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Tasarruflarin yatirima dontistiiriilmesi 6zel kabiliyet, bilgi ve tecriibe gerektirir. Cagimizda hizla artan
teknolojik gelismeler piyasa ve yatirim araglarinin da geliserek cesitlenmesini saglamis, sermayenin basarili
bir sekilde yatirima déntistiiriilmesinde bireyleri temsil eden aract kuruluslar tesekkiil etmistir. Giiniimiizde
ozellikle faiz hassasiyeti tasiyan yatirimcilar icin alternatif yatirim iiriinlerinin gelistirilmesi Islami finans
kuruluglarinin (katilim bankalart) en énemli politikalarindan biri haline gelmistir. Bu makale, séz konusu
politikalar dogrultusunda Islami finans sektérii tarafindan gelistirilen yatirim vekdleti uygulamalarinda,
banka ve miisterileri arasinda gerceklesen yatirim iliskisini kdr ve zararin istlenilmesinde taraflarin
sorumlulugu agisindan ele almaktadir.

Anahtar Kelimeler: Yatirim, Vekalet, Kar, Tazmin, Faiz.

The Problem of Compensation of Profit in an Investment Power of Attorney

Transformation of savings into investment requires special skills, knowledge and experience. A rapid increase
of technological developments in our age has enabled the diversification of market and investment tools,
intermediaries representing individuals in the transformation of capital into successful investments has
occurred. Nowadays, the development of alternative investment products for investors who have interest
sensitivity has become one of the most important policies of Islamic financial institutions. This article
discusses the investment relationship between the bank and its customers in terms of the responsibility of the
parties in the production of profit and loss in the implementation of investment power of attorney developed
by the Islamic finance sector in accordance with these policies.
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Giris
Vekalete dayali islemler bankacilik sektdriinde dnemli bir yer tutmaktadir.

Nitekim modern bankacilik sisteminde bir¢ok islem, miisteriler adina banka aracili-
giyla vekaleten gerceklestirilmektedir. Banka ve miisteriler arasindaki vekalet ilis-
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kisi sadece miisteriyi temsilen bazi hukuki muamelelerin gergeklestirilmesi ile si-
nirli olmayip ayni zamanda bir yatirim modeli olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Tasarruflarin faizsiz yatirim araglarina yonlendirilmesinde araci roli tstle-
nen islami finans kuruluslari (katihm bankalar1), faizsiz yatirim iiriinlerinin gelisti-
rilerek cesitlenmesi noktasinda farkli alternatifler liretme arayisi icerisindedir. Bu
kapsamda yapilan diizenlemeler cercevesinde, fon temini ve ayni zamanda misteri-
lere ait tasarruflarin yatirima déniistiiriilmesi i¢in yaygin olarak basvurulan emek-
sermaye ortakligi (mudarebe) modeline bir yenisi daha eklenmistir. Daha énce ban-
kalar arasi kredi temin islemlerinde yaygin olarak basvurulan yatirim vekaleti uy-
gulamasi, katilma hesaplari ve sukuk merkezli yeni modelleriyle yatirimci miisteri-
ler i¢in cazip bir yatirim araci hiiviyeti kazanmistir.

Faizsiz finans kurumlarinin likidite yonetimi ve konvansiyonel bankacilik sis-
temi karsisindaki rekabet giiciinii artirabilmesi amaciyla tasarlanan bu {iriiniin,
islami bir yatirim yéntemi olarak kabulii her seyden énce saglam fikhi bir zemine
sahip olmasina baghdir. Bu ¢alismada, yatirim vekaleti uygulamalarinda gesitli tar-
tismalara konu olan, yatirimci (sermaye sahibi) ve yatirim vekili (banka) arasindaki
sorumluluk iliskisi, bastan agiklanan tahmini kar oraninin tutturulamamasi ve bu
cercevede yatirim vekilinin tazmin ytikiimliiligi agisindan ele alinacaktir.

1. Yatirim Vekaletinin Tanimi ve Uygulama Yapisi

Yatirim vekaleti; bir kimsenin, sermayesini isletmek iizere tcretli ya da tc-
retsiz olarak bir baskasini kendi adina yetkilendirmesi olarak tanimlanir.! Vekalet
esasina dayali modern yatirim araglarindan biri olan yatirim vekaleti uygulamasi;
misterilere ait tasarruflarin, bankanin iistlenecegi vekaletle iizerinde anlasilan sart-
lar dogrultusunda yatirima déniistiiriilmesini konu edinen ve bu amagla diizenlenen
sozlesmeleri ifade etmektedir.

Banka ve yatirimcilar arasinda diizenlenen yatirim vekaleti sozlesmeleri, ka-
tilma hesaplari ve kira sertifikasi (sukuk) ihraci seklinde baslica iki modele dayal
olarak uygulanabilmektedir.

1. 1. Yatirim Vekaleti S6zlesmesine Dayali Katilma Hesaplari

islami finans kuruluslarinin, miisterilerine sundugu mudarebe (emek-ser-
maye ortakligl) esasina dayal katilma hesaplarinin vekalet temelli farkl bir versi-
yonu olan bu tiriinle, s6z konusu kuruluslarin miisterilerine daha yiiksek oranda ge-
tiri (kar) saglayabilmesine imkan taninmakta ve piyasa kosullarinda rekabet ede-
bilme kabiliyeti artirilmak istenmektedir.

Yatirimcilara ait fonlarin aracilik ve hizmet s6zlesmesi esasina dayali olarak
yonetildigi bu hesaplarda finans kuruluslari, emek-sermaye ortakligindan farkli ola-
rak sadece bastan belirlenen vekalet {icretine hak kazanmakta, araci finansal kuru-

1 AAOIFI, md. 46-2/1.
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lusun kasit, kusur ya da s6zlesme sartlarina muhalif herhangi bir tasarrufu olma-
dikga kar ve zararin tamami yatirim miisterisine ait olmaktadur.?

“Mevduat ve Katilim Fonunun Kabuliine, Cekilmesine ve Zamanasimina Ug-
rayan Mevduat, Katilim Fonu, Emanet ve Alacaklara Hiskin Usul ve Esaslar Hakkinda
Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair Yonetmelik”> Tirkiye’deki katilim banka-
larinin yatirim vekaleti sézlesmesine dayali fon toplayabilmesine imkan tanimakta-
dir.

Uygulamanin usul ve esaslarini iceren bu diizenleme ile kar - zarar ortaklig
sozlesmesine dayali katilma hesaplarinin yaninda; kamu kurum ve kuruluslari, fon-
lar ve tiizel kisi miisterilerle sinirli olmak iizere yatirim vekaleti s6zlesmesine dayali
katilma hesaplari a(;llabilecektir.4 Dolayisiyla, halihazirda Tiirkiye sartlarinda birey-
sel miisteriler icin yatirim vekaleti s6zlesmesine dayali katilma hesabi agilmasi he-
niiz miimkiin olmamaktadir.’

Uygulama esaslarina iligkin yapilan diizenlemeler kapsaminda 6ne ¢ikan bazi

detaylar soyledir:

e BDDK, yatirim vekaleti s6zlesmesine dayali katilma hesaplari i¢in yatirilabile-
cek asgari tutar konusunda belli bir oran belirleme yetkisine sahiptir.6

e Kar - zarar ortaklig1 sozlesmesi ile yatirim vekaleti sézlesmesine dayali agilan
katilma hesaplar1 ayr1 fon havuzlarinda isletilecektir. Ancak yatirim vekaleti
sozlesmesine dayali katilma hesaplari i¢in agilan havuzlar, hesap sahiplerinin
menfaatlerine zarar vermemek ve dnceden belirlenmesi halinde toplanan fonun
kullanim amaci disina ¢ikmamak kaydiyla birlestirilip boliinebilmekte, arala-
rinda aktarim yapllabilmektedir.7

e Yatirim vekaleti sézlesmesine dayali katilma hesab1 agan yatirimcilar, katilim
bankasina saglanan fonun kullanimina yonelik genel veya sinirl yetkilendir-
mede bulunabilmekte, bu dogrultuda katilim bankasinin da, hesap sahibi ile
arasinda diizenlenen sozlesmede yer alan yetkilendirmeye iliskin hiikiimleri
fon tutarinin kullanilmasi siirecinde géz 6niinde bulundurmasi gerekmektedir.8

2 Muhammad Ayub, Understanding Islamic Finance (West Sussex: John Wiley & Sons Ltd., 2007), 349; Ali
Muhyiddin el-Karadagi, et-Teverruku’l-masrifi (Beyrut: Daru’l-Besairi’l-islamiyye, 2011), 190-192;
ishak Emin Aktepe, Katilim Finans (Istanbul: TKBB Yayinlary, ts.), 108-110.

3 18.10.2018 tarih ve 30569 sayili Resmi Gazete.

4 “Mevduat ve Katilim Fonunun Kabuliine, Cekilmesine ve Zamanasimina Ugrayan Mevduat, Katihm
Fonu, Emanet ve Alacaklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yénetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik” md. 3 (Degisik: 01/11/2006 - 26333/6-2 md.).

5 Vahdet Deniz Ak¢aoglu, “Katilim Bankacilig1 Alaninda Mevzuattaki Son Gelismeler”, erisim: 03 Aralik
2018, https://www.procompliance.net/katilim-bankaciligi-isiginda-mevzuattaki-son-gelismeler.

6 “Mevduat ve Katilim Fonunun Kabuliine, Cekilmesine ve Zamanasimina Ugrayan Mevduat, Katihm
Fonu, Emanet ve Alacaklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yénetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yénetmelik”, md. 3 (Degisik: 01/11/2006 - 26333/6-2 md.).

7 “Mevduat ve Katiim Fonunun Kabuliine, Cekilmesine ve Zamanasimina Ugrayan Mevduat, Katilim
Fonu, Emanet ve Alacaklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik”, md. 3 (Degisik: 01/11/2006 - 26333/6-2 md.).

