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Katilim Finans Uygulamalarinda Ser T Uyumsuzluk Riski. ..

Katilim Finans Uygulamalarinda Ser't Uyumsuzluk Riski ve Tiirkiye’de Ser‘1

Yonetisim: Aktorler, Problemler ve Céziim Arayislar

Oz

Katilm finans ekosisteminin siirdiiriilebilirligini destekleyen en Onemli unsur ser'l uyumun
gozetilmesidir'. Katilim finans sistemine 6zgii ser 1 yonetisim, bir katilim finans kurumunun faaliyetleri
agisindan Islam hukukuna uyumun saglandigi etkin ve bagimsiz diizenlemeleri icermektedir.
Tiirkiye’de mevzuatlarda danisma komitesi ismiyle yer alan kurum ici ser T kurullar, serT uyumsuzluk
riskinin Onlenmesi agisindan ser'1 yOnetisimde en Onemli unsur ve sektor siirdiiriilebilirliginin
garantorii olarak goriilmektedir. Ser‘T yonetisim modelleri diinyada farkli bigcimlerde uygulanmakla
beraber, uluslararas: diizenleyiciler katilim bankacilig, tekafiil ve katilim sermaye piyasasi dahil tiim
paydaslar1 kapsayacak merkezi bir tist kurulun varligini tavsiye etmektedir. Tiirkiye’de TKBB Danisma
Kurulu nezdindeki katiim bankaciligi merkezi serl yOnetisim yapilanmasi disinda bir ist yap1
bulunmamaktadir. Finansal istikrar1 ve operasyonel verimliligi korumak amaciyla giivenli, seffaf ve
saglam bir serm yonetisim mekanizmasi gereklidir. Ser'l yonetisimde ulusal diizenlemelerin ve
uygulamalari, AAOIFI ve IFSB tarafindan yayinlanan uluslararas: standartlarla da uyum gostermesi
beklenmektedir. Gitgide yayginlasan “konvansiyonel sistemden farki yok algis1”, katihm finansin
varlig1 acgisindan yiiksek risk olusturmaktadir. Bu makalede, Tiirkiye’de serT yOnetisim gercevesi,
sistemdeki aktdrler, yiiriittiikleri fonksiyonlar ve uygulamadaki problemler incelenmistir. Katiim
Finans Kanun Tasaris: ile ser'T uyumsuzluk riski iceren problemlere ne olgiide ¢oziim tiretildigi

degerlendirilmeye calisilmistir.
Anahtar Kelimeler: Katilim Finans, Ser'1 Yonetisim, Katilim Finans Kanunu, Tiirkiye

JEL Kodlar1: G20, G28, G38

Shari'ah Non-Compliance Risk in Islamic Finance Implementation and Shari‘ah

Governance in Tiirkiye: Actors, Problems and Seeking Solutions

Abstract

The most important element that supports the sustainability of the Islamic finance ecosystem is the
Shari‘ah compliance. Shari‘ah governance, which is unique to the Islamic financial system, consists of
effective and independent regulations that ensure compliance with Islamic law in regards to the
operations of an Islamic financial institution. Institutional Shari‘ah boards, which are under the name
of “Advisory committees” in Tiirkiye, are seen as the most important actors in Shari'ah governance for
preventing Shari‘ah non-compliance risk. Moreover, they are regarded as the guarantor of sectoral

sustainability. International regulators suggest the establishment of a central Shari‘ah Supervisory

! Makalenin genelinde, Tiirkiye’deki mevzuat ve uygulamadaki kullanim g6z 6niinde bulundurularak
katilim finans; Ingilizce 6zet kisminda ve anahtar kelimelerde ise uluslararasi uygulamada ve
literatiirde sistemin Islami finans olarak taminmasindan 6tiirii katilim finans yerine Islamic finance
yazimu tercih edilmistir.
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Board in Islamic finance, including Islamic banking, takaful, and Islamic capital markets, despite the
fact that Shari'ah governance models are implemented in numerous forms worldwide. The central
organization for Shari‘ah governance is TKBB Advisory Board in Tiirkiye, which is established only for
Islamic banking sector. Financial stability and operational efficiency require an enduring, transparent,
and secure Shari‘ah governance framework. National regulations in Shari‘'ah governance are also
expected to comply with AAOIFI and IFSB standards. The increasingly widespread assumption that
“there is no difference between conventional and Islamic finance” poses a high risk for the existence of
Islamic finance. In this article, Shari'ah governance framework in Tiirkiye, the actors, the functions they
carry out and the problems in practice are examined. The extent to which the Participation Finance Draft

Code provides solutions for the problems associated with Shari‘ah non-compliance risk is evaluated.

Keywords: Islamic Finance, Shari‘ah Governance, Participation Finance Code, Tiirkiye

JEL Codes: G20, G28, G38
Extended Abstract

The success and sustainability of the Islamic finance system is based on sectoral credibility,
and the credibility of the sector is linked to the extent to which the practices comply with the
principles of Islamic law. The convergence of Islamic financial institutions with conventional
finance poses a risk of non-compliance with Shari‘ah.

The IFSB explains the risk of Shari‘ah non-compliance as “the risk arising from non-compliance
with Shari‘ah rules or principles set by Shari‘ah boards” and further states that in case the risk of
Shari‘ah non-compliance is realized, the related operation or transaction would be void.

The impact of Shari‘ah non-compliance risk is very diverse. The failure to fulfill the fiduciary
responsibilities of Islamic financial institutions may lead to loss of credibility and liquidity
crisis due to the withdrawal of funds. In addition, the fact that becoming less desirable
according to loss of prestige may lead to decrease in profitability. The only way to avoid this
scenario is to develop a robust, transparent and providing objective rulings Shari‘ah
governance model.

The fact that Islamic banks are subject to the Banking Code along with conventional banks
strengthens the idea that "there is no difference between the two systems". The Participation
Finance Draft Code, one of the steps to overcome this problem, has not yet been enacted. The
issues such as establishing a central Shari‘ah supervisory board, Shari‘ah compliance rating
mechanism and Shari'ah external audit are recommended by AAOIFI and IFSB in terms of
Shari‘ah governance for Islamic finance system. This study aims to analyze the ideal Shari‘ah
governance model required for the Islamic finance ecosystem and the extent that
"Participation Finance Draft Code," a proposal designed to address Tiirkiye’s problems,
tulfills the criteria for ideal Shari‘ah governance.

In this study it is attempted to evaluate the problems faced by all stakeholders in the Islamic
finance ecosystem in the context of Shari‘ah non-compliance risk with a holistic perspective.
This research is based on qualitative methodology and descriptive language. AAOIFI and IFSB
standards on the risk of Shari‘ah non-compliance and Shari‘ah governance as well as the
existing regulations in Tiirkiye are analyzed.
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Participation finance is used throughout the article considering the legislation and practice in
Tiirkiye. However, for the English abstract and keywords Islamic finance is preferred instead
of participation finance, since the system is recognized as Islamic finance in international

practice and literature.

Although the legal framework, the development level and the governance regimes of countries
result in differences in Shari'ah governance, centralized supreme Shari‘ah boards are
recommended besides institutional boards for Shari‘ah governance.

The Advisory Board of the Participation Banks Association of Tiirkiye (TKBB) is defined as
the supreme board of Shari‘ah governance established on 02.05.2018 under the TKBB
according to 22.02.2018 dated and numbered 7736 the decision of the Banking Regulation
and Supervision Agency (BDDK).

The most important argument against the centralized advisory board of the TKBB is that it is
a supreme board only for the banking sector. There is no supervisory mechanism for Islamic
insurance or Islamic capital markets that causes the credibility problem about Shari‘ah
governance. In addition, the Advisory Board of the TKBB is affiliated to the board of directors
of the TKBB and board of directors are Islamic banks operating currently in Tiirkiye.

In Islamic capital markets for suktikwhich constitutes the major part, Shari‘ah compliance
should be strictly followed on the financing side as well as in the design of the products, and
should be applied consistently throughout the entire process. However, practices contrary to
the standards and some disputed sukukypes pose the risk of Shari‘ah non-compliance. The
fact that the law regulating sovereign sukuikssuances in Tiirkiye only provides the ijara sukuik
leads to the questioning of sovereign issuances.

The only way that the implementation of a standardized framework for Shari‘ah governance
mechanism is through the developing of legislation in line with the standards published by
AAQIFI and IFSB.

The regulatory framework is important for the development of Islamic finance in Tiirkiye. The
enactment of the Participation Finance Draft Code would be a significant step in
distinguishing the Islamic finance from the conventional system. The draft law provides a
general framework that addresses all relevant institutions in the Islamic finance sector. Under
the umbrella of Islamic (participation) finance, the branches of participation-based banking,
participation-based insurance and social finance are addressed.

