi sarttir. Bu ehliyete “eda/tasarruf’ ehliyeti denir. Gayr-i
mUmeyyiz insanin yaptigi akit batil/htkimsizdir. Kar-za-
rarl, iyiyi-kdtUlyU fark edemeyen umumiyetle yedi yasindan
klcUk cocuklar ve akil yoksunu olan kimseler ehil degildir.

Kari-zararn az veya ¢ok fark eden yedi yas Uzeri gocuklarin

yaptig akitler ise kendilerine yapilan bagisi kabul etmek gibi

sirf menfaatlerine olan tasarruflan gecerli (nafiz), baskasina
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bagista bulunmak gibi sirf zararlarina olan tasarruflan hi-
kUmsUz (batil), faydalarina ve zararlarina olabilecek aligveris
gibi bedelli tasarruflari ise velilerinin icazetine/onayina bagl
(mevkaf) olup velileri icazet verirse gecerli, reddederlerse batil
olur. MUmeyyiz (akil) gocuk bulGga erisir ve karini-zararini
iyi hesap eder durumda (resid) olursa her turlU tasarrufu
yapmaya ehil olur. BulGiga erdigi halde kendisinde rtisd hali
olusmamissa bu (sefih) kisinin tasarruflar bdylk orandaki
goruslere gore yine mumeyyizin tasarruflan hikmuinde olup
adi gegen UglU taksime tabi olur. Taraflar, bizzat beyanda
bulunabilecekleri gibi kendisine yetki verdikleri vekil vasita-
slyla da beyanda bulunabilir. Yetkili olmayan (fuzuli) kisinin
baskasi adina yaptigi tasarruf, kimin adina yapildi ise onun
icazetine bagl olur.

AKIT TEKLIFi iCAB OLARAK ADLANDIRILIR

irade beyani, akit yapmak istediklerini ifade etmeleridir ki bu
beyanlara icab ve kabul denir. Akit teklifi icab, bu teklifin kargi
tarafga kabul edilmesi ise kabul olarak adlandirilir. Bu iki s6z,
akdi yani digumu meydana getiren iki ip mesabesindedir.
Sdzkonusu beyanlar olmadan akit olusmaz (digdm atiimaz).
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GELECEGI YA DA GEGMISTE
OLMUS BITMIS BIR OLAYI
HABER VEREN SOZLER IRADE
BEYANI OLMAL

Bu bakimdan icab ve kabul, akdin riikiinleridir. icab ve kabul
sOzleri; akdin yapildigi anda akid istegini ok net ifade eden
kiplerle olmalidir. Gelecegi ya da ge¢cmiste olmus bitmis bir
olayl haber veren sozler irade beyani olmaz. Gelecegi ifade
edenler, hukuken gecerliligi olmayan sadece bir vaat/s6z
olabilir.

Akdin olugsmasi icin icab ve kabulun birbirine uygun olmasi
sarttr. icab ve kabuliin s6zle olmasi mimkiin olup basit esya-
larin alm satimindaki gibi s6z sdylemeksizin fiilen (teati yolu ile)
de gerceklestirilebilir. Ornegin hic s6z sdylemeden simitciye
para vererek bir simit alip gitmek, teéati ile yapiimis bir akit
olur. icab ve kabulde bulunduktan sonra akit gerceklesir ve
tesli-tesellim olmasa bile mahallin/malin milkiyeti karsi tarafa
gecer. Nikah akdi hari¢ diger akitlerde teati usulli gecerlidir.
Akit yapilmig ve taraflar birbirlerinden ayrimiglarsa, artik akit
baglayici olup usulline uygun sekilde feshediimedikge tek
tarafll olarak vazgecilemez. Bazi akitler yapilari itibariyla tek
tarafl bozulabilecek (gayr-i 1azim) vasiftadir.

Akdin konusu diye verdigimiz “akdin mahalli”, taraflarin Gze-
rinde anlastiklar seyi ifade eder ki mahal ya bir mal veya bir
amel/eylem yahut bir sorumluluk (taahhtd ve daman) olur.
Mesela aligveriste satilik mal, kira (icare) akdinde emek/
menfaat, kefalet akdinde sorumluluk akdin mahallini olusturur.
Akdin sahih olarak meydana gelmesi igin akdin mahallinin
taraflarca mutlaka kesin olarak bilinir (malim) olmasi sarttir.
Taraflar arasinda gekisme meydana getirecek sekilde bilinmez
olusu, akdi ya fasit ya batil kilar. Cekismeye sebep olmayacak
az bilinmezlik ise akdin sahih olmasina engel degildir. Mahal
sunlarla malum olur: Mali bizzat gdstermek, buttin vasiflarini,
kabiliyetlerini ve miktarini séylemek, yapilacak isi beyan etmek
veya bizzat gdstermek, kiralanacak evin evsafini sdylemek
yahut kefil olunacak isi ya da borcun miktarini sdylemek.

AKDIN SAHIH OLARAK
MEYDANA GELMESTIGIN
AKDIN MAHALLININ
TARAFLARCA MUTLAKA
KESIN OLARAK BILINIR
(MALUM) OLMASI SARTTIR
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aligveris ve selem gibi akitlerde 6denme gununun belirsizligi,
bunlarn yoklugu hukmtindedir. Onun icindir ki vadeli aligve-
riste paranin 6deme ginudnuin belirsizligi akdi fasit, selemde
malin ddeme guiniiniin belirsizligi akdi batil kimaktadir. icare
ve ariyet gibi mahalli emek/menfaat olan akitler surelidir.
Her iki bedelin de vadeli olmasi akit olmayip sadece bir vaat/
stzden ibarettir. Ornegin alisveristeki bedeller para ve mal-
dir. Bunlardan birinin mutlaka pesin verilmesi, 6bur bedelin
de ddeme giiniin belirlenmesi elzemdir. Obiir bedel vadeli
olacaksa ayrica ribaya sebebiyet vermemesi de sarttir. Para
takaslan mutlaka iki bedelin de pesin verildigi (sarf) akdidir.
Paranin biri bile vadeli olsa akit sahih degildir.

Sirketlerde ortak katkisinin; mal (sermaye), emek veya sorum-
luluktan (taahhtid ve daman) en az biri olmasi sarttir. Herhangi
bir insan, bir sirkette sbzkonusu Ug husustan en az birisi ile
katkida bulunuyorsa o kisi sirket ortagidir ve kardan hisse
alir. Bunlardan biri yoksa o kisi sirket ortagi olmaz.

AKITLERIN KONUSUNA GORE SINIFLANDIRILMASI
1. Muavezat (bedelli akitler): Bunlarda taraflar, karsilikli olarak

bir bedel 8der. Mesela aligveriste mal ve semen, kirada emek/
L menfaat ve Ucret ddenir. Bahsi gegen akitler, her iki taraf
icin 1azim olup tek tarafli olarak feshedilemez. Bunlarin feshi

sadece karsilikli riza ile yani ikale (karsilikll cayma) ile olur.
2. Teberruat: Bu akitlerde bir taraf, karsiya bir mal veya men-

i i faat/emek verir ama ona karsilik bir bedel aimaz. Akitler, her
VADEI.' AI.lSVERlSTE PARAN'N iki taraf icin gayr-i 1azim olup tek tarafli olarak feshedilebilir.
= - H : H-4 3. Teminat (Tevsikat): Bunlar alacaklari teminat altina alan
U [] EM E GU N U N U N B El_l H S | Zl_l G | akitlerdir ki U¢ tanedir: Rehin (hipotek), kefalet ve havale.

Havale, borcun bir bagkasinca Ustleniimesi ve bor¢lunun artik

AKD' F AS |T SEI_EM DE M A“N muhatap olmamasidrr. Teminat akitleri, bir taraf icin baglayici
’ iken diger taraf icin baglayici degildir. Akit bozuldugu zaman

U [] EM E GU N U N U N B El-l H S | Zl-l G | zararll clkmayacak taraf icin baglayici olup bu kisi, tek tarafl
olarak akdi feshedemez. Ancak karsi tarafin rizasi ile feshe-

i debilir ki bunu da ikale cinsinden sayariz. Mesela kefalet akdi
AKD' BAT' I. Kl LMAKTAI] | R bozulsa zararl gikmayacak olan kefil icin baglayici iken zararl

AKDIN MAHALLININ DINEN iSTIFADE EDILEBILIR SlRKET AKITI.ER'N'N

OLMASI SARTTIR i ini
Mahallin mechuliyetini gidermede akdi yapan taraflarin orfu EA'Z ULMAS' |EIN
de etkilidir. Mesela “Bana bir gin ¢alig, Ucretini vereyim.”

sOzlindeki gtin kelimesini 6rfl esas alarak sekiz saatlik stre

olarak anlayabiliriz. Akdin mahallinin helal ve dinen istifade

edilebilir bir sey (mintefeun bih/mitekavvim) olmasi sarttir.

Malin, emegin/menfaatin veya sorumlulugun caiz bir sey

olmamasi akdi batil kilar. Bunlarin karsiliginda verilen paranin

(semen veya Ucret) caiz olmamasi ise akdi fasit kilar. Vadeli SART AHANIR
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AKDIN FESHEDILEBILMEST IGIN
MAHALLIN AKIT SIRASINDAKI GIB]
AYNEN DURUYOR OLMASI SARTTIR

¢cikacak olan alacakl igin gayr-i lazimdir. Béyle olunca kefil
tek bagina akdi bozamaz fakat alacakll tek basina kefalet
akdine son verebilir.

Sirket akitlerinin caiz olmasi igin U¢ tane sart aranir: Helal
bir ticaret veya is olmasi, kar taksiminin maktu olarak degil
de nisbf (yUzdeli) olmasi ve ortagin sermaye, emek veya
sorumluluk Ustlenmekle sirkete katkida bulunmasi. Bu sart-
lan kendisinde bulunduran sirket, islam’a uygundur. Akdin
kurulusu ile ilgili sartlar sirkette de gegerlidir. Ayrica ziraat
ortakli@i da caizdir (mlzaraa va muisakat). Taraflarca harici
sartlar ileri strdlebilir. Bu sartlarn igerigi hakkinda dardan
genise dogru alti adet farkli goriis vardir. iktisadi dar bogazlari
asmak icin bunlarin hepsinden istifade etmek mumkundur.
Dinimizin bu konudaki umumi emri sartlara bagliliktir. Yeter
ki sartlar harami icermesin ve taraflarin tasarrufuna engel
olacak vasifta olmasin.

Akdin feshedilebilmesi icin mahallin akit sirasindaki gibi aynen
duruyor olmasi sartti. Mahalde; fiziki olarak eksiltme veya

AKITLER, KONUSUNA GORE

3 KISMA
AYRILIR

ilave yapma gibi hakiki yahut baskasinin mulkiyetine gegmesi
gibi hukmi bir degisiklik olusmussa ikale de tek tarafli fesih
de artik mumkun degildir. Mahal yine de iade edilirse bu iade
fesh degil, yeni bir akit sayilir.

Muamelat fikhinda 25 civarinda muhayyerlik vardir. Muhay-
yerlik, sart kosulmasi durumunda da taraflardan birinin zararli
¢lkmasi durumunda da sézkonusu olabilmektedir. Tek tarafl
bozulamayan bir akit bile olsa muhayyerlik o akdi, muhayyer
lehine gayr-i lazim yani tek tarafl olarak feshedilebilir hale ge-
tirir. Muhayyerliklerin kimisi surelidir, kimisi de tabiati itibaryla
stresizdir. Mesela malin kusurlu ¢ikmasi “ayip muhayyerligi”
hakki verir. Bunun akitten sonrasi igin belli bir stiresi yoktur.
Ayip tespit edilince itiraz edilip akit feshedilebilir. Ayibin tespit
stresi sdzkonusu degildir fakat tabiati itibariyla stireyi gerek-
tiren muhayyerlikler de vardir.

MUAMELAT FIKHINDA 25 CIVARINDA MUHAYYERLIK VARDIR
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TEKNOLOJI Sanction Scanner Co-Founder Fatih Cogkun

ISLAMI FINANS VE
AKILLI SGZLESMELER

Blockchain’in sagladig1 akilh s6zlesme teknolojisi, bircok sektore seffaflik
saglamasi nedeniyle Islami finans diinyasinda da tercih edilmektedir
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Sozkonusu teknolojinin fayda sagladigi bir alan da

Islami finans sektdriidiir. islami finans sektériine
giris yapanlar, kendi algilariyla uyumlu olan blockchain
tabanli akilli sézlegme teknolojisinden faydalanmaktadir.
Glinimiiziin sadladig: teknolojik imkanlar ile bankalarin
inovatif yaklasimi, finans endiistrisindeki devrimi hizlan-
dirmaktadir. Finans sektoriindeki bu yeni devrimlerden
biri de blockchain teknolojisidir. Blockchain ile birlikte
hayatimiza bir¢ok yenilik girmistir. Blockchain'in sag-
ladigr akilli sozlesme teknolojisi; birgok sektore seffaflik
saglamasi, herkese agik ve givenilir olmasi nedeniyle
Islami finans diinyasinda da tercih edilmektedir. Yazinin
devaminda Islami finans ve akilli sézlegmeler hakkinda
detayl bilgileri bulabilirsiniz.

B lockchain teknolojisi, diinyada hizla yayilmaktadir.

AKILLI SOZLESMELER, ISLAMI FINANSA KATKI
SAGLAMAKTADIR

Blockchain tabanl akilli s6zlesmeler, anlagsmanin taraflan
arasinda sozlesme sartlarini otomatik olarak yerine getiren
kodlar sistemidir. Akilli s6zlesme teknolojisi sayesinde
duzenleyici kuruluslar, denetimlerini seffaf ve herkes ta-
rafindan sorgulanabilir bir sekilde yapabilmektedir. Ayrica

finansal iglemlerin maliyetini azaltmasi nedeniyle de
akilli sozlesmenin kullanimi artmaktadir. Bu seffafliklar
sebebiyle akilli sézlesmelerin Islami finansa katki sagladi-
gina inanilmaktadir. Akilli sézlegmeler vasitasiyla islami
finansin temeli olan faizsiz finansal iglemler ve anlasmalar
gergeklestirilebilir.