8 “Mevduat ve Katilim Fonunun Kabuliine, Cekilmesine ve Zamanasimina Ugrayan Mevduat, Katilim
Fonu, Emanet ve Alacaklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik”, md. 3 (Degisik: 01/11/2006 - 26333/6-3 md.).
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e Yatirim vekaleti sézlesmesine dayali katilma hesaplarinda birim hesap degeri,9
yatirilan tutar ve tahmini kar toplamai ile smlrlandlrllmlstlr.10 Buradaki “tahmini
kar” ifadesi, ilgili yonetmeligin 1. maddesinde (Degisik: 3/1/b) “Yatirim vekaleti
sozlesmesine dayali katilma hesaplarinda toplanan fonlarin katihm bankalari
tarafindan isletilmesi sonucu kar elde edilmesi halinde, hesap sahibi ile katilim
bankasi arasinda fonun isletilmeye baslandig tarihten énce mutabik kalinan ve
bu kardan katilma hesabi sahibinin gerceklesen kar1 gegmemek iizere hak iddia
edebilecegi azami oran” seklinde agiklanmistir.

e Vadesinde kapatilmayan yatirim vekaleti sozlesmesine dayali katilma hesaplari,
hesap sahibi ile katilim bankasi1 arasinda yeni bir yatirim vekaleti s6zlesmesi
yapilmadikea yenilenmez ve 6zel cari hesaplara aktarilir. Bu bakimdan s6z ko-
nusu hesaplar, kar - zarar ortaklig1 s6zlesmesine dayali katilma hesaplari gibi,
vadesinde kapatilmamasi halinde, ayni vade ve yenileme tarihinde gegerli olan
kar ve zarara katilma orani tizerinden yenilenmis sayllmamaktad1r.11

Yatirim vekaleti sozlesmesine dayali katilma hesaplarimin Islami finans sektérii
igerisindeki igleyis usulii genel olarak ayni olmakla birlikte, yasal mevzuat ve bankalarla
yatirnmcy/miisteriler arasinda gergeklestirilecek sozlesmelere bagli olarak detaylara dair
kismi baz1 farkliliklar s6z konusu olabilmektedir.

Ornek olmas1 bakimindan, Bahreyn Kuwait Finance House (s s<! Jasaill ) ta-
rafindan organize edilen yatirim vekaleti uygulamalarinda Tiirkiye’deki duzenlemelere
kiyasla farkli sayilabilecek bazi usul ve esaslar1 asagidaki sekilde siralayabiliriz:

e Yatirim vekaletine dayali katilma hesaplarinin, tiizel kisi miisteriler yaninda, 21
yasini doldurmus bireysel yatirimcilar tarafindan da agilmasina miisaade edil-
mektedir.

e Vadesi dolan yatirim vekaleti s6zlesmesine dayali katilma hesaplari, miisterinin
aksi bir talebi olmadig stirece, 6nceki vade ve tahmini kar orani tizerinden oto-
matik olarak yenilenmektedir.

e  Miisterinin, yatirim vadesi veya yatirima konu meblag konusunda herhangi bir
degisiklik talebi olmasi halinde, mevcut hesabi kapatip o esnada mevcut sartlar
dogrultusunda yeni bir yatirim vekaleti hesab1 agmasi gerekmektedir.

e Bankanin yatirim vadesi igerisinde harici bazi sebeplerle s6zlesmede belirlenen
tahmini kar1 gerceklestirememesi halinde, tahminen ortaya g¢ikabilecek kar
miktarini musteriye bildirmesi gerekmektedir. Bu durumda miisterinin de ii¢
glinden az olmamak iizere hesabini kapatma talebinde bulunmasi miimkiindiir.

9 Birim hesap degeri, ayn1 yonetmeligin 1. maddesinde (Degisik: 3/1/¢); “Katilma hesabinin cari
degerini belirleyen ve birim degeri ile hesap degerinin carpilmasi suretiyle hesaplanan, katilma hesabi
sahibinin, lizerinde hak iddia edebilecegi tutar” seklinde agiklanmigtir. Katilim bankalarindaki kar
dagitim sistemi ile ilgili detayli bilgi icin bk. Hiiseyin Tung, Katilim Bankaciligi - Felsefesi, Teorisi ve
Tiirkiye Uygulamas: (Istanbul: Nesil Yayinlari, 2010), 197 v.dgr.; Kobiler i¢cin Adim Adim Katihim
Bankacihigy, ed. M. Serafettin Ozsoy - Yakup Sayar (Istanbul: TKBB Yayinlary, ts.), 52-57.

10 “Mevduat ve Katilim Fonunun Kabuliine, Cekilmesine ve Zamanasimina Ugrayan Mevduat, Katilim
Fonu, Emanet ve Alacaklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik”, md. 3 (Degisik: 01/11/2006 - 26333/6-1/4 md.).

11 “Mevduat ve Katilim Fonunun Kabuliine, Cekilmesine ve Zamanasimina Ugrayan Mevduat, Katihm
Fonu, Emanet ve Alacaklara iliskin Usul ve Esaslar Hakkinda Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina Dair
Yonetmelik”, md. 3 (Degisik: 01/11/2006 - 26333/6-1/7 md.).
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Miisteri hesabini kapattirdigi takdirde, hesabin agilis tarihi ile kapatilmasi ara-
sindaki siire igerisinde gerceklesen mevcut kari alabilmektedir.

e  Misteri, yapilan sozlesme uyarinca, bankanin kendisine sundugu tahmini karin
tazmin kapsaminda olmadigini, bilakis yatirim siirecinde meydana gelebilecek
zararlardan da payini alabilecegini a¢ik¢a kabul etmektedir.12

1. 2. Yatirim Vekaleti S6zlesmesine Dayali Sukuk Ihrac

Finans kuruluslari, sukuk (kira sertifikasi) ihracinda bulunmak suretiyle ya-
tirimcilardan toplanan fonlari iicretli vekalet esasina dayali olarak yatirima doniis-
tiirebilmektedir. Bu anlamda yatirim vekaletine dayali sukuk; “yatirimcilar (serti-
fika sahipleri) adina hareket edecek olan bir vekilin, iicretli vekalet esasina gore yo-
netmek tizere gorevlendirildigi proje ya da iktisadi faaliyetleri temsil eden ortaklik
sertifikalar1” olarak tanimlanmaktadir.13

Yatirim vekaleti esasina dayali sukuk, belli bir projenin finanse edilmesi ama-
ciyla olabildigi gibi, yatirimcilardan toplanan tasarruflarin yatirim vekili (banka) ta-
rafindan uygun goriilen ticari islemlerde degerlendirilmesi seklinde de gercgeklese-
bilmektedir.14

Yatirmm Vekiletine Daval Sukuk Uvgulamasi Semasi
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Yatirimcilar temsilen VKS (Varlik Kiralama Sirketi) ile kaynak kurulus ara-
sinda gerceklesen yatirim vekaleti esasina dayali sukuk ihraci 6zetle asagidaki mo-
dele gore gerceklesmektedir:

e  VKS sukuk ihracinda bulunur.
e Ihragtan elde edilen fon, miisteriler ile yapilacak murabaha islemlerinde kulla-

12 Genis bilgi i¢in bk. “Suriit ve ahkamu feth ve tesgili’l-hisabat” (Kuwait: Finance House =S o gl o)
md. 3, erisim: 05 Aralik 2018, https://www.kfh.bh/bahrain/private-banking/investment/wakala-
investment-account.html.

13 AAOIFI, 17-3/6/3.

14 Halid b. Said er-Resid, el-Ukidii’l-miibtekere li't-temvil ve'l-istismdr bi’s-sukiiki’l-istismadr (b.y.: y.y.,
2013),431-432.
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nilmak ya da faizsiz yatirim araglarinda degerlendirilmek iizere vekil olarak ta-
yin edilen kaynak kurulusa teslim edilir.

e Kaynak kurulus yatirimdan elde edilen karin iizerinde anlasilan belli bir kis-
mini, yatirimcilara teslim edilmek iizere VKS’ye aktarir. Kalan miktar1 ise
vekalet licreti olarak kendisi alir.

e Kaynak kurulus vade sonunda yatirim bedelini, yatirimcilara 6denmek iizere
VKS’ye teslim eder.15

2. Yatirim Vekaletinin Mesruiyeti

Vekalet akdinin mesru kilinma gayesi incelendiginde, insanlarin zaman,
imkan ya da beceri ve kabiliyet bakimindan bazi isleri yapmaktan aciz kalabildigi ve
bu sebeple kendisinin bizzat yapmaya salahiyetli oldugu baz is ve islemleri baska-
larina yaptirmak tizere vekalet vermeye ihtiya¢ duydugundan bahsedilir. Nitekim
insanlarin 6teden beri bazi hukuki tasarruflarda kendileri adina bir baskasini yetki-
lendirmesi mesru gorilmiigtiir.16

islam’da sermayenin mesru cercevede yatirim alanlarina yénlendirilmesi
mesru kilinmistir. Nitekim emek-sermaye ortakligi ve is-hizmet sozlesmesi (icare)
gibi akitlerin mesru kilinmasi da bunu géstermektedir. Ote yandan kaynaklarin ver-
digi bilgilere gére Hz. Peygamber’in, Hz. Hatice ile evliligi 6ncesinde emek ve ser-
maye ortakligina dayali ticaret yapmis olmasi, evliligi sonrasinda da kendi hesabina
ticaretle ugrasmaya devam etmesinin yaninda Hz. Hatice’nin kendisine vermis ol-
dugu sermaye ile onun adina ticaret yapmis olmasi bu konuda 6rneklik teskil etmek-
tedir.17

Yatirim vekaletinin mesruiyetine daha a¢ik bir sekilde dayanak gosterilen de-
lil, Hz. Peygamber’e nispet edilen, yetimlerin mallarinin velileri tarafindan onlar
adina ticarette degerlendirilmesini emreden asagidaki sozleridir:

“Her kim mali olan bir yetimin velisi olursa o mali ticarette degerlendirsin; onu
zekatin yiyip tiiketmesine terk etmesin”.18

“Yetimlerin mallarini ticarette degerlendirin ki, zekdt onu yiyip tiiketmesin”.1°

15 Albaraka Tiirk Katilim Bankasi A.S. tarafindan 14-15. 02. 2018 tarihinde bu surette ihrag edilen sukuk
modeli i¢in bk. https://www.bereketvarlik.com/wp-content/uploads/ALBRK_lhracDetaylari.pdf
(erigim: 27 Aralik 2018).

16 Muvaffakuddin Abdullah b. Ahmed b. Kudame, el-Mugni (b.y.: Mektebetii'l-Kahire, 1968), 5: 63;
Abdullah b. Mahmud b. Mevdid el-Mevsuli, el-ihtiydr li-ta’lili’l-muhtdr (istanbul: Cagr1 Yayinlari, 2005),
2:156.