In the proposed law, the centralized Shari‘ah governance model and institutionalization is
aimed as well as ratings for Shari‘ah governance, which are recommended in the AAOIFI and
IFSB standards. However, supreme Shari‘ah board is planned to be quite different from the
example of the Malaysian practice which is established under the central bank. Instead, since
it is targeted to be civil and specific to Tiirkiye, a central Shari‘ah board is envisaged under the
"Association of Participation Financial Institutions" for all stakeholders, to be established in
place of the TKBB.

International Journal of Islamic Economics and Finance Studies 10/1 (March 2024)



Nafiye AYDIN

In that respect, the proposed “Participation Finance Code” would not be sufficient alone since
it is designed as a supplementary regulation to the 5411 numbered Banking Code. Though,
the enactment of the proposed Participation Finance Code, legislation designed to provide
solutions to a large extent for the problems in terms of Shari'ah governance for Tiirkiye, would
enhance the credibility of the sector. In addition, strengthening the legal framework of Islamic
finance, which is expected to be the driving force of the Istanbul Finance Center project, would
also support the determination of Tiirkiye in this regard.

Giris

Katilm finans sisteminin istikrar1 ve performansi itibari giivene dayali olup, sektoriin
kredibilitesi uygulamalarin Islam hukukunun ruhuyla ve gerektirdigi ilkelerle uyumu
olciisiinde deger kazanmaktadir. Islam’m kurumsal yonetim anlayist kar elde etmeyi ve

biiyiimeyi hedeflerken, ayn1 zamanda Islami prensipler dairesinde hedeflerin yonetilmesini
gerektirir (Ayub, 2007).

Ser‘1 yonetisim sistemi, bir katilim finans kurumunun Islam hukukuna uyumunun etkin ve bagimsiz
bir sekilde denetlenmesini sagladi$1 bir dizi kurumsal ve organizasyonel diizenlemeyi ifade eder ve

katihm finans kurumlarmin kurumsal yonetim anlayislarina 6zgii bir yapidir (IFSB, 2009).

Serl uyum hem finansman tarafinda hem iiriinlerin planlanmasinda ilkesel olarak tutarh
sekilde gozetilmesi gereken bir husustur. Ser1 yonetisimin diizgiin kurgulanmasi, sistemin
saglikli ve amacina uygun sekilde islemesi i¢in temel ilkedir. Ote yandan, ser1 uyumsuzluk
riski tasiyan uygulamalar sadece projeye veya yiiriitiicli kuruma degil, aym1 zamanda tiim
sektOre sirayet etmekte ve zarar vermektedir. Katilim finans ser'1 uyumun gozetilmesi ile

vardir ve gelisimini bu ¢izginin takip edilmesi ile devam ettirebilir.

Ser1 uyum, katihm finans ekosisteminin varlik iddiasidir. Merkezi ser1 yonetisim, ser1
derecelendirme mekanizmasi, bagimsiz serl dis denetim gibi hususlar Faizsiz Finans
Kurumlar1 Muhasebe ve Denetleme Kurumu (Accounting and Auditing Organization for
Islamic Financial Institutions [AAOIFI]) ve Islami Finansal Hizmetler Kurulu (Islamic
Financial Services Board [IFSB]) standartlarinda da vurgulanan ser‘t uyumun gozetilmesine
dair 6nemli noktalardir. Tiirkiye katilim finans ser‘1 yonetisimi agisindan ise bu hususlarin
eksik veya problemli alanlar oldugu gozlemlenmektedir. Bu arastirmanin amaci, katilim
finans ekosistemi i¢in ideal ser‘1 yonetisim modelinin nasil olmasi gerektiginin ve Tiirkiye’de
problemlerin ¢oztimiine yonelik gelistirilen Katilim Finans Kanun Teklifi ile bu ideale ne

kadar yaklasildiginin analizine yoneliktir.
Literatiir Degerlendirmesi

Ser1 uyumsuzluk riski ve ger1 yonetisim konularmi ayri ayri igeren Tiirkge ve Ingilizce
kaynaklar taranmistir. Ser‘1l yonetisimi detaylica ele alan ¢alismalar olmakla birlikte, ser
uyumsuzluk riskini detaylandiran bir ¢alisma veya her iki konuyu birlikte ele alan bir
calismaya rastlanmamustir. Onceki calismalars; i) Katilim finansta serT uyumsuzluk riski ve

risk yOnetim gergevesini ele alan ¢alismalar ve ii) Katilim finansta ser‘1 yonetisimin rolii ve
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onemini vurgulayan calismalar olmak iizere ikili genel bir smiflandirmaya tabi tutmak
miimkiindiir. Kaynaklarda ser1 uyumsuzluk; risk yonetimi c¢ercevesinde incelenmis,
meydana gelen serl uyumsuzluk ve ser1 yonetisimdeki aksakliklar irdelenmistir.
Arastirmalarin bazilar1 katilim sermaye piyasalarinda serT uyumsuzluk ve kira sertifikasi
(sukuk) ihraglarinda meydana gelen skandallarin vaka analizi olarak ¢alisilmas: seklindedir.
Ornegin, mudaraba sukiik olarak ihrag edilen Dana Gas Sukiik, ser ‘T uyumsuzluk igeren yapist
nedeniyle Haroon vd. (2020) ve Ali vd. (2022) tarafindan incelenmistir. Sunway Treasuary
Sukiik ise AAOIFI sukiik standardina uyum gostermeyen o6zellikleri nedeniyle ser'1 uyumlu
olmadig1 konusunda Uddin vd. (2015) tarafindan degerlendirmeye tabi tutulmustur.

Calismalarda yogunlukla ser1 yonetisimin katiim finans agisindan 6nemi ve fonksiyonu
arastirilmistir. Abdulrahman (2023), ser‘1 yonetisim modellerini {ilkeler bazinda genel bir
gerceve cizerek incelemistir. Bazi ¢calismalar ise katilim bankaciliginda ser‘1 yonetisim ve ser'1
kurullarin bagimsizlig: ve yiirtittiikleri fonksiyonlar tizerinde yogunlagmustir. Zahid ve Khan
(2019) bankacilik 6zelinde ser1 kurullari ve fonksiyonlarini incelemistir. Ding (2016) ise,
Tirkiye’de katilm bankaciiginda serT kurullarin  kurumsal niteligi hakkinda

degerlendirmeler sunmustur.

Tiirkiye’deki mevcut ser1l yonetisimi ele alan ¢aligmalar ise ser1 yonetisimde aktorler ve
kurumsallagsma vurgusu ile dikkat ¢ekmektedir. Yurtseven (2023), calismasinda Tiirkiye igin
katilim finans strateji belgesi hedefleri dogrultusunda kurumsal bir model 6nerisi getirmistir
ve bu modeli agiklamistir. Tekin ve Tekdogan (2023), katilim finans sektoriinde gorece
gelismis iilkeler olan Malezya, Ingiltere ve Endonezya kurumsal yapilarini degerlendirerek,
Tiirkiye’de katilim finans sektorii igin kurumsal yapinin gelistirilmesine ve ser‘1 yonetisimin
gliglendirilmesine yonelik Oneriler sunmuslardir. Giiney (2015) ise AAOIFI ve IFSB
standartlar1 ve uygulamalar dogrultusunda ser1 yonetisim konusunda genel yap1y1 6zetleyen
ve ser‘1 yonetisimde aktorleri ve fonksiyonlarmi agiklayan calismasi ile literatiire katkida

bulunmustur.

Katilim finansin gelismesi i¢in yasal mevzuat cercevesi Oonem arz etmektedir. Katilim
bankalarinin, konvansiyonel bankalarla birlikte Bankacilik Kanunu'na tabi olmasi iki sistem
arasinda fark olmadigr imajini giliglendirmektedir. Bu durumun 6niine gegen c¢alismalardan

olan Katilim Finans Kanun Teklifi ise hentiz yasalastirilamamaistir.