BLOCKCHAIN ILE KREDi DERECELENDIRMESI
YAPILABILMEKTEDIR
islami hassasiyeti olan kisiler, geleneksel bankalar ile

galismayi tercih etmemektedir. Bu kisilerin aninda bir
finansman ihtiyaci oldugunda, sézkonusu bankalarin

AKILLI SOZLESMELER, TEKAFUL
SISTEMININ ISLEYISINI VE
TALEPLERIN ISLEME KONULMASINI
HIZLANDIRIR

katiimfinans

www.katilimfinans.com.tr 4)) <

51



TEKNOLOJI

AKILLI SOZLESME TEKNOLOJISININ
UZELLIKLERI

* Seffaf D
* Givenilir

* Hizli

o Adil

* Diisiik maliyetli

imkanlarindan yararlanamamaktadir. Glinkii daha 6nce
bir banka hesaplari olmadig: i¢in kredibilite gegmisleri
olusmamistir. Bu duruma ¢oziim olarak ise blok zinciri
teknolojisi kullanilabilmektedir. Blockchain ile kisilerin
kredi derecelendirmesi yapilabilmekte ve ayrica sistem
Uzerinden insanlarin finansman ihtiyaglarinin baska pay-
daslarin sahip oldugu token'lar (kripto paralar) araciligiyla
karsilayabilecekleri bir ortam olusturulmaktadir.

BLOCKCHAIN TEKNOLOJISININ TEMELI BITCOIN'E
DAYANIR

Blockchain teknolojisinin temelinde bitcoin vardir. Bu
teknolojinin kullanim alanini kripto para birimleri ve buna
bagl olarak akilli sézlesmeler olusturmustur. Ozellikle
Islami ve ser-i hukuk ile yonetilen {ilkelerde Islami finans,
oldukca 6nem arz etmektedir ve bu ylizden blockchain tek-
nolojisi ile akilli sézlegmelerin sundugu firsatlar gekicidir.
Ayrica Islami finans standartlaninda finansman ihtiyacini
karsilamak isteyen kisiler, finansman karsiliginda teminat
alirken akilli sdzlesmeleri kullanarak siireci otomatik ve
guvenilir hale getirebilir.

SIGORTACILIK (TEKAFUL) VE AKILLI SOZLESMELER

Islami finans sistemine en ¢ok fayda saglayan alanlardan
biri de sigortaciliktir. Tekafiil olarak adlandirilan sigorta-
cilik sisteminde, sisteme dahil olmak isteyen ve sigorta-
lamaya ihtiyag duyan paydaslar bir araya getirilir, belirle-
nen gruplar halinde yardimlasma ve is birligi temelinde
birbirlerini sigorta eder. Ginlimiizde tekafill sistemleri,
bir araci esliginde yiiriitilmektedir ve aracilara vermis
olduklari hizmet karsiliginda bir iicret tahsil edilir. Akilli
sozlesmeler ise tekafiil sisteminin igleyisini ve taleplerin
isleme konulmasini hizlandirir. Sigortacilik 6zelinde ara-
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cilar1 ortadan kaldirarak veya minimize ederek paydas-
lara sigorta konusunda daha uygun maliyetli hizmetler
sunulabilmektedir. Ayrica aracilarin ortadan kaldirilmasi,
yapilan iglemlerin otomatik olarak gergeklegmesini saglar.
Sonug olarak Islami finansa uygun sigortacilik sistemi;
blockchain teknolojisi temelli akilli s6zlesmeler ile daha
seffaf, disiik maliyetli, aracisiz, glivenilir ve gok daha hizl
hale gelecektir.

MIRAS HUKUKUNDA AKILLI SOZLESMELERIN YERI
Suudi Arabistan veya Iran gibi iilkelerde Islami ve ser-i
miras hukuku gegerlidir. Bahsi gegen hukuk ile yoneti-
len devletlerde miras hukuku, modern miras hukukuna
nazaran daha karmasgik olabilmektedir. Bu iilkelerde akil-
11 s6zlesmeler kullanilarak dini kaidelere bagh kosullar
sozlesmelere kodlanabilir ve isletilebilir. flgili kisinin 8lii-
miinden sonra akilli sézlesme harekete geger ve mirasin
dagitimin seffaf, adil ve gtivenilir bir sekilde otomatik
olarak gergeklestirir.

EMANET HESAPLARDA iSLEMLER KOLAYLASIR

Alkalli sézlesmeler sayesinde iki taraf arasindaki emanet
hesaplarin dedisimlerini izleyen adil bir yapi kurulur. Ki-
siler arasinda sirket hisselerinin satisinda kosullu islemi
kolaylagtirmak igin akilli sézlegme kaynakli emanet hesabi
kullanilabilir. Bu hesap aracilifiyla alicinin s6zlesme hesa-
bina anlasilan para tutarini transfer edecedi ve miilkiyetin
tamamen devredilmesinden sonra sozlesme fonlarinin
saticlya otomatik olarak ge¢gmesi gibi faktorler olusur.
Dolayisiyla akilli sézlegmeler kullanilarak aradaki otorite
kaldirilabilir ve tim iglemler tamamen akilli s6zlesme
teknolojisinin sagladi§i imkanlar izerinden adil ve seffaf
bir sekilde gergeklesir.

Sonug olarak, blockchain teknolojisine dayali olan akilli
sozlesmelerin Islami finans diinyasinda birgok sektérii
gok hizli bir gekilde degistirmesi ve dontistiirmesi bek-
lenmektedir.
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ltin, ABD'nin para birimi dolara olan giivenin azal-
A dig1 donemlerde parasal varliklarin korunmasi

agisindan 6n plana gikiyor. Nitekim 2001'de New
York'taki ikiz kulelerin yikilmasi, 2008'de iilkede mortgage
kredilerinin geri 6demelerinde yaganan sikinti ve ABD'nin
en eski yatinm bankasi olan Lehman Brothers'in iflasi, kii-
resellesmenin de etkisiyle global bir finansal krize doniist.
Sozkonusu siliregte altinin dig piyasa fiyati1 650 dolar/ons'tan
(1ons=31,10 gram), iig yillik dénem igerisinde 1923 dolar/ons'a
gelerek tiim zamanlarn en yiiksek seviyesine ulasti. Izleyen
yillarda parasal daralmaya gegilme egilimi sirasinda altin,
kademeli olarak 1068 dolar/ons’a kadar geriledi. ABD'nin
Irak’a miidahalesi ve Arap Bahart ile iginde bulundugumuz
cografyada stratejik gerginliklerin artmasiyla altin fiyati
yeniden ylkselise gegip son bes yilda 1150-1350 dolar/ons
bandinda dalgali seyir izledi. ABD'de Donald Trump'in se-
¢imi kazanmasi sonrasy, iilkenin uluslararasi iligkilerinin
sertlesmesi ve dolarn diger para birimleri karsisindaki zayif
seyri de altin fiyatina destek oldu.

YATIRIMCILARIN ALTINA YONELMESININ SEBEPLERI
2016-2020 arasinda ABD Merkez Bankasi (FED) Baskanlari
Ben Bernanke, Janet Yellen ve Jerome Powell'n faiz artinm
denemelerinin bagariya ulagmamasi ve yeni tip koronavi-
riis (COVID-19) salgini sonucu diinya ekonomisinin durma
noktasina gelmesiyle bir tedirginlik olustu. Bahsi gegen
tedirginlik, yatinmcilarn riskli varliklardan uzaklasarak
altina yonelmesini sagladi. Boylece altin fiyatlar, yeni zir-
veleri test etti ve etmeye de devam ediyor.

FED'in 2008'deki parasal genigleme sirasinda piyasalara
sagladig dort trilyon dolar diizeyindeki likidite, bu yil ger-

ABD'NIN IRAK'A MODAHALES|
VE IGINDE BULUNDUGUMUZ
COGRAFYADA STRATEJIK
GERGINLIKLERIN ARTMASIVLA
ALTIN FIYATI, SON 5 YILDA

1150-1350

DOLAR/ONS
BANDINDA SEYRETTI

ALTIN, ABD'NN PARA BIRiNi DOLARA
OLAN GOVENIN AZALDIG! DONEMLERDE
PARASAL VARLIKLARIN KORUNMAS
ACISINDAN ON PLANA CIKIYOR

geklestirilen likidite artigiyla sekiz trilyon dolara ulasti. Bu
sliregte diger gelismis ve gelismekte olan merkez bankala-
rinin sagladidr likidite artigiyla birgok tilkede faiz oranlarn
reel getiri olarak eksiye donmiis durumda. Diinyada eksi
faizin olusmasy, yliksek likidite para birimlerine olan giivenin
azalmasina ve yatinmecilarin altina yonelmelerine neden
olurken, ge¢tigimiz agustos ayinda Lilbnan'in bagkenti Bey-
rut'taki patlama dabdlgedeki jeopolitik gerginligi artirdi. Bu
gelismelerin sonucunda altin fiyati, 2075 dolar/ons ile tim
zamanlarin en yiksek seviyesine ulasti. Bu hizh yiikselis
sonrasl hazmetme siirecinin basglamasiyla altin, yeniden
1860-1950 dolar/ons bandinda dalgali seyir izlemeye basladi.

DIiJITAL BANKACILIGIN GELISMESI, ALTIN
FIYATLARINA ETKI EDIYOR

Gin'den baglayarak diger iilke ekonomilerine sinirh geklide
yanstyan ekonomik toparlanma ve COVID-19 asisinin bu-
lunmasina iligkin yogun arastirmalar, altin fiyat: izerinde
gegcici bir baski olusturmus gibi gézikiiyor. Bunun yani
sira diinya ekonomisindeki toparlanmanin {i¢ yil gibi uzun
bir zaman alacadi ve ABD'de kasim ay1 basinda yapilacak
baskanlik segiminin belirsizligi, altin fiyatini destekleyen en
onemli gerekgeler arasinda bulunuyor. Bundan boyle altin
fiyatin1 destekleyecek etkenler olarak; szkonusu siiregte
rafa kaldinlan ABD-Gin ticaret savas, Ingiltere’nin Avrupa
Birliginden ayrlma stirecinin devam etmesi, ABD'nin bas-
lattig1 kiiresellesmeden igsellesmeye gegis ve kur savasla-
rindan olusan dosyalarin yeniden masaya indirilmesiyle
meydana gelecek tedirginlik gibi maddeleri siralayabiliriz.
Ayrica dijital bankacilifin gelismesi ve merkez bankalarinin
dijital paraya gegis hazirliklar da altin fiyatinin yiikselisine
destek olacak.

Teknik olarak bakildifinda altin fiyatinin, eyliildeki ay sonu
kontrat islemlerinde agik pozisyonlarnn kapatilmasi sirasin-
da 1830-1800 dolar/ons'a kadar gerileyebilecedi gibi, bu yilin
sonunda yeniden 2000-2100 dolar/ons diizeyine, 2021 iginde
de 2200-2400 dolar/ons diizeyine ulagmasi sasirticl olma-
yacak gibi gériiniiyor. Ancak halen yogun sekilde tizerinde
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galisilan COVID-19 agisinin bulunmasi haberiyle altin fiyat,
o glinlerde bulundugu seviyelerden kisa siireli diigebilir. Bu
beklentiler 1s1§inda altin, birkag yil daha “giivenli liman”
seklinde yatinmcilarnin gozdesi olmaya devam edecek.

DIS PIYASA, i PIYASAYI DA HAREKETLENDIRIYOR
Altindaki dig geligsmeler, i¢ piyasadaki 24 ayar kiilge altin
fiyatina da yansidi. Tirkiye Cumhuriyet Merkez Banka-
stnin (TCMB), ylizde 24 seviyesinde olan haftalik repo faizini
(politika faizi) yilbagindan bu yana 1575 baz puan indirerek
yiizde 825'e gekmesiyle bankalardaki mevduat faizleri de
kademeli olarak geriledi.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), birey-
lerin bankalardan alacaklar déviz ve altina temmuz ayinda
ylzde 1 oraninda vergi getirdi. Bunun sonucunda vatandas,
doviz ve altin iglemleriicin serbest piyasaya yoneldi. Vatan-
dasin TL tasarruflarini altina déndiirmesiyle altin ithalati
igin olugan doviz talebi, doviz fiyatlarinin yiikselmesine
neden oldu. Haziran ayinda 6,40 TL olan dolar fiyati, temmuz
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sonunda 7,27 TLye kadar yiikseldi. Bu siiregte altinin dig
piyasa fiyatinin, igeride dolar/TL garpimiyla olusan 24 ayar
altin gram fiyat1 da kisa stire igerisinde 313 TL'den 510 TL'ye
kadar ulasgti. TCMB ve ekonomi yonetiminin yeni diizenle-
meleri ile Borsa Istanbul'da (BIST) yeni yatinnmeilarin déviz

FEDVIN 2008 DEK] PARASAL
GENISLEME SIRASINDA
PIYASALARA SAGLADIE

A TRILYON DOLAR
DUZEYINDEKI LIKIDITE, BU YIL
8 TRILYON DOLARA ULASTI



satip hisse senedi alimlariyla BIST endeksinin yiikselmesi,
dolar fiyatinin yeniden 6,90-6,95 TL bandina gerilemesine
neden oldu. Ote yandan altinin dig piyasa fiyatinin 1900-
1950 dolar/ons bandina donmesiyle, 24 ayar altin fiyati da
485-495 ve daha sonra da 465-485 TL/gr bandina kadar
geriledi. Bu siiregte de i¢ piyasa yatirimeisinin altina olan
ilgisi devam etti.

YILSONUNA DOGRU YUKSELIS IHTiMALi VAR

Dolar; eyliil ay1 bagindan itibaren déviz fiyatlarindaki tir-
manig, ekonomi yonetiminin ‘rekabetgi kur” politikasina
gegildigini agiklamasi, TCMB'nin eyliil ay1 toplantisina kadar

ALTINDAKI DIS GELISMELER, I,
PIYASADAKi 24 AYAR KULGE ALTIN
FIVATINA DA YANSIDI

T

dolann diger para birimleri kargisindaki yiikselmesi ve i¢ pi-
yasadaki talep artigi sonucu 7,75 test etti. TCMB'in, son faiz
toplantisinda politika faizini 200 baz puan artirmasiyla dolar/
TL'de hafif gerileme yaganarak 7,67 TL seviyeleri gortildil.