17 Ebi Muhammed Cemaliiddin Abdiilmelik b. Hisam, es-Siretii’n-nebeviyye (Beyrut: Daru’l-Kiittabi'l-
Arabi, 1990), 1: 212-213; Semstiddin Muhammed b. Ahmed ez-Zehebi, Siyeru a’ldmi’n-niibeld, thk.
Suayb Arnavit (Beyrut: Miiessesetii’r-Risale, 1982), 2: 110; Muhammed Hamidullah, Islam
Peygamberi, trc. Mehmet Yazgan (Istanbul: Beyan Yayinlary, ts.), 70-71.

18 Tirmizi, “Zeka"t, 15; Ebu’l-Hasen Ali b. Omer ed-Darekutni, Siinen (Beyrut: Miiessesetii'r-Risale, 2004),
3:5.

19 Darekutni, Siinen, 3: 5; Ebu’l-Kasim Siileyman b. Ahmed et-Taberani, el-Mu’cemu’l-evsat (Kahire:
Daru’l-Haremeyn, 1995), 4: 264. Bu konuda Hz. Omer’in de benzer tavsiyelerde bulundugu
nakledilmektedir. Bk. Ebibekir Abdiirrezzak b. Hemmam, el-Musannef, thk. Habiburrahman el-A’zami
(Beyrut: el-Mektebetii’l-Islami, 1972), 4: 68; Ebli Ahmed Humeyd b. Mahled (ibn Zenceveyh), Kitdbu'l-
emvadl, thk. Sakir Zib Feyyaz (Riyad: y.y., 1986), 3: 990-991.

Marife 19/1 (2019): 23-44


https://www.bereketvarlik.com/wp-content/uploads/ALBRK_IhracDetaylari.pdf

Yatirim Vekaleti Uygulamalarinda Karin Tazmini Problemi 29

Fikih literatiiriinde yatirim vekaletinin mesruiyetine temel tegkil eden uygu-
lama tiirii olarak, ticaret yapmasina izin verilmis kole (el-abdii’l-me’z{in) 6rnegin-
den s6z edilebilir.20

Hanefilere gore, ticaret vb. hukuki islemlerde bulunmasi konusunda kendi-
sine yetki verilmis olan kélenin iizerinden kisithiligin (hacr) kaldirilmasi, vekalet yo-
luyla yetkilendirmekten ibaret olmayip, kélenin hukuki islem (eda) ehliyetine sahip
kilinmasi mahiyeti tasir. Bu bakimdan, efendisinin ona tekrar hacr uygulamasina ka-
dar mutlak tasarruf ehliyetine sahip olur.21

Hanefiler disinda kalan alimlerin cumhuruna gore ise, ticaret vb. hukuki is-
lemlerde bulunmasi konusunda kendisine yetki verilmis olan kdle, sadece efendi-
sine vekaleten hukuki islem yetkisine sahiptir. Dolayisiyla kendisine izin verilmis
olsa bile efendisinin rizasi olmayan hig¢bir tasarrufta bulunamaz.??2 Ancak efendisi-
nin kendisini yetkilendirdigi sinirlar ¢cercevesinde kalmak kosuluyla efendisi adina
ticari ve yatirim amagh birgok faaliyeti gerceklestirebilmeye yetkilidir.

3. Yatirim Vekaletinin Benzer Yatirim Araclart ile iliskisi

Tasarruf sahiplerine ait birikimlerin yatirima déniistiirilmesini konu edinen
yatirim vekaleti uygulamasinin, benzer amaca sahip bir¢ok sézlesme tiirti ile ortak
ve farkli yonleri bulunmaktadir. Bu uygulamanin, gegmiste ya da giiniimiizde uygu-
lanmakta olan birgok s6zlesme tiirii ile ortak ve farkli yonlerinden s6z edilebilir.

3.1. Yatirim Vekaletinin Klasik Vekalet Sozlesmesi ile iliskisi

Vekalet, “bir kimsenin bizzat yapmaya yetkili oldugu bir muamele ya da mu-
amelelerde bir bagkasini yerine ikame etmesi ve isini ona havale etmesi” seklinde
tanimlanir.23

Yatirim vekaletinde, miivekkile ait sermayenin {izerinde anlasilan belli sart-
lar dogrultusunda yatirima doéniistiiriilmesi s6z konusudur. Klasik vekalet sozles-
meleri, ticari muamele ve yatirim islemleri ile sinirli olmayip farkli bir¢ok hukuki
tasarrufu kapsamina alabilen daha genis bir muhtevaya sahiptir. Dolayisiyla yatirim
vekaleti, s6zlesme bicimi olarak klasik vekalet s6zlesmelerinin daha 6zel ve ticari
yatirim amaciyla basvurulan modern bir versiyonu olarak goértilebilir.

20 Ebli Abdillah Semsiiddin Muhammed b. Ahmed b. Ali el-Minhaci, Cevdhiru’l-ukiid ve muinii’l-kuddt ve’l-
muvakkiin ve’s-suhiid (Beyrut: Daru’l-Kiitiibi’l-Ilmiyye, 1996), 1: 165; Abdiissettdr Ebii Gudde, “el-
Vekale bi'l-istismar - te’silithd ve tatbikatiihd”, Buhiisu Nedveti’l-Bereke er-Rdbi’a ve’s-Seldsin Ii’l-
Iktisadi’l-Islamf (Manama: y.y., 2013), 337-338.

2t Muhammed Emin b. Omer (ibn Abidin), Reddii’l-muhtdr ale’d-Diirri’l-muhtdr (Beyrut: Daru’l-Fikr,
1992), 6: 155.

22 Ebi Zekeriyya Muhyiddin Yahya b. Seref en-Nevevi, el-Mecmii‘ Serhu’l-Mtihezzeb (b.y.: Daru’l-Fikr, ts.),
14: 396; Ebu’l-Kasim Muhammed b. Ahmed (ibn Ciizey), el-Kavdninu'l-fikhiyye (b.y.: y.y. ts.), 191; Ebl
Abdillsh Muhammed b. Ahmed b. Muhammed ilis, Serhu Minahi’l-celil ald Muhtasari’l-Alldme Halil
(Beyrut: Daru’l-Fikr, 1984), 6: 117; “Rikk”, el-Mevstiatii'l-fikhiyye, (Kuveyt: Vezaratu'l-Evkaf ve's-
Suﬁni'l—islﬁmiyye, 1992), 23: 68; Mehmet AkifAydm - Muhammed Hamidullah, “Kdle”, Tiirkiye Diyanet
Vakfi Islam Ansiklopedisi (Ankara: y.y., 2002), 26: 239-240.

23 Omer Nasuhi Bilmen, Hukuki Isldmiyye ve Istilahati Fikhiyye Kamusu (Istanbul: Bilmen Yayinevi, ts.), 6:
311.
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Ote yandan klasik vekalet akitleri ticretli ya da iicretsiz (teberru amach) ya-
pilabilirken, glinlimiiz yatirim vekaleti uygulamalari, her ne kadar “lcretli ya da iic-
retsiz” seklinde tanimlansa da, esasen kar amaciyla verilen hizmetler sinifinda yer
almaktadir. Dolayisiyla, miisterilerle belli bir ticret karsiliginda yatirim iliskisi kuran
finans kuruluslari ile yapilan bu tiir vekalet s6zlesmelerinde iicret belirlenmemis
olsa bile vekil, her haliikarda emsal {licret almaya hak kazanmaktadir.24

Bir baska a¢idan, klasik vekalet sozlesmelerinde akdin baglayici olmamasi
asil oldugundan, boyle bir sézlesmede bir baskasinin hakki s6z konu olmadikea ve-
kilin kendisini azletmesi ya da miivekkil tarafindan azledilmesi miimkiindiir.25 Gii-
niimiiz finans kuruluslar: tarafindan ytriitiilen yatirim vekaleti uygulamalari, belli
bir vade ¢ercevesinde gerceklesmesi ve taraflarin séz konusu bu vade igerisinde
akdi feshetmeyeceklerini karsilikli olarak taahhiit etmesi sebebiyle baglayici kabul
edilmektedir.2¢

3.2. Yatirim Vekaletinin Mudarebe Sézlesmesi ile Iliskisi

Mudarebe, taraflardan birinin, ticari faaliyetlerde isletmek iizere sermayesini
digerine devrettigi ve elde edilecek karin, lizerinde anlasilan oran iizerinden payla-
silip, zararin sermaye sahibine ait oldugu ortaklik tirtidiir.2?

Yatirim vekaleti; giivene dayali bir yatirim sézlesmesi olmasi, sermayenin
miivekkile ve emegin de vekile ait olmasi gibi yonleri itibariyle mudarebe akdi ile
benzerlik arz etmektedir. Nitekim mudarebede de bir tarafin (rabbii’l-mal) serma-
yesi, diger tarafi temsil eden mudarip tarafindan isletilmektedir. Ayrica mudarebe
de bir yoniiyle vekalet gibi alim satim islemlerinde sermayedarin menfaatine uygun
olarak hareket etmeyi gerektirmektedir.2® Bu kapsamda mudarip, elinde emanet
olarak bulunan sermayeyi, sarmayedarin vekili olarak isletmekte, kar saglaninca da
sermayedarin ortagl olmaktadir.2? Dolayisiyla mudaribin kusur ve kast1 olmaksizin
sermayenin zayi olmasi ya da zarara ugramasi karsisinda emeginin zayi olmasi ha-
ricinde herhangi bir sorumlulugu bulunmamaktadir.30

Mudarebenin nihayetinde bir ortaklik tiirti olmasina karsin, yatirim vekaleti
muavazali akitler icerisinde yer alan bir icare (is - hizmet s6zlesmesi) akdidir. Dola-
yisiyla bu yoniiyle her iki muamelenin taraflara saglayacagi getiri birbirinden farkl
olabilmektedir.3! Nitekim yatirim vekaletinde vekil, tistlendigi isi yerine getirmesi

24 AAOIFI, md. 46-5/2.

25 Mecelle, md. 1521-1522.

26 AAOIFI, md. 46-4/1. Vekaletin baglayici oldugu durumlar i¢in ayrica bk. AAOIFI, 23-4/3.

27 “Mudarebe”, el-Mevsiiatii’l-fikhiyye, (Kuveyt: Vezaratu'l-Evkaf ve's-Suiini'l-islamiyye, 1998), 38: 35;
Muhammed Revvas Kal'aci, Mu’cemu lugati’l-fukahd (Beyrut: Daru’'n-Nefais, 1996), 404.

28 [bn Kudame, el-Mugni, 5: 31.