Bu arastirmada, biitlinciil bakis agisiyla sadece bankacilik sektorii 6zelinde yapilan
calismalarin aksine ser'1 uyumsuzluk riski baglaminda katilim finans ekosisteminde yer alan
tiim unsurlarin karsilastig1 problemler ve bu problemlere yonelik getirilen ¢6ziim arayislar

ve yeterlilikleri degerlendirilmeye calisilmistir.
Yontem

Calismada nitel yontem ve deskriptif bir dil kullanilmistir. Ser‘T uyumsuzluk riski ve ser1
yonetisimle ilgili AAOIFI ve IFSB mevcut ve taslak standartlari ile Tiirkiye’de gegerli mevzuat
taranmistir. Tirkiye uygulamasi cercevesinde konunun incelenmesi ve uygulamadaki

problemlere yonelik ¢6ziim arayislarinin yeterliligi degerlendirilmeye ¢aligilmistir.
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Tiirkiye’de katilim finans risk yoOnetiminin bir pargasi olan ser1 yoOnetisim ve serl
uyumsuzluk riski doguran problemler sorgulanmistir. Katilim Finans Kanun Tasarist ile bu

problemlere hangi oranda ¢oziim tiretildigi mukayeseli olarak incelenmistir.

Bu cercevede, calismada oOncelikle katilim finansta risk kavrami ve risk tiirleri kisaca
aciklanarak; ser 1 uyumsuzluk riski katilim bankaciligs, katilim sigortaciligi ve katilim sermaye
piyasalarinda Orneklendirilerek ele almmuistir. Ikinci olarak, katilim finans kurumlar
agisindan  serl yoOnetisimin fonksiyonlar1 ve diinyadaki ser1 yonetisim modelleri
incelenmistir. Son olarak, Tiirkiye’de ser‘1 yOnetisim, aktorler ve yasal mevzuat gergevesi,

uygulamadaki problemler ve ¢oziim arayislar1 degerlendirilmeye calisilmistir.
1.Katilim Finansta Risk Yonetimi

Katilim finansta risk yonetimi, konvansiyonel finansla kurumsal agidan benzesmekle birlikte
katilim finans prensipleri dairesinde ortaya konan katilim finans risk yonetim stirecine

biiyiik dlciide ser‘1 yonetisim etki etmektedir.
1.1.Katilim Finansta Risk Kavrami ve Risk Tiirleri

Her disiplin riske yonelik kendi bakis agisiyla tanimlamalar yaparak risk yonetim gergevesini
buna gore belirlemektedir. Riske yonelik ortak yargi ise istenmeyen bir durumun

gerceklesmesi halindeki olumsuz sonuglar olarak algilanmasidir.

Geleneksel finansta risk genellikle getirilerin standart sapmasi olarak Olciiliir. Harry
Markowitz tarafindan gelistirilen “Modern Portfoy Modeli” hem bireylerin varliklar1 hem de
varlik portfoyleri igin beklenen getiri orani ve risk hesaplamalar1 sunmaktadir. Bir varligin
toplam riski, sistematik ve sistematik olmayan risk olmak {izere iki bilesenden olusmaktadir.
Sistematik risk, piyasa riski olarak da adlandirilan ve cesitlendirme ile yonetilemeyen
risklerdir. Sistematik olmayan risk ise, ¢esitlendirilme ile korunabilecek firmaya veya sektore
0zgii risklerdir. Sistematik risk, doviz kuru riski ve politik riski igerirken; sistematik olmayan

risk, is alan riski, finansal risk ve likidite riskini kapsamaktadir (Alswaidan, 2017).

Katilim finans yapis1 geregi konvansiyonel finansin muhatap oldugu tiim bu riskler disinda

ser T uyumsuzluk riski barindirmaktadir.
1.2.Ser1 Uyumsuzluk Riski

Ser‘1uyumsuzluk riski operasyonel risk kapsaminda degerlendirilmektedir. Operasyonel risk
ise yukarida agikladigimiz risk smiflandirmasinda biiyiik olgiide sistematik olmayan risk ile
iliskilidir (IFSB, 2016).

Ser‘1 uyumsuzluk riski, katilim finans kurumunun itibarini zedeleyebilecek ve mali sikintilara
neden olabilecek bir risk tiirii olup, dnlem alinirken gelistirilmis bir sayisal hesaplama modeli
veya sistem bulunmamaktadir. Ancak, saglam ve etkili bir serT yonetisimle kontrol altina

alinabilecek operasyonel risklerden kabul edilmektedir (Giiney, 2015).

IFSB, ser1 kurallara veya serT kurullarin belirledigi ilkelere uyulmamasindan kaynakl risk

olarak acgikladig1 ser‘T uyumsuzluk riskinin gerceklesmesi durumunda ilgili operasyonun ve
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islemin gegersiz olacagini ve muhasebelestirilemeyecegini 26 numarali standartta agikca
belirtmistir (IFSB, 2021).

Ser'1 uyumsuzluk operasyonel risk kapsaminda degerlendirilirken etkileri ¢ok yonliidiir.
Ozellikle katiim bankalarnin giivene dayali sorumluluklarmin yerine getirilmemesi itibar
kaybina ve dolayl: olarak fonlarin geri ¢ekilmesi nedeniyle likidite krizine yol agabilmektedir.
Bunun yanu sira itibar kaybina bagl olarak katilim bankalarimin tercih edilmemesi ise karlilikta
diisiise neden olabilecektir (Izhar & Hassan, 2013).

Katilim finans kurumlarinin ser‘Tt uyumsuzluk riskini diizgiin yonetememeleri durumunda
mevduat sahiplerinin giiveni sarsilmakta ve bu durum mevduatlarini geri gekmelerine sebep
olabilmektedir. SerT uyumsuzluk riski, sonug olarak katilim bankalarmi mali krize sokan
kredi riskine doniismektedir (Zahid & Khan, 2019).

Katilim sigortacilig1 (tekafiil) sisteminde, {irtin ve hizmetlerin tasarlanmasi ve sunulmasi
siirecinde ser‘1 uyumsuzluk riski olusabilmektedir ancak bunun disinda operasyonel olarak
konvansiyonel sigortacilik ile kurulan organik bag da serl uyumsuzluk riski ortaya
cikarmaktadir. Katilim sigortaciligl, konvansiyonel sigortaciliktaki reasiiransa benzer bir tist
risk yonetim mekanizmasi olan retekafiil ile baglantilidir. Ancak uygulamada yaygimn olarak

konvansiyonel reastirdrlerden retekafiil hizmeti alinmasi s6z konusudur.

AAOIFI Islami sigortacilik standardina gore, paylagim ve yardimlasma amac tagtyan tekafiil
disindaki ticari sigortalar caiz goriilmemektedir (AAOIFI, 2009). Buna ragmen, retekafiil
sirketlerinin kapasite ve sayica yetersiz olmasi zaruret olarak degerlendirilmis ve tekafiil
sirketlerinin konvansiyonel reasiirans sirketleri ile ¢alismasina izin verilmistir. Ancak bu
durum, caiz olmadig1 vurgulanan bir sistemin pargasi olmak anlamia gelir ki bu da ser

uyumsuzluk riski tagimaktadir.

Bununla birlikte, Tiirkiye’de katihm sigortacilig1 i¢in kurum igi ser‘1 kurullar disinda bir iist
denetim mekanizmasi bulunmamasi da yine ser ‘1 yonetisim konusunda katilim sigortaciligina

dair giiven ve itibar sorununa yol agmaktadur.

Katilim sermaye piyasalar1 acisindan konu incelendiginde ise, diinyada katilim indekslerine
ait farkli fikhi kriterlerin uygulanmasi ayni sirketler i¢in bile farkli degerlendirmelerle
karsilasilmasina yol agmaktadir. Bu durum da itibar sorununa neden olmaktadir (Dede, 2017).
Ote yandan, AAOIFI ve IFSB standartlarina ters diisen uygulamalar nedeniyle genellikle
katim sermaye piyasasi enstriimanlarinin konvansiyonel iiriinlerle benzesmesinden

kaynakli ser‘T uyumsuzluk problemlerinin ortaya ¢ikti$1 gozlemlenmektedir.

AAQIFI Ser1 Kurulu, piyasada kullanilan bazi sukiuk yapilarini, sabit fiyatli satin alma
taahhiitlerine dayanmalarindan dolay1 ser‘t uyumlu olmadiklarini 6ne siirerek elestirmistir
(Hasan, Ahmad, & Parveen, 2019). AAOIFI 17 numarali sukik standardi da nominal deger
{izerinden geri satin alma taahhiidiiniin caiz olmadig1 maddesine yer vermektedir. llaveten,
AAQIFI Ser1 Kurulu Bagkan1 Seyh Muhammed Taqi Usmani piyasada hakim olan sukik
yapilarinin yaklagik %85'inin ser ‘T uyumlu olarak gerceklestirilmedigine yonelik bir agiklama
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yapmustir. Tiim bunlar standartlar ile uygulamalar arasinda tam anlamiyla uyum olmadigin
gostermektedir (Herzi, 2016).

