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Makalenin yazilis amaci, katilim bankalarimin mevcut organize teverruk yapisina ek olarak klasik
teverruk islemlerini nasil yapacaklari hakkinda kendilerine yol gostermektir. Tiirkiye Katilim Bankalar:
Birligi (TKBB) Merkezi Danisma Kurulu Teverruk Standard: adli ¢alismasini yayinlamis olup, katilim
bankalar1 bu standarda uygun olarak teverruk islemlerini gerceklestirmek zorundadirlar. Standartta
organize teverruk islemlerinin caiz olmadigindan hareketle klasik teverruk yapisina gegilmesi katilim
bankalarina onerilmektedir. Makalede TKBB Teverruk Standardi detayli olarak incelenmis olup, katilim
bankalarinin bu standartlara uyup uyamayacaklari, klasik teverruku hangi amag i¢in kullanabilecekleri
ve klasik teverruk uygulayabilecekleri bir model sunulmustur. Sunulan modelde, klasik teverruk
yonteminin Tiirkiye Uriin Ihtisas Borsasi (TURIB) Elektronik Uriin Senetleri (ELUS) piyasas1 araciligiyla
calismasi ongoriilmiistiir. TURIB ELUS piyasasi sayesinde katilim bankalari, zorunlu nakit ihtiyac
duyan bireysel miisterilerinin klasik teverruk yoluyla nakit temin etmelerine araci olabilecektir.
Makalede niteliksel arastirma yontemi kullanilmistir.
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Investigation of The Applicability of The Classical Tawarruq Method in
Participation Banking According to The TKBB Tawarruq Standard and a Model

Suggestion
Abstract

The purpose of writing the article is to guide participation banks on how to carry out classical tawarruk
transactions in addition to the existing organized taverruk structure. The Central Advisory Board of the
Participation Banks Association of Turkey (TKBB) has published the Tawarruq Standard, and the
participation banks are obliged to perform the tawarruq transactions in accordance with this standard.
Considering that organized tawarruq transactions are not permissible in the standard, it is suggested to
participation banks to switch to the classical tawarruq structure. In the article, the TKBB Tawarruq
Standard has been examined in detail, and a model has been presented whether participation banks can
comply with these standards, for what purpose they can use classical tawarruq and apply classical
tawarruq. In the presented model, it is foreseen that the classical tawarruq method will work in the
Turkish Mercantile Exchange (TURIB) Electronic Warehouse Certificate (ELUS) market. Thanks to the
TURIB ELUS market, participation banks will be the intermediary of their retail customers, who need
cash, to obtain cash through classical tawarruq. Qualitative research method was used in the article.
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Giris
Tiirkiye’de teverruk islemleri ile ilgili ilk ve tek standart Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi
(TKBB) tarafindan 2021 yilinda yaymlanmistir. Standardi, TKBB Merkezi Danisma Kurulu

hazirlamis olup, katilim bankalar1 bu standartta belirlenen ilkelere gore teverruk islemlerini

gerceklestirmekle miikelleftirler.

Katilm bankalar1 organize teverruk kapsaminda miisterilerinin borglarinin yeniden
yapilandirilmasi ve kendi likidite yonetimlerinde teverruk islemleri gerceklestirmektedirler.
Teverruk Standardi bu is tiirlerinin organize teverruk yapisi kullanilarak gerceklestirilmesine
belli sartlarla onay vermektedir. Ancak standartta, organize teverrukun caiz olmadig, klasik
teverrukun ise caiz oldugu bu nedenle organize teverruk yerine klasik teverruk uygulamasina

gecilmesi onerilmektedir.

Katilm bankalarinin yukarida bahsedilen amaglar igin organize teverruk yontemini
kullanmalar: simdilik ka¢imilmaz goziikmektedir. Clinkii her iki islem tiirii de klasik teverruk
yapisina uygun degildir. Ancak katilim bankalar1 zorunlu finansman ihtiyacinda olan bireysel

miisterilerine klasik teverruk yoluyla finansman kullandirabilme imkanina sahiptir.

Bu imkan icin Tiirkiye Uriin Thtisas Borsas1 (TURIB) ELUS Piyasasi uygun bir piyasa olarak
karsimiza gikmaktadir. Makalede bu piyasa kullanilarak klasik teverruk uygulamasinin nasil
yapilacagl tizerine bir model ¢izilmistir. Katihm bankalar1 bu modeli baz alarak bireysel

miisterilerinin zorunlu finansman ihtiyaglarim giderebilirler.

Makalede TKBB Teverruk Standardinin klasik teverrukla alakali standart maddelerinin her
biri yorumlanmis, bu maddelere istinaden katihm bankasimnin nasil islem yapacag:
modellenmis, bu modelin avantajlar1 ve yaratacag1 sorunlar irdelenmis ve sonugta katilim

bankalarina ve TURIB’e olusabilecek olan sorunlara ¢6ziim 6nerileri sunulmustur.

Konu hakkinda yapilan arastirmalar smirli olmakla birlikte, Kazanci, 2018’de yayinlamis
oldugu makalesinde katilim bankalarinin organize teverruk islemlerini kurulacak olan Uriin
Ihtisas Borsasi'nda gerceklestirebileceklerini ongorerek, makalesinde taraflar arasinda
(katilim bankalari, miisteriler, borsa ve {ireticiler) sistemin nasil ¢alisacagina dair bir model
tasarlamustir (Kazanci, 2018). TURIB’in kurulmasiyla birlikte, TURIB bu konuda inisiyatif
almis ve Teverruk Piyasas: kurulmasi igin ¢alismalarimi baslatmistir. Calismalar: son asamaya
gelmis olup, 2022 yili igerisinde TURIB, kurdugu Teverruk Piyasasi araciligiyla katilim
bankalar ile organize teverruk islemleri yapmaya baglamay1 planlamaktadir.