29 Mevslli, el-ihtiydr, 3: 19-20.

30 Alduddin Ebtbekir b. Mes‘Gd b. Ahmed el-Kasani, Beddiu’s-sandi’ fi tertibi’s-serdi’ (Beyrut: Daru’l-
Kiitiibi’l-[imiyye, 1986), 6: 86; Alauddin Ebu’l-Hasen Ali b. Siileyman el-Merdavi, el-Insaf fi ma’rifeti’r-
rdcihi mine’l-hilaf, thk. Muhammed Hamid el-Fiki (Beyrut: Daru ihyai't-Tiirasi’l-Arabi, 1956), 5: 424;
Mustafa el-Hin - Mustafa el-Buga, el-Fikhu’l-menheci alé mezhebi’l-imam es-Sdfii (Dimask: Daru’l-
Kalem, 1992), 7: 77.

31 Diiserd, “el-Vekale bi’l-istismar”, 409.
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karsiliginda belirlenen iicrete hak kazanirken, mudaribin ticrete hak kazanmasi ser-
mayenin kazang getirmesine baglidir.32

3.3. Yatirim Vekaletinin Teverruk-ine Sozlesmeleri ile iliskisi

Yatirim vekaleti uygulamalari, yatirim konusunu olusturan {riinlere gore
bazi sozlesme tiirleri ile benzerlik arz edebilmektedir. Nitekim bu uygulamanin, em-
tia alim satimi lizerinden gergeklestirilmesi halinde organize ters teverruk33 uygu-
lamasi ile oldukg¢a yakin 6zelliklere sahip olabildiginden s6z edilebilir.

Yatirim vekaleti ve organize ters teverruk uygulamalari; mal satin alma is-
lemlerinin yatirimci adina vekil tarafindan gerceklestirilmesi ve ardindan bu malin
yine vekilin kendisi tarafindan belli bir kiar marjiyla satin alinmasi seklinde gergek-
lesen islemlerle ortak 6zelliklere sahiptir. Hatta bu tiir uygulamalardan bazilarinin,
hususen ters teverruk sozlesmelerine dayali olarak diizenlendiginden soz edilebi-
lir.34 Ayrica ters teverruk uygulamalarinda oldugu gibi, yatirim vekaletinde de, miis-
terinin tasarruflarinin yatirima déntstiiriilmesi mukabilinde bankanin fon a¢iginin
finanse edilmesi amag¢lanmaktadir. Ancak yatirim vekaleti uygulamalari, ters tever-
rukta oldugu gibi satin alinan malin sadece vekil tarafindan satin alinmasindan iba-
ret olmadig gibi, konusu da miinhasiran ulusal /uluslararasi borsalarda islem géren
emtialarin alinip satilmasi degildir. Bu bakimdan, yatirim vekaleti ile ters teverruk
sozlesmeleri arasinda eksik girisimlik iliskisinden bahsedilebilir.35

Yatirim vekilinin yatirimci adina satin aldig1 emtiay1 kendisinin satin almasi
sebebiyle s6z konusu bu uygulamanin ine satis1 (bey’'ul-ine) kapsaminda olduguna
dair de bazi kanaatler ileri stiriilmektedir.3¢ Ancak béyle bir islemde her ne kadar
amag bakimindan bir benzerlikten sz edilebilirse de, her iki muamele arasinda dog-
rudan bir iliski kurmak zordur. Zira ine satisi, vadeli olarak satilan malin miisteriden
daha diisiik bedelle geri satin alinmasi veya pesin olarak satin alinan malin tekrar
saticisina daha diisiik bir bedelle geri satilmasi islemi olarak tanimlanir.37 Yatirim
vekaleti uygulamalarinin emtia alim satimi yoluyla gercgeklestirilen kisminda,

32 Abdiissettar Ebl Gudde, “el-Vekale bi'l-istismar - te’siluha ve tatbikatitha”, 332.

33 Organize ters teverruk; misterinin kendisi adina emtia satin almak iizere yetkilendirdigi bir bankanin,
misteriye vekaleten pesin olarak satin aldigi emtiay1 alis fiyatinin tizerinde bir karla vadeli olarak
kendisine satmasi islemi olarak tanimlanmaktadir (Sa’d b. Nasir es-Sesri, “el-Miintecii’l-bedil ani’l-
vedia”, MMFIR (b.y.: y.y., 2012), 28: 28).

Ahmed el-Cezzar Muhammed Bosnak, “el-Vekile bi'l-istismar bi-ecrin ve tatbikatiiha’'l-muasira”,
Mecelletii’l-Buhiisi’l-Akdadimiyye, 3 (ts.): 102; Karadagi, et-Teverruku’l-masrifi, 30; Abdilbari Mes’al,
“Tatbikatii’'l-vekale ve’l-fudale ve’l-murdbahatii’'l-aksiyye” (16-17.09.2007 tarihinde diizenlenen 28.
Albaraka Zirvesi'nde sunulan yayimlanmamis teblig), s. 13, erisim: 08 Aralik 2018,
https://ragaba.co.uk/sites/default/files/ttbyqt_lwkl_wlfdl_wlmrbh_lksy.pdf; Mustafa Cakir, Islam
Hukuku Acisindan Teverruk Islemleri (Doktora Tezi: AYBU Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2018), 157-158.
Yatirim vekaleti - teverrukiliskisi hakkinda ayrica bk. Cakir, Islam Hukuku Acisindan Teverruk Islemleri,
157-158.

Diiseri, “el-Vekale bi’l-istismar”, 407-408.

Ebi Sald Abdiisselam b. Said b. Habib (Sahnin), el-Miidevvenetii'l-kiibrd (Beyrut: Daru’l-Kiitiibi’l-
[Imiyye, 1994), 3: 134; Muhammed b. Ahmed b Ebi Sehl es-Serahsi, el-Mebsiit (Beyrut: Daru’l-Ma'rife,
1993), 11: 211; 14: 36; Merdavi, el-Insdf, 4: 335-336; Semsiiddin Muhammed b. Ahmed el-Hatib es-
Sirbini, Mugni’l-muhtdc ild ma’rifeti mednt elfdzi’l-Minhdc, thk. Ali Muhammed Muavvaz - Adil Ahmed
Abdiilmevcid (Beyrut: Daru’l-Kiitiibi’l-Ilmiyye, 2000), 2: 396.
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vekileten satin alinan malin vekilin kendisi tarafindan satin alinmasi ise farkl ola-
rak degerlendirilmesi gereken bir konudur.38

4. Yatirim Vekaletinde Vekilin Ucretinin Tayini

Yatirim vekaleti, iicretli bir islem olmasi sebebiyle taraflar icin baglayici bir
icare (is-hizmet sdzlesmesi) mahiyeti tasimaktadir.3® Bu bakimdan vekilin iicretinin
sézlesme esnasinda belirlenmesi gerekmektedir. Ucretin belirlenmesi ise cesitli se-
killerde gerceklesebilmektedir:

4.1. Ucretin Maktu Bir Bedel ya da Yatirim Konusu Sermayenin Belli Bir
Orani Seklinde Belirlenmesi

Ucretli vekilette aslolan, ticret miktarinin bastan maktu olarak belirlenmesi
ya da sermayenin belli bir orani seklinde tayin edilmesidir. Bu durumda her iki se-
kilde de iicret miktari taraflarca bilinmektedir.4® ilk dénem iicretinin bastan net ola-
rak belirlenmis olmasi kaydiyla gelecek donem iicretlerinin taraflarca kararlastiri-
lan, alt ve iist sinir1 belli bir endekse baglh olarak tayin edilmesi miimkiindiir.4! Bu-
nun disinda, yatirim isleminin beklenen tahmini kar oraninin iizerinde bir getiri sag-
lamasi durumunda, belirlenen oranin tizerindeki bu miktarin yatirim vekiline ilave
ticret olarak 6denmesinin kararlastirilmasi da ddiil/tesvik pirimi kapsaminda caiz
gorilmiistiir.42

4.2. Ucretin Yatirim Konusu Varliklarin Dénem Sonunda Ortaya Cikan Net
Degeri Uzerinden Belli Bir Oran Olarak Tayin Edilmesi

Bazi ¢agdas yazarlar, klasik fikih literatiiriindeki benzer 6rneklerden hare-
ketle, licreti yatirim donemi sonunda olusan varliklarin toplam degeri {izerinden be-
lirlemenin caiz oldugunu savunmuslardir. Bu sekilde tayin edilen {icret, her ne kadar
bastan tam olarak belli degilse de, ddnem sonunda netlik kazanmaktadir.*3

Bu goris; arazinin, ¢ikacak iiriiniin belli bir kismi karsiliginda kiralanmasi
(miizaraa, miisakat, mugarese), bugday vb. hububatin, ¢ikacak mahsuliin belli bir
kismi karsiliginda hasadi ya da un karsiliginda 6giitiillmesi ve simsara, yapacagi sa-
tislardan elde edecegi kazancin belli bir oranini vermeye dair érneklere kiyas edil-
mesi ile temellendirilmektedir. Ancak s6z konusu deliller; bazi yonlerden elestiril-
migtir.4* Soyle ki;

38 Alim satim akitlerinde vekilin akdin her iki tarafini temsil etmesinin fikhi boyutu hakkinda bakiniz.
Cakir, Islam Hukuku Acisindan Teverruk Islemleri, 139-141, 161.

39 [bn Ciizey, el-Kavdninu’l-fikhiyye, 216; AAOIFI, 23-4/2/2,4/3/2.

40 AAOIF, 46-5/1.

41 AAOIFI, 46-5/1.

42 AAOIFI, 23-4/2/6; “Kararat ve tavsiyatii Nedevati'l-Bereke li'l-iktisddi’l-Islami”, ngr. Abdiissettar EbQ
Gudde - izziiddin Muhammed Hiice (Cidde: y.y., 2001), 136.

43 Abdiilkerim b. Muhammed b. Ahmed Ismail, el-Umiilati’l-masrifiyye hakikatiihd ve ahkdmuha’l-fikhiyye
(Riyad: Daru Kiindizi Isbilya, 2011), 175, 183, 449; Abdiilbari Mes’al, “Tatbikatii'l-vekale ve’l-fudale
ve’l-murabahatii’l-aksiyye” 4-7.