Dana Gas tarafindan ihrac edilen mudaraba sukiik sertifikalari, Dubai Islam Bankasi'na bagh
bir kurulus ve 6nde gelen ser1 danismanlik sirketlerinden olan Dar Al- Shari‘ah tarafindan
ihra¢ 6ncesinde ser T uyumlu olarak onaylanmistir. Odeme giicliigii neticesinde yatirimcilarla
kars1 karsiya gelen sirketin, suktuk bedelinin yeniden yapilandirilmas: ¢agrisim1 mudaraba
sukiikun orijinal yapilanmasinin ser 1 agidan uyumsuz ve dolayisiyla Birlesik Arap Emirlikleri
(BAE) hukuku kapsaminda yasa disi olmas:i iddiasmna dayandirmas: bir skandala ve bu
iirtinlerin ve dahi ser‘1 yonetisimin sorgulanmasina yol agmistir (Haroon, Meenai, & Rizvi,
2020).

Ser'1 uyumlu oldugu iddia edilen suktik ihraglarinda, Dana Gas sukiik ihraci 6rneginde
yasanan Ingiliz hukuku ile yerel hukuku birlikte uygulamamn getirdigi catisma ve BAE
Devletinin, katilim finans sektoriinde ser‘1 yonetisim konusunda merkezi bir yapiya sahip

olmamast magduriyetlere yol agmistir (Ali, Hasan, & Sharofiddin, 2022).

Sukiik ihraclarna yonelik ser’ uyumsuzluk tartismalari, uygulanan serl yonetisim
modellerinin de ayrica sorgulanmasma neden olmustur. Birlesik Arap Emirlikleri'nde
gerceklestirilen bazi1 sukik ihraglarinin 6deme giigliigii neticesinde yatirimcisini magdur
etmesi, yasal siiregte yasanan hukuk karmasasi ve bazi sukuk tiirlerinin ser’ uyumlu

olmadigina dair tartismalar, ser'1 yonetisim gercevesinin sorgulanmasina yol agmstir.

Katilim finans ekosistemi agisindan itibar kayb1 ve dolayisiyla varlik tehdidi olusturan ser‘
uyumsuzluk riskinin énlenmesi ise ancak tiim paydaslar1 kapsayan ve diizgiin kurgulanmis

profesyonel bir ser‘1 yonetisim yapisi ile miimkiindiir.
2 Katilim Finans Kurumlarinda Ser‘1 Yonetisim ve Ser‘1 Yonetisim Modelleri
2.1.Ser'i Yonetisim Kavrami ve Onemi

Ser1 yonetisim, katihm finans kurumlarinin yonetim kurulu iiyelerinin, yonetim ve ser1
danigsma kurullarmin etkin gozetimini, sorumluluk ve hesap verme sorumlulugunu sagladig:
bir dizi kurumsal diizenlemeden olusmaktadir. Ser‘1 yonetisim, katihm bankalarina ve finans
kurumlarina mesruiyet saglamakta, kamunun sektore giivenini artirmakta ve itibar riskini
azaltmaktadir (COMCEC, 2020).

Katillm finans kurumlar1 tarafindan sunulan {irtiinlerin tasarlanmasi, diizenlenmesi ve
sunumu ve tiim asamalarda ser'1 uyumun etkili bir sekilde gozetilmesi dahil siireci yoneten
personelin bu konudaki egitimi ve 6zeni ser ‘1 yonetisim gergevesine dahildir (IFSB & AAOIFI,
2022).

Finans kurumlar i¢in kurumsal yonetisime yonelik gelistirilen uluslararas: standartlar risk
yonetimi konusunda yol gosterici olmakla birlikte, katiim finansin kendine has
uygulamalarini icermemektedir. Bu kapsamda bir¢ok {iilke ve katilim finans kurulusunun

girisimi ile global katilim finans sistemini desteklemek icin kurulan AAOIFI ve IFSB, denetim
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makamlar1 ve tiim sektor paydaslar1 igin saglam bir ser‘1 yonetisim sisteminin saglanmasi igin
degerlendirmeler yapmaktadir (Giiney, 2015). Ayrica, 6zellikle sayilar: her gegen giin artan
uluslararas1 operasyon yiiriiten katilim bankalar1 ve finansal kurumlar i¢in ser'1 uyumun
gozetilmesi i¢gin, seffaf bir denetim ve inceleme siirecinin gergeklesmesine yonelik standartlar
yayinlamaktadir (IFSB, 2009).

AAQIFI ve IFSB, katiim finans hizmeti saglayan kurumlarin serl yonetisim gergevesinin
asgari olarak ser'1 danisma kurulu, ser‘T uyum birimi, kurum igi ser‘1 denetim ve kurum dis1
bagimsiz ser'1 denetim organlarimi icermesi gerektigini vurgulamaktadir (IFSB & AAOIF],
2022).

Kurum igi sert damisma kurullari, katihm finans ser1 yonetisiminin bel kemigini
olusturmaktadir. Islam hukuku ve finans alaninda uzmanliga sahip bilim insanlarindan
olusan kurum igi ser‘1 kurullar {ilkemizde danisma komitesi ad1 ile mevzuatta yer almaktadir
(BDDK, 2019).

Danisma komitesinde yer alan bilim insanlari, genel olarak katiim bankalarinin ve diger
katilim finans kurumlarinin itibarina ve giivenilirligine arti deger katmaktadir. Danigsma
komiteleri, katilim finans sisteminin kredibilitesi s6z konusu oldugunda en 6nemli aktor
olarak degerlendirilmektedir. Gerek komitenin bagimsizligi gerekse yiiriitiillen uyum ve
denetim faaliyetlerinin diizgiin isletilmesi katilim finans sektoriiniin giivenilirligini garanti
altma almaktadir. Danisma komiteleri ile birlikte kurum biinyesinde olusturulan ser ig
denetim ve uyum mekanizmasi aksakliklarin hizli bir sekilde fark edilmesi ve diizeltilmesi
agisindan 6nem tagimaktadir (Zahid & Khan, 2019).

2.2.Ser1 Yonetisim Modelleri

Ser1 kurul fikri, katilim bankalarinin ortaya ¢ikisiyla es zamanli ve birdenbire ortaya
¢itkmamistir. 1960’larda ve 1970’lerde Mit Ghamr ve Nasser Social Bank gibi erken donem
katilim bankalarmin ser1 kurullari bulunmamaktadir. Benzer sekilde, Islam Kalkinma
Bankasi ve Dubai Islam Bankasi baglangicta ser kurullar olmaksizin faaliyet gostermistir.
Katilim bankalari, baglangigta Islam hukukgulari ile resmi bir iligski kurmadan, islemlerinde
ser1 hiikiimleri serbest bir bicimde kendileri uygulamislardir. Sonrasinda bankalar ve Islam
alimleri arasinda gelistirilen danismanhk daveti iligkisi, belirli konularda fetva talepleri ile
gelistirilmis; 1976’da Misir Faysal Islami Bankasinda ilk resmi serT kurul kurulmas ile
sonuglanmistir. Bu durum, diger katilim bankalari igin 6rnek olusturmustur (Al Amer, 2018).

Ulkelerin hukuki alt yapisy, gelismislik diizeyi ve yonetim sistemleri serl yonetisimde
sistemsel farkliliklara yol agmaktadir. Diinya genelinde ser ‘1 yonetisim uygulamalar:1 merkezi
ve serbest kurumsal model olarak ikili siniflandirmaya tabi tutulurken bazi tilkelerde merkezi

ve kurumsal modelin i¢ ige gectigi uygulamalar da s6z konusudur (Abdulrahman, 2023).

Ulke uygulamalarinin cogunlugu ser‘1 yonetisim gercevesini kurum ici ser‘1 kurullar ve ser‘1
i¢ denetim mekanizmalariyla yiiriitmektedir. Ote yandan, kurum igi ser‘1 kurullara ek olarak

tst bir serl kurulun yer aldigi merkezi model her gecen giin daha fazla tilkede
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benimsenmektedir. Kurum igi kurullarin olmadig1 ancak merkezi bir ser'1 kurul vasitasiyla
ser1 yonetisim gerceklestirilen uygulamalar da olmakla birlikte simirlidir (IFSB & AAOIFL,
2022).

Merkezi ser1 yonetisim modelinde, genellikle merkez bankas: biinyesinde bulunan ser1
danisma kurulu, katiim finans kurumlarini yonlendirmektedir ve ser‘1 yonetisimle ilgili tim
yonergelerden sorumludur. Bu model ser1 yonetisim acisindan en saglam ve etkili yontem
olarak degerlendirilmektedir (Abdulrahman, 2023).