1. Teverruk Nedir?

[lk zamanlarda basili dithem veya giimiis para anlamindaki “verik” kelimesinden tiireyen
teverruk, sonraki zamanlarda altin ve kagit para talebi anlamlarinda kullanilmistir (Cebeci,
2019: 594-595). Fikhi ac¢idan teverruk, “nakit para ihtiyacini gidermek icin kisinin, bir mali
piyasadan vadeli fiyattan satin alip, bir bagka kisiye ayn1 mali pesin olarak daha diisiik fiyata
satmas1” iglemidir. Gergeklestirilen bu islemde asil amag¢ mal alim satim1 degildir. Asil amag,

kisinin ihtiya¢ duydugu nakit paraya ulagsmasidir (Cebeci, 2019: 594-595). AAOIFI'ye gore ise
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teverruk, “pazarlik ya da murabaha yontemi ile vadeli mal satin alinarak, nakit elde etmek

icin malin farkli bir tarafa pesin olarak satilmasidir.” (AAOIFIL, 2012).

Teverruk yontemi, uygulamada klasik (bireysel) teverruk ve organize teverruk olarak iki farkl
yapida kullanilir. Klasik (bireysel) teverruk eski zamanlarda, “vadede Odenecek sekilde
yliksek fiyata satin alian malm, farkl bir tarafa pesin ve daha ucuz fiyata satilip nakit elde
edilmesi yontemi” olarak kullanilmistir. Giintimiizde de klasik (bireysel) teverruk yontemi
Anadolu'nun baz1 yorelerinde nakit elde etme amaciyla halk tarafindan kullanilmaktadir.
Klasik teverruk yontemi fakihlerin ekseriyeti tarafindan caiz olarak goriilmiistiir. Klasik
teverruk yontemine bireysel, fikhi veya ferdi teverruk adlar1 da verilmektedir. Klasik teverruk
yonteminde taraflarin arasinda zimni veya acik bir is birligi ya da anlasma bulunmamaktadir
(Baymndir, 2012).

Organize teverruk yontemi ise “satici ile nakit ihtiyacinda bulunan tarafin anlagsmali bir
sekilde olusturduklar1 bir diizen igerisinde gergeklesen alim satim islemleri sonunda nakit
elde edilmesi yontemidir.” Giintimiizde organize teverruk islemleri bankalar tarafindan
gerceklestirildigi icin, bu islemler banka teverruku olarak da adlandirilmaktadir (Bayindir,
2012).

Organize teverruk ile klasik teverruk yontemi arasinda bariz farkliliklar mevcuttur. Asagidaki

tabloda bu farkliliklar siralanmistir.

Tablo 1: Organize Teverrukla Klasik Teverruku Ayiran Onemli Ozellikler.

Organize Teverruk Ozellikleri Klasik Teverruk Ozellikleri

Bankanmn mal ilk alis fiyati ile miisterinin | Kisinin mali ilk alis fiyati ile mali sattig1 fiyat

mali sattig1 fiyat birbiri ile aynidir. birbiri ile ayn1 degildir.

Mal {izerinde ayni anda birden fazla alim | Mal ancak kisi mali sattiktan sonra tekrar
satim islemi gerceklestirilmesi ihtimali | alim satima konu edilebilir.

mevcuttur.

Miisterinin vadeli olarak satin aldig1 malin | Kisinin vadeli olarak satin aldigr mal, yine
satistni miisteri yapmamakta olup, satis | kendisi tarafinda satilir.
miisteriye vekaleten banka tarafindan

yapilir.

Allm ve satimlar fiyat degisikliginden | Alim ve satimlar ayni giin yapilabilecegi gibi
etkilenmemek icin ayni giin igerisinde | farkli giinlerde de gergeklestirilebilir.

bitirilir.

Kagit tizerinde miisterinin mal fiziken | Kisi dilerse, satin aldigr mali fiziken de
teslim alabilecegi belirtilse bile genellikle | teslim alma hakkina sahiptir.

buna imkan yoktur.
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Miisteri satin aldigt mali sadece hiikmi
olarak kabz edebilir.

Kisi satin aldig1 mali hitkmi kabz yaninda
hakiki olarak da kabz edebilir.

Alim satima konu olan mal araya tigiincti bir
taraf girse de her zaman ilk sahibine

donmektedir.

Alim satima konu olan mal hi¢bir zaman ilk

sahibine donmemektedir.

Alim satim1 yapan acenteler farkli taraflar
gibi goziikse de genellikle bu acentelerin

sahipleri ayni firmalardir.

Allm satim yapan taraflar her zaman
birbirlerinden farkli gercek veya tiizel
kisiliklerdir.

Allm

tarafindan gergeklestirilir.

satim siireclerinin timi banka

Allm ve satim stireci kisi tarafindan

gerceklestirilir.

Reel
degildir.

anlamda emtia aligverisi mevcut

Reel anlamda emtia alisverisi mevcuttur.

Alim satima konu para hareketleri banka ve

acenteler arasinda fiktif olarak hareket eder.

Alim satima konu para hareketleri gercek

para hareketleridir.

Kaynak: Bayindir, 2015 ve yazar tarafindan olusturulmustur.
2. Tiirkiye Uriin Thtisas Borsas1 (TURIB)

Tiirkiye Uriin Thtisas Borsasi, 6 Nisan 2017 tarihinde yaymlanan 30030 sayili Resmi Gazetede
yer alan 2017/9986 sayil1 Bakanlar Kurulu karari ile 8 Haziran 2018 tarihinde kurulmustur.
Borsa kisaca TURIB adiyla anilmakta olup, baslica kurulus amaci ve faaliyet konusu; lisansh
depo isletmeleri tarafindan olusturulan Elektronik Uriin Senetleri (ELUS) ile bu senetlere
dayali vadeli islem s6zlesmelerinin ticaretini yapmak {izere borsa faaliyetlerinde bulunmaktir.
TURIB, 6zel hukuk tiizel kisiligine sahiptir.

TURIB’in pek ¢ok sistem paydasi bulunmaktadir. Bunlar; Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi,
Ticaret Borsalari, T.C. Ticaret Bakanligi, Sermaye Piyasast Kurulu, Toprak Mahsulleri Ofisi,
Borsa Istanbul A.S., Istanbul Takas ve Saklama Bankasi A.S., Merkezi Kayit Kurulusu A.S.,
T.C. Tarim ve Orman Bakanligi, T.C. Hazine ve Maliye Bakanlig1, Lisansli Depo Isletmeleri ve
Yetkili Siniflandiricilardir (TURIB Kurumsal, 2022).