44 Delillerin degerlendirilmesi hakkinda bk. Diiseri, “el-Vekale bi’l-istismar”, 413-418.
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a) Arazinin, ondan ¢ikacak olan belli bir iiriin karsiliginda kiraya verilmesi muava-
zal1 bir akit olmaktan ziyade ortaklik s6zlesmesidir. Dolayisiyla ortaklik s6zles-
melerinde licretin, ¢ikacak Uriintin belli bir orani seklinde belirlenmesi caiz de-
gildir.45 Ote yandan, arazinin kiralanmasi meselesinde iscinin pay1 sadece ¢ika-
cak uriiniin belli bir orani olup, ziraate konu varliklarin asillarini kapsayan bir
pay degildir. Halbuki yatirim vekaletinde vekilin payi, yatirim konusu varlikla-
rin tamami Uzerinden yapilan degerleme iizerinden belirlenmektedir.

b) Gerek bugday vb. hububatin ¢ikacak unun belli bir kismini almak karsiliginda
ogiitiilmesi gerekse tarlanin ¢ikacak belli bir mahsul karsiliginda hasat edilme-
sinde gararin dlciisti azdir. Zira s6z konusu bu islemlerde ¢ikacak iiriiniin karsi-
ligim yaklasik olarak takdir edebilmek miimkiindiir. Ote yandan béyle bir is-
lemde is¢inin maharetinin ¢ikacak iirtiniin azlig1 ve ¢oklugu iizerinde de etkisi
yoktur. Yatirim vekaletinde ortaya ¢cikacak kazancta ise vekilin maharet, kabili-
yet, tecriibe ve 6ngoriilerinin 6nemli bir etkisi bulunmaktadir. Dolayisiyla bura-
daki garar onceki meseledekine gore daha biiytiktiir.

c) Yatirim vekaletinde vekile verilecek iicretin simsarlik yapan kisiye verilecek
belli orandaki iicrete kiyas edilmesi tartismaya agiktir. Zira simsar, yapacagi sa-
t1s karsiliginda ticrete hak kazanir ve satis sebebiyle elde edecegi tlicret de belli-
dir. Yatirim vekili ise miivekkil ile yapmis oldugu akitle birlikte {icrete hak ka-
zanmistir. Ne var Ki ticretin miktari, yatirim siiresinin sona ermesi ile tam olarak
belirlilik kazanacagindan, akit esnasinda bilinmemektedir. Ancak bu mesele, ya-
tirim konusu sermayenin vekile teslim edilecegi sirada iicretin ana sermaye
tizerinden belli bir oran olarak tayin edilmesi ve bu sekilde yatirim vekilinin
sermayedarin hem ortagi hem de vekili sifatiyla hareket ederek neticede ortaya
¢ikacak kazangta bastan belirlenen oranda kazang saglamasi caiz gorilmistiir.
Zira bu durumda vekil, hem ana sermaye hem de ortaya ¢ikan kar iizerinde be-
lirlenen oranda hak sahibi olmaktadir.

4.3. Ucretin Sadece Elde Edilecek Belli Orandaki Karin Uzeri Olarak Tayin
Edilmesi

Yatirim vekilinin ancak sermayenin belli bir oran lizerinde getiri saglamasi
halinde iicrete hak kazanmasinin, islam alimlerinin benzer meselelere dair yakla-
simlar1 acisindan incelendiginde ihtilafli oldugu anlasilmaktadir.

Bir kimsenin, belli bir iicretle satilmak lizere bir baskasini yetkilendirmesi ve
ona; “Sumali su fiyata sat, ancak daha fazlasina satarsan iizeri senindir” demesi sek-
linde akdedilen sozlesme, iicretteki cehalet sebebiyle icerisinde Hanefi, Safil ve

4 Bu tlir bir ortakhgin caiz olmamasi seklindeki hiikiim, muhtemelen miellifin ziral ortaklik
sozlesmelerini caiz gérmeyen alimlerin goriisleri dogrultusunda benimsemis oldugu gorisu
yansitmaktadir. Nitekim bu tiir ortakliklar1 caiz géren alimler bulunmaktadir. Genis bilgi icin Bk.
Hiiseyin Kayapinar, “Miizaraa”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (istanbul: TDV Yayinlari,
2006), 32: 234-236; Hamdi Déndiiren, “Miisakat”, Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi (Istanbul:
TDV Yayinlari, 2006), 32: 70-71.
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Malikilerin de oldugu alimlerin cumhuru tarafindan caiz gériilmemistir.#¢ Dolayi-
siyla boyle bir muamelenin yapilmasi durumunda satis islemine vekil olan kisinin,
emeginin karsilig1 olarak emsal ticrete her haliikarda hak kazanacag ifade edilmis-
tir.

ibn Abbas (6. 68/687-88), Kad1 Sureyh (6. 80/699), Sa‘bi (6. 104/722), ibn
Sirin (6. 110/729), Ata b. Ebi Rebah (6. 114/732), ibn Sihab ez-Ziithri (6. 124/742),
Ishak b. Rahtiye (6. 238/853) ile Hanbeliler ise béyle bir muamelede herhangi bir
sakinca gormemislerdir.4’

AAOIFI, vekalet ve yetkisiz temsil konusunda yayimlamis oldugu standar-
dinda, satis islemi i¢in tayin edilen bedelin tizerindeki kazancin vekalet licreti olarak
belirlenebilecegi yoniinde tercihte bulunmustur.48 Bu dogrultuda bazi islami finans
kuruluslarinin ser’i danisma kurullari da, yukarida bahsedilen iicret belirleme yon-
temlerine ilaveten, vekilin licretinin yatirim gelirlerinden elde edilecek karin belli
bir orani seklinde tayin edilmesini caiz gérmektedirler.4?

5. Yatirim Vekaletinde Karin Tayini ve Vekilin Tazmin Sorumlulugu

Miivekkile ait sermayenin hangi sartlar altinda isletilecegine dair yapilan soz-
lesmede taraflarca tizerinde mutabik kalinan en 6nemli hususlardan biri de yatirim-
dan beklenen kar orani ve taraflarin bu konudaki hak ve ytikiimliiltkleridir.

Sozlesmelerde “tahmini kar orani” adi altinda diizenlenen bu kismin, bagla-
yic1 olmayan bir 6n bilgilendirme seklinde belirlenmesi ile vekil icin her haltikarda
tazmin ylkimliligi gerektirecek tarzda olmasi arasinda fikhi agidan tartisilmaya
miisait 6nemli bazi farklar bulunmaktadir.

5.1. Tayin Edilen Karin Herhangi Bir Tazmin Yiikiimliligi Gerektirmeyen
On Bilgilendirmeden ibaret Olmasi

Yatirim vekaleti uygulamalarinda, sermayeyi isletme gorevini tistlenen sahis
ya da kuruluslarin, kendileri ile yatirim iliskisine girecek olan miisterilerine, bu tiir
bir yatirimin ortalama olarak ne kadar getiri saglayacagi konusunda bilgilendir-
mede bulunmalarinda fikhi agidan herhangi bir engel bulunmamaktadir. Zira bu du-
rumda ilan edilen tahmini kar miktari, yatirnma taraf olan miivekkil i¢in her

4 Eb(i Abdillah Muhammed b. idris es-Safil, el-Umm (Beyrut: Daru’l-Marife, 1410/1990), 7: 113;
Ebiibekir Muhammed b. ibrahim (ibnii’l-Miinzir), el-Isrdf ald mezahibi’l-ulemd, thk. Ebtt Hammad Sagir
el-Ensarf (el-imarat: Mektebetii Mekke es-Sekafiyye, 2005), 6: 321; Ebu’l-Hasen Alf b. el-Hiiseyn es-
Sugdi, en-Niitef fi'l-fetdvd, thk. Selahaddin en-Nahi (Beyrut: Milessesetii'r-Risale, 1984), 2: 575; ibn
Kudame, el-Mugni, 5: 366; Semsiiddin Ebl Abdillih Muhammed b. Muhammed el-Hattab, Mevdhibu’l-
celil fi serhi Muhtasari Halil (Beyrut: Daru’l-Fikr, 1992), 5: 405; Abdurrahman b. Muhammed es-Sirbini,
Hagsiyeti'l-Gureri’l-behiyye (Zekeriyyd el-Ensdri’'nin “el-Gureru’l-behiyye” adli eseri ile birlikte), nsr.
Muhammed Abdiilkadir Ata (Beyrut: Daru’l-Kiitiibi’l-[lmiyye, 1997), 6: 238.

47 Abdiirrezzak, Musannef, 8: 234; Ebii Bekr Abdullah b. Muhammed b. Ebi Seybe, el-Kitdbu'l-musannef
fi'l-ehadisi ve'l-dsar (Beyrut: Daru’t-TAc, 1989), 4: 302; ibni'l-Miinzir, el-[srdf, 6: 321; ibn Kudame, el-
Mugni, 5: 366.

48 AAOIFI, 23-4/2/5.

49 “ed-Davabitu’l-miistahlase min kararati’l-hey’eti’s-ser’iyye li-Benki’l-Bilad” (Riyad: Daru’l-Meyman,
2013), 167.
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haliikarda talep edilebilecek bir hak olmayip, gerceklestirilecek faaliyetlerin getirisi
hakkinda baglayici olmayan 6n bilgilendirmeden ibaret olmaktadir.

Bahreyn Kuwait Finance House Ser? Danisma Kurulu, 11.10.2012 tarihli fet-
vasinda, yatirim vekili olarak misterilerinin tasarruflarini yonetmeyi iistlenen fi-
nans kuruluslarinin, sermaye ve kar garantisi vermeksizin tahmini bir kar orani be-
lirtmesinde herhangi bir sakinca olmayacagi yoniinde kanaat belirtmistir.5°

5.2. Karin Tazmin Yikimliligl Gerektirecek Sekilde Tayin Edilmesi

Ucretli ya da iicretsiz, herhangi bir muameleyi gerceklestirmek lizere vekil
tayin edilen kimseye miivekkil tarafindan teslim edilen mal/sermaye, vekilin elinde
emanet hiitkmiinde olup, kasit, kusur ya da ihmali oldugu agikg¢a tespit edilemedikce
vekilin herhangi bir tazminle miikellef tutulmasi s6z konusu degildir. Zira vekalet
prensip olarak giivene dayali s6zlesmeler kisminda yer alip, burada aslolan mtivek-
kilin malin1 muhafaza etmek ve menfaatini gézetmektir.5! Dolayisiyla vekil, aksini
kanitlayan bir durum olusmadik¢a emindir.52 Bununla birlikte vekil, miivekkil adina
ve onun vermis oldugu yetkiye dayali olarak hareket etmekte oldugundan, miivekkil
tarafindan ileri siiriilen kayit ve sartlara aykiri hareket etme hakkina sahip degildir.