Merkezi ulusal modellemelere Malezya, Pakistan, Sudan, Endonezya gibi iilkelerde
rastlanmaktadir. Merkezi model hemen hemen tiim finans sektor paydaslart igin
diizenlemeler icermektedir ve bu agidan daha giiglii bir denetim mekanizmasi saglamaktadir
(Zahid & Khan, 2019).

Malezya, katilim finansta ser‘1 yonetisim konusunda sorumlu kurumlariyla basarili bir stireg
sergilemistir. Tiim katilim finans sistemine ait kurum igi serT kurullarin yaninda merkez
bankasi biinyesinde kurulmus ve bagimsiz karar almasi kanun ile garanti altina alinmis bir
ser1 list kurul bulunmaktadir. Katilim finansa dair oransal payimnin istikrarli bir bigimde
artmasi da kurumsallasmasimin yansimasi olarak nitelendirilmektedir (Tekin & Tekdogan,
2023).

Merkezi ger1 yonetisim uygulanan bir diger iilke olan Pakistan’da her katilim bankasmin
kendi damisma komitesi olusturmasi zorunlu olup komite iiyelerine tabi kriterler Pakistan
Merkez Bankasi tarafindan belirlenmektedir. Finansal islem ve faaliyetlerin ser ‘1 uyumundan
sorumlu kurum i¢i danisma komitesi {iyeleri banka tarafindan belirlenirken, merkez
bankasinin onayma tabidir. Danisma komiteleri, Pakistan Merkez Bankasina kars:
sorumludur ve merkezi danisma kurulu ser‘1 yonetisimde en tiist karar organidir (Wasim &
Zafar, 2023).

AAOIFI ve IFSB ser ‘1 yonetisim ¢ercevesine dair revize edilmis ortak bir yonerge hazirlayarak
nihai taslak olarak ilan etmistir. Revize edilmis standart, oryantasyon siirecini hesaba katarak
katihm finans kurumlarinin yonergeyi 1 Ocak 2024 tarihinden itibaren uygulamaya
baglamasini tavsiye etmektedir. Oryantasyon siiresinin ardindan 1 Ocak 2027 itibari ile
standardin etkili bir bicimde uygulanmasi belirtilmektedir (IFSB & AAOIFI, 2022).

Bu yoOnergeye gore diizenleyici kurum ve hiikiimetlere katilim bankaciligi ve finans
uygulamalarini Islam hukuku kural ve prensipleri ile uyumlu hale getirmek igin kurum igi
danisma komiteleri yaninda merkezi ser‘1 kurullar kurmalar1 ve bu kurullar1 uygun sekilde
yetkilendirmeleri tavsiye edilmektedir (IFSB & AAOIFI, 2022).

Katilm finans sistemi yiiriitiilen f{ilkelerin bir ¢ogunda serbest kurumsal model
uygulanmaktadir. Bu modelde serT uyumsuzluk risk yonetimi, katiim finans kurumlarinin
biinyelerinde bulunan fikih kurullarinca yiiriitiilmektedir. Bu modeli uygulayan {iilkelerden

Suudi Arabistan, sadece kurum i¢i ser1 kurullar vasitasiyla ser1 yOnetisim
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gerceklestirmektedir ve merkezi bir denetim mekanizmasi s6z konusu degildir (Kachkar &
Yilmaz, 2023).

Tiirkiye’de ser‘1 yOnetisim ne serbest model ne de merkezi model siniflandirmasi i¢inde yer
almaktadir. Tiirkiye’de katilim finans agisindan daha karmasik bir ser'1 yonetisim
mekanizmasi s6z konusudur. Bu cercevede, zaman i¢inde merkezilesme yolunda adimlar
atilmis olsa da tam manada Malezya veya Pakistan 6rneginde oldugu gibi tiim paydaslara etki
eden ve hepsinin tistiinde herhangi bir merkezi yap1 bulunmamaktadr.

3.Tiirkiye’de Ser1 Yonetisim
3.1.Ser1 Yonetisimde Aktorler

Tiirkiye’de ser1 yonetisim, Katilm finans sisteminin gelisimiyle birlikte sekillenmis ve
zamanla kurumsal kimligini giiclendirmistir. Tiirkiye’de TKBB merkez danigsma kurulunun
tesekkiiliine degin tam manada serbest model uygulanmistir. Katilm Bankalarinin ilk
kuruldugu yillardan 2005 yilina kadarki uygulamalarin bireysel inisiyatifler dairesinde
uygulandig1 goriilmektedir. 2005- 2018 yillar1 arasinda ise her bankanin kendi danisma
komitesi ile yiiriitiilen ser1 yonetisimin giiclendirilmesine yonelik bazi adimlar atilmistir
(Bektas & Yenice, 2022).

Tiirkiye Katilm Bankalar1 Birligi (TKBB) Damisma Kurulu, Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu'nun (BDDK), 22.02.2018 tarih 7736 sayil1 karar1 geregi 02.05.2018 tarihinde
TKBB biinyesinde olusturulan ser‘1 yonetisim tist kurulu olarak nitelendirilmektedir (TKBB,
2021).

14 Eyliil 2019 tarihinde ise BDDK “Faizsiz Bankacilik flke ve Standartlarina Uyuma Tliskin
Teblig” ile ser1 yonetisim ve ser‘1 kurullarin gergevesini ¢izmistir. Bu teblig dogrultusunda
katilim bankalarina kendi kurumsal yapis: i¢inde en az 3 kisiden olusan bir fikhi danisma

komitesi bulundurma zorunlulugu getirilmistir (BDDK, 2019).

AAQIFI standartlarinda ve yaygin kullanimda serT danisma kurullar1 olarak adlandirilan
ancak mevzuatimizda banka igi danigma komiteleri olarak yer alan kurul iiyeleri, Islam
Muamelat Hukuku'nda uzman bagimsiz Islam hukukcularindan meydana gelmektedir. Ser‘i
danigsma komiteleri, katilim finans kurumlarmin faaliyetlerinin ser‘T kural ve ilkelerle uyumlu
olup olmadigini yonetme, gozden gecirme ve denetleme gorevlerinden sorumludur. Ser
danisma komitelerinin kararlar1 katiim finans kurumlar1 agisindan baglayici olmaktadir
(AAQIF], 1999).

Finans alaninda yetkin Islam hukukcularindan olusan danisma komiteleri, katilim bankasi ve
finans kurumlarinin operasyonlar: tizerinde bir kisitlama gorevi yiiriitmelerinin yani sira
katilim finans kurumlari i¢in kurumsal yonetimlerine ek olarak fazladan bir izleme ve kontrol
mekanizmasi olusturmaktadir (Zahid & Khan, 2019).

Danisma komitelerinin almis oldugu kararlar faizsiz fonlara yatirim yapmak isteyen

uluslararas1 yatirimcilar tarafindan yatirirm tarama siirecinde ve yatirim kararlarinda
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belirleyici faktor olarak degerlendirilmektedir. Finansal sozlesmeler ve iglemler ancak Islam
iktisadi prensiplerine uygunsa mesru kabul edilmektedir. Dolayisiyla, danisma komiteleri
katilim finans kurumunun faaliyetlerinin mesrulugunu saglayan ve uluslararasi arenada

kredibilitesini arttiran bir mekanizma olarak degerlendirilmektedir (Ding, 2016).

Danisma komitelerinin yetki alan1 mevzuatlarda degisiklik gosterse de genellikle sorumlu
oldugu tig alan, ser‘T yonetisimde yasama (fetva verme), danisma ve denetimdir. Etkili ve iyi
performans gosteren danigsma komiteleri, ser‘T uyumsuzluk riskini onemli 6lgiide azaltirken
katihim finans kurumunun karma pozitif etki edebilmektedir. Danisma komitelerinin tiyeleri,
toplumun gilivenini kazanmis ve daha fazla yatirimci veya miisteri geken giiglii bir sosyal gtice
sahiptir. Bundan dolayi, ser‘1 kurullar pazarlamada da dolayli bir rol oynamaktadir (Al Amer,
2018).

3.2.Ser1 Yonetisimde Problemler ve Ser‘1 Uyumsuzluk Tartismalar:

AAQIFI ve IFSB tarafindan vurgulanan asgari ser1 yonetisim gergevesi agisindan Tiirkiye
zaman i¢inde mevzuat degisiklikleri ile baz: yeterlilikleri saglamistir. Bununla birlikte, bazi
alanlarda devam eden eksiklikler katihm finans uygulamalarinda ser1 uyumsuzluk temelli
problemlere ve tartismalara neden olmustur. Katilim finans sektoriiniin tam manasiyla ser

uyumu saglayamamast ise elestirileri ve beraberinde ¢6ztim arayislarini getirmistir.

Ser1 yonetisimde merkezi iist kurul, denetim agisindan tiim katilim finans ekosistemi
paydaglarinin iistiinde yer almali ve bagimsizlig tartismaya kapali olmalidir. Tiirkiye’de ser‘
yonetisimde iist kurul olarak nitelendirilen TKBB biinyesindeki merkezi danisma kuruluna
yoneltilen elestirilerden en 6nemlisi, kurulun sadece bankacilik sektoriine ait bir {ist kurul
niteligi tasimasi ve finans sektoriiniin tiim paydaslarini denetlememesidir (Tekin & Tekdogan,
2023).

Ote yandan TKBB Danisma Kurulu TKBB Yonetim Kuruluna baghdir ve kurulun yonetim
kurulu tiyeleri Tiirkiye’de su an faaliyet gosteren katilim bankalaridir (“TKBB Organizasyon
Yapis1”, 2023). TKBB, Katilim bankacilig1 sektorii icin meslek birligi seklinde faaliyet gosteren
bir kurumdur ve BDDK karar ile kendisine biinyesinde bir ser1 kurul kurma gorevi
yliklenmistir. Ancak merkezi ser‘1 kurullarin bir dis denetim mekanizmasi isletmesi ve bunun

icin ise tam bagimsiz olmalar1 beklenmektedir.

Kurum igi ser‘1 kurullarin bagimsizlig1 da tizerinde durulan bir husustur. Teorik olarak katilim
bankas: ve finans kurumlarindaki ser‘1 kurullar bagimsizdir ve bask: altina alinamamaktadir.
Bununla birlikte, pratikte onay gerektiren biiyiik islemler ve sozlesmeler genellikle ser‘
kurulun toplantilarina kidemli yoneticiler, genellikle CEO, veya ilgili bakanlik yetkilisi
tarafindan sunulmaktadir. Katilm finans kurum yoneticilerinin danisma komitesi tiiyeleri
tizerindeki baskis1 ve geleneksel finansal iirtinleri taklit etme c¢abasi alman kararlarin

kredibilitesinin ciddi anlamda sorgulanmasina sebep olmaktadir (Al-Jarhi, 2017).

Bir diger tartismali husus, katilim finans kurumlarinin biinyesinde bulunan kurum igi

danisma komitelerinin belirlenmesi ve gorevden alinmasi hakkindaki sorumlulugun
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kurumlarin yonetim kurullarina ait olmasidir. 2019 tarihli teblig ile danigsma komitesi
iiyelerinin tespiti ve gorevden alinmasi konusundaki sorumlulugun AAOIFI ser‘1 yonetisim
standardi ile uyum gostermedigi goriilmektedir. Soyle ki AAOIFI standardina gore danisma
komitesi tiyelerinin se¢imi ve gorevden alinmasinda yetkili kurum genel kurul iken, BDDK
tebligine gore asil yetki banka yoOnetim kuruluna verilmistir. Danisma kurulunun ser
bakimindan tiim paydaslara karsi sorumlulugu goz oniine alindiginda, AAOIFI standardina
paralel bir uygulama itibari kaygilar1 6nlemek agisindan gerekmektedir (Kartal, 2019).

Katilm sermaye piyasalarin1 genel manada hisse senetleri, yatirim fonlar1 ve sukik
olusturmaktadir. Katilim finans ekosisteminde sermaye piyasalar1 i¢in ¢ok onemli bir {iriin
olan sukuk, faizsiz yatirim fonlarinda ve Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) faizsiz emeklilik
fonlarinda kullanilmaktadir. Sukuk gercek miilkiyeti temsil etmektedir. Ancak
uygulamalardaki sukiik ve tahvil arasindaki benzesmeler, sukiiku tahvilden ayiran bu
ozelligin ciddi manada sorgulanmasina neden olmaktadir (Dede, 2017).

Icara sukiik, ozellikle proje finansmaninda yaygin kullamilan orta ve uzun vadeli bir
finansman yontemidir. Sertifikalar, bilangoda yer alan bagimsiz varliklar tizerinden verilir ve
kira getirisi oranlar1 anlasmaya bagli olarak sabit veya degisken olabilir (IIFM, 2010). Reel
ekonomi odakli sukiik yapilariin aksine bor¢ finansmani saglayan icara sukiik yapis: itibari
ile ser’ uyum tartismalarina neden olmus, bazi Orneklerde yasanan finansal krizler

neticesinde ise itibar kaybetmistir.

AAQOIFI 17 numarali standardi geri satimin piyasa degeri {izerinden gerceklestirilmesi
gerektigi ve nominal bedel iizerinden anlasmanin ise caiz olmadigini belirtmektedir. Ser1
standartlarin aksine gergeklestirilen uygulamalar katilim sermaye piyasalarinda ser1
uyumsuzluk riski olusturmaktadir (AAOIFI, 2003). Uygulamada geri alim-satim isleminin
nominal bedel iizerinden garanti edilmesi icara yOntemiyle gerceklestirilen kira
sertifikalarinin tahvil yapisina benzetilmesine ve serT uyumunun tartisilmasina neden

olmaktadir.

Ulkemizde Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tebligi ile uygulama alanm bulan ve hem kamu hem
0zel sektor bor¢lanmalari igin faizsiz bir alternatif sunan sukik, hukuksal diizenlenmesi 2010
tebligi ile ilk kez icara sukuk olarak mevzuatimizda yer bulmustur. Tiirk mevzuatinda daha
sonraki diizenlemelerle farkl: tiir sukiik ihraglarina imkan taninmasina ragmen icara (kira)
sozlesmesi temelinde belirlenen ilk tebli§ ve uygulamalar tiim sukuk tiirlerinin ilk

diizenlemedeki “Kira Sertifikas1” isimlendirmesi ile benimsenmesine yol agmistir (SPK, 2013).

Tiirkiye’de kamuya ait tim yerel ve uluslararasi ihraglar icara sukiik olarak
gerceklestirilmektedir (IIFM, 2023). Bunun nedeni, kamu ihraglarinin yasal diizenlemesini
olusturan “4749 sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda
Kanun'un 7/A Maddesi” sadece icara sukiuik diizenlemesine izin vermektedir (Stimer, 2020).
Kamu kira sertifikasi ihraglarmin yasal mevzuat ¢ercevesinin sadece bu yonteme izin vermesi,

kamu ihraglarmin ser ‘T uyumsuzluk tartismalarina konu olmasina neden olmaktadr.
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Uluslararast operasyonlarin artmasi katilhim finans agisindan global bir uyumu
gerektirmektedir. Sukik, uluslararas: yatirimcilarin yogun ilgisini cekmektedir ancak yasanan
bazi olumsuz Ornekler ve ser'1 uyumsuzluk krizleri katilim sermaye piyasalarinin itibar
kaybetmesine yol agmaktadir. Tiirkiye mevzuatinda katilim sermaye piyasalari agisindan ser1
uyumun saglanmasina yonelik adimlar atilmalidir. Katilim sermaye piyasalarin1 domine eden
sukiik i¢in ser Tuyum hem finansman tarafinda hem de tirtinlerin planlanmasinda gozetilmeli

ve tiim ihrag siirecinde tutarli bir bicimde uygulanmalidur.

Moody’s, S&P ve Fitch gibi gesitli derecelendirme kuruluslari, katilim finans kuruluslarinin
mali yeterliligine ve giliciine iliskin derecelendirme notlar1 yayinlamaktadir. Oysa ki, katilim
tinans kuruluslarinin hedefledikleri basariy1 ve ilerlemeyi 6l¢gmede mali yeterlilik tek basina
anlam ifade etmemektedir. Ser'l uyumluluk derecelendirme mekanizmasi miisterilerin
giivenini kazanma dogrultusunda 6nem tasimaktadir (Hanif, 2018). Ulkemizde katilim finans
kuruluslarinin ser1 dis denetimi yapilmamaktadir. BDDK, kuruluslar finansal agidan

denetlerken, her hangi bir ser‘1 derecelendirme yapisi s6z konusu degildir.

Katilim finans kurumlari, Islam hukuku ekseninde faaliyet gosterdigini iddia ettiginden,
sadece finansal giic ve yeterliligini degil, ser T uyum konusundaki yeterliligini de belgelemek
durumundadir. AAOIFI 10 numarali yonetisim standardi katiim bankas: ve finansal
kuruluslarin ser1l yonetisim ve kredi derecelendirmeleri i¢in mali giiclinii belgelemenin
yaninda ilave serT uyum derecelendirmesinin yapilmasi gerektigini vurgulamaktadir
(AAOIFI, 2019).