3. Elektronik Uriin Senedi (ELUS)

Elektronik Uriin Senedi (ELUS), lisanslh depolardaki {irtinleri temsil eden elektronik
belgelerdir. ELUS, elektronik kayit kurallarina uygun bir sekilde, elektronik kayit kurulusu
tarafindan isletmesi yapilan veri tabaninda olusturulan elektronik bir kayittir. ELUS, tarim
driiniinii cins, miktar, kalite ve simf olarak temsil eden bir belgedir. ELUS iin temsil ettigi

iriin, lisansl depoculuk sistemi ile giivence altina alinmuistir.

Bir ELUS'{in olusmast i¢in birbirinden farkli kurumlarin faaliyette bulunmasi gerekmektedir.
Oncelikle hasat edilen bir tarim iiriinii nakliye araglari ile lisansli depolara getirilir. Lisansh

depolara getirilen tarim iiriiniinden yetkili smmiflandiricilar 6rnek alarak gereken analizi
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yaparlar ve {iriinii kalite ve cinsine gore siniflandirirlar. Lisansli depo ayni cins, miktar, kalite
ve sinifta {iriinii temsil eden resmi bir elektronik kayit olusturur. Bu kayit ELUS ile temsil
edilir. Analiz bilgileri ve ELUS, kisaca MKK olarak adlandirilan Merkezi Kayit Kurulusu'na
gonderilir. Lisansh depolar, Takasbank’tan her ELUS igin 12 haneli bir ISIN kodu alir.

Tiirkiye’de lisansh depolar kendi kullandiklari depolama sistemi programi diginda ELUS
ihracitm1 MKS sistemi iizerinden gergeklestirirler. Yetkili Siniflandiricilar ELUS artiim ve
azaltim islemlerini MKS sistemi iizerinden yaparlar. Mudi veya yatirimcr tarafindan beyan
edilen yatirnm hesap numaralarma yine MKS sistemi {izerinden elektronik {iiriin kayd
gerceklestirilir. Yetkili Smiflandiricilarin analiz bilgileri MKS sistemi iizerinden Ticaret
Bakanligi'na aktarilmaktadir. Ozetle lisansh depo ve yetkili smiflandiricilarin ELUS analiz ve
ihraci iglemleri, kendi lokal olarak kullandiklar1 program disinda MKS sistemi {izerinden

ilerlemektedir.

ELUS ler sayesinde iireticiler, ELUS lerini ibraz ederek aymi nitelik ve kalitedeki {iriinlerini
istedikleri zaman geri alabilirler veya bu ELUS leri teminat olarak gosterip bankalardan kredi
kullanabilirler. Lisanshh depolardan fiziki iirtin ¢ekimlerinde (ister kisinin kendi koydugu
{irlin, isterse satin alinan bir iiriin) lisansl depo veya aract kurumdan ELUS iptal talebinin
MKS sistemine girilmesi gerekmektedir. Satin alinan bir iiriin igin dogrulayic1 belge olarak
gercek kisiler i¢in kimlik, tiizel kisiler i¢in imza sirkiisii/vekaletname ve varsa ELUS alim satim
belgesi depo tarafindan talep edilir. Kisi kendi koydugu {irtinii geri cekecekse dogrulayic
belge olarak gercek kisiler i¢in kimlik, tiizel kisiler i¢in imza sirkiisii/vekaletname talep edilir
(TURIB Piyasa ve Isleyisi, 2022).

3.1. ELUS Piyasas1 ve TURIB islem Platformu

ELUS piyasast TURIB catis1 altinda bulunmaktadir. Bu piyasada, depolanmak amaciyla
lisanshi depolara teslim edilen iiriinler i¢in lisansli depo isletmesi tarafindan diizenlenen
ELUS'lerin sahipleri ya da TURIB’de ELUS alim satim1 yapmak isteyen gercek ve tiizel kisiler
yatirima sifati ile islem yapabilmektedirler. Piyasa katilimcilari; gergek kisi tacir, tiizel kisi
tacir, kamu niteligini haiz kurum ve kuruluslar, diizenleyici kurulus olarak Toprak Mahsiilleri
Ofisi (TMO), yatirimci olarak da sektor temsilcilerinden olusur.

Bu piyasada yatirimcilar, internet {izerinden TURIB Islem Platformuna kullanici adi ve
sifreleriile giris yaparak alim, satim ve virman emirleri girebilirler. Bu platformda gerceklesen
tiim islemler ayni1 giin valorlii bir sekilde takasa konu edilmektedir. Takas islemleri Takasbank

ve Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) araciligiyla gerceklestirilir.

ELUS piyasasinda 17 farkli tarim iiriinii {izerinden islem gerceklestirilmektedir. Bu iiriinler;
bugday, arpa, geltik, cavdar, mercimek, findik, nohut, misir, soya fasulyesi, pamuk, fasulye,
aycicegi tohumu, kuru kayisi, antep fistigi, yulaf, tritikale ve zeytindir (TURIB Piyasa ve
Isleyisi, 2022).

2021 yili verilerine gore; ELUS piyasasinda 152.140 islem gergeklesmis olup, toplam islem
hacmi 18,5 milyar Tiirk liras1 olarak gerceklesmistir. Piyasada 17 farkli tarim tirtintinde 6,7
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milyon ton {irin alim satimi1 gergeklesmistir. Ayni yil bu piyasada 49.427 yatirimcr islem
yapmistir. Uriin bazinda ELUS piyasast islem hacmine bakildiginda; %40,92 oraninda bugday,
940,62 oraninda musir, %8,43 oraninda arpa, %6,41 oraninda aygicegi tohumu ve %1,12

oraninda da findik alim satim1 yapildig1 goriilmektedir (TURIB Veri Merkezi, 2022).

TURIB Iglem Platformu, tarimsal iiriin alim satimi yapacak olan taraflar1 bir araya
getirmektedir. Bu platformda alim ve satim emirleri, gergek zamanli ve online olarak emir
defterine islenmekte ve borsa mantig1 ile fiyat ve zaman Onceligi baz alinarak
eslestirilmektedir. Emir iletildiginde, aract kurum, banka ve MKK giivencesi ile ELUS ve nakit
bakiye kontrolleri, islem kaydi ve gereken blokaj alma islemleri gerceklestirilir. TURIB
tarafindan seans islem sonuglarimnin Takasbank ve MKK’ya gonderilmesi ile birlikte, bu
kuruluslarda para ve ELUS takasi gerceklesir. Platform {izerinde islemler, resmi tatil giinleri

harig hafta ici giinlerde 10:00 ila 13:00 saatleri arasinda gerceklestirilir.

TURIB islem platformunda ELUS alim satim1 yapmak isteyen gergek ve tiizel kisiler dncelikler
TURIB acenteleri olan Ticaret Borsalarina bagvurarak gerekli belgeleri sunarlar. Akabinde
Takas Merkez Uyeleri’'nden (araci kurumlar veya bankalar) herhangi birinde yatirim hesab1
acarlar. Hesap agildiginda, her kullaniciya bir MKK sicil numarasi tanimlanir (TURIB Piyasa
ve Isleyisi, 2022).

TURIB acentelerinin hukuki bir statiisii bulunmamakta olup, acentelerin sadece (TURIB'in
mevcut sisteminde aracilik yapisi s6z konusu olmadigr icin) borsaya dogrudan emir
gonderecek yatirimcilarin kaydmi gerceklestirme ve kaydi bilgilerinde degisiklik yapma
yetkileri bulunmaktadir. Bu islemler karsiliginda ise TURIB’in aldig tescil ticretlerinin bir
kismimdan, yapmis oldugu miisteri kayd: ve miisteri hacimlerinden gelir elde etmektedirler.

4. Tiirkiye Katilim Bankalar Birligi (TKBB) Teverruk Standard:

TKBB Merkezi Danisma Kurulu, 2 Mart 2021 tarihinde Teverruk Standardi adli belgeyi
yayinlamistir. Standart igerisinde; standardin muhtevasi ve fikhi hiikiimlerin gerekgeleri adli
boliimler mevcuttur. Standardin muhtevasi boliimii igerisinde, teverrukun tanimi ve cesitleri
anlatilmis ve teverruk uygulamalarinin hiikiimlerine yer verilmistir. Fikhi hiikiimlerin
gerekceleri boliimiinde ise klasik teverruk ve organize teverruk ile ile ilgili fikhi hiikiimlerin
gerekgeleri anlatilmistir.

Standarda gore; katilim bankalar1 klasik teverruk yontemini, sartlarna uygun gerekli
durumlarda uygulama hakkina sahiplerdir. Fakat bu uygulamada siireg, 6nceden belirlenmis
bir sekilde ve muvazaali islemler biitiinii seklinde gerceklesmemelidir. Yapilan is organize

teverruk ozellikleri tastmamali ve standart bir iiriin olarak da pazarlanmamalidir.

Mevcutta uygulanan organize teverruk islemlerine ise fikhi agidan mesru islem tiirleri
bulununcaya ve bu yonde bir diizenleme yapilincaya kadar belli sinirlar dahilinde ve sadece
iki tiir sebeple izin verilmektedir: Bunlardan biri, 6deme giicliigiine diisen miisterilerin
borglarinin yeniden yapilandirilmasi, digeri ise faizsiz bankanin likidite problemi yasadig:
durumlardir. Bu iki tiir sebebe dayali olarak yapilacak islere ise “zaruretler yasakli seyleri
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miibah kilar” ilkesince izin verildigi standart igerisinde belirtilmistir (Teverruk Standard,
2021: 7).

Klasik teverruk yapismin ihtiyaglar goz oniinde bulundurularak kullanilabilmesi icin alic1 ve
saticilar1 bir araya getiren, gercek alim satim yapilan piyasalarin olusturulmas: da standart

icerisinde Onerilmektedir (Teverruk Standardi, 2021: 8).

Standardin muhalefet serhi boliimiinde ise katilim bankalarmin kendi nakit ihtiyaglar: igin
teverruk yapmalarinin anlasilabilir gerekgesi oldugu fakat katilim bankalarinin miisterilerinin
nakit ihtiyaglar1 i¢in teverruk yoluyla aracilikta bulunmalar1 durumunda miisterilerini risksiz
ve emeksiz kazanca stiriikleyecegi ifade edilmistir. Buna ek olarak, katihm bankalarmin
teverruk islemi yapmalarinin bu bankalar1 asli gorevlerinden uzaklastiracagi ve faizli

bankalara benzeterek yozlastiracag: da ifadeler arasindadir (Teverruk Standards, 2021: 1).
4.1. TKBB Teverruk Standardina Gore Klasik Teverruk icin Gereklilikler ve Yorumlar

TKBB Teverruk Standardi igerisinde teverruk uygulamalarmin hiikiimleri ana bashig altinda
sartlar, dort madde halinde siralanmistir. Bu sartlar tarafimizca asagida standartlar haline
getirilerek yazilmis ve katihim bankalar1 ile mdiisterileri arasinda ELUSler kullanilarak
yapilacak olan klasik teverruk islemlerine iliskin yorumlarimiz standartlarin hemen altinda

ifade edilmistir:

Standart 1: “Klasik teverruk islemi asl itibariyle caizdir. Ancak bu islemin caiz olabilmesi ve ‘klasik
teverruk’ olarak adlandirilabilmesi icin akitlerle ilgili genel mesruiyet sartlarina uyulmalidir.”

Yorum: Katilim bankasi ve miisterisi arasinda yapilacak olan akitler, bu bankalarin danisma
kurullarinin onayma da sunuldugundan genel mesruiyet sartlarina uygun olarak

hazirlanacaktir.
Standart 2: “Emtia, vadeli satisa uygun olmali, yani altin, giimiis veya para olmamalidir.”

Yorum: TURIB’de kullanilan ELUS'ler; altin, giimiis veya paraya dayali olarak degil, tarrm
tirtinlerine dayali olarak diizenlenmektedirler. ELUSler bu nedenle vadeli satisa

uygundurlar.

Fikhi olarak, lisansli depo’ya sunulan, standartlar: belli, misli bir tarim tiriiniinti temsil eden
ELUS ile ilgili iiriiniin pesin satig1, vadeli satis1 ve rehne konu edilmesi miimkiindiir (Aydin,
2021).

Standart 3: “Séz konusu islemde taraflarca alisverise konu edilen gercek bir malin mevcut olmasi
gerekir.”

Yorum: Klasik teverruk islemlerinde alisverise konu olacak olan mal, lisanslh depolarda

depolanan ve ELUS ile temsil edilen gergek bir maldur.
Standart 4: “Emtia, akit anminda mevcut ve muayyen olmalidir.”

Yorum: Katilim bankasi tarafindan satin alinarak miisteriye satilacak olan emtia, akit aninda

lisansli depolarda mevcut ve muayyen (belirli, belirlenmis, bilinen) olacaktir.
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Standart 5: “Akitler, birbirinden bagimsiz ve muvazaadan uzak olmalidir.”

Yorum: Katilim bankas1 ve miisterisi arasinda yapilacak olan akitler, bankalarin danisma
kurullar1 onayina da sunuldugundan birbirinden bagimsiz ve muvazaadan (danisikliliktan)

uzak olarak hazirlanabilecektir.
Standart 6: “Soz konusu alim satim i¢in herhangi bir on sartin veya anlagmanin bulunmamas: gerekir.”

Yorum: Katillm bankalar1 alim satim igin miisterilerine herhangi bir 6n sart sunmama veya

anlasma yapmama hususunda hassas davranabileceklerdir.
Standart 7: “Emtia, miisteri tarafindan hakiki veya hiikmi olarak kabz edilmelidir.”

Yorum: Katilim bankasi satin alacag1 emtiay1 miisterisine satarken ayn1 zamanda sahipligini
de TURIB aracihigiyla MKK nezdinde miisteriye devredeceginden, miisteri emtiay1 hiikmi
olarak kabz etmis (teslim almis) olacaktir. Miisteri dilerse lisansli depodan emtiay1 hakiki

olarak da kabz edebilir. Yani emtiay1 fiziken teslim alabilir.
Standart 8: “Akitle birlikte miilkiyet satin alan tarafa gecmis olmalidir.”

Yorum: Katilim bankas: satin aldig1 emtiay1 miisterisine satarken ayni zamanda mdiilkiyetini

de TURIB aracihigiyla MKK nezdinde miisteriye devredecektir.
Standart 9: “Emtia, muvazaali islemlerle ilk sahibine donmemelidir.”

Yorum: TURIB, alacagi énlemlerle malin ilk sahibine dénmesini engellemek icin gereken
sistemsel onlemleri alabilir. Malin ilk sahibine donmesi teorik olarak engellenebilir, pratikte
ise uygulamada zorluklar yasanabilir. Yapilacak olan, malin rastgele satisa sunulmasi
olacaktir. Boylece ilk satictya malin dénmesi teorik olarak engellenecektir. Yine de malin az
bir ihtimalle ilk saticiya donme ihtimali bulunacaktir. Fakat bu siire¢, muvazaadan uzak bir

slire¢ olacaktir.

Standart 10: “Katilim bankalarinca yapilacak teverruk isleminin klasik teverruk kapsaminda
degerlendirilebilmesi icin vadeli olarak emtia satin alan miisterinin, satin aldigr bu emtiay, satin aldig

kisi ya da katilim bankasini herhangi bir sekilde devreye sokmadan satmas: gerekir.”

Yorum: Makalede tasarlanan yapida, miisteri satin aldig1 emtiay1 katihm bankasini devreye
sokmadan TURIB Islem Platformunda (TURIB ELUS Piyasasinda) kendisi satis emri vererek
satacaktir.

Standart 11: “Klasik teverruk islemi, organize teverrukla ayni sonuglart doguracak sekilde standart bir

yatirim ve finansman yontemi olarak diizenlenemez ve pazarlanamaz.”

Yorum: Klasik teverruk islem siireci, organize teverruk islem siireci ile farkli olsa da aym
sonucu dogurmakta yani miisteri istedigi nakde her iki yontemle de ulasabilmektedir. Katilim
bankalar:1 standart bir yatirnm ve finansman araci olarak bu {iriinti kullanmak isterlerse ve
TKBB Merkezi Danisma Kurulu da klasik teverruka izin verirse standardin bu maddesinde
degisiklik yapilmasi gerekecektir. Ancak katiim bankalar1 klasik teverruku bu maddeye

istinaden standart bir yatirim ve finansman yontemi olarak degil, zorunlu nakde ihtiya¢ duyan
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bireysel miisterilerine istisnai olarak sunabilir seklinde yorumlamak da miimkiindiir. Bu

yoruma istinaden standart iceriginde degisiklige gerek kalmayacaktir.

Standart 12: “Organize teverruk islemi caiz degildir. Boyle bir isleme ancak klasik teverrukun
uygulanmasin miimkiin kilan diizenlemeler yapilana ya da alternatif mesru yontemler gelistirilene
kadar sadece fon kullandirma sonucu olusup odeme giicliigii cekilen borglar: yapilandirma ve katilim
bankasinin likidite ihtiyacin giderme amaciyla miiracaat edilebilir.”

Yorum: Standardin bu maddesinde organize teverruk isleminin caiz olmadigi, Standart 1'de
ise klasik teverruk isleminin aslh itibariyle caiz oldugu ifade edilmektedir. Standart 12,
organize teverruka ancak klasik teverruk uygulamasmi miimkiin kilan diizenlemeler
yapilincaya kadar izin vermektedir. Bu izin sadece borg yapilandirmas: ve likidite ihtiyacina
binaen verilmektedir. Buradan ¢ikan sonug; ihtiyag¢ durumunda katilim bankalarina bazi

izinler verildigi ve klasik teverrukla bu uygulamalarin yapilabilecegi tizerinedir.

Ancak ne miigterilerin bor¢ yapilandirilmasi olsun ne de bankanin likidite ihtiyacim
karsilamaya yonelik olsun, klasik teverruk yapisi ile bu stireglerin gergeklestirilmesi imkan
dahilinde degildir. Ciinkii klasik teverruk islemlerinde miisterinin mal sattminda maddi bir
kaybi1 s6z konusu olabilir. Yani miisteri talep edilen nakit bedelden, daha diisiik bir bedel elde
edebilir. Oysaki bor¢ yapilandirmasi ve likidite yonetiminde, mal alis fiyat1 ile mal satis fiyati

birbiri ile ayn1 olmak zorundadir. Aksi halde amaglanan sonuglara ulagilamayacaktir.
5. Katilim Bankalarinda Klasik Teverruk Uygulamasi i¢cin Model Onerisi

Gilintimiizde katilim bankalarinda organize teverruk islemleri Londra Metal Borsasi’'na (LME)
bagli acenteler aracilif1 ile gerceklestirilmektedir. LME acenteleri ile gerceklestirilen teverruk
islemlerinin tiimii organize teverruk yapisindadir. Asagidaki tabloda oncelikle LME ve
mevcut TURIB ELUS piyasasi karsilastirilmis olup, TURIB ELUS piyasasinin klasik teverruk

islemlerine uygunlugu da irdelenmistir.

Tablo 2: LME ve TURIB Karsilastirmasi.

TURIB ELUS

Piyasasinin Klasik

Londra Metal Borsasi (LME) TURIB ELUS Piyasasi

Teverruk islemlerine
Uygunlugu

Islemler metal borsasinda

degil, borsanin disinda kaydi

Tiim islemler TURIB ELUS

piyasasinda gercek emtia alim

Klasik teverruka uygun

olacaktir.

olarak yapilmaktadir. satimi ile gerceklesmektedir.
. . Miisterinin satin alinan
Miisteriye satis hakki i )
) . emtiay1 satma hakki mevcut Klasik teverruka uygun
verilmemektedir.

Miisteriye fiziki teslim hakki

verilmemektedir.

Miisterinin emtiay fiziki
teslim alma hakk1

bulunmaktadir.

Klasik teverruka uygun
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Komisyonlar yurtdisina

odenmektedir.

Komisyonlar yurtiginde
kalacaktir.

Mevcut degil

Ayni anda ayn1 emtia birden
fazla banka tarafindan alinip
satilabilir.

Ayni emtia ayni anda farkl bir
banka tarafindan satin

almamayacaktir.

Klasik teverruka uygun

Brokerlar giin sonunda metali

kendi aralarinda el

ELUS ler alicilar ve saticilar

arasinda giin sonunda el

Klasik teverruka uygun

olarak degisecektir.

degistirmektedir. degistirmeyecektir.
Giin ici fiyat sabitlemesi
Giin i¢inde fiyat mevcut degildir. Fiyatlar )
. . ] ; Klasik teverruka uygun
sabitlenmektedir. piyasa sartlarina gore anlik

Borsada satici ve alia farklidar.

Borsada satic1 ve alicinin farklh
olmasi icin TURIB 6nlem
alabilecektir.

Klasik teverruka uygun

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Yukaridaki tabloda goriildiigii gibi, TURIB ELUS Piyasasi’'nda islem akiglarmin tiimii klasik
teverruk yapisina uygun olacaktir. Bu sayede katilim bankalar1 zorunlu likidite ihtiyact duyan
bireysel miisterilerine asagida detaylar1 verilen modelle klasik teverruk yontemi uygulayarak

finansman saglayabilirler.

Sekil 1: Katilim Bankalar1 Klasik Teverruk Modeli

Katilim Bankasi

vy

TURIB ELUS Piyasast

(MKK-TAKASBANK)

Bireysel Miisteri

v

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
Modelin is akis1 asagidaki gibidir:

1. Miisteri klasik teverruk yontemiyle nakit elde etmek amaciyla katilim bankasma

basvurur.

2. Katim bankasi, miisterinin ihtiyag duydugu tutarda ELUS#i TURIB Islem
Platformuna (TURB ELUS Piyasasi'na) alim emri girisi yaparak satin alir. Bu
asamada katilim bankasimnin TURIB hesabinda yeterli bakiyesi bulunmas gerekir.
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3. Katihm bankasi ELUS'ii, miisterisine (TURIB iizerinden) vadeli olarak Kkari ile
birlikte satar. Vadeli satig sonrasinda, ELUS sahipliginin miisteriye gegmesi icin
TURIB ekranlarinda gelistirme yapilarak bedelsiz virmana imkan saglanmasi
gerekir. Boylece satis gerceklestiginde, miisteri herhangi bir bedel ddemeden ELUS
sahipligini ELUS'iin virmani yoluyla elde edecektir. (Not: Mevcutta isleyen TURIB
Islem Platformu anlagsmali virman ekramindan islem yapildiginda, miisterinin
ELUS bedelini TURIB'deki hesabinda bulundurmasi gerekmektedir.)

4. Miisteri ayrni giin veya diledigi bir tarihte TURIB ELUS Piyasasi’nda ELUS'iinii
satmak igin satim emri girisi yapar. ELUS satis1 gerceklestiginde bedel miisterinin

araci bankasindaki veya araci kurumdaki hesabimna gecer.
5. Miisteri vade tarihinde katilim bankasina borcunu 6der.
6. Genel Degerlendirme

Katilim bankalari, miisterilerine finansman saglamak icin cogunlukla murabaha yontemini
kullanurlar. Fakat asagidaki listede yer alan miisteri ihtiyaclar1 murabaha yontemi ile
karsilanamamaktadir. Oysaki 0zellikle bireysel miisterilerin zorunlu nakit ihtiyaglarim
gidermek igin faizli bankalardan kredi kullanmalar1 yerine katilim bankalarindan klasik
teverruk yoluyla bu ihtiyaglarini gidermeleri miimkiindiir. Her ne kadar miisteriye verilecek
bir banka kart1 ile miisterilerin bazi ihtiyaglar1 karsilanmaya c¢alisilsa bile kart kullaniminin
sadece aligverisle smirli olmasi ve kartla 6deme kabul etmeyen saticilarin bulunmasi asagida

siralanan ihtiyaclarin karsilanmasini engellemektedir.

Murabaha ve banka kart1 ile karsilanamayan finansman ihtiyaclarinin bazilar1 asagidaki gibi

listelenebilir:
e Bedelli askerlik i¢in nakit ihtiyac.
e Vergi 6demeleri icin nakit ihtiyaci.

e Miisterinin bankaya basvurmadan 6nce satin aldig1 mal bedelinin 6denmesi i¢in nakit

ihtiyaci.
e Evlilik hazirligr asamasindaki (esya harig) nakit ihtiyaglari.
e Kira, depozito vb. i¢in olusan nakit ihtiyaci.
e Ev tadilati amaciyla nakit ihtiyac.
e Egitim ve saglik harcamalari i¢in hizmet alindiktan sonraki nakit ihtiyaci.

Katilim bankalar1 bireysel miisterilerinin zorunlu finansman ihtiyacini klasik teverruk yoluyla
makale igerisinde (Sekil 1) anlatilan model ile giderebilirler. Modelin uygulamas: klasik

teverruk yapisinda olacagindan, fikhi agidan bazi avantajlar biinyesinde barindirmaktadir.
Klasik teverruk yonteminin avantajlar1 asagida siralanmustir:

e Mal tam anlamiyla miisterinin miilkiyetine devredilecektir.
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Organize teverrukta rastlanan havuzdaki ayni emtianin siirekli alinip satilmasina

rastlanmayacaktir.
Organize teverruktaki fiyat sabitlemesinin 6niine gecilecektir.
Emtia fiyatlar1 gercek piyasa fiyatlarinda alim satima tabi olacaktir.

Miisteri, satin aldig1 tirtinii fiziken teslim alip kullanma veya bir bagkasina satma

imkanina sahip olacaktir.

Organize teverruk islemlerinde yasanan fikhi sorunlarin pek ¢ogunu ¢ozen klasik teverruk

uygulamasi asagidaki bazi sorunlar1 da biinyesinde barindirabilecektir.

Bu sorunlar asagida siralanmistir:

Miisterinin satin aldig1 ELUS'{in fiyati sabitlenmedigi igin, piyasada daha ucuza
satmas1 durumunda zarar etmesi ihtimali mevcuttur. (Fiyat artisinda ise miisteri fiyat

artis1 kadar kar elde edecektir.)

Miisterinin (zayif bir ihtimalle de olsa) TURIB’de alict bulamamasi sorunu

yasanabilecektir.

Alim satimda 0denecek vergiler, masraflar, komisyonlar ve depolama maliyetlerini

taraflar kendileri karsilayacaktir.

Bir tirtiniin alis ve satis fiyatlar1 arasinda her zaman bir marj olacaktir. Bir emtianin
anlik olarak TURIB als fiyat: yiiksek, TURIB satis fiyat: ise diisiik olacaktir. Bu marj
nedeniyle, anlik alim satimlarda, katilim bankas1 ELUS i yiiksek fiyattan satin alacak,
miisteri ise satis1 diisiik fiyattan yapmak durumunda kalabilecektir.

Yasanabilecek olan bu sorunlar igin ¢oziimler ve islemi klasik teverruk yontemi haline

getirecek Oneriler asagida siralanmigtir:

ELUS satin alan miisteri ELUS'i satarken zarar edebilme ihtimali bulundugundan,
isleme konu emtia cinsi giin igi fiyat hareketlerinin en az oldugu ve genelde az da olsa

fiyatinin ytiikseldigi emtia cinslerinden segilebilir.

Ayri bir havuzda toplanan ELUS'lerin alim satima konu edilmesi, siireci organize
teverruk yapisina doniistiireceginden, siireg, gergek alim satimlarin yapildigi TURIB
Islem Platformunda (TURIB ELUS Piyasasi'nda) gergeklestirilmelidir.

Siirecin organize teverruk siireci haline dontismemesi igin, siiregte giin i¢i ELUS alim

satim fiyatlar1 sabit tutulmamalidir.

Siirecin organize teverruk stireci haline doniismemesi igin, liriinler sadece teverruk

amaciyla bir havuzda tutulmamalidir. Uriinler her tiirlii alim satima agik olmalidur.

Miisteriye satilmak icin satin alinan ELUS, miisteri tarafindan hicbir zaman ilk saticiya

satilmamalidir. Bu nedenle TURIB, gereken Onlemi sistemsel olarak almalidir.
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e Misterinin, katihim bankasindan satin aldig1 ELUS 1, TURIB i@lem Platformunda
(TURIB ELUS Piyasasinda) satacak miisteri bulamamasi halinde TURIB, giin sonunda

emtiay1 gercek kapanis fiyati ile satin almalidur.

e Almlarda katilim bankasi, satimlarda ise miisteri, kendine diisen vergi, komisyon,

masraf vb. ddemelidir.

e Satislarda, alim/sattim marji farkindan veya fiyat diislislerinden miisterinin
karsilasacagl zararimi onlemek amaciyla miisteri, satis igin {irliniin fiyatinin artmasin

bekleyebilir.

e Katilim bankalar: klasik teverruk imkanini sadece zorunlu nakit ihtiyaci olan bireysel

miisterilerine istisnai olarak sunmalidir.
Sonug¢

TKBB Teverruk Standardina gore; katilim bankalar1 klasik teverruk yontemini, sartlarina
uygun gerekli durumlarda uygulama hakkina sahiplerdir. Fakat bu uygulamada siireg,
onceden belirlenmis bir sekilde ve muvazaali islemler biitiinii seklinde gerceklesmemelidir.
Yani yapilan is organize teverruk Ozellikleri tasimamali ve standart bir iiriin olarak da
pazarlanmamalidir. Ayrica klasik teverruk yapisinin ihtiyaclar goz oniinde bulundurularak
kullanilabilmesi i¢in alic1 ve saticilar1 bir araya getiren, gercek alim satim yapilan piyasalarin

olusturulmasi da standart icerisinde onerilmektedir.

Makalede sunulan modelde, klasik teverruk iglemlerinin TURIB ELUS piyasasinda gergek
alim satimlarin yapildig: bir ortamda gergeklestirilmesi 6ngoriilmiistiir. Bu yoniiyle sunulan

modelin TKBB Teverruk Standardina uygun bir model oldugu goriilmiistiir.

Standartta katilm bankalarmin klasik teverruk yontemini sartlarma uygun gerekli
durumlarda kullanmasi 6nerilmektedir. Bu nedenle, makalede sadece bireysel miisterilerin
zorunlu finansman ihtiyaglarinin giderilmesi igin yapilacak olan klasik teverruk

uygulamasinin katilim bankalarina 6nerilmesi bulgusuna ulasilmistir.

Sonug olarak soylenebilir ki katilim bankalarinin bireysel miisterilerinin makalede siralanan
zorunlu nakit ihtiyaglar1 igin TURIB ELUS piyasasim kullanarak klasik teverruk islemleri
yapmasi TKBB Teverruk Standardmna uygun bir uygulama olacaktir.
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Extended Abstract

The first and only standard regarding tawarruq transactions in Turkey was published by the
Turkish Participation Banks Association (TKBB) in 2021. The standard was prepared by the
Central Advisory Board of the TKBB, and participation banks are obliged to perform tawarruq

transactions in accordance with the principles set out in this standard.

Participation banks carry out restructuring of their customers' debts within the scope of
organized tawarruq and tawarruq transactions in their own liquidity management. The
Tawarruq Standard approves the realization of these types of work using the organized
tawarruq structure, with certain conditions. However, it is suggested that organized tawarruq
is not permissible in the standard, but classical tawarruq is permissible, so it is recommended

to switch to the classical tawarruq application instead of organized tawarruq.

For the time being, it seems inevitable that participation banks will make organized tawarruq
for the above-mentioned purposes. Because both types of transactions are not suitable for the
classical tawarruq structure. However, participation banks have the opportunity to provide

financing to their retail customers in need of compulsory financing through classical tawarrugq.

For this type of transaction, the Turkish Product Specialization Exchange (TURIB) Elecronic
Warehouse Certificate (ELUS) Market is a suitable market. In the article, a model has been
drawn on how to do the classical tawarruq application using this market. Participation banks

can meet the mandatory financing needs of their individual customers based on this model.

In the article, each of the standard articles of the TKBB Tawarruq Standard related to classical
tawarrugq is interpreted, how the participation bank will operate based on these articles is
modeled, the advantages of this model and the problems it will create are examined and

solutions to the problems that may occur to the participation banks and TURIB are presented.

Participation banks can meet the compulsory financing needs of their individual customers
through classical tawarruq, with the model described in the article. Since the application of the

model will be in the form of tawarrug, it has some advantages in terms of figh.

The advantages of the classical tawarruq method are listed below:

* The goods will be transferred to the full ownership of the customer.

* The same product in the pool found in the organized tawarruq will not be constantly traded.
* Price fixing in organized tawarruq will be prevented.

e Commodity prices will be subject to trading at real market prices.

* The customer will have the opportunity to physically receive and use the purchased product

or to sell it to someone else.

The classical tawarruq practice, which solves many of the figh problems experienced in

organized tawarruq transactions, may also bring some of the following problems.
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These problems are listed below:

* Since the price of the ELUS purchased by the customer is not fixed, there is a possibility that
he will incur a loss if he sells it cheaper in the market. (In case of price increase, the customer

will earn as much profit as the increase.)

® There may be a situation where the customer (albeit with a weak probability) cannot find a
buyer in TURIB.

¢ The parties will bear the taxes, expenses, commissions and storage costs to be paid in trading.

* There will always be a margin between the buying and selling prices of a product. The
instant TURIB purchase price of a commodity will be high and the TURIB selling price will be
low. Due to this margin, the participation bank will buy ELUS at a high price in instant trades,

and the customer may have to make the sale at a low price.

The solutions for these problems that may be experienced and the suggestions that will make

the process the classical tawarruq method are listed below:

¢ Since the customer who buys ELUS is likely to make a loss while selling ELUS, the
commodities subject to the transaction should be commodities with the least intraday price

movements and generally slightly higher prices.

¢ Since trading ELUS collected in a separate pool will transform the process into an organized
tawarrugq structure, the process should be carried out on the TURIB Trading Platform, where

real trades are made.

* In order for the process not to turn into an organized tawarruq process, intraday ELUS
trading prices should not be kept constant.

* In order for the process not to turn into an organized tawarruq process, products should not

be kept in a pool for the sole purpose of taverruk. Products must be open to all trades.

¢ ELUS purchased for sale to the customer should never be sold by the customer to the original

seller. For this reason, TURIB should take the necessary precautions systematically.

e If the customer cannot find a customer to sell the ELUS purchased from the participation
bank on the TURIB Transaction Platform, TURIB must purchase the commodity at the end of
the day at the actual closing price.

¢ Participation bank in purchases, customer in sales, taxes, commissions, expenses, etc. should
pay-
* In sales, the customer may expect the price of the product for sale to increase in order to

prevent the loss that the customer will face from the difference in the buy/sell margin or price

decreases.

¢ Participation banks should only offer the classical tawarruq facility to their individual

customers who need cash on an exceptional basis.
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Katilim Bankaciliginda Klasik Teverruk Yéntemi Uygulanabilirliginin TKBB Teverruk Standardina Gore
Incelenmesi ve Bir Model Onerisi

In the Standard, it is recommended that participation banks use the classical tawarruq method
when necessary in accordance with their conditions. Therefore, in the article, the classical
tawarruq application, which will be made only to meet the compulsory financing needs of

individual customers, is recommended to participation banks.

In addition, in order to use the classical tawarrugq structure in the Standard, it is recommended
in the standard to create real trading markets that bring together buyers and sellers. In the
model presented in the article, it is envisaged that classical tawarruq transactions will be
carried out in an environment where real trades are made in the TURIB ELUS market. With
this aspect, the model presented is a model that complies with the TKBB Tawarruq Standard.

As a result, it can be said that for retail customers of participation banks to carry out classical
tawarruq transactions by using the TURIB ELUS market for the mandatory cash needs listed

in the article, it will be an application in accordance with the TKBB Tawarruq Standard.
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