Vekilin uygun gordiigii herhangi bir mali satin almasi seklinde kendisine ve-
rilmis umumi vekalet disinda, cins, vasif ve miktari belli bir malin satin alinmasi ko-
nusunda mivekkil tarafindan belirlenen sartlara muhalefet ederek satin almis ol-
dugu mal Hanefilere goére miivekkil i¢in satin alinmis olmaz. Bu durumda vekil bu
mali kendisi i¢in satin almis olur.53

Safiilere gore, boyle bir muhalefet miivekkilin faydasina olmadike¢a yapilan
islem miivekkil adina gecersiz olup vekili baglar.54

Malikilere gore, miivekkil bdyle bir alisverisi kabul edip etmeme hususunda
muhayyerdir. Dolayisiyla miivekkil boyle bir isleme razi olup onay vermedikge ya-
pilan islem ancak vekil i¢in baglayici olur.5>

Hanbelilerin bu konudaki bir goriisii Malikiler gibi olmakla birlikte, mezhep-
teki bir diger goriis, yapilan alisverisin sahih bir alisveris oldugudur. Ancak soz ge-
limi belirlenen fiyatin iizerinde bir satis yapilmissa ve bu da insanlarin normal ola-
rak aldanmasi miimkiin olan miktarin Gizerinde ise, bu durumda vekil emsal licretin
tizerindeki miktar1 tazmin etmek durumundadir.>¢

50 Fetdvd hey’eti’l-fetdvad ve'r-rekdbeti’s-ser’iyye li-miintecdti Beyti’t-Temvili’l-Kiiveyti (Bahreyn: Beytii't-
Temvili’l-Kiiveyti / Kuwait Finance House, ts.), 30.

51 Mevsili, el-Ihtiydr, 2: 156; Sirbini, Mugni’l-muhtdc, 3: 254.

52 Bilmen, Kdmus, 6: 325.

53 Alaiiddin Muhammed b. Ahmed es-Semerkandi, Tuhfetii’l-fukahd (Beyrut: Daru’l-Kiitiibi'l-iimiyye,
1984), 3: 234; Kasani, Beddiu’s-sandi’, 6: 29; Mecelle, md. 1479.

54 Sirbini, Mugni’l-muhtdc, 3: 252-253; Hin - el-Bugj, el-Fikhu’l-menhect, 7: 181.

55 Ebu’l-Berekat Ahmed b. Muhammed ed-Derdir, es-Serhu’l-kebir ald muhtasari Sidi Halil (Destiki'nin
Hagiyesi ile birlikte) (b.y.: Daru Thyai’l-Kiitiibi'l-Arabiyye, ts.), 3: 384; ilis, Serhu Minah, 6: 381.

6 fbon Kudame, el-Mugni, 5: 93; Ebd ishak Burhaniiddin ibrahim b. Muhammed b. Miiflih, el-
Miibdi* serhu’l-Mukni‘ (Beyrut: Daru’l-Kiitiibi’l-ilmiyye, 1997), 4: 339; Mans(r b. Ydnus b. Salahaddin
(Behuti), Kessdfu'l-kina“ an Metni’l-iknd‘ (Beyrut: Daru’l-Kiitiibi'l-ilmiyye, 1997), 3: 477.
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Belirli bir malin satilmasi i¢in vekil tayin edilen kimsenin de, miivekkil tara-
findan bu satis icin tayin edilen fiyat miktar1 vb. kayitlara uymasi gerekir. Vekilin,
mali tayin edilen fiyatin altinda bir bedel karsiliginda satma gibi miivekkilin zara-
rina olacak bir satis muamelesinde bulunmasi gasp hiikiimleri kapsaminda deger-
lendirilmistir. Dolayisiyla Hanefllere gore, boyle bir islem karsisinda miivekkil mu-
hayyerdir. Dilerse alisverise icazet verir, dilerse satilan mali misteriden geri alir
veya vekile tazmin ettirir. Ancak vekilin bu muhalefeti miivekkilin faydasina olursa
o takdirde aligveris her haliikarda miivekkil adina gerceklesmis sayilir.57

Satis isleminin herhangi bir kayitla sinirlandirilmamis olmasi halinde ise, Ebii
Hanife'ye (6. 150/767) gore vekil, disiik ya da ytliksek fiyattan satma hususunda
mutlak tasarruf yetkisine sahiptir. Ebi Yasuf (6. 182/798), imam Muhammed (6.
189/805) ve Hasan b. Ziyad (204/819) yoluyla Ebli Hanife’den gelen bir rivayete
gore boyle bir satis ancak piyasa orfiine uygun ve insanlarin aldanabilecegi fiyat ara-
liginda (gabn-1 yesir) gerceklesebilir. Mezhepte fetvaya esas olan goriis de budur.58

Safiilere gore, vekilin miivekkil tarafindan belirlenen fiyatin altinda satis yap-
masi gegerli bir islem olmadig1 gibi, vekilin boyle bir durumda, miivekkilin belirttigi
fiyatin altinda yapmis oldugu satistan kaynaklanan zarari tazmin etmesi gerekir.>?

Malikilere gore, satisa konu mal elden ¢ikmadik¢a miivekkil boyle bir islemi
kendi adina gecerli say1ip saymamakta muhayyerdir. Malin elden ¢ikmasi halinde ise,
vekilin malin kiymetini tamamlamak lizere aradaki farki 6demesi (tazmin) gere-
Kir.60

Hanbelilere gore, vekilin, miivekkil tarafindan belirtilen fiyatin altinda satis
yapmasi halinde, boyle bir satis isleminin sahih olmayacagi ya da sahih olup vekilin
belirlenen fiyatla satis fiyat1 arasindaki fark: tazmin edecegi seklinde iki goriis s6z
konusudur.6! Ancak alisverisin gecerli kabul edilip aradaki farkin tazmin edilmesi
mezhebin agirlikli olarak kabul edilen goriisii olarak takdim edilmektedir.62 Vekilin
boyle bir durum karsisindaki tazmin yiikiimliiliigiiniin 6l¢lisii konusunda da ihtilaf
vardir. Bu konuda, malin piyasa fiyati ile satilan fiyat arasindaki farkin tazmin edi-
lecegi goriisii oldugu gibi, aldanilmasi miimkiin olan ve olmayan fiyat arasinda kalan
kismin tazmin edilecegi seklinde de bir goériis mevcuttur. ibn Kudame (6.
620/1223), piyasa fiyat1 ile satis fiyat1 arasindaki farkin tazmin edilmesini kiyasa
uygun bulmustur.®3 Bununla birlikte mezhep icerisinde, tazmin miktarinin mutlak
olarak belirlenen satis fiyat: ile vekilin satti1 noksan fiyat arasindaki fark oldugu

57 Kasani, Beddiu’s-sandi’, 6: 27; Bilmen, Kdmus, 6: 342.

58 el-Fetdva'l-Hindiyye (Buladk: el-Matbaatii’l-Emiriyye, 1310/1892), 3: 588; Mesud Efendi, Mirdt-1
mecelle-i ahkdm-1 adliye (b.y.: Matbaa-i Osmaniye, 1302/1884), 556.

59 Ebii Ishak ibrahim b. Ali es-S$irazi, el-Miihezzeb fi fikhi’l-imdm es-Sdfif (Beyrut: Daru’l-Kiitiibi'l-iimiyye,
1995), 2: 174.

60 Eb{i Abdillah Muhammed b. Yisuf b. Ebi’l-Kasim el-Abderi, et-Tdc ve’l-iklil li-Muhtasari Halil (Beyrut:
Daru’l-Kiitiibi’l-ilmiyye, 1994), 7: 183, 186; Muhammed ili, Serhu minah, 6: 381.

61 Semsiiddin Abdurrahman b. Muhammed b. Ahmed b. Kudame, es-Serhu’l-kebir (Muvaffakuddin [bn
Kuddme’nin el-Mugnf’si ile birlikte) (b.y.: Daru’l-Kiittabi'l-Arabi, ts.), 4: 417.

62 Bk. Merdavi, el-insdf, 5: 379-380.

63 [bn Kudame, el-Mugni, 5: 98.
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seklinde gorisler de vardir.64

Yatirim vekili, yatirim konusunda belli mal ya da finansal araglarin alim sa-
timi1 seklinde 6zel bir kayitla sinirlandirilmamis ve vekilin maslahatina uygun mesru
yatirim yontemlerini se¢me hususunda mutlak olarak yetkilendirilmisse, vekilin ya-
pacag alim satimlarda piyasa o6rfiine uygun olarak yapacagi alisverislerden dolay1
herhangi bir sorumlulugunun olmamasi gerekir. Zira mutlak vekalette vekil, 6rfe uy-
gun olarak hareket etmekle yiikiimlidir. Bu dogrultuda vekil, yatirim islemleri kap-
saminda yapilacak alim satimlarda piyasada cari fiyat standartlarina bagh kaldigi
stirece kasit ya da kusurla itham edilemez.%5

Giiniimiiz Islami finans kuruluslari tarafindan organize edilen yatirim
vekaleti uygulamalarinda taraflar arasindaki iliski, karin belli oranin altina diisme-
mesi esasina dayali olarak kurulabilmekte, 6 yatirim islemlerini iistlenen vekilin be-
lirlenen bu oranin altinda kar saglamasi durumunda s6zlesme sartlarina muhalefet
etmis sayilabilmektedir.

AAOIFI'nin yatirim vekaleti uygulamalar1 konusunda hazirlamis oldugu 46.
standartta, vekilin sézlesmede belirlenen kar oraninin altinda bir yatirim islemine
girmesi halinde, yatirim faaliyetiyle ilgili olarak sart kosulan kar1 degilse de, benzer
islemlerde cari olan emsal kar arasindaki farki tazmin etmekle ytikiimli kilinabile-
cegi ifade edilmistir.6” AAOIFI'nin s6z konusu standartta boyle bir karara ulasmasi-
nin fikhi dayanagi, 6zellikle Hanbelilerin, vekalet akdinde vekilin satis konusundaki
sartlara muhalefet etmesi sebebiyle tazminle ytlikiimlii kilinabilecegi seklindeki go-
riisiine dayandirilmaktadir.6® Boyle bir karara varilmasinin 6nemli bir sebebinin de,
Islami finans kuruluslarinin miisterilerini kaybetmemek ve konvansiyonel bankaci-
liktaki gibi sabit ve yiiksek kar beklentilerini karsilayabilmek oldugu anlasiimakta-
dir.?? Ancak kendilerine atifta bulunulan Hanbeli fukahasinin klasik bireysel vekalet

64 Eb{i Ya'kiib Ishak b. Mansir (Ishak b. Rahtye), Mesailii'l-imdm Ahmed b. Hanbel ve Ishdk b. Rahiiye (el-
Medinetii'l-Miinevvere: el-CAmiatii’l-islamiyye, 2002), 6: 3140-3141; Ebu’l-Hattab Mahf{iz b. Ahmed
el-Kelvezani, el-Hiddye ald mezhebi’l-imdm Ahmed b. Hanbel, thk. Abdiillatif Hemim - Mahir Yasin el-
Fahl (Kuveyt: Seriketii Garas, 2004), 278.

Eb Abdillah Muhammed b. Ali el-Mazeri, Serhut-Telkin, thk. Muhammed el-Muhtar es-Selami (Tunus:
Daru’l-Garbi’'l-Islami, 1997), 2: 831; ibn Kudame, el-Kaff fi fikhi’l-fmdm Ahmed b. Hanbel (Beyrut:
Daru’l-Kiitiibi’l-ilmiyye, 2001), 2: 139-140; Sirbini, Mugni’l-muhtdc, 3: 254; Abdiilgani b. Talib el-
Guneymi el-Meydani, el-Liibdb fi serhi’l-Kitdb, thk. Abdiilkerim el-Atd (Dimagk: 2002), 311-312;
Muhammed b. Abdillah el-Harasi, Serhu Muhtasari Halil (Ali el-Adevi’nin Hagiyesi ile birlikte) (Bulak: el-
Matbaatii’'l-Kiibra el-Emiriyye, 1317/1899), 6: 72-73.

6 Bu ifademizden, biitiin Islami finans kuruluslarimin bu sekilde hareket etmekte oldugu
anlasilmamalidir. Nitekim bu konudaki hassasiyeti agik¢a ortaya koyan ve Kkatilma hesabi
sozlesmelerindeki tahmini kirin hi¢bir sekilde bankanin taahhiidiinde olmadigini ifade eden,
dolayisiyla zarar edilmesi halinde bunun biitiiniiyle miisteriye ait oldugunu beyan eden 6rnekler de
mevcuttur. Ornek olarak bk. “Tiirkiye Finans Katilim Bankas1 A.S. Yatirim Vekaletine Dayal Katilma
Hesabi Sozlesmesi”, md. 8, erisim: 14 Mayis 2019, https://www.turkiyefinans.com.tr/tr-
tr/bireysel/sozlesmeler-ve-formlar/SozlesmelerVeFormlarYururlukte/yatirim-vekaletine-dayali-
katilma-hesabi-sozlesmesi.pdf.

AAOIFI, 46-10/2. Bahreyn Kuwait Finance House Ser1 Danisma Kurulu'nun bu konudaki fetvasi;
vekilin, miivekkilin izni olmaksizin belirlenen kdr oraninin altindaki bir yatirim islemine girmesi
durumunda, emsal licretin altinda kalan miktari tazmin etmesi yoniindedir (Fetdva heyeti’l-fetavave'r-
rekdbeti’s-ser’iyye, 30).

68 AAOIFI, 46-Ek-2 (Fikhi Dayanaklar).

69 [smail Halitoglu, “Yatirim Araglarinin Fikhi Niteligi”, Kilis 7 Aralik Universitesi [lahiyat Fakiiltesi Dergisi
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iligkisi lizerinden yapilacak alisveris s6zlesmeleri konusunda benimsemis olduklari
kanaatin, yatirim vekaletinin glintimiizdeki uygulamalar1 hakkinda da aynen gecerli
olacagi iddiasinda bulunmanin yaniltici olabilecegi de hesaba katilmalidir.

Yukaridaki goriisler incelendiginde, klasik donem fikih literatiiriinde vekilin
tazmin sorumlulugunun, muayyen bir malin alim satim islemi i¢in tayin edilen ku-
rallara muhalefet ederek miivekkili zarara ugratmasi sebebiyle s6z konusu edildigi
goriilmektedir. Dolayisiyla, burada esasen vekilin s6zlesme geregi miivekkil i¢in
bastan belli oranda kar garantisinde bulunmasi ya da miivekkilin vekili belli oranda
karla ytikiimli kilmasi gibi bir durum s6z konusu degildir. Nitekim boyle bir zorun-
luluk, giivene dayal tesis edilen vekalet s6zlesmelerinin tabiatina da aykiridir. Bu-
radan hareketle, vekalet akdinde vekil i¢in s6z konusu edilen sorumlulugun, teslim
alinan nakdi sermaye karsiliginda bastan ileri siiriilen tazmin ytkimliligi ve kar
garantisi olmayip; kasit, kusur ya da ihmal gibi s6zlesmenin gereklerine alenen ay-
kir1 hareket edilmesi sebebiyle s6z konusu oldugunu kabul etmek gerekir.70

Yatirim s6zlesmesi esnasinda vekilin (yatirim yoneticisi) her haltiikarda be-
lirlenen kar oraniyla yiikiimlii kilinmasi ya da kendisinin bu orani bastan garanti
etmesi caiz olmadig1 gibi”! boyle bir s6zlesme, yapilan islemi faizli kredi muamele-
sine doniistiirebilecektir. Nitekim yakin ge¢miste faizle ilgili ortaya atilan baz1 go-
rislerin benzer yontemler iizerinden temellendirilmeye ¢alisildig1 bilinmektedir.

XX. yiizyilin basinda Misir’da devletin Yatirim Sandig1 adi altinda halktan top-
lad1g1 mevduata vermis oldugu sabit fazlalik, bazi alimler tarafindan yasaklanan ca-
hiliye faizinden farkli degerlendirilerek bir tiir mudarebe (emek - sermaye ortaklig)
kapsaminda degerlendirilebilmistir.”2 Hatta Muhammed Seyyid Tantavi (0.
1431/2010) déneminde Misir'da Daru’l-ifta tarafindan bu konuda verilen bir fet-
vada, s6z konusu fon ile mevduat sahipleri arasindaki iliski mutlak vekalet iizerin-
den degerlendirilerek alinan kérin helal oldugu ifade edilmistir.”3 Ancak ne emek-
sermaye ortakliginda mudaribin, ne de yatirim vekaletinde yatirim vekilinin, re’sen
belli bir mali yiikiimliiliik altinda tutulmasinin éteden beri Islam alimleri tarafindan
caiz goriilmemis oldugu tartismaya mahal birakmayacak sekilde agiktir.74

5/8 (2018), 154.

70 Diiseri, “el-Vekale bi’l-istismar”, 380.

71 AAOIF], 56-3/2; “Karar bi-se’ni’s-sukiiki’l-Islamiyye (et-tevrik) ve tatbikatiiha'l-mudsira ve
tedaviiluha”, MMFI, 19/2 (2013),1207-1210; Fetava hey eti’r-rekabeti’s-ser’iyye li-Benki’l-Bahreyn el-
islami (Manama: y.y., 2013), 307.

72 Abdiirrezzak Ahmed es-Senhiiri, Mesddiru’l-hak fi'l-fikhi’l-Islami (Beyrut: 1998), 3: 233; Mahmud
Seltit, el-Fetdva (Kahire: Daru’s-Surtik, 2009), 304-305; Sami Hasan Ahmed Hamd, Tatviru’l-a’madli’l-
masrifiyye (Amman: Matbaatii’s-Sark 1982), 229-232; Hayreddin Karaman, Mukayeseli Islam Hukuku
(istanbul: iz Yayincihk 2013), 2: 213-214.

73 el-Fetava’'l-islamiyye min Dari’l-Iftdi'l-Misriyye (Kahire: Daru’l-iftai’l-Misriyye, 2010), 4: 361.

74 {bn Kudame, el-Mugni, 5: 49, 51; Ebu’l-Hiiseyn Yahya b. Ebi’l-Hayr el-imrani, el-Beydn fi mezhebi’l-
Imam es-Safif (Beyrut: Daru’l-Minhac, 2000), 6: 457; Ebu’l-Hasen Ali b. Muhammed (ibnii’l-Kattan), el-
Ikné’ fi mesaili’l-icma’, thk. Hasan b. Fevzi es-Saidi (Kahire: y.y., 2004), 2: 199; Ibrahim b. Muhammed
b. Ibrahim el-Halebfi, Miilteka’l-ebhur, thk. Abdullah Beyler (Istanbul: y.y.,2013), 368; AAOIFI, 56-3/2;
“Karar bi-se’ni’s-suk{ki’l-islamiyye (et-tevrik) ve tatbikatitha’l-muasira ve tedaviiluha”, MMFI, 19/2
(2013): 1207-1210; Halitoglu, “Yatirim Araglarinin Fikhi Niteligi”, 154-155.
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Yukaridaki degerlendirmeler g6z 6niinde bulunduruldugunda, giiniimiiz fi-
nans kuruluslari tarafindan organize edilen yatirim vekaleti sézlesmelerinde serma-
yenin vekil tarafindan bastan belli oranda kar garantisi ile teslim alinmasina dayali
bazi uygulamalar hakl olarak elestirilere konu olmaktadir.”> Yatirim vekili, sozles-
meye uygun olarak belirlenen fon havuzlarina ya da yatirim araglarina sermayeyi
yonlendirmis ve piyasa sartlari geregi sdz konusu fon ve yatirim araclari beklenen
kari getirmemisse bu takdirde miivekkilin tazmin edecegi herhangi bir sey olmama-
lidir. Kald1 ki, her ne kadar s6zlesmede vekilin, belli oranin altinda kar saglayan ya-
tirim araglarina yatirim yapmamasi istense de, piyasa sartlari geregi belirlenen kar
oraninin tam olarak tutturulabilmesi her zaman i¢in miimkiin olmayabilir. Bu se-
kilde sabit bir kar ancak murabaha ve kira s6zlesmeleri gibi, belli mallarin satilmasi
ya da kiraya verilmesi konusunda s6z konusu olabilir. Ancak yaygin isleyiste hangi
malin alim satim ya da kiralama islemine konu olacagi sézlesme esnasinda genellikle
hentiz belli degildir. Ayrica musterilerin 6demeleri tam olarak ve zamaninda yapa-
bilecegi garantisi de bulunmamaktadir. Dolayisiyla s6zlesmelerde yer alacak boyle
bir kaydin fikhi agidan kabul edilebilir olmadigini kabul etmek gerekir.

5.3. Yatirim Vekilinin Herhangi Bir On Anlasma Olmaksizin Meydana Gelen
Zarar1 Karsilamasi

Yatirim isleminin bastan tahmin edildigi sekliyle kar saglamamasi ya da ser-
mayenin kismen veya biitiiniliyle zarara ugramasi durumunda, vekilin bastan sart
kosulmaksizin dénem sonunda ve tamamen kendi inisiyatifiyle tahmini kar oranin
tistlenmesi, teberru nitelikli bir islem mahiyeti tasir. Dolayisiyla, herhangi bir 6n an-
lagsma ve taahhiit olmaksizin vekilin, sektordeki itibar ve giivenilirligini koruma
adina meydana gelen zarar1 ya da beklenenin altinda gergeklesen kar1 tamamlama
islemini iistlenmesinde fikhi agidan herhangi bir engel gériinmemektedir. Ancak bu
uygulamanin, yatirimcilar agisindan beklenti olusturacak sekilde yaygin bir adet ha-
line getirilmemesi gerekir.

AAOIF], yatinim yoneticisinin, bastan mutlak olarak ya da yatirim sézlesme-
sinin akdedilmesi sonrasinda acik ya da ortiilii bir anlasma olmaksizin tamamen
kendi 6zgiir iradesiyle tek tarafli olarak tazmin sorumlulugunu tistlenmesinin caiz
oldugu yoniinde karar almigtir.7¢

Oncesinde sart kosulmamak kaydiyla bir kimsenin borcunu daha iyisi ya da
fazlasiyla 6demesinin miimkiin olduguna dair Hz. Peygamber’den nakledilen rivayet
de bdyle bir islemin caiz olabilecegini gostermektedir. Nitekim Hz. Peygamber, borg
olarak almis oldugu deveyi misliyle 6demek isteyip, mislinin bulunamamasi iizerine
ondan yasca daha biiyiik ve daha iyisinin verilmesini emretmesi, borg¢ olarak alinan
bir malin, bastan sart kosulmamak kaydiyla 6deme gilinlinde daha iyisi (ya da faz-
lasi) ile 6denebilecegini gostermektedir. Ayrica Hz. Peygamber’in; “Sizin hayirliniz
borcunu en giizel bir sekilde 6deyeninizdir”77 buyrugunun, teberru amagh bdyle bir

75 Diserd, “el-Vekale bi'l-istismar”, 380-381; Karadagi, et-Teverruku’l-masrifi, 190-203.
76 AAOIFI, 56-3/2, 3/3, 3/4; Ayrica bk. “Fetava hey’eti’r-rekabeti’s-ser’iyye li-Benki’l-Bahreyn el-islam?”,
307.
77 Buhari, “Istikraz” 4; Miislim, “Miisakat” 120.
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davranisin faziletine isaret etmekte oldugu sdylenebilir. Ancak daha dnce de ifade
edildigi gibi, bu husustaki uygulamalarin yaygin bir 6rf haline gelmemesi 6nem arz
etmektedir. Zira zararin karsilanmasi ya da tahmini kar oraninin her haltikarda ya-
tirim vekili tarafindan iistlenilmesi seklindeki uygulamalarin yaygin bir 6rf halini
almasi, bunun sézlesmelerde zimnen sart kosulmasi anlamina geleceginden, faiz
problemini tekrar glindeme getirebilecektir.

Sonuc¢

Islami finansal hizmetler sinifinda yer alan yatirim vekaleti modeli, faiz has-
sasiyeti olan yatirimcilara ait tasarruflarin ekonomiye kazandirilmasinda 6nemli bir
alternatif olusturmaktadir. Tasarruflarin yatirnma déntstiriilmesinde kar-zarar
paylasimina dayal ortaklik yéntemlerinin yani sira risk ve kdrin tamamen yatirim-
ciya ait oldugu vekalete dayali uygulamalarin tercih edilmesi Islami agidan mesru
goriilen bir diger se¢enektir.

islami finans kuruluslarinin serbest piyasa kosullarinda rekabet giiciinii ar-
tirma amaciyla uygulamaya koydugu bu model, ihtiya¢ duyulan fonun temini karsi-
liginda miisterilerine kar marij1 yliksek cazip bir yatirim firsati sunmaktadir. Boylece
daha 6nceki yatirim ve finansman saglama islemlerine dayali geliri dagitan emek-
sermaye ortakligina dayali katilma hesaplarinin yaninda giincel kar oranlari ile dii-
zenlenebilen bu tiir yeni sozlesmelerle gelir seviyesi artirilmis olmaktadir.

Yatirimcilara ait tasarruflarin banka vekaleti ile yatirima doniistiiriilmesi ne-
ticesinde elde edilen ve yatirimcinin talep edebilecegi azami kar oraninin (tahmini
kar) bastan baglayiciligl olmayan bir 6ngorii olarak s6z konusu edilmesinde fikhi
acidan herhangi bir sakinca gériinmemektedir. Karin tahmin edilen sinir1 asmasi ha-
linde, yatirimcinin sadece belirlenen bu orandaki kari alarak, kalan miktari vekalet
licreti ya da tegvik pirimi olarak yatirim vekiline birakmasi1 da miimkiindtr. Ancak
bu oranin, yatirimcilarin ytiksek kar taleplerini karsilama adina direkt ya da dolayli
ifadelerle banka taahhiidii kapsamina sokulmasi ya da bu orani her sekilde temin
eden yaygin bir orfiin olusturulmasi, faiz tohmetinin yani sira s6z konusu kurumla-
rin giivenilirligi agisindan da olumsuz bir tablo olusturabilecektir.

Bu itibarla, faizsiz finans ilkelerine bagly, seffaf ve reel degeri esas alan yatirim
iligkilerinin devam ettirilmesi, s6z konusu kurumlarin giiven veren istikrarli yapisi-
nin korunmasi acisindan son derece 6nem arz etmektedir.
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Summary

An investment proxy is a kind of contract that deals with the turning of savings of the customers into an
investment by financial agents according to agreed-upon terms. The practices of a proxy of investment
in which the savings of the investors are administered in keeping with the contract of agency and service
can be carried out on the basis of two main models, i.e. the accounts of participation and the lease
certificate (suktk). In this relationship of investment, the agent that stands as proxy is principally
entitled only to the prefixed fee of proxy, the profit or loss belonging wholly to the investing customer.
The practice of an investment proxy that deals with the turning of the savings into an investment has
some features that are in common with such kinds of contracts as classical proxy, muddrabah (the
partnership of personal effort and capital), bai* al-inah (sell and buyback) and tawarruq (tripartite
sale), as well as other different features.

The accounts of participation that rely on the contract of investment proxy allowed by the legal
arrangements in Turkey are limited to state institutions and organizations, funds and corporate
persons. Therefore, in Turkey it is presently impossible to open for individual customers an account of
participation based on the contract of investment proxy. In the accounts of participation based on the
contract of investment proxy, in which the investors can only grant a general and limited authorization
about the use of the supplied funds, the unit value of account is [imited by the total amount of the deposit
and the estimated profit.

In the other method of the investment proxy, the agent turns the funds collected through the export of
a lease certificate from the investors into investment again on the basis of the paid proxy principle,
getting as the proxy fee the amount that is left over after a certain agreed-upon amount of the profit is
paid to the investors.

The important matter of determining the fee in the proxy of investment which has the nature of a paid
and binding contract of labor and service can be carried out in various ways in line with the agreement
of the parties. In this context, the fee can be determined either as a fixed price or as a certain rate of the
invested capital, or as a certain rate of the net profit or as the surplus of a certain amount of profit. One
can however see that the legitimacy of especially the last two methods caused some debates within
Islamic legal doctrine.

The debate over the proxy of investment revolves around the estimated profit determined by the parties
and the responsibility of the proxy in this case. From the Islamic legal perspective, there are some serious
and debatable differences within this section, regulated under the title of “estimated rate of profit” in
the contracts, being determined as an unbinding pre-information and a prefixed price to be paid by the
proxy to the investor in any case. There is no legal obstacle for the proxy agent of investment, who is
authorized to administer the capital in keeping with some certain rules, to pre-inform his customers in
an unbinding manner about how much profit this kind of investment approximately may bring in. In the
same way, it is legally acceptable that if the process of investment fails to bring in profit as announced
or estimated in advance or in case the investment ends up with loss although it is conducted according
to the determined terms, the proxy may undertake to pay the estimated profit at the end of the term
though this is not stipulated in the outset. This practice, however, since it has the nature of donation,
should not grow into a common habit in such a way as to cause expectation on the side of the investors.
Otherwise, because this practice will be an implicit section of the contract, it may trigger the debate of
interest.

The fact that the prefixed rate of profit is stipulated as requiring compensation forms the center of the
debate. In some practices of the investment proxy that have been organized and carried on by Islamic
financial institutions, the relationship of investment between the investors and the agent has been
established on the condition that the profit should not go below a fixed ratio and the agent is considered
to violate the terms of contract if the agent makes less profit than the prefixed ratio. This doctrine,
supported by some international institutions such as the Accounting and Auditing Organization for
Islamic Financial Institutions (AAOIFI), is based upon the notion that the proxy is held responsible for
compensating because the proxy violates the terms of selling laid down in the proxy contract. However,
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this responsibility of the proxy, as pointed out in the classical Islamic legal literature, is not an absolute
necessity to pay the prefixed ratio of profit as required by the contract; rather, it has to do with the loss
of the client that is caused by the violation of the rules determined for the sale and purchase of certain
assets. On the other hand, in the proxy contracts that are categorized in the mutual trust-based
contracts, the assets / capital taken over by the proxy is in the position of trust and therefore the proxy
cannot be kept responsible for any compensation apart from the fact that the proxy fails intentionally
or carelessly. Thus, one should see that the responsibility as pronounced for the proxy in the Islamic
legal doctrine is not the responsibility of compensation and the guaranty of profit set forth at the outset;
rather, it has to do with the violation of the contract by failing intentionally or carelessly.

It is clearly problematic from the perspective of Islamic legal doctrine to take into the scope of bank
obligations an average ratio of profit that is pronounced as a pre-informing under the title of “estimated
profit” or pay that ratio to the investors in any case with the aim of meeting the expectation of
competition by the Islamic financial institutions and the demands of high profits by the investors. The
sensitivity and care to be shown to this matter is very important for protecting the credibility of Islamic
financial institutions that are reputed for their conformity to non-interest financial principles.
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