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Bölüm 1

TÜRKİYE’DE SUKUK PİYASASININ GELİŞİMİ

Hakan ÖNER1

GIRIŞ

Kamu ve özel sektörün finansman ihtiyaçlarının giderilmesinde kullanılan en 
önemli finansal enstrümanların başında tahvil ve bonolar gelmektedir. Tahvil ve 
bono,yatırımcılarına faiz geliri elde etme imkanı sunarken,faiz hassasiyeti bu-
lunan yatırımcılar ise tahvil ve bonoya benzeyen ama faiz içermeyen sukuk adı 
altında finansal enstrümanlara yatırım yapabilmektedirler.

Türkçe karşılığı “çek”anlamına gelen Arapça “sakk” kelimesinin çoğulu ola-
rak kullanılan sukuk, eşit değerli sertifikalar anlamına gelmektedir (Söyler, 2012 
ve Durmuş, 2010). Sukukun finansal tanımı ise, bir varlığın değeri üzerinden 
oluşturulan sertifikaların, yatırımcı kitlesine transfer edilmesi olarak adlandırıl-
maktadır. Bu sertifikaları elinde bulunduranlar, söz konusu varlığa, sahip olduk-
ları sertifikalar oranında ortak olmaktadırlar. İslami finans açısından faizle borç-
lanılması zaruri haller dışında yasak olması sebebiyle kamu ve özel sektör faiz 
içermeyen sukuk ihraçlarını tercih edebilmektedirler.

Tarihte ilk sukuk işlemlerinin ortaçağda daha çok Müslümanlar arasında ya-
pıldığı bilinmektedir. Bu dönemdeki sukuk, ticari faaliyetlerden kaynaklanan fi-
nansal yükümlülükleri göstermekteyken, günümüzde sukukun kullanım şekli ve 
alanı ilk kullanımından oldukça farklıdır. Günümüzde sukuk,ilgili varlığın değe-
riyle orantılı oluşturulan sertifikalar aracılığıyla varlığın mülkiyetinin geniş ya-
tırımcı kitlesine transfer edildiği bir süreç olarak seküritizasyona benzemektetir. 
Uygulama şekli tahvil ve bonoya benzemekle birlikte, İslami prