ISLAMi SERMAYE PIYASALARINDA SUKUKUN ROLU

“Sukuk kisa vadede likidite yonetim araci, orta-uzun vadede ise altyapi ve gayrimenkul
projelerinin finansmani, varlik edinimi, sirket biiyiimesi ve proje finansman igin
kullanilabilecek onemli bir finansal enstriimandir”.

Islami finans 1960’11 y1llarda modern anlamda ilk uygulamalarmin ortaya ¢ikmasindan itibaren
giiniimiize kadar siirekli ve hizlanan bir gelisme gostermistir. Seri hukuka uygun uzun vadeli
finansman i¢in 6nemli bir enstriiman olan Sukuk, ayn1 zamanda, likidite yonetimi, varlik ve alt
yap1 finansmani i¢in de uygun bir finansal enstriiman olarak reel ekonominin gelisimi i¢in
onemli katkilar sunma potansiyeli tasimaktadir.

Konunun énemi goz dniine alinarak, ISEDAK Mali Isbirligi Calisma Grubu’nun 10. Toplantist
29 Mart 2018 tarihinde “Islami Sermaye Piyasalarinda Sukukun Rolii” temasiyla Ankara’da
diizenlenmistir. Toplantiya 6zel, bir aragtirma raporu hazirlanmistir. Bahse konu arastirma
raporuna (http://ebook.comcec.org) adresinden ulasilabilmektedir.

Calismanin Amaci ve ig:erigi

Arastirmanin temel amaci; Sukuk piyasasinin gelisimindeki temel yapi taslarmin analiz
edilmesi ve iiye tilkelerde Sukuk piyasasinin gelistirilmesi igin politika tavsiyeleri ortaya
konulmasidir.

Calisma kapsaminda, Birlesik Arap Emirlikleri, Endonezya, Malezya, Nijerya ve Tiirkiye vaka
analizi olarak incelemis olup Endonezya, Malezya, Nijerya ve Tiirkiye’ye saha ziyaretleri
gerceklestirilmistir.

Raporun Bazi Onemli Bulgular

e Sukuk kisa vadede likidite yonetim araci, orta-uzun vadede ise altyap1 ve gayrimenkul
projelerinin finansmani, varlik edinimi, sirket bliylimesi ve proje finansman araci olarak
kullanilabilmektedir.

e Sukuk ihraglar1 geleneksel bonolardan farkli olarak reel bir varlik veya ticari bir isleme
dayanmasi, yatirimcisina ortaklik saglamasi, gelir paylasimi gibi bazi Seri kural ve
prensipler dogrultusunda yapilmaktadir.

e Sukuk, sermaye piyasalari ile kurumsal fonlar arasinda képrii gorevi gordiigii icin Islami
finansin 6nemli bir parcast durumundadir. Bu fonksiyon, kamu ve 0zel sektor i¢in
finansman kaynaklariin ¢esitlendirilmesi ve finansal kuruluslar arasinda risk paylasimina
olanak saglamaktadir.

e Sukuk piyasasinin siirdiiriilebilir sekilde biiyiimesi i¢in; Seri Yonetisimi igeren yasal ve
diizenleyici bir ¢ergeve, sukuk i¢in uygun bir ortam saglayan vergi gercevesi, teknoloji ve
piyasa alt yapisi, saglikli bir denetleme ve diizenleme mekanizmasi ile piyasa yapici
kurumsal yatirimeilarin varligi temel yapi taglar olarak ortaya ¢ikmaktadir.
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e 2017 sonu itibariyle diinya genelinde toplam 6denmemis Sukuk miktar1 396 milyar ABD
dolarina ulagmigtir. 2017 yilinda toplam sukuk ihraci bir 6nceki yila gore %45,4’1lik bir
artig gostermis ve 72,6 milyar ABD dolarindan 105,6 milyar ABD dolarina ¢ikmustir.

e 2017 yilinda toplam Sukuk ihraglarinin %58,5’1 kamu tarafindan, %41,5°1 ise 6zel sektor
tarafindan yapilmistir.

I"Jye Ulkelerde Sukuk Piyasasinin Gelistirilmesinde Karsilasilan Bashica Zorluklar

» Gerekli yasal ger¢evenin eksikligi
» Sukuk pazarinda gelisimi destekleyen vergi ¢ergevesinin eksikligi
» Yetersiz yatirimei tabani

Islam Ulkeleri icin Tavsiyeler

1. Sukuk ihraglarini kolaylastiran yasal ve diizenleyici bir ¢ger¢evenin olusturulmasi ve ana
paydaslar arasinda igbirliginin giiglendirilmesi

2. Sukuk ihraglarini artirmak igin piyasa alt yapisinin ve gerektiginde vergi ¢ercevesinin
tyilestirilmesi

3. Seri Hiikiimlerle uyumlu varliklara talebi desteklemek i¢in siirdiiriilebilir bir likidite
tabaninin gelistirilmesi ve Sukuk piyasasinin talep tarafindaki piyasa oyuncularinin
cesitlendirilmesi

4. Arz tarafindaki piyasa oyuncularmin cesitlendirilmesi i¢cin 6zel sektoriin Sukuk
thracinin desteklenmesi

5. Sukuk ihraglarinda daha hizli geri doniis siiresi saglanmasi igin gerekli fikhi danigma
stirecinin gelistirilmesi, sukuk yapilarinin agikliginin, piyasa giivenliginin ve sukuk
piyasasina iliskin farkindaligin arittirilmasi.