Dolar, TCMB'nin parasal sikilagtirma siirecinin devam etme-
siyle kisa stireli olarak 7,50 TL'yi gorebilir. Kisa vadede yine
dolar paritesine duyarli olarak 7,50-7,75 TL bandinda iglem
yapilabilir. 24 ayar altin fiyat1 da altinin olas1 1830 dolar/ons'a
gerilemesi halinde, 450-475 TL/gr bandinda dalgalanabilir.
Yilsonuna dogru dolar/ons ve dolar/TL'deki olas1 yiikselisle
24 ayar altin fiyati, kademeli olarak 510-530 TL/gr’1 gorebilir.
Bu fiyat analizi 151§inda olusturulacak portfdyde yiizde 30-
401 altin, ylizde 30'u aract kurumlardaki portfdy yoneticisi
uzmanlara danigarak temeli sadlam, borglulugu az ve bi-
langosunda karhilig yliksek hisse senedji, ylizde 20 Tiirk lirasi
ve yltizde 10 dolar bulundurulabilir. Altin; 2017'den 2020 bagina
kadar igerideki yatinmeisina TL bazinda sirasiyla yiizde 30,
ylzde 40, yizde 40 olmak {izere {i¢ y1lda toplam ylizde 110
ve 2020 bagindan eyliil ortasina kadar da 8,5 ayda ytizde
50 kazandirdi. Altini her fiyat diisiistinde belirli araliklarla
alarak, orta ve uzun vadeli (1-3 y1l) yatinm yapmak karlik
agisindan uygun olabilir.
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istanbul Ticaret Universitesi Isletme Bolimu Ogr. Uyesi Prof. Dr. Omer Torlak

Tiirkiye'de Isletmecilik
Ogretimi: Gecmis, Bugun

ve Gelecek

Ulkemizdeki igletmecilik 6gretim mimarisinin, kisa siirede ¢ikis yolu
olmayacag bilinciyle yeniden gozden gegirilmesi gerekmektedir

geride birakmistir. Istanbul Universitesi Tktisat

Fakiiltesi biinyesinde dodan ve 1968'de 6dretime
baslayan Isletme Fakiiltesi, ilk mezunlarini 1972'de ver-
mistir. O tarihten bugiine ulasan igletmecilik 6gretiminin,
ABD'deki igletmecilik 6dretimi miifredatindan yogun bir
sekilde beslendigi séylenebilir. istanbul Universitesi Islet-
me Fakiltesinin kurulusunun oncesinde ise Amerikan
Ford Vakfinin katkilari ile lisansistii diizeyde ve is diin-
yasina yonelik igletmecilik 6gretimleri de igletme Iktisa-
d1 Enstitlisti'nde baglamistir. Bu enstitii, halen Istanbul
Universitesi igletme Fakiiltesi biinyesinde faaliyetlerini
stirdiurmektedir. igletmecilik 6gretimi veren Iktisadi ve
Ticari flimler Akademileri, Erzurum Atatiirk Universitesi
ve Hacettepe Universitesi ile Istanbul diginda da 1970
yillardan itibaren yayginlasmistir.

T urkiye'deki isletmecilik 6gretimi, 50 yillik siireyi

Bugin uilkemizin hemen her ilinde gok sayida isletmecilik
lisans programy, farkli adlandirmalarla faaliyetlerini stir-
diirmektedir. Lisans programlarindaki farkli isimlendir-
meler, baz1 yénden piyasada ortaya ¢ikan yeniihtiyaglara
cevap vermektedir. Bunun yani sira sézkonusu adlandir-
malarin, bazi 6grenciler ve ailelerinin istihdama yonelik
beklentilerine cevap verme egilimi tagidigini da ifade
etmek miimkiin gozitkmektedir. sletmecilik 6gretiminden
beklenen uzmanlasma ihtiyaglarinin kismen lisans di-
zeyinde karsilanabilme egilimini de yukarida saydigimiz
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sebeplere eklemek imkan dahilindedir. igletmecilikle ilgili
lisans programlarinin son yillarda hizla yayginlagsmasina
karsin, say1 ve nitelik bakimindan es zamanl bir 6gretim
elemani kadrosunun hazirlanamamis olmasi isletmecilik
ogretiminde Uilkemize 6zgu igeriklerin zenginlestireleme-
mesine neden olmustur. Diger yandan ise tercime agirlikli
bir igletmecilik 6gretimi kendini gstermistir. Oyle ki tica-
ret ve girisimcilik konusunda sahip oldugumuz medeniyet
degerleribile yeterince gozden gegirilemedigi igin kiiltlrel
degerler ile oldukga iligkili olan; liderlik, yonetim, insan
iligkileri, girisimecilik ve pazarlama konularinda tercime
agiurlikh aktanimlarla yetinilmek durumunda kalinmistir.
Boylesi bir 6gretim igerigi kapsaminda derslerde akta-
rilanlar ile piyasadaki uygulamalar arasinda esglestirme
yapmakta zorlanan mezunlarnn, kiiltirel degerlere ¢ok
da uyumlu olmayan bilgilerle gerekli donanima sahip
olamadiklarn degerlendirilmektedir. Elbette igletmecilik
Ogretiminin genel igeriginin evrensel degerlere sahip
olmasi beklenir. Burada vurgulanmak istenen; 6zellikle
alici-satici davraniglar, yonetici-galisan iligkileri gibi ko-
nularda kiltiirel deger farkliliklarini gz ardi eden igerik
zayifligi ve buna bagh igletmecilik konu ile kavramlarinin
sozkonusu degderler baglaminda érneklendirmeden yoksun
olarak aktarimidir. Oysa isletmecilik 6gretimi hem galisma
kapsami genis hem de birikim ve tecriitbenin aktarimina
oldukga misait bir 6gretim alanidir.

Isletmecilik 6gretiminin tilkemizdeki gelisim seyri tizerin-
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BASLAYAN ISLETME FAKULTESI,
ILK MEZUNLARINI 1372'DE
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B UG U N U I-KE M |Z| N H EM EN uzak aragtirma projelerine yogunlagmasini da beraberin-

de getirebilmektedir. En 6nemlisi de i diinyasina aday

TR yetistirmeyi amag edinen igletmecilik programlarinda

H ER | |_| N D E BUK S AYl D A ogrencilere yapilan aktarimlarda is hayatinin gergeklikleri

- P - ve ihtiyaglarn es gecilebilmektedir. Ancak son yillarda

| SI_ETM E E | |_ | K I_l S AN S PH [] GH AM | teknoloji transfer ofisleri gibi uygulamalarla bu hususta
FAR K“ AD LAN D | H M A lAR LA ! belirli bir mesafe alinmig olmasi sevindiricidir.

SURDURMEKTEDIR
TORKIE DEK] ISLETMECILIK

de durulmasi gereken bir diger husus, isletmecilik okullari UGR E'“ M I
ve bu okullardaki 6gretim elemanlar ile i diinyas: temsil- y

cileri arasinda olmasi gereken ig birligi ve iletisim konusu-
dur. Ulkemizdeki igletmecilik 6gretim siirecinde gelinen
nokta, zaman zaman iyl niyetli adimlara ve girisimlere

ragmen arzu edilenin bir hayli gerisindedir. Bu durum ise

mm -
hem is dinyasinin reel problemlerinin ve ihtiyaglarinin
akademik alanda algillanamamasi ve galisilamamasi-
na yol agmakta hem de derslerde ilgili konulara agirlik
verilememesine sebep olmaktadir. Yine bahsettigimiz i
olay, akademik birikimin ig diinyasina katki saglamaktan GER"]E BlRAKM | STIH
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YENI BIR iSLETMECILIK OGRETIM MIMARISINE OLAN
IHTIYAG

Isletmecilik, 6ziinde sosyal bilimdir. Bu hususun uzun
yillar gozden uzak kalmasi, ig diinyasindan kopuk bazi
uygulamalari beraberinde getirmistir. Sadece aragtir-
ma-gelistirmeye odakli mekanik bir yaklasimla, isletme-
cilik 6gretiminden beklenen sonucun alinamamis olmast
oldukga dogaldir. Bugiin gelinen noktada gogu igletmecilik
lisans programinda sonug odakli, ancak igletmecilik mi-
marisinden uzak yaklagimin hala baskin oldugu gozlem-
lenmektedir. isletmecilik égretiminde agilmasi gereken
en onemli engelin, bu oldugu dusiintilmektedir. Bunun
icinse isletmecilik 6gretiminin sosyal bilim kurgusu iginde
ve biitiincil bir bakis agisiyla yeniden dederlendirilmesi
gerekmektedir. Elbette biiyiik veri, yapay zeka ve makine
o0grenmesi onemli konulardir. Ancak tim bu geligmis
enstriimanlarin, isletmecilik 6§retiminin sosyal bilim
mimarisi iginde biitinlin pargasi olarak degerlendirilmesi
ile anlam kazanacagi asla unutulmamalidir.

Isletmecilik 6gretimine bu kapsamda bir bakigin olmamasi
durumunda, farkli problemlerle bas edebilmek adina kay-
naklarn etkinsiz kullanimu ile karsi karsiya kalinacaktir.
Tiiketicilerin aldatilmasi yoluyla haksiz kazang elde edil-
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mesi, daha fazla kazanca ulagma ve rakipleri alt etme adina
insan saglidiile gevreye verilen zararlara benzer igletme-
cilik uygulamalari, igletmecilik 6§retiminde ve uygulama-
larindaki kaynaklan zayiflatmistir. Gelisen teknolojilere
sonug odakli bakildiginda ise benzer sekilde ve hatta daha
da artan oranda yeni ve farkli igsletmecilik problemlerinin
is hayatini zorlayacagi agiktir. Tim bunlarin igletmecilik
ogretiminde sadece birer firsat olarak aktarilmasinin or-
taya gikarabilecedi olumsuzluklar dikkate alan yeni bir
isletmecilik 6gretim yaklagimina, her zamankinden daha
fazla ihtiyag vardir. Bunun iginse sosyal bilim mantigi ile
salt sonuca odaklanmayan ve konulari tim boyutlaryla
ele alabilen igletmeciler yetistirmeyi hedefleyen bir iglet-
mecilik 6gretim mimarisi gerekmektedir.
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ULKEMIZI BILGI TOPLUMLARININ
LIGINE TASIMADA, ISLETMEGILIK
OGRETIMININ GOK ONEMLI
OLDUGU AGIKTIR

Bdylesibir igletmecilik 6dretiminin; rekabet glicli yiiksek,
giiglii marka itibarina sahip ve ayni zamanda insan haklari
ile i ve toplum dederlerine saygili igletme 6rglitlenmele-
rine destek saglayacak bireyler yetistirecedi agiktir.

Bu amagcla dncelikle igletmecilik 6gretiminin bir sosyal
bilim alani oldugunun kabulil gerekir. Bu kabulle birlik-
te sosyal bilimlerle iligkisi iyi kurgulanmig igletmecilik
ogretim programlarinin ortaya konulmasi saglanabilir.
Bdylesi bir yaklagimla psikoloji, sosyoloji, iktisat, sosyal
teori, sosyal bilim felsefesi, antropoloji, iktisat ve igletme
tarihi ile ahlak gibi alanlarn igletmecilik 6gretimindeki
oneminin alt1 gizilmelidir. Bu sekilde igletmecilik 6§retim
programlarinda ekonomik yonleri kadar sosyal birer &r-
giitlenme bigimi olarak igletmelerin 6grenciler tarafindan
daha genis bir bakis agisiyla anlagilmalari miimkiin hale
gelir. Bir diger ifadeyle 6drencilerin igletmeleri sadece
mekanik bir 6rgiit olarak diisinmemeleri sadlanir. Bu
sekilde ekonomik amaclarina erigebilmesi bakimindan
gabaiginde olan igletmeciler, tim faaliyetlerini sosyal ve
insani iligkilerden kopuk bir bigimde yapmamasi gerek-
tiginin de farkina varir. Boylelikle hem kendi toplumunun
ve ig diinyasinin hem de insani gergekligin farkinda olan
adaylar, is diinyasina hazirlanmig olacaktir. S6zkonusu
yaklasim, isletmecilik 6gretiminde kullanilan materyal-
lerin igeriklerine de yansimalidir. Ders kitaplari, 6rnek
olaylar ve gorsel igerikler gibi her verinin biitiinciil bakig
acisini destekleyecek gekilde yeniden iiretilmesi ve ya-
zimi1 kaginilmazdir. Bu materyallerin hazirlanmasinda
diger bir onemli husus ise evrensel igletmecilik kurallarini
O0gretmenin yaninda, toplumsal-kiiltiirel deger farklilikla-
rinin igletmecilik konu ve kavramlarinda olugturabilecedi
degisikliklere de dikkat edilmesi olmalidir. Aksi halde
igletmecilik 6§retimini tamamlayan gok sayida 6grenci,
is hayatina basgladiginda 6grendiklerinin 6nemli bir kis-
minin kargili§ini gérememesi sebebiyle motivasyon kaybi
yasayabilir ve heyecanini kaybedebilir.

Lisansustil isletmecilik 6gretim programlarinda igletme-

cilik alanindan gelenler igin pazarlama, yonetim, insan
kaynaklari, finans ve tedarik gibi alanlarda uzmanlagmaya
agirhik verilmesi; igletmecilik alaninin digindan gelenler
bakimindan ise igletmecilik formasyonu kazandirici bir
yaklasim, uygun olacaktir.

Son yillarda unvan almak adina nicelik bakimindan artan
lisansiistil igletmecilik programlarinin, nitelik olarak ye-
terince gelistirilemedigi sdylenebilir. Yogun ve hizli talep
kargisinda yeterli 6§retim elemaninin olmamasi da bu ye-
tersizlikte en 6nemli sebeptir. Bir dijer husus ise lisanstistii
isletmecilik 6gretimlerinin ciddi bir egitim mimarisinden
yoksun olarak gelismis olmasidir. Yeni mezunlarla is tecrii-
besi olanlarin ayni ortamda bulunmasi; ders isleme, devam
ve ilgi konusunda 6gretim elemanlarinin yaklagimlari da
bu programlarin niteligini etkileyen énemli hususlardir.
Lisansustl isletmecilik programlarinda ders veren 6gretim
elemanlarinin 6nemli bir kisminin is diinyasindan uzak ol-
mast ise bu programlarin igeriklerini zayiflatabilen 6nemli
bir diger konu basghig1 olarak dederlendirilebilir. Nitekim
tlim bu hususlar, tiretilen lisansiistl tezlerin niteligine de
acik bir sekilde yansimaktadir.

SONUG
Bir kavramsallastirma olarak bilgi toplumu kavraminin
farkli ve hatali kullanimina rastlamak mumkiindir. Bilgi
toplumundan s6z edilebilmesi igin bilgiyi liretebilen ve
urline doniistiirebilen, ardindan bu tirlinlerle diger ilkeler-
den satin aldi§indan daha fazla ihracat geliri sadlayabilen
bir ekonomiyi konusuyor olmak gerekir. Ulkemizi bilgi
toplumlarinin ligine tagimada, isletmecilik 6gretiminin
gok onemli oldugu agiktir. Yukarida kisaca ifade edilmeye
galisilan igletmecilik 6gretim mimarisinden yoksun salt
mekanik diisiinmeye odakl arastirma-gelistirme g¢abasi,
sinirli sonuglar iretebilir. Bu konuda énemli mesafe almis
ulkelerdeki igletmecilik 6§retim yaklagimlari ve program-
lar1 incelendiginde durum daha net anlagilabilir.

Ulkemizdeki isletmecilik 6gretim mimarisinin, kisa siirede
¢ikis yolu olmayacagi bilinciyle yeniden gozden gegiril-
mesi gerekmektedir. isletmecilik 6§retimi, anlamini bdyle
bir bakis acisi ile bulurken; temel bilimler ve mithendislik
basta olmak {izere her alandaki arastirma-gelistirme ¢a-
basi anlam kazanacak ve bilgi, lireten igletmelerin eliyle
katma degeri yiiksek iriine doniisecektir. Isletmeciler,
tlim bu giktilar ayni zamanda sosyal sorumluluk ve ah-
laki duyarhiliklariyla birlikte bagarabilme yaklagimlarini
da sosyal bilim bakis agisina sahip isletmecilik 6gretim
mimarisi ile elde edebilir.
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Fitch Ratings islami Finans Kiiresel Miidiiri Bashar Al-Natoor

IBOR GEGISI, SUKUK PIYASASINA NASIL
ZORLUKLAR GETIREBILIR?

IBOR’un, (Bankalararasi Teklif Edilen Faiz Orani1) 2021 y1li sonunda devre disi
birakilmasi planlaniyor

eni tip koronaviris (COVID-19) salgininin kiresel
Y etkilerine ragmen LIBOR’u (Londra Bankalarara-

sI Para Piyasasi Likiditesi) risksiz referans oranlari
(RFR’ler) ile degistirme hazirliklan son stirat devam etmektedir.
IBOR’un, (Bankalararasi Bor¢ Verme Faiz Orani) 2021 yil so-
nunda tamamen devre disi birakiimasi planlanmaktadir. Bah-
sini ettigimiz yeni RFR’lere gegisle birlikte, intikal IBOR’larina
referans olan sukuk piyasasinin kigUk bir kismiicin de gesitli
zorluklarin ortaya gikabilecegi 6ngérulmektedir. Bu sebeple
sOzkonusu sukuklarin, geleneksel tahvillerin ytz ylze kaldigi
belirsizliklerle karsilasmasi bir yana, ayni zamanda RFR’lere
gecisin dayanak sukuk yapilarina nasil uyum saglayacagi
sorusu da bu konu ile birlikte gindeme gelmektedir.

Halihazirdaki sukuk piyasasinin bUyUk bir kismi sabit oranli
oldugu icin ana para birimleri igin 2021 yill sonuna kadar
IBOR gegis sureglerinden etkilenmemesi beklenmektedir.
Ana para birimleri icin de ABD dolari piyasasinda 2021
yilinin sonuna kadar LIBOR’dan, SOFR’a (Teminatl Gecelik
Finansman Orani) gecilmesi planlanmaktadir. Piyasadaki tim
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6denmemis sukuk miktarinin yaklasik dértte biri, dolar cinsi
sukuktan olusmaktadir. Fakat bu miktarin ylzde 90’1 sabit
oranl sukuk olarak kargsimiza ¢cikmaktadir.

SER’i UYUMDAKI KANUNLASMA EKSIKLIGi,
SUKUK iCiN BIRTAKIM ZORLUKLARI
BERABERINDE GETIiRIiYOR

Ser’i uyumdaki kanunlagsma eksikliginden dolayr sukuk, mev-
zuat ve kullanim UrtinG birtakim zorluklarla da karsilasmak-
tadir. islami Finansal Kurumlar igin Muhasebe ve Denetim
Organizasyonu (AAOIFI) ve 6nde gelen diger islami finans
alimleri, seriatin riba ya da faiz gibi uygunsuz kazanclar
yasaklamasina ragmen, belirli kosullar altinda LIBOR ya da
belirli hisse senedi yahut emtia fiyati endeksleri gibi 6lgut-
leri kullanarak, islami Grinler icin yatrimeilarin kar marjlarini
belirlemenin mumkun oldugu konusunda hemfikir olmustur.

Bu ortak kaniya ragmen, yeni RFR’ler faizsiz finans ilkeleriyle
uyumlu gértlmekle birlikte tam bir uygunluk adina dayanak
sukuk yapilarinin degistirilmesi gerekebilir. Zira sukuk, genel-
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FITCH RATINGS, BIR SUKUKUN
SERTUYUMLU OLDUGUNU
DOGRULAMIYOR. HERHANGI BIR
UYUMSUZLUGUN KULLANILMAK
ISTENILEN KREDIYE BIR
SONUGU OLUP OLMAYAGAGINI
DEGERLENDIRIYOR

likle bir ya da daha fazla seriat anlasmasina dayanan karma-
sik yapili araglardir. Gogunlukla, yukimlinin vadesi gelen
dayanak sukuk varliklarini yeniden satin alarak 8denmemis
ana borcu ve herhangi bir 8denmemis periyodik dagritim
miktarini zamaninda kapatma sdzunu verdigi taahhtleri igerir.
Fakat tim bu iglemlerde standart bir yapi bulunmadid icin
farkl dayanak s6zlesmeli anlasmalar birer birer yeni RFR’lere
uyarlanmak zorunda olabilir. Bu surecte hem ¢ok zaman
harcanmakta hem de yeni yapinin seriat ile uyumlu oldugu-
na dair kaynak saglayan tarafin ve yatinmcinin ayrica seriat
kurulunun da fikirlerine intiyag duyulmaktadir.

FITCH RATINGS, SUKUK iSLEMLERININ SERI
UYUMUNU KONTROL ETMEZ

Bir sukukun kredi riskinin analizinde finansman dizenlemesi
ile varlik ve dayanak sdzlesmesi yapisinin temel 6zellikleri
arasindaki iliskinin net olarak anlasiimasi esastir. Bu ylzden,
Fitch Ratings, degerlendirdigi sukuk degisikliklerini islemlerin
gerceklestikleri sirada izler ve bahsi gegen bu degisikliklerin
sukukun kidemine herhangi bir olumlu yada olumsuz herhangi
bir etkisi olup olmayacagini degerlendirir.

Ancak Fitch Ratings, bir sukukun seri uyumlu oldugunu
dogrulamaz. Bizler, herhangi bir uyumsuzlugun kullanilimak

2021 YILININ

SONUNA KADAR LIBOR'DAN,
SOFR'A (TEMINATLI
GEGELIK FINANSMAN
ORANI) GEGILMESI
PLANLANMAKTADIR
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HALIHAZIRDA, 551 MILYAR
DEGERINDE ODENMEMIS SUKUKUN
YUZDE 80°DEN FAZLASI MALEZYA,
ENDONEZYA VE KIK'E (KORFEZ
ISBIRLIGI KONSEYI) AIT

istenilen krediye dair olasi bir sonucu olup olmayacagini
degerlendiriyoruz. Tum bu degerlendirmeleri kurumumuzun
belli bagli kriterlerine gore yapiyoruz. Eger bu sonuglarn mev-
cut kriterlerimize gore dlgemezsek, sukuk da degerlendirme
disi kalabiliyor.

KORONAVIRUS NEDENIYLE KAPANAN ANA
PiYASA, TEKRAR iVME KAZANDI

IBOR gegcisi, ¢esitli varlik siniflarina zorluklar getirmektedir.
Bunlar operasyonel degisiklikler, risk modelleme ve risk den-
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geleme igin kolay nakde gevrilebilen Grlnlerin olup olmamasi
gibi durumlarla ilikili sorunlardir. Sektérde bu sorunlarn ¢ézme
cabalari devam etmekle birlikte Ulke ve varlik siniflar arasinda
esitsizlikler halen daha gbze carpmaktadir. Bu hususta-
ki temel belirsizlikler ise icinde intikal IBOR’lari barindiran
sOzlesmelerle iligkilidir. Ancak sézunu ettigimiz belirsizliklere
dayanarak IBOR’dan vazgegilmesi durumunda nasil bir yol
izlenecegine dair bagvuru hikidmleri de bulunmamaktadir. Bu
sebeple sukuk piyasasinin da geleneksel tahvil piyasasinda
gergeklesen girisimlere mimkun oldugunca ayak uydurmasini
beklemekteyiz. Ornegin, ginimiizde bazi sukuk iglemleri,
geleneksel tahvil belgelerinde de oldugu gibi referans orani
degisikliklerine uyum saglamak icin tasarlanmis durumdadir.
Boylece referans oraninin kalkmasi gibi bir durum olustugu
takdirde bile bagvurulacak hukumler net sekilde belirlenmis
olmaktadir.

Halihazirda, 551 milyar degerinde 6denmemis sukukun ylizde
80’den fazlasi Malezya, Endonezya ve KiK (Kérfez igbirligi
Konseyi) gibi sinirl sayida pazara aittir. Pakistan, Turkiye
ve bazi Afrika Ulkelerinin daha fazla harekete gegcmesiyle
birlikte bu egilim de yavas yavas degismeye baslamistir.
Oyleki Turkiye HukOmeti, 2019 yiinda ABD dolari cinsinden
kamu sukuku ihrag eden ilk bes Ulke arasina girmistir. Fitch
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Ratings’e gore, koronavirsin yol agtigi dalgalanmaile birlikte
kapanan ihra¢ piyasasl, mayis ve haziran aylarinda tekrar
ivme kazanmaya baslamistir. Ayrica ayni aylar igerisinde
uluslararasi sukuk ihraci da yeniden iyilesme gdstermistir.
Bu tablodan hareketle ihraggilarin 2020 yilinin ilk yansinda
gosterdigi surdurulebilir, yesil ve hibrit sukuk egilimine de-
vam edilecegini ve finansman tabanlarinin gesitlendiriimesi
ile birlikte arzin daha da artacagini sdylemek mumkundur.
Keza, Tayvan’in Formosa sukuk piyasasinin her gegen gun
blyUmesi gibi hamleler de bizlere bunu disundiren ve
sukuk yatinmcisi tabaninin genigslemesine katki saglayan
bir diger unsur olarak karsimiza gikmaktadir. YUkUmlUlerin

Million USD

TURKIYE HOKUMETI,

2013
YILINDA

ABD DOLARI CINSINDEN KAMU
SUKUKU IHRAG EDEN ILK

5 ULKE

ARASINA GIRDI

sukuk isleminin seri temelde yurUtulebilirligi konusunda kar-
sllagabilecegi zorluklari engellemeyi hedefleyen gelistiriimis
garanti ve feragat maddeleri, 6zellikle Dana Gas’in 2017
yilinda sukuk igleminin hukuka aykiri oldugu iddialarina da
yanit olarak sukuk belgelerinin bir parcasi olmaya baslad.
Dana Gas’in, sukuk islemlerini yeniden yapilandirmasi seri
uyumun yerel Birlesik Arap Emirlikleri (BAE) mahkemelerinde
sinanmamis olasi kredi sonuglarini ortaya ¢ikarp ¢ikarma-
yacagi sorusunu akillara getirse de bizler, bu egilimin IBOR
gegcisinin getirebilecegi riskleri azaltacagina inanmaktayiz.
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ArifErsovu
Anlama

Merhum Arif Ersoy Hocamiz,
insanlik yanarken su tasimayn hig
birakmadi ve bitaraflardan olmadi

{stanbul Sabahattin Zaim Universitesi Dog. Dr. Yusuf Ding

¢ikasica bir huyumuz var. Hatta maalesef, sadece

kaybettiklerimizi bulacak kadar ferasete sahibiz.
Peki, “Merhum Arif Ersoy Hocamiz, her zamanki aligila-
gelmis kusurumuzun bir tekrar olarak kiymeti bilinme-
yenlerden miydi?” Bir yontiyle boyle oldugu sdylenemez.
Zira o, coklarindan farkli bir erdeme sahipti;
fikirlerinin uygulanmasi igin ihtiyaci duyulan I_
tim girisimleri yapmaktan geri durmazdi. Tak-
dir edersiniz ki bu tavri, ilmiyle amel etmenin
bir tezahiiri olarak gergek bir erdemdir. Her
ne kadar kiymet bilme noksanhgimiz da olsa
yapip ettikleri karsimiza ¢ikar. Gene de Hoca-
mizin kiymeti bilinmediyse noksanliklarimiz
tahmin ettijimizden daha buiylik demektir.

K aybettiklerimizin kiymetini sonradan anlamak gibi,

IKTISAT LITERATURUNUN GERGEK
ONCUSU

Arif Ersoy'u gergekten anlamak, geligen ve
buylyen iktisat literatirinin bugiin yenilik
diye sunduklarinin énctligini yaptiginin
idrakiyle mimkindir. Onun 6mrint adadig: degerler
sistemi buglin, global entelektiiellerce kendilerine atfe-
dilerek diinyayi kurtaracak “en yeni ve ilging fikir” olarak
sunulmaktadir. Bir alimi anlamanin ilim gerektiriyor ol-
masl, noksanliklarimiz igin iyi bir mazeret olarak gorile-
bilir. Alim, actig: ilim kapisindan gecip kendisi de ilmin
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bir kapisi oluverir. Bu kapiyi galabilecek ilmi olgunluga
ulagsmaksa ancak onun himmetine tabidir. Arif Ersoy agik
kap1 himmetini, nasiplilere tim bereketiyle sagacak ka-
dar rahmete kavusmustu ve kendi ifadesiyle “iktisatla
u@rasanlarin daha iyi iktisatgi olmalari” gayretinden de
geri durmamisti.
flmini esirgemekten daha biiyiik kapitalist
bir eylem olamayacagi zaviyesinden aksini
distinmek, onun kendi i¢in tanimladid: ya-
sama amaciyla da gelisirdi. Tahir Bliyukko-
rikc¢l Hocamizin en glizel bigimde vaaz ettigi
Hadis-i Serif'te, Resulullah’in (SAV) “I¢i ilim
ve madfiretle dolu kimseye ne mutlu.” dedigi
kategoridendi. Ne mutlu erenlere!
Arif Hocarmizin islam iktisadina yaptigi kat-
kinin boyutunu daha iyi anlamak, hatta tek
basina anlasilmasini saglamak igin bu yazida
aslindareferans verdigim bir metni paylasmak
J istiyorum: Kamusal olmayan orgitlenmele-
re(...)kamu hizmeti 6devlerinin transfer edil-
mesi (..) Refah devletinin zorluklarina en iyi
sekilde yanit verebilecek ve gelecedin toplumsal gereksi-
nimlerini karsilayabilecek olan en yeni ve ilging yol budur.
Daha biitiinsel olarak soylersek refah devleti krizine su-
nulan bu alternatif ancak devlet talebinin azaltilmasi,
dayanismanin yeniden topluma benimsetilmesi ve daha
fazla toplumsal goriiniim yaratilmasi seklinde ticli bir
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1982'de Yardimc1 Dogent unvanint kazanan Arif Ersoy; 1986'da Iktisat Dogenti, 1992'de de

Iktisat Profesérii oldu

ARIF ERSOY,

1948

YILINDA CORUM’DA DUNYAYA
GELDI

hareket iginde yer alirsa anlaml olacaktir.
(Rosanvallon, 1981)

Iste Islam iktisad: diistincesi etrafinda ilmi
galismalar yapanlar; aslinda hep bilegeldik-
leri ve dahi asirlarca tecriibe ettikleri bu ka-
dim gergegin, dunya ve kullar yararina nasil
sunulacagini yeniden gelistiren ve bu sayede
uygulamasina da erigecek yegane alimlerdir.
Merhum Arif Ersoy da bu gergedi fitratinda
bulmus, paradigmanin yeniden ihyasini 6dev
olarak yiklenmisti. Ginkd bunu yapmak,
“‘daha iyi bir kavim’ taltifinin nasibiydi. Ov-
glye mazhar olan o daha iyi bir kavimden
olmamaksa Arif Ersoy hocamiza gore iktisat
ahlakinda minare gibi dogru durmaktan ka-
bul edilemez bir sapma olacakti.

ISLAM'IN iLMI HORRIYETINE SIMSIKI
SARILDI

Ortaklik ekonomisi olarak gérdiigu islam
iktisadini, kesrette vahdet fikrinin igtimai
uygulama alanlarindan birisi olarak gordd.
Tumbuktu ile Osmanli'y1 mukayese edecek
derinlige sahip olmasinin yaninda Hitit'ten
bu yana meseleleri tuttu ve Pir-i Tirkistan'la
yaklasiminin zeminini giiclendirdi. islam'in
ilmi hiirriyetine simsiki sarildi ve bir farzi
icra eder gibi arastirma alanina odaklandi.
Yaradilig gayesine uygun olarak yerytzini

ARIF ERSOYU
GERGEKTEN
ANLAMAK,
GELISENVE
BOYOVEN IKTISAT
LITERATURUNON
BUGLN
YENILIK DIVE
SUNDUKLARINI
ONCOLUGING
YAPTIGININ
IDRAKIVLE
MOMKUNDOR

1slah ve imara galisan bir mimardi. Ho-
camiz, kbhneyen Bati medeniyetini iyi
¢gozUmlemis , Sovyetler Birligi yikilirken
olan biteni tecriibe etmis, Cin hiz alirken
sahip olmasi gereken dederler konusunda
uyarilarini yapmis ve herkesin sessiz oldu-
gu meselelerde tagin Gistiine gikip nutkunu
vermisti. Yani ilmi meselelerde bir salon
insani, yanlhisindan dondurecek kudreti
sergilemis ve giin gelip topraklarindan
strilen Suriye Osmanlilarinin yaninda
yer alma fedakarligindan geri durmamisti.

YANAN iNSANLIGA SU TASIMAYI
BIRAKMADI

O, insanlik yanarken su tasimay1 hig bi-
rakmadi ve bitaraflardan olmadi.

Tlm yasantisi, fikir ve eylem diinyasi ile
hepimize bir miras; bazilarimiza ise kaldigi
yerden devam ettirilmesi gereken sorum-
luluklar birakti. Artik bizden sorumlulugu
devralacaklar gelinceye kadar bu mirasi
kimden edindigimizi unutmadan tagimak
ve ginu geldiginde aktarmak gérevinin
agirhgini sirtlamaktayiz. Siphesiz bu
yoldaki en biuyik yardimcimizsa onun
hak davasindaki mukavemetine sahitli-
Jimizdir.
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EY Turkiye, Finansal Hizmetler Sektor Lideri, Sorumlu Ortak
Damla Harman

Global IBOR ve TLREF e Gec¢is Sureci

Ulkemizde global IBOR’ uyum siireglerinin saglikh bir zeminde ilerleyebilmesi amactyla Ulusal
Calisma Komitesi olusturulmustur

|
I ngiltere FCA'nin (Mali Tutum Otoritesi), referans oran LI-

BOR'un (London Interbank Offered Rate) 2021 sonundan

itibaren kullanilmayacagdini bildirmesiyle, tim finansal
kuruluslar ve firmalarin alternatif referans oranina gegme-
leriihtiyaci dogmustur. Kiiresel piyasalar, 1 Ocak 2022'den
itibaren gegerli olmasi beklenen IBOR oranlarindan alter-
natif risksiz oranlara (RFR) sorunsuz sekilde gegmek i¢in
onlemler almaktadir. Alternatif RFRlerin basarili sekilde
benimsenmesi i¢in diizenleyici kuruluslarin, ticaret bir-
liklerinin ve tim piyasa katilimcilarinin konunun odag:
olmasi gerekmektedir. Sektdr; alternatif RFRleri referans
alan tiriinlerde yeterli likidite saglamak igin ticareti aktif
olarak arttirarak, RFR galisma gruplar tarafindan yayin-
lanan gegis planlarini benimsemek igin énemli adimlar
atmaktadir. Finansal kuruluslar ve sirketler; IBOR'larin
(Interbank Offered Rate) genel etkisiyle ilgili endigeleri goz
online aldiklarinda, gegis faaliyetlerini denetlemek igin
acgik yetkiler, tahsis edilmis kaynaklar ve iyi tanimlanmig
bir yonetisim yapisi ile IBOR gegis programlarini daha

68 katiimfinans

hizli seferber etmektedir. Finansal kuruluslar ve sirketler,
2021'in sonunda IBOR'un kalici olarak durdurulmasinin
onemli risklerini ele almak igin planlarini gelistirmekte-
dir. S6zkonusu kuruluslar, i¢ ve dis iletisim stratejilerini
olusturmaya biiyiik élgiide odaklanmig durumdadir. Ayrica
farkli senaryolar ve piyasa kosullari altinda; gegisin eko-
nomik etkisini 6lgmek amaciyla IBOR baglantili tirinlere,
sozlesmelere, is slireglerine, finansal modellere, verilere
ve teknolojiye kurumsal ¢apta kapsaml etki degerlen-
dirmeleri de uygulanmaktadir. Bu sirketler, gegise hazir
olma konusunda 6ngoriilen mevzuatsal incelemeler ve
yenilikler igin yapilan etki degerlendirmelerinin sonug-
larindan yararlanmayi planlamaktadir.

HUKUK DEPARTMANLARINDAN DESTEK ALINMASI
GEREKMEKTEDIR

Farklibolgeler igerisinde yeni alternatif referans oranlari
olusmakta ve sdzkonusu oranlar, piyasadaki irinleri
etkilemektedir. IBOR oranlarinin devre disi kalmasinin
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FINANSAL KURULUSLAR VE
SIRKETLER, 2027IN SONUNDA
IBOR'UN KALICI OLARAK
DURDURULMASININ ONEMLI
RISKLERINI ELE ALMAK IGIN
PLANLARINI GELISTIRMEKTEDIR

déniisimiinii diistindiglimiizde, organizasyonlar iki farkl
oranin kullanilacadi bir piyasaya hazir olmali ve planlari-
n1 bu dogrultuda yapmalidir. Gegis, muisterileri olumsuz
yonde etkilemesi halinde itibari ve yasal risk igin yiiksek
potansiyel olugacaktir. Organizasyonlarin, bu riskin izlen-
mesine yardimeci olmak i¢in IBOR gegis programlarinin bir
pargasi olarak hukuk departmanlarindan gerekli destedi
almalari gerekmektedir. Gegis slirecini desteklemek adina
alternatif referans oranlarini baz tiirev irlinlerinin piyasa
adaptasyonu saglanmali ve likidite derinlidi olugturul-
malidir. Nakit Girlinler i¢in gegis zamanlamasi belirsiz
oldugundan, organizasyonlarin riskten korunma politi-
kalarini gozden gegirmeleri gerekmektedir.

Belirli para birimlerinde alternatif referans oranlarinin
tanimlanmamasi, ilave belirsizlik olusturmaktadir. Or-
ganizasyonlar, kendileri i¢in en biiyiik etkiye sebep ola-
cak para birimlerine yonelik gegis ¢abalarina dncelik
vermeli, ancak yine de tim para birimlerini izlemeli ve
gecise hazirlanmalidir. Tutarsiz gegis tarihleri, farkli para
birimleri arasi iglemler i¢in karmasa olusturmaktadir.
Organizasyonlar, uyumlu bir global gegis i¢in gaba sarf
etmeye devam etmeli, ancak ¢apraz kur baz riskindeki
artisa da hazir olmali ve birden ¢ok para birimine atifta
bulunan anlagmalar/iriinlerle ilgili miisteri sorunlarina
odaklanmaya devam etmelidir. Her bir alternatif referans
orani igin kredi marj: lizerinde fikir birligine varmak, piya-
sa gruplarinin birincil odak noktasi oldugundan, organi-
zasyonlar kredi marjinin nasil hesaplanmasi gerektigine
dair galismalarda bulunmalidir. Organizasyonlar, ayrica
farkli senaryolar altinda bir etki analizi galigmali ve yeni
urtnler ortaya giktikga fonlama maliyetlerini gézden
gegirmeye baglamalidir.

IBOR ORANLARINI REFERANS ALAN MODELLER GE-
LISTIRILMELIDIiR

Nakit irlinler i¢in gegisi kolaylastirmak adina vade oran-
larinin gerekliligine dair goriis bulunmaktadir. Organizas-
yonlarin, alternatif referans oranlari i¢in vade oranlarinin
gelisimini izlemek adina galigma gruplarini takip etme-
leri gerekmektedir. Mevcut oranlarin son bulma gegisini
kolaylastirmak igin IBOR oranlarini referans alan eski
sozlegmelerin, yeniden miizakere edilmesi gerekmektedir.
Organizasyonlar, yeniden muizakere edilmesi gereken
sozlesmeleri belirlemeli ve fallback tanimi konusunda
fikir birligi saglamak adina ¢alisma gruplarina aktif olarak
katilmalidir. Sistemler, slireg ve veriler IBOR oranlarini
referans almaktadir. Yine organizasyonlar, IBOR oran-
larini ve diger gosterge oranlarin nerede saklandigini,
kodlandigini ve/veya hangi stireclerin temel bilesenleri
oldugunu anlamak igin sistem, siireg ve veriler hakkinda
kurumsal bazda degerlendirmeler yapmalidir. Dolayisiyla
IBOR oranlarini referans alan modellerin gelistirilmesi,
belgelendirilmesi ve gdzden gegirilmesi gerekecektir. Or-
ganizasyonlar, girdi olarak IBOR oranlari kullanan ve/veya
gec¢mis IBOR verilerini bir parametre olarak kullanan tim
modellerinin envanterini ¢ikarmali, bu modellerin giin-
cellenmesi ve dogrulanmasi i¢in planlamalar yapmalidir.
Ulkemizde TLREF ve TLREF endeksi Haziran 2019 yilindan
itibaren yayimlanmakta olup, gerek TRLIBOR'dan (Tiirk
Lirasi Referans Faiz Orani) TLREF'e (Tlrk Lirasi Gecelik
Referans Faiz Orani) gegis planlamasi gerekse global
IBOR'a gegis siireglerinin saglikli bir zeminde ilerleye-
bilmesi amaciyla Ulusal Galisma Komitesi olusturulmus
olup galigmalarin 1 Ocak 2022 tarihinde veya oncesinde
nihayetlendirilmesi planlanmaktadir.

KORESEL PIVASALAR,
10CAK 2022'DEN

ITIBAREN

GEGERLI OLMASI BEKLENEN
IBOR ORANLARINDAN
ALTERNATIF RISKSIZ
ORANLARA GEGMEK IGIN
ONLEMLER ALMAKTADIR
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Tiirkiye'nin faizsiz finans alaminda is birligi icerisinde oldugu
iilkelerin; Islami finans uygulamalari, katilim bankacilig
ekosistemindeki ¢calismalari ve organizasyonel operasyonlar: genis
¢apta inceleniyor
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&= ULKE PANORAMASI TKBB Uluslararasi lligkiler Yoneticisi Fatma Cinar

Katilim Finans, Ulke
Panoramasi Yazi Dizisine
Basliyor

Ulke panoramasinda, Tiirkiye'nin faizsiz finans alaninda etkilesimde
oldugu tilkeleri; ekonomi, ticaret, bankacilik ve organizasyonel
isleyisler yoniinden tanmitmak istiyoruz

A i&ql

TKBB VE
ARDIFI,
TURKIVE'DE
VE DNVADA
ISLAMI FINANS
ALANINDAKI
TANITIMI
ARTIRMAK
iCiN 3 0CAK
2020°DE
MUTRBAKAT
ANLASMASI
IMZALAMISTIR
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Merhabalar Degerli Okuyucularimiz,

Dergimizin yeni yayin dizisi olan tilke panoramasi bolimu-
nii sizlerle paylasmaktan mutluluk duyuyorum. Oncelikle
kendimi takdim etmek isterim. Agustos 2020'de TKBBnin
Uluslararas iliskiler Yoneticisi olarak géreve bagladim. Ulke
panoramasi bolimiimiizde sizlere, Turkiye'nin faizsiz fi-
nans alaninda etkilesimde oldugu tilkeleri; ekonomi, ticaret,
bankacilik, kurumsal yapilar ve organizasyonel isleyisler
seklinde tanitmak istiyoruz. islami finans ekosisteminin
paydaglan ve sektor gelismeleri hakkinda aktif sekilde bil-
gilendirme yapmay1 amaghyoruz. Oniimiizdeki sayidan iti-
baren Tiirkge- Ingilizce yayinlanacak dergimiz ile TKBBnin
misyonu ve faaliyetleri hakkinda hem Tiirkiye'deki yabanci
kuruluglar nezdinde hem de uluslararasi arenada bilgilendir-
me yapabilmeyi hedefliyoruz. Yayinlan ile Tirkiye'nin Islami
finans merkezi olma vizyonuna katki saglayacak dergimizi,
ilke panoramasi eki ile zenginlestirmeyi iimit ediyoruz.

TKBB, CALISMALARINA SON SURAT DEVAM EDiYOR

TKBB, eylill ayinda Bahreyn 6zelinde iki 6nemli faaliyete
imza att1. Bunlardan ilki, Bahreyn Bankalar Birlidi (BAB)
ile yapilan toplantiydi. TKBB ve BAB Baskanlan diizeyinde
gergeklesen toplantida, MoU anlagmasi imzalanmasi ka-
rarlagtirlmistir. Bu anlasmanin kasim ayinda istanbul'da
imzalanmasi planlanmaktadir. TKBB biinyesinde gergekle-
sen bir diger 6nemli faaliyet ise DEIK Bahreyn Is Konseyinin
daveti lizerine katilim gdsterilen, Islami finans kuruluglarini
Turkiye'ye cezbetmeye yonelik projedir. Bu galigmanin temel
hedefleri; islami finans kurulug ve bankalarnnin Turkiye'de
yatinm yapmalarini saglamak, bu kuruluglarnn tilkemiz-
deki temsilcilik sayilanni artirmak, ig birligini geligtirmek
ve Turkiye'nin Islami finans merkezi olma hedefine katki
sunmaktir. Proje planlamasi DEIK Bahreyn Is Konseyi ve
TKBB Uluslararas iligkiler ekibinin ortak galismalari ile ha-
zirlanmistir. Gevrimici yapilan gorigsmelerden sonra 17 Eyliil
2020'de tim paydaglarnn katildig1 bir oturum yapilmistir.

TKBB, ULUSLARARASI KURULUSLARLA i$ BIRLIGI
YURUTUYOR

Bahreyn'de Islami ve konvansiyonel bankalar ayni Birlik
altinda temsil edilmektedir. Ayrica tilkenin ev sahipligi yap-
11 kuruluglar da Islami finansin merkezilesmesine énemli
katki saglamaktadir. TKBBnin bu yapularla iligkilerini kisaca
ozetlemek isterim.

islami Finansal Kurumlar igin Muhasebe ve Denetim
Organizasyonu (AAOIFT): 1991'de kurulan AAOIF], kiiresel
fslami finans enddistrisi i¢in standartlarin gelistirilmesi

ve yayinlanmasindan sorumlu, kar amact gitmeyen
uluslararasi bir kurulugtur. TKBB ve AAOIF], Tiirkiye'de ve
diinyada Islami finans alanindaki farkindalik ve tanitimi
artirmak igin 3 Ocak 2020'de mutabakat anlagmasi
imzalamistir. Anlagmaya gore iki kurulus, bilgi aligverisi ve
Turkiye ile diger tilkelerde AAQIFI standartlanylailgili ortak
kapasite gelistirme programlarn ytiriitmeyi hedeflemektedir.
AAQIFTnin teknik kurullanndan Yonetim ve Etik Kurulunda
Turkiye'yi temsilen Sn. Dr. Ahmet Albayrak, Muhasebe
Kurulunda ise Sn. Samet Arslan bulunmaktadir.

Uluslararasi islami Finans Piyasas1 (IIFM): 2002'de
Bahreyn'de kurulan ITFM kurulusunun temel fonksiyonu;
islami Finansal Hizmetler Endustrisi (IFSI) icin faizsiz
finansa uyumlu finansal belgeler, tirlin onaylan ve kilavuzlar
gelistirmektir. flgili kurumun Danisma Kurulu'nda Tiirkiye'yi
temsilen TKBB Merkezi Danigma Kurulu Bagkani Sn. Prof.
Dr. Hasan Hacak yer almaktadir.

islami Bankacilik ve Finansal Kurumlar Genel Konseyi
(CIBAFI): 2001 yilinda islam Kalkinma Bankasi (IDB) ve
bir dizi énde gelen Islami finans kurumu tarafindan
kurulmustur. Diinya gapinda 34'ten fazla tilkeden 130'dan
fazla liyeye sahip olan CIBAF], Islami finans endiistrisinin
insan kaynad gelisimine 6nemli katki saglamaktadir.

Islami Uluslararasi Derecelendirme Ajansi (IIRA): Bahreyn
merkezli Uluslararasi Islami Derecelendirme Sirketi (IIRA)
2005'te Islam Kalkinma Bankasi'nin destegi ile kurulmustur.
Ortaklar arasinda islam Kalkinma Bankasi ve Islam Is
birligi Tegkilati'na tiye tilkelerde faaliyet gdsteren finansal
kuruluslar da yer almaktadir. Metodoloji ve analitik stiregleri
uluslararasi uygulamalarla uyumluy, bagimsiz ve seffaf bir
derecelendirme kurulusudur. Turkiye'den Kuveyt Tirk
Katilim Bankasi da ortaklar arasinda yer almaktadir.
Biiylik bir heyecan ve 6zenle hazirladigimiz tilke panorama-
siin ilk sayisinin roportaj ve makalelerini istifadelerinize
sunariz. Saghcakla kalin...
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DEIK/Tirkiye-Bahreyn is Konseyi Bagkani, Bank of Bahrain and Kuwait (BBK) Tirkiye Direktoru Bilgiin Gurkan

Bank Of Bahrain
and Kuwait Olarak

[ IV ]

Onceligimiz: Giiven

Bank of Bahrain and Kuwait'in (BBK) hedeflerini ve tilkemizdeki ¢alismalarint BBK Tiirkiye
Direktorii Bilgiin Giirkan ile konustuk
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ruldugu Bahreyn Kralliginin haricinde; Kuveyt,

Hindistan Mumbai, Haydarabad, Aluva, Yeni Delhi,
Birlesik Arap Emiklikleri (BAE) ve Dubai'de faaliyet gosteren
bir banka. Kurum, somut olarak yer almadid tilkelerde ise
uluslararasi bankacilik departmani nezdinde hizmet ve-
riyor. BBK, Turkiye'de agtigi temsilcilik sayesinde Tlirkiye
ile bolge arasinda ticaret kopriisii kurmayi ve is firsatlarini
gelistirmeyi hedefliyor. Bizler de kurumun hedeflerini ve
tlkemizdeki galigmalarini BBK Tiirkiye Direktorii Bilgin
Glirkan ile konugtuk.

B ank of Bahrain and Kuwait (BBK), 1971 yilinda ku-

TURKIYE-BAHREYN ARASINDAKI EKONOMIK
ILISKILERIN GECMISTEN GUNUMUZE iZLEDiGi SEYRI
AKTARIR MISINIZ?

Bahreyn, 1.5 milyonluk niifusa ve 778 kilometrelik yiiz 6l¢ii-
miine sahiptir. Buna ragmen, Korfez Bolgesinin en bilyiik
ekonomisini olugturan Suudi Arabistan’a yakinhgi, sagladig
serbest ig ortami ve bolge tilkeleriyle sifir gimriik vergi-
siyle ihracat yapabilmesi gibi 6zellikleri ile cazip firsatlar
barindirmaktadir.

Tiirkiye- Bahreyn arasindaki ticari hacim de her gegen giin
artmaktadir. 2003'te, 28 milyon dolardan 300 milyon dolara
yaklasan ticaretimiz, 2020'de pandemi nedeniyle azalmig
olsada ticari iligkimizdeki genel ivme dikkat gekicidir. Ozel-
likle bu donemde yapilan altyapi galismalari ve miiteahhitlik
galigmalar ithalata olumlu etki saglamisgtir.

Bu etkide tilke insanlarinin benzer kiiltiirel degerleri paylas-
masinin da bliylik etkisi vardir. Bahreynli ig insanlari, Tiirki-
ye'yi sevmekte ve tilkemizle ig birligi yapmak istemektedir.
Tirkiye'ye gelen Bahreynli turist sayisi da son yillarda gok
yiiksek oranda artig gdstermistir. Bahreyn'de; gida, giyim ve
mobilya gibi alanlar ilgi gdrmektedir. Ozellikle son yillarda
katma degeri yliksek ve teknolojik tirltinler Bahreyn piyasa-
sinda yerini almistir.

Tlm bunlara ragmen Turkiye'nin {ilkeye ihracati1 potan-
siyelinin ¢ok altindadir. Ulkemiz, Bahreyn'in ithal ettigi
birgok lirlinde, yiiksek rekabet glicline sahip oldugu halde
ihracatimiz istenilen seviyenin altindadir. Ylizde olarak
bakildiginda ise Turkiyenin Bahreyn'in yaptig ithalattaki
yeri ylizde 3-4'0 gegmemektedir. Bu oran, Tirkiye'nin Korfez
ulkelerine yaptigi toplam ithalat rakamina benzer orandadir.
Turkiye'nin, niifuslarinin az olmasi sebebiyle Korfez tilke-
lerindeki ihracata bir dénem agirlik vermemis olmasi, bu
durumun esas sebeplerinden biridir. Bu sebeple s6zkonusu

ulkelerde Turkiye'den temin edilebilecek tiriinlerin yerine;
Gin, Amerika, Ingiltere ve Avrupadan ithal edilen triinler
bulunmaktadir. Oysa Bahreyn'in ticaret rejimi liberal ve
gumrik vergileri diigiiktiir. Buda Bahreyn'e ihracat yapmak
isteyen i insanlari igin avantaj saglamaktadir.

Bunun yaninda Bahreyn'in Tirkiye'deki yatinmcilar tara-
findan daha fazla taninmasinin karsilikh ticaret hacmine
fayda saglayacagina inanmaktayim. Bahreyn'de kisi basina
diisen milli gelir 50,4 bin dolardir. Bu gelir, alim giiciinii de
artirmaktadir.

Bahreyn'de iyi igleyen bir hukuk sistemi ve serbest bir eko-
nomik ortam vardir. Ayrica yeni iflas yasasi, agik veri yasasi
ve siber gtivenlik yasalar da ig ortamini iyilegtirmektedir.
Bahreyn, yabanci ¢alisanlarin en ¢ok tercih ettigi tilkeler
arasinda ilk 10'da yer almaktadir.

DEIK/ TURKIYE-BAHREYN i$ KONSEYI BASKANI
OLARAK iKi ULKE ARASINDAKI TICARET HACMINIiN
GELISTIRILMESI ADINA NE GiBiI GALISMALAR
YURUTUYORSUNUZ?

DEIK/Tiirkiye-Bahreyn Is Konseyi olarak, 2020-2022 arasinda
Tlrkiye-Bahreyn ithalat ve ihracat rakamlarini artirmak
oncelikli hedefimiz. Bahreyn'in direkt ve dolayli finansman
kurulusglarindan Tirkiye'ye yatirim gelmesi ve buna bagh
olarak yabanci yatirimin artmasini saglamak da bizim igin
onem tasiyor. Bu amagla Bahreyn'den Turkiye'ye gelen
turizm, saglik, editim alanlarindaki sirket ve kisi sayisi ile
bunlarin yapmig oldugu harcamalar artirmak da ig plan-
larimiz arasinda yer aliyor. Bahreyn ile ticari iligkilerin ge-
ligtirilmesinde birebir tanisikliklar oldukga etkili oluyor.
Bahreyn'in en bilylik 100 ithalat sirketine tek tek ulasip,
onlar bulunduklarn sektdrdeki Tirk sirketlerle tanigtirmak
i¢in galismalar yapiyoruz. Bu zaman alan bir ydntem olmakla
birlikte uzun vadede muhakkak etkili olacagini diigintiyoruz.
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Ayrica Bahreyn'de paydasimiz olan Bahreynli is Adamlan
Dernegiile bir anlagsma imzaladik. Boylece Bahreyn'in biiyiik
firmalari ile DEIK {iye sirketlerimizi tanistirmay1 amagliyo-
ruz. Bu sene pandemi nedeniyle Bahreyn Ticaret Odasi ile
online gériismeler diizenledik. Béylece DEIK olarak, Korfez
tilkeleri arasinda ilk defa yapilan B2B gortismelerini bas-
latmis olduk.

TURK iS INSANLARI BAHREYN'DEKI YATIRIM
FIRSATLARINDAN NE OLGUDE HABERDAR?

DEIK iiyelerimize, Bahreyn Ekonomik Kalkinma Kurulu
(EDB) ile beraber, Bahreyn'de yatirim yapma imkanlarini
anlatiyoruz. Bahreyn'in Hindistan ile yakin iligki kurmas;,
Amerikaile Serbest Ticaret Anlagmasinin olmasi ayrica Du-
bai'den daha ucuz olmasi Tlirk sirketlerinin degerlendirmesi
gereken firsatlar seklinde karsimiza gikiyor.

BAHREYN'DE GELECEK VADEDEN SEKTORLERDEN
KONUSACAK OLURSAK NELER SOYLEMEK
ISTERSINiz?

Bahreyn, oniimiizdeki senelerde enerji sektorti bazinda 32
milyar dolar1 bulan yatirimlar yapacak. Bu, tilkede bilgi tek-
nolojileri, sadlik, tibbi cihazlar, insaat, mithendislik, limanlar,
profesyonel hizmetler ve yenilenebilir enerji alanlarinda
gelismeler yasanmasina zemin hazirlayacak.

Bank of Bahrain Kuwait, Turkiye ‘de neler yapiyor?

Bank of Bahrain Kuwait (BBK), Bahreyn'in en biiyiik bireysel
bankasidir. 2010'dan beri Tirkiye kamu ve 6zel sektor sen-
dikasyon ve tahvillerine girerek, Tiirkiye ile galigmaktadir.
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2017'den itibaren {ilkemizde olan piyasa bilgileri ve olasi
sendikasyon ve finansman imkéanlarini yurt disi ile pay-
lagmaktadir. Yurt diginda 6zellikle Kérfez ve Hindistan'da
bulunan Tirk sirketlerini de yurt disi merkez ofisimiz ile ta-
nistirmak ve Tlrk girketlerinin olasi finansman ihtiyaglarini
karsilamak igin yurt disi merkez ve iilke subelerimizle ilgili
konular takip etmelerine yardimci oluyoruz.

BBK Tiirkiye Ofisimiz, yurt disinin Tirkiye'de dogru iglere
finansman saglamalarina yardim ediyor. Tlirk ekibi, dogru
bilgileri hizli sekilde ulagtirmak ve dort yil iginde Tirkiye'ye
ayrilan {ilke limiti ile tilkemize yurt disindan gelen finansma-
nin artmasina énayak olmaktadir. Ben ayrica, TUSIAD Kérfez
Network Caligma Grubuna da bagkanlik yapmaktayim. BBK
olarak Korfez lilkelerinin ticari hacminin arttirilmasi kadar
Tlrkiyenin bu bolgede tanitimina da destek oldugumuzu
belirtmek istiyorum.
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BANK OF BAHRAIN AND KUWAIT, TURKIYE

OFISIYLE NE HEDEFLIYOR? SOZ KONUSU OFISIN
GALISMALARINDAN BAHSEDER MiSiNiz?

BBK Tirkiye temsilcilik ofisi olarak, Korfez'de bulunup iil-
kemizde faaliyet gostermeyen Arap sermayeli bankalara
sunumlar yaparak, onlar1 Turk sirket ve bankalar ile tanis-
tirmak en gok tizerinde durdugumuz konulardan. Ayrica
uilkemize limiti olan ama ikinci piyasadan satin alim yapan
bankalara, ilk piyasada is yapmanin ve Tiirk bankalarini
birinci piyasa iglemlerinde tanimanin énemini anlatiyoruz.
Turkiye dinamik bir ilke ve 6zellikle bankacilik ve teknoloji
konularinda Korfez bankacilik sisteminden oldukga ileri
bir konumda. Yabanci yatirimcilarnn tilkede ofis agmalarn
sadece Turkiye dedil, gevre iilkelerle de olasi yatirim ve
ticaretlerine imkan saglamakta.

Bizlerin BBK'yi, DEIK ve TUSIAD'da temsil etmesi BBK'nin
bilinirliginin artmasina yardimci oluyor. Ayrica her ay
bankamizin dergisinde, yaptigimiz faaliyetlere ve temsil
ettiimiz ya da katildiimiz toplantilardan fotograflara ve
bilgilere yer veriyoruz. Bahreyn'de de BBK Tiirkiye tanitimi
yapmaya devam ediyoruz. Arzumuz, bankamizi lisansl
bir banka olarak gérmek. Bunun igin uzun zaman gerekse
de BBK'nin hem yurt i¢i hem de yurt dig1 bazinda en gok
onemsedigi sey gliven.

BAHREYN, iSLAMI FINANS EKOSISTEMi AGISINDAN
OLDUKGA GELiSMi$ BiR ULKE KONUMUNDA
BULUNUYOR. TURKIYE DE SON YILLARDA
SOZKONUSU SISTEMDEKI BASARISIYLA ADINDAN
SOZ ETTIRIYOR. BU NOKTADAN HAREKETLE ISLAMI
FINANS SISTEMININ ULKE EKONOMILERINE KATKISI
HAKKINDA NELER SOYLEMEK ISTERSINiZ?
Bahreyn'de finans sektorii ve dzellikle Islami finans gok ge-
lismis durumda. Bahreyn, sadece Korfez Bélgesinin énemli
finans merkezlerinden biri olmakla kalmiyor ayrica Orta
Dogu'da en gok islami finans kuruluguna sahip tilke olarak
dadikkat gekiyor. islami finansman sektériiniin diizenleme
kuruluslarinin pek gogu da Bahreyn'de bulunuyor. Ulkedeki
¢ogu konvansiyonel bankanin i¢inde Islami finans balim-
leri oldugu igin iki finansman tirtinti de es zamanl olarak
ilerleyebiliyor.

Ayrica, sadece [slami finans lisansi ile faaliyet gosteren
bankalar da bulunuyor. Korfez'de ve Bahreyn'de yer alan
godu kurumun yeni {ilkelere ve farkl portfdylere ihtiyaci
oldugunu goriiyorum. Bu nedenle DEIK/Tuirkiye-Bahreyn
is Konseyi olarak Islami finans kuruluslar ve bankalarinin
ulkemize gelmesi igin galismalar yapiyoruz. BBK 6rnegin-
deki oldugu gibi “Neden Korfez digina gikmalari gerek?” ve

w

“Turkiye neden 6nemli” konularina odaklaniyoruz.

Bu baglamda TKBB ve DEIK/Tiirkiye-Bahreyn is Konseyi
olarak mevcut konuya beraber bakmak igin bir calistay di-
zenledik. Yaptigimiz bu ¢calistaya, Cumhurbagkanhigi Yatinm
Ofisi'nin konuyla ilgili béliim miidiirlerini davet ettik. Konu
Uzerine galisan olasi paydaslarn ¢alismalarnimizdan haberdar
etmek, bilgi paylasiminda bulunmak ve farkl kollardan bu
konuyu yakin takip etmeyi 6ncelik haline getirdik.

Hedefimiz, TKBB ile beraber tek tek belirledigimiz bankalara

giderek “Neden Tirkiye'yi” anlatmak. Zira Tiirkiye, islami

finans anlaminda bolgesel merkez olmak i¢in oldukga hazir
ve gok calisma yapmis durumda. Bu sebeple saymis oldugum
dlgiitleri beraber anlatmak ve yeni islami bankalari ayni BBK
ornedinde oldugu gibi Gilkemize getirmek arzusundayiz.
En kisa stirede yine buradan Turkiye'ye yeni yatirim yapan
bankalari ve gergeklesen finansmanlari aktarma sansimizin
olaca@ina inaniyorum.
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&= ULKE PANORAMASI Bahreyn Bankalar Birligi CEO’su Dr. Waheed Al Qassim

TKBB ile Is birligimizi
Guclendirecegiz

TKBB ile yapacagimz is birliginin, iki tilkenin
Islami bankacilik stireclerine ve
projelerine ¢ok faydali olacagina inaniyorum

BRHREVN;
iSLAM
FINANSIN
KALKINMASI
KONUSUNDA
ODKA
BGLGESINDE
1., DiINVADA
ISE 2.
SIRADA VER
ALMAKTADIR
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torlerin baginda gelmektedir. Oyle ki Bahreynliler is

gictiniin ylizde 65'inden fazlasini temsil eden finans
sektord, tilkenin gayrisafl yurt ici hasilasina da (GSYiH)
onemli Olgiide katkida bulunmaktadir. Bu da sektorin, iil-
kenin bilyimesinde kilit rol oynayan en temel giiglerden
biri oldugunu gostermektedir.

F inans alani, Bahreyn'de hizmet veren en 6nemli sek-

BAHREYN BANKALAR BIRLIGI'NIN KURUMSAL YAPISI
Bahreyn Bankalar Birligi (Bahrain Association of Banks-
BAB),1979 yilinda bakanlik emri ile kurulmustur. S6zkonusu
kurulug; Bahreyn Kralligi iginde tiim bankacilik kurumlarini
bir araya getirerek Bahreyn'in, Orta Dogu'nun finans merkezi
olma imajini daha fazla giiglendirmeyi amag edinmektedir.
Bu kapsamda halihazirda 13 iiyeli bir yonetim kurulumuz
ve bunun yani sira emekli CEO’lardan olugan bir danigsma
kurulumuz da mevcuttur. BAB; biligim teknoloji-
leri, hukuk ve AR-GE gibi farkli alanlarda dis kay-
naklardan yardim aldif1 i¢in kii¢lik bir yonetici
kadroya sahiptir. Gorevlerimizi de gogunlukla
siber giivenlik, kara para aklamayla miicadele,
stirdirtilebilir geligim, risk, tirinler ve hukuk
gibi gesitli alanlarda 11 farkh sektérel komite
uzerinden gergeklestirmeye devam etmekteyiz.

BAHREYN'IN iSLAMI FINANS EKOSISTEMI
Bahreyn, su an Islami finans alaninda diinya
lideri konumundadir. Ayrica Islami finansin
kalkinmasi konusunda ODKA (Orta Dogdu Ku-
zey Afrika) bolgesinde l'inci, diinyada ise 2nci
sirada yer almaktayiz (ICD, 2019- 6zel sektoriintin
gelisiminden sorumlu kurum, IsDB igtiraki). Ulke,
1979'da Bahreyn Islam Bankasi'ni kurarak {slami
bankacilia emsal olmustur. Bu tarihten itibaren
islami bankacilikta ger-i uyum kavramlarini,
kurallarni ve standartlarini her gegen giin daha da gelistir-
mekteyiz. Bunun yani sira Krallifimiz hem ana akim fslami
finans hem de ger-i uyumlu irtinler sunan yeni nesil FinTech
girisimecilerinin ihtiyaglarina rahatlikla cevap verebilecek
bir konuma da sahiptir.

BAHREYN, ONEMLI iSLAMi FINANS KURUMLARINA
SAHIP

Yenilige ve miisteri hizmetlerine odaklanmamiz, Islami
finansin gelisimi i¢in Bahreyn'i ilk adres yapmaktadir. Ay-
rica Krallik, 15 toptan Islam bankasi ve alt1 Islami perakende
bankasi sayesinde bdlgesindeki en fazla Islami finans ku-
rumuna ve bagdlantilan ¢ok giiclii bir ekosisteme sahiptir.
Bunlara ek olarak Bahreyn, islami finansin gelismesine katki
sunan {slami Finansal Kurumlar i¢in Muhasebe ve Denetim
Organizasyonu (AAOIFT), Uluslararasi Islami Finans Piyasasi
(IIFM) ve Islami Uluslararasi Derecelendirme Ajansi (IIRA)

BAHREVN, 15
TOPTAN ISLAM
BANKASI
VE 6 ISLAMI
PERAKENDE
BANKASIVLA
BGLGESINDEKI
EN FAZLA
ISLAMi FINANS
KURUMUNR
SAHIP
(ILKEDIR

gibi birgok 6énemli kurulusa da ev sahipligi yapmaktadir.

Ote yandan Bahreyn, varlik yénetiminden sukuk ihracina,

ser-i uyumlu sigortadan miikerrer sigortaya kadar Islami

finansin tim alanlarinda uzmanlasmus bir iilke olarak ¢n

plana ¢ikmaktadir. Bu konuda Bahreyn Merkez Bankasi
(CBB), yenilikgi tirinlerin tanitiminda dnemli
bir rol oynamaktadir.

TURKIYE KATILIM BANKALARI BIRLIGI iLE

ANLASMA IMZALANACAK

Karsilikli yatinmlarn tesvik etmek ve iki tarafin
da birbirinin finans ile bankacilik diinyasindaki
donanim ve tecriibelerinden faydalanabilmesi
amaciyla Tirkiye Bankalar Birligi (TBB) ile is
birligimizi giiglendirecedine inandigimiz bir mu-
tabakat anlagmasi imzalamigtik. Ayni anlagmay1
kisa siire iginde Tuirkiye Katihm Bankalar Birligi
(TKBB) ile de imzalayacagdiz. Yapacadimiz igbir-
liginin, iki tilkenin Islami bankacilik siireglerine
ve projelerine ¢ok faydali olacadina inaniyo-
rum. Bahreyn Bankalar Birligi olarak TKBB ile
21 Eylill 2020'de online toplant1 gergeklestirdik.
Toplantida sektoriin giincel gelismeleri ve olast
1s birligi alanlan miizakere edildi. Ayrica ortak
projelerin ylriitiilmesi ve stratejik i birligi alanlarinda bilgi
paylagimlari yapilabilmesi igin MoU (mutabakat anlagmast)
imzalanmasi kararlastirildi.

BAHREYN'DE FINTECH ALANINDA ONEMLI
GELiSMELER YASANIYOR

CBB; Krallik'ta finansal dijital doniislime yonelik devam eden
girisimlerin ve dijital finansal hizmetlerindeki gelismelerin
bir pargasi olarak, FinTech'i ve yeniligi tegvik eden diizenle-
yici bir gergeve sunma amaciyla, finansal hizmetler sekto-
rindeki bireysel ve kurumsal miisterilere en iyi hizmetlerin
sunulmasini saglayacak 6zel bir Fintech & Inovasyon Birimi
kurmustur. CBBnin diger girigimleri arasinda ise startup
sirketlerin, FinTech kurumlarnin ve imtiyaz sahiplerinin ye-
nilik¢i bankacilik ve finans ¢éziimleri sunmasini sadlayacak
Diizenleyici Kum Havuzu'nu ve ayrica konvansiyonel ile ger-i
uyumlu hizmetler igin kitlesel fonlama diizenlemelerinin
cikarllmasini da sayabiliriz.
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3603 ULKE PANORAMASI Kuwait Finance House/ Ust ynetici Hazine ve Sermaye Piy{aﬁalan Baskani
= Lilian Le Falher
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tilkedir ve islami bankacilik sektériintin adeta bir

merkezidir. 2001'de Islami bankalar igin ilk kural
ve diizenlemeleri gikaran Bahreyn Merkez Bankasi (CBB),
tekafiil sektoriine de diizenleme getiren ilk kurum olmustur.
Sermaye piyasalari cephesinde ise sozkonusu banka, 2001'de
ilk devlet sukuku ihracini gergeklestirmis ve 2007'de kisa
vadeli Islami likidite yonetim araglarini gikarmistir.

B ahreyn Kralligi, islami finans konusunda dncii bir

EN BUYUK ISLAMI FINANS STANDART BELIRLEME
ORGANLARI BAHREYN'DE

Bahreyn, diinyanin en biiyiik iki islami finans standart belir-
leme kurulusuna da ev sahipligi yapmaktadir. Bunlar; 1991'de
fslam Kalkinma Bankasinin kurdugu Islami Finansal Ku-
rumlar f¢in Muhasebe ve Denetim Organizasyonu (AAQIFT)
ve 2002'de kurulan Uluslararasi islami Finans Piyasasi (IIFM)
seklinde siralanmaktadir. Bahreyn, ayrica islami Bankacilik
ve Finansal Kurumlar Genel Konseyi (CIBAF])ile Islami Ulus-
lararasi Derecelendirme Ajansi (IIRA) olmak Gizere iki diger
kurulusa da kiiresel bir yetkiyle ev sahipligi yapmaktadir.
Krallik, bu kurumlar ile Islami finansin merkezi
ve lideri olma konumunu gliglendirirken ki-
resel islami finans arenasindaki niifuzunu da
surdirmektedir.

BAHREYN'IN, iISLAMi FINANS ALANINDAKI
BASARI OYKUSU

Bahreyn'de islami finansin gelisiminin basari
oykiisiini agiklayan birkag faktdr mevcuttur.
Bunlar su sekilde 6zetlemek saglikli olacaktir:
+ HikGmet, CBB araciligiyla faizsiz finans piya-
sasinin aktorlerine siirekli destek saglarken yasanabilecek
olasi sorunlara kargi da proaktif bir tutum benimsemektedir.
Ornegin CBB, likidite yénetimi aracina duyulan ihtiyaca
istinaden oldukga etkili bir likidite yonetim gergevesini
ortaya koymustur. 2007'den beri yerel islami bankalardaki
likidite fazlasini eritmek ve kisa siireli seri uyumlu yatirim
imkanlar sunmak igin aylik kisa vadeli selam sukuk (3
aylik) ve icara sukuk (6 aylik) ihracinda bulunulmaktadir.
2015'te CBB, IIFM standart sozlesmesine dayali bir haftalik
vekalet likidite yonetim aracini sunmusgtur. CBB ayrica,
sukuk tiriiniine dayah Islami déviz takas: ve Islami likidite
yonetim enstriimanlarini da devreye sokmustur.

+ Bahreyn, giigli duizenleyici gergeveleri ve {ist diizey alt
yapilar ile bélgesinin énde gelen finans merkezlerinden
biri olmustur. Krallik, Kérfez Arap Ulkeleri isbirligi Konse-
yi igindeki stratejik ve merkezi cografi konumuyla Korfez
bolgesine acilmak isteyen bdlgesel ve uluslararasi islami
kurumlarin dogal olarak ilgisini gekmektedir. 2002'de Kuwait
Finance House Group (Kuveyt Finans Evi Grubu), tamamina

BAHREYN'DEKi
iLK iSLAMi
BANKA,
1979'DR
KURULMUSTUR

sahip oldugu ilk bagh ortakhigini Bahreyn'de agarken yine
ulkede bolgesel yetki ile Kuveyt Tirk Katihm Bankasinin
bir subesini de agmigtir.

+ Son olarak islami ya da konvansiyonel anlamda finansal
hizmetlerde istikrarl bir gelisimin temel unsuruy, elbette ki
beseri sermayedir. Bahreyn, islami Finans alaninda epey do-
nanimli ve editimli yerel i glicli sunmaktadir. Yerel iniver-
siteler ve hentiz 1997'de Islami Finans Merkezini
agan Bahreyn Bankacilik ve Finans Enstitiisi
(BIBF) gibi profesyonel editim kurumlari, akade-
mik anlamda giglii ve Islami finans isini yapan
kisiler igin pratik uygulamalar icerecek sekilde
tasarlanmis dersler sunmaktadir.

BAHREYN ISLAMI FINANSA HER ZAMAN
DESTEK OLDU

1979'da kurulan ilk Islami bankayla birlikte Bah-
reyn, Islami finansa her daim destek olmustur.
Bahsi gegen bu desteklerle de tilke vatandaslarini ve kiiresel
anlamda Islami finans endiistrisini kalkindirma hedefi be-
nimsenmistir. CBB, Islami finans kapasitelerini gelistirmek
isteyen lilkelerden gelen heyetlerle deneyimlerini paylas-
makta ve 25 yildan uzun bir stiredir her yil diinyanin Ulus-
lararasi fslami bankacilik/finans liderlerini, Diinya Islami
Bankacilik Konferansi'nda (WIBC) bir araya getirmektedir.

BAHREYN, iISLAMI FINTECH MERKEZI OLMA
YOLUNDA

Ayrica Bahreyn HitkGmeti, yakin zamanda kiiresel finans
endiistrisinin gelisiminde FinTech'in giderek artan énemini
de vurgulamustir. Ardindan tilke yonetimi 2017'de CBB'ye,
bu yeni ortaya gikan finansal hizmetleri diizenleme yetkisi
vermistir. Bir dlizenleyici kum havuzu gikaran CBB, yerel
{slami bankalarin kitlesel fonlama ve FinTech stratejilerini
kolaylagtirmak adina da toparlayici girigsimlerde bulunmus-
tur. Onde gelen finans merkezi olma gegmisine istinaden
Bahreyn Kralligi, simdi de islami FinTech merkezi olma
yolunda emin adimlarla ilerlemektedir.
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Cem Eker

Basra Korfezi'nde Bir Inci:

AHREY

Petroliin yam sira inci iive

dikkat ceken Bahreyn, Basra Korfezz nde
yer alan bir adaiiilkesi...

82 katiimfinans




BAHREYN NEREDE?

I
Basra Korfezi'nde yer alan Bahreyn,

Kérfez iizerinde konumlanan
tek ada tlkesi. Ulkenin

giineydogusunda Katar, batisinda
ise Suudi Arabistan bulunuyor.

Bahreyn Kalesi, 2005’te UNESCO Diinya Miras Listesi'ne girdi.
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sya Kitasi, diinyadaki en biiyiik kara pargasi
A olarak biliniyor. Bahreyn de boylesi devasa bir
kitada en kiigiik 3'lincii iilke olmasiyla dikkat
cekiyor. Yaklasik 35 adadan olusan iilkenin ismi, Arap-

cada “iki deniz arasinda” anlamini tasiyor.

Bahreyn, yiizyillardir Basra Korfezi'nin 6nemli ticaret
merkezlerinden biri sayiliyor. Bu 6zellik, Bahreyn'in
cografi ve jeopolitik agidan ne kadar kiymetli oldugunu
gosteriyor. Ulke, Kérfez'deki stratejik konumu nedeniyle
her daim insanligin tercih ettigi bir yerlesim yeri oldu.
Ayrica iilkedeki hosgorii, uygun yasam maliyetleri, egitim
ve saglik sisteminin kaliteli olmasi gibi sebeplerle de

diinyanin bircok bolgesinden insan ¢eken Bahreyn, cok
kiiltiirld yapisini korumaya devam ediyor.

INCi GRETIMIYLE DE TANINIYOR

Ulkenin ekonomi temeli, cogu Arap iilkesinde oldugu
gibi petrole dayaniyor. Bununla birlikte inci iiretimiyle
de taninan Bahreyn'de, son yillarda islami bankacilik
alaninda da 6nemli gelismeler yasandi. Ulke, sézkonusu
biiyiimeler sayesinde 2008'de diinyanin en hizli biiyii-
yen finans merkezi unvanina eristi.

Bahreyn'in yukarida saydigimiz avantajlari, diinyanin
dort bir yanindan ziyaretgi kabul etmesini sagliyor. Bu
dogrultuda tilkede mutlaka goriilmesi gereken yerleri
okurlarimiz igin derledik.

BAHREYN ULUSAL MUZESI
Bahreyn'in bagkenti Manama'da ¢ok sayida yabanci
ikamet ediyor. Sehri, gezi ve aligveris i¢in tercih eden
turistlerin sayisi da bir hayli fazla. Manama'daki Kral
Faysal Yolu'nda konumlanan ve 1988'de agilan Bahreyn
Ulusal Miizesi'nde, Bahreyn'e ait arkeolojik eserler ser-
gileniyor. insasi esnasinda 30 milyon dolar harcanan
kiiltiirel yapi, 27 bin 800 metrekarelik bir alan ize-

GELENEKSELLIGIN BiR PARCASI: GAHWA

Bahreyn’de geleneksel karsilamalarin en 6nemli simgesi olan
gahwa, yemeklerden sonra sik¢a tercih ediliyor. S6zkonusu
icecek, kiigiik fincanlarla servis ediliyor.
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\ﬁ rine kurulmus. Miizede arkeolojik
() kazilardan elde edilen tarihi eser-
lerin yani sira eski Kur'an-1Kerim el
+J yazmalari, astronomi notlari ve gesitli
J belgeler de ziyaretcilere sunuluyor.
Miize, toplam dokuz farkli galeriden
olusuyor. Sanat etkinliklerinin yapildig:
Bahreyn Ulusal Tiyatrosu da bu yapinin

'i hemen yaninda yer aliyor.

BAHREYN KALES]
Portekiz Kalesi olarak da bilinen Bahreyn Ka-
lesi, Arap Yarimadasi'ndaki énemli arkeolo-
jik lokasyonlardan biri. 19501i yillardan beri
bolgede arkeolojik kazilar yapildig: da diisii-
\ }. niildiigiinde, antik ¢aglarla ilgilenen kisiler
1 kaleyi sikea ziyaret ediyor. Milattan Once
/2300 yillarda insa edilen Bahreyn Kale-
si'nde kesfedilen bulgular, iilkenin mazisi
hakkinda bir¢ok bilgiyi gozler 6niine seriyor.
Oyle ki sézkonusu bulgular, Kassites, Yunan,
Portekiz ve Pers gibi yedi farkli medeniyete ait
yapilari ortaya koyuyor. Bir zamanlar Dilmun
Uygarligi'nin baskentligini de yapan bélge,
2005'te UNESCO Diinya Miras Listesi'ne girdi.

# i BAB AL BAHREYN
Bahreyn'de en fazla ziyaretci
ceken yerlerden biri de Bab

,,;;}3 Al Bahreyn. 1945 yilinda ta-
gfl | sarlanan ve Bahreyn Kapisi
N olarak da bilinen yapi, 1986'da

restore edilmis ve g¢esitli Kur'an-1Ke-
rim ayetleri de kapiya naksedilmis. Manama
Carsisi'nin ana girisi olarak kullanilan kap,
giiniimiizde iilkenin en 6nemli simgelerinden
biri olarak kabul ediliyor.



DUNYANIN BIRGOK BOLGESINDEN
INSAN GEKEN BAHREYN, COK
KULTURLU YAPISINI KORUMAYA
DEVAM EDIYOR

KUR'AN EVI

1990'da kurulan ve Manama'da bulunan Kur'an Evi; kiitiip-
hane, cami, miize ve konferans salonu olarak kullaniliyor.
Miize igerisinde Kur'an-1 Kerim el yazmalarn ve islam
sanatina 0zgi degerli eserler sergileniyor. Gegmisten
gliniimiize kadar ulasan genis bir Kur'an-1 Kerim kolek-
siyonu gormek istiyorsaniz Kur'an Evi'ni mutlaka ziyaret
etmelisiniz.

FATIH CAMII

Bilindigi lizere Bahreyn'de yogun bir Miisliman niifus
bulunuyor. Boyle bir demografik yapinin mevcut oldugu
iilkede, camiler de dogal olarak tiim gorkemiyle yer aliyor.
6 bin 500 metrekarelik alaniyla diinyanin en biiyiik cami-
leri arasinda kendisine yer bulan Fatih Camii, Bahreyn'in
en gosterisli yapilarn arasinda. Tek seferde 7 bin kiginin
ibadet edebildigi Manama'daki cami; 1987'de insa edilmis,
adini ise Bahreyn'in kurucusu Ahmed Al Fateh'ten almis.
60 tondan fazla agirliktaki kubbe ise diinyanin en biiyiik

fiberglas kubbesi olarak on plana gikiyor. Cami bu ihti-
samli yapisi sayesinde ibadet etmek i¢in gelenlerin yani
sira ¢ok sayida turiste de ev sahipligi yapiyor.

INCi CIKARMA MUZESI

Bahreyn'de inci miicevheri, her ddnemde farkl bir yere
sahip oldu. Zira iilkede petrol kesfinden énce en 6nemli
gecim kaynagi inci aveiligiydi. Giintimiizde de inci, tilke-
nin gelisimine katki saglayan bir ticaret unsuru olarak éne
¢ikiyor. inci Gikarma Miizesi'nde, gecmisten giiniimiize
kadar inci ¢ikarma operasyonu i¢in kullanilan aletler
sergileniyor. Miizeyi gezenler, ziyareti boyunca bu degerli
miicevherin ¢ikarilis seriivenine taniklik ediyor.

FATIH CAMII
6500
METREKARELIK

ALANIYLA

DONVANIN ENBOYK
CAMILER] ARASINDA YER
ALIVOR
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E s6zLUK

Sozlesme. mulkavele. kontrat.

iki (ya da daha fazla) tarafin bir seyi yiikklenmesi ve taahhiit etmesi,
bunun igin irade beyanlarini ortaya koymalaridir.
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Ikinci el arag alim-satim islemlerinde
“Giivenli Odeme Sistemi"' Albaraka'da!

Tiirkiye Noterler Birligi ve Albaraka Tiirk isbirligi ile
gelistirilen bu hizmet ile;

« islemler guvenll kolay ve hizli bir sekilde gerceklegsir,
in ddenmeme riski ortadan kalkar,
esir, taraflar nakit tagima yiikiinden kurtulur.

N Katilim bankalari
arasinda ilk

Giivenli
Odeme Sistemi

0000
st alBarakaob

albaraka.com.tr degerlerinize deger katiyoruz




MOSTERIOL INTERNET SUBE

HER
HANE

@ BIR -
= SUBE —

DETAYLI BiLGi

-E'EmlaRKal-llrn

Hesap acmak icin subeye gitmenize gerek yok,
internet sitemiz veya mobil sube uygulamamizdan butonuna
tiklayarak bilgilerinizi girin. Hesabinizi hemen acalim,
bulundugunuz adrese gelip kartinizi size teslim edelim.

£ EmlakKatiim

emlakkatilim.com.tr 0850 222 26 26 @®®/tremlakkatilim G /companu/tremlakkatilim B |& >