Katilim finans kuruluslarinin ser ‘1 uyumluluk kalite derecelendirmelerinin gelistirilmesi, ser1
uyumsuzluk risk yonetiminin giiglendirilmesi agisindan kurum yonetimi iizerinde baski
olusturmaktadir ve ser1 yonetisim konusunda motive edici bir arag olarak goriilmektedir
(Hanif, 2018). Ser't uyumluluk derecelendirme sistemi, {ilkemizde heniiz uygulanmamakla
birlikte T.C. Finans Ofisi biinyesinde bir fikhi derecelendirme sistemi kurulmasina y&nelik

girisimler s6z konusudur (T.C. Cumhurbagkanlig: Finans Ofisi, 2022).

Ser‘Tuyumsuzluk kaynakli problemlerin ¢6ziilmesi katilim finans sistemine temkinli yaklasan
kesim diisiiniildiiglinde sektoriin itibari degerini arttirmakla kalmayip, gelismesini ve
biiytimesini de saglayacaktir. Katilim finans kanun tasarisi, sektor kredibilitesini arttirmay:

hedefleyen bir ¢alisma olarak, ser‘iyonetisim agisindan bazi dneriler sunmaktadir.
3.3.Katilim Finans Kanun Tasaris1 ve Coziim Onerileri

Kanun tasarisi, katiim finans esaslarini vurgulamas: ve katilim finans sektoriine yonelik bir
¢at1 sunmasi sebebiyle ser1 yonetisim agisindan 6nemli bir girisimdir. Katilim Finans Kanun
teklifinin yasalasmasi oncelikle Bankacilik Kanunu'na tabi olan katilim finans sektoriiniin
konvansiyonel sistemden ayrismasi noktasinda etkili olacaktir. Konvansiyonelden fark: yok
imaj1 sektor agisindan ser ‘1uyumsuzluk riski ve itibar kaybi1 olusturmaktadir. Yasal mevzuatin

kanun nispetinde farklilasmasi ile bu durumun 6niine gegilmesi planlanmaktadr.
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AAQIFI ve IFSB standartlarinda tavsiye edilen merkezi serl yonetisim mekanizmas: ve
kurumsallasmasi kanun teklifi ile sunulmustur. Planlanan modelde, Malezya uygulamasi gibi
merkez bankasi biinyesinde kurulan bir merkezi ser1 yonetisim tasarlanmamaktadir. Onun
yerine sivil nitelikli ve Tiirkiye'ye 6zgii olmas1 hedeflendiginden, TKBB yerine kurulacak olan
ve biitlinciil bir yaklasim ile tiim paydaslar1 kapsayacak “Katilim Finans Kuruluslar1 Birligi”
blinyesinde bir merkezi ser1 kuruldan bahsedilmektedir (Katilim Finans Kanunu Teklifi,
2023).

Kanun teklifi ile tanimlanan “Katilim Finans Standartlar1 Thtisas Kurulu (KSFK)”, Tiirkiye
katihm finans ser‘1 yapilanmasinda bagimsiz merkezi ser‘1 yonetisim kuruludur. Kurul, ser1
dis yonetisimden sorumlu oldugu gibi, katilim finans standartlarinin belirlenmesi ve diinya
uygulamalar1 ile uyumlu sekilde yiiriitiilmesini de yerine getirecektir. KSFK standartlar1 da

katilim finans kuruluslar1 agisindan baglayici olacaktir (Katilim Finans Kanunu Teklifi, 2023).

Kanun tasaris1 17. Madde ile “merkezi ser T yonetisimden sorumlu olacak KSFK bes vyillik siire icin
gorevlendirilen 7 iiyeden olusurken, iiyeler biri Cumhurbaskam tarafindan dogrudan, diger iiyeler ise
Diyanet Isleri Baskanligi, Din Isleri Yiiksek Kurulu, Tiirkiye Katihm Finans Kuruluslar Birligi,
BDDK, SPK, SEDDK ve T.C. Merkez Bankas: tarafindan onerilen 3’er aday arasindan 1’er tanesinin
secilmesi suretiyle Cumhurbagkan tarafindan atanmaktadir.” KSFK olusumunda ilgili kamu
kurumlarmin isbirligi saglanarak, biitiin giderlerin Katilm Finans Kuruluglar Birligi {iye
aidatlar1 ile kurulun bagimsizhigma golge diistirmeyecek bigimde karsilanmasi

planlanmaktadir (Katilim Finans Kanunu Teklifi, 2023).

Kanun tasarisina gore danisma komiteleri, uyum ve i¢ denetim faaliyetleri ise s6z konusu
katilm finans kuruluslarmin yonetim organlarinin sorumlulugunda mevcut uygulamaya
paralel olarak devam etmektedir. AAOIFI standardinda tavsiye edilen danisma komitesi
iiyelerinin genel kurul tarafindan gorevlendirilmesi hususu ise kanun teklifinde

degerlendirilmemistir (Katilim Finans Kanunu Teklifi, 2023).

Katilim Finans Kanun Teklifi ile getirilen bir diger ¢oziim Onerisi 10 numarali maddede
zikredilen bagimsiz denetim ve Tiirkiye katilm finans sektorii igin serT uyum

derecelendirilmesi sisteminin getirilmesidir (Katilim Finans Kanunu Teklifi, 2023).

Katilim finans kuruluslarinin sert uyum derecelendirilmesine tabi tutulmasi, hem menfaat
sahiplerinin giivenini arttirarak sektor biiylimesini destekleyecek hem de standartlara
uyumun tespit edilmesi ve eksik noktalarin revize edilmesi igin katihm finans kurumlarin
motive edecek bir mekanizma olusturacaktir (A AOIFI, 2019).

AAOIFI 10 numarali yonetisim standardi, katilim finans kurumlariin tercihen her yil ve en
az 3 yilda bir ser'’ uyumluluk ve itibar derecelendirmelerini standarda uygun bic¢imde
diizenleyerek kamuya ilan etmelerini tavsiye etmektedir (AAOIFI, 2019). Kanun tasarisina
gore bagimsiz denetim; Kamu Gozetimi, Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumu
tarafindan merkezi ser’ kurulun uygun gorecegi bagimsiz denetim sirketlerince

gerceklestirildikten sonra raporlanarak kurula sunulmaktadir. Ancak bagimsiz denetimin
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hangi aralikla gergeklestirilecegine dair bir bilgi kanun tasarisinda yer almamaktadir (Katilim
Finans Kanunu Teklifi, 2023).

Katilm finans agisindan 6nemli bir problem, Islam ekonomisinin reel sektdére olumlu
katkisinin oniindeki yasal mevzuat engelleridir. Kanun teklifi katilim finans prensiplerinin
uygulanmasi noktasinda set olusturan katilim finans kurumlarinin alim, satim, ortaklik ve-
veya kiralama yontemlerini kullanarak ticaret yapabilmelerinin oniinii acacak diizenlemeler
getirmektedir (Katilim Finans Kanunu Teklifi, 2023).

Tiirkiye’de katihm finans islemlerinin oransal olarak biiyiik bir bélimiinii olusturan
murabaha sozlesmeleri, uygulamada murabaha islemlerine konu olan menkul veya gayri
menkul mal miilkiyet katilim bankas: tizerine gecirilmeden miisteriye satildig: icin faizli borg
finansmanindan farkli olmadig1 ve gergek bir satim olmadig: elestirilerine maruz kalmaktadir
ve bu durum sektor agisindan serT uyumsuzluk riski olusturmaktadir. Kanun teklifi, katilim
finans kuruluslarina ek bir maliyet yansitilmadan, katilim finans kuruluslarinin kendi nam ve
hesabina alim-satim ve karz islemleri yapabilmesine izin veren diizenleme ile bu duruma

¢oziim getirmektedir (Katilim Finans Kanunu Teklifi, 2023).

Kanun tasarisinin genel gerekgesinde finansmana konu olan menkul veya gayrimenkul
mallarin miilkiyet degisimini ve varliga dayali olarak gerceklestirilmesinin amaclandig:
vurgulanmigtir. Bununla birlikte, bu konunun katilim sermaye piyasalar1 ve ozellikle sukiik
ihrag siireci agisindan gozetilip gozetilmeyecegi agiklanmamistir (Katilim Finans Kanunu
Teklifi, 2023).

Sukik, varliga dayali (asset-backed) ve varlik temelli (asset-based) sukik olmak {izere iki
temel yapida olusturulmaktadir. Varlik temelli ihraglarda varliklarin kaynak kurulusun
bilangosunda kalmasi durumunda sadece kaynak firmanin kredi riskinin {iistlenilmesi s6z
konusudur. Sukik isleyisi agisindan varlik temelli ihraglar, yatirimcisina tam tasarruf hakk:
tanimadigindan ve varliga dayali olmamasinin sozlesmeyi gercek bir satis olmaktan
uzaklastirmasindan dolayr ser'1 uyumsuzluk riski olusturmaktadir (Aslan, 2012). Kanun
tasarisinda miilkiyet ve varliga dayali s6zlesme vurgusu olmasina ragmen katilim sermaye

piyasalarindan veya enstriimanlarindan ilgili maddede bahsedilmemistir.

Kanun tasarisi ile mevcut mevzuatlarda yer alan “katilim bankas1” ifadesi, “katilim finans
kurumu” olarak degistirilecektir. Bu degisikligin katilim finansa dair toplumsal algiya pozitif
etki edecegi diistintilmektedir. Konvansiyonel sistemle benzesmelerin olusturdugu kredibilite

sorununun oniine gegilmesi hedeflenmektedir (Katilim Finans Kanunu Teklifi, 2023).

Katilm Finans Kanun Tasarisi, 5411 Sayili Bankaciik Kanunu'na ilave mevzuat olarak
tasarlanan ve katilim finans ekosisteminin bazi problemlerini ¢6zmeye yonelik gelistirilen ek
bir yasal ¢erceve olarak nitelendirilmektedir. Katilim Finans Kanunu ile Bankacilik Kanunu ve
ilgili diger kanunlarda katilim finans sistemine iliskin bazi maddelerde degisiklik
ongoriilmesine ragmen, katihm finans sektoriiniin mevcut yasal diizenlemelere de tabi

olmaya devam edecegi anlasilmaktadir. (Katilim Finans Kanunu Teklifi, 2023).
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Kanun teklifi, tiim sektor paydaslarni kapsayan bir gerceve sunmaktadir. Katilim finans
semsiyesi altinda katilim esasli bankacilik, katilim esash sigortacilik ve sosyal finans alanlar:
zikredilmektedir (Katilim Finans Kanunu Teklifi, 2023). Buna ragmen ytiriirliikteki Bankacilik
Kanunu, Sigortacilik Kanunu, Sermaye Piyasasi Kanunu gibi sektér paydaslarinin
faaliyetlerini diizenleyen mevcut mevzuata ek bir diizenleme goriiniimii ¢izmektedir ve
katihm finansin tiim paydaglarinin serl yonetisim problemlerinin ¢oziimiine yonelik

diizenlemeler konusunda ilgili maddelerde bosluklar s6z konusudur.

Ozetle, Katilm Finans Kanun Teklifi ile Tiirkiye’de katilim finans sektoriiniin
kurumsallagmasmin ve Dbitiinciil bir yaklasim sergilenerek semsiye bir kanun
olusturulmasmin amaglandig1 sdylenebilir. Ser1 uyumsuzluk riski igeren tiim alanlara etkisi
sinirli goziikmekle birlikte, murabaha islemlerindeki miilkiyet devri konusundaki ser1
uyumun saglanmasina yonelik ¢aba murabaha islemlerinin pay1 diistintildiigiinde 6nemli bir

adim olarak degerlendirilebilir.

Kanun teklifinde 6zellikle katihm sermaye piyasalar1 iirtinleri ile ilgili ser't uyumsuzluk
riskine miinhasiran bir diizenleme dikkati ¢ekmemektedir. Katilim sermaye piyasalar:
tirtinlerinin orta ve uzun vadeli finansman yapisindan otiirii ser 1 uyum biiyiik dlciide aralikhi
olarak ser'1 denetim ve enstriimanlarin serl derecelendirmelerinin periodik bir sekilde
raporlanmasmi zorunlu kilmaktadir. Bu kapsamda, olusturulacak ser1 yap: iginde veya

merkezi fikhi kurul biinyesinde profesyonel bir ekibin olusturulmasi gerekmektedir.
Sonug

Ser‘1 yonetisim kurumsal yOnetisim gergevesinde katilim finans kurumlarinin ayrilmaz bir
unsuru olarak degerlendirilmektedir. Diinyada farkli sekillerde uygulanmakla birlikte, her
tilkenin ser‘1 yonetisim kabiliyetini ve yeterliligini o iilkenin yasal mevzuati belirlemektedir.
Tiirkiye’de katilim finans ve konvansiyonel finans arasindaki benzesmeler iki sistem arasinda
fark olmadig: algisini kuvvetlendirmektedir. Nitekim T.C. Cumhurbagkanligr Finans ofisinin
2021 tarihli tiiketici algisina dair yaptirdig1 ankette %25 oranindaki katilimcinin faiz ve kar
pay1 arasinda fark olmadigini diistindekileri belirtilmektedir (T.C. Cumhurbagskanlig1 Finans
Ofisi, 2021).

Finansal istikrar1 ve operasyonel verimliligi korumak amaciyla giivenli, seffaf ve saglam bir
ser'l yoOnetisim mekanizmas1 gereklidir. AAOIFI ve IFSB kuruluslarinin yaymladig:
standartlara uygun mevzuatlar gelistirilmesi, ortak bir ger1 yonetisim mekanizmasi

gerceklestirilmesini miimkiin kilabilir.

Amag ve kurgusu ser1 uyum olan bir ekosistem igin objektif kararlari ile giivenilir bir seri
yOnetisim saglanmasi gerekmektedir. Banka-Kurum i¢i kurullar ser7 yonetisimin bel kemigini
olusturmakla beraber, seffaf, adil ve standartlarin saglanmasi agisindan kararlar: baglayici bir
tist denetim mekanizmasinin islerlik kazanmasi katilim finansin kredibilitesini ve itibarini

arttiracaktir.
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TKBB, yonetim kurulu mevcut katilim bankalarindan olusan bir meslek birligi yapisidir. TKBB
Danigma Kurulu sadece katilim bankaciligi i¢in denetim mekanizmasi yiiriitmekle birlikte tam
bagimsizhigindan s6z edilemez. Her ne kadar Islami hassasiyetleri gozetseler de katilim
bankalar: ticari miiesseselerdir. Tiirkiye’de katilim finansin kredibilitesinin arttirilmas: i¢in

tiim sektor paydaslaria yonelik bagimsiz bir yap: kurgulanmalidir.

Danigma komiteleri, katilim finans kuruluslar: agisindan fetva olusturarak bir yasama organi
gibi hareket etmektedir. Merkezi iist kurul yapisi ise bir yiiksek mahkeme gibi, 2 iiye Din
Isleri Yiiksek Kurulu'ndan, 2 {iye BDDK, 2 iiye SPK, 2 {iye SEDDK, 2 Uye Universitelerin ilgili
boliimlerinden akademisyenlerden meydana gelecek sekilde kurgulanabilir. Is birligi ve
profesyonel uzmanlarin bir araya gelmesi neticesinde ser‘1 uyumsuzluk kaynakli problemler
bertaraf edilebilir.

Katilim Finans Kanun Teklifi de bir¢ok kurumun isbirligini gozetecek sekilde ilgili kurumlarin
onerdigi adaylar arasindan Cumhurbaskaninin atadig tiyelerle meydana gelecek bir ser1
kurul ile benzer bir diizenlemeyi hedeflemis goriinmektedir (Katilim Finans Kanunu Teklifi,
2023).

Danisma komitelerinin teknik konulardaki eksiklikleri veya kurula getirilen itfa konularmin
tim ayrintilariyla yansitilmamas: gibi sebeplerle ser'’ uyumsuzluklar sonradan ortaya
cikmakta ve bu itibar kaybmna neden olmaktadir. Gerek itfa kararlarmna imza atan Islam
hukukcularinin gerekse kurum ve sektoriin itibar1 agisindan seffaf, koordineli ve profesyonel

igbirligine dayali bir sistem idealdir.

Tiirkiye agisindan ser'1 uyum noktasindaki tartismali hususlara biiyiik Olgiide ¢oziimler
getiren Katilim Finans Kanun teklifinin yasalasmasi sektor kredibilitesini arttiracaktir. Ote
yandan, Istanbul Finans Merkezi projesinin lokomotifi olmasi planlanan katilim finansin yasal
mevzuatinin giiglendirilmesi, Tiirkiye'nin bu konudaki kararli$in1 da gosterecektir. Merkezi
ser'T kurul, bagimsiz denetim ve ser1 derecelendirme sisteminin getirilmesi ser'1 uyumun
surdiiriilebilirligini destekleyecektir. Tiirkiye’de katilim finans kurumlarinin fayda-maliyet
analizini dogru yaparak, sektor kredibilitesinin Oniindeki engelleri kaldirmaya yonelik

¢abalarin {irlinii olan Katilim Finans Kanunu tasarisin1 desteklemesi yerinde olacaktir.
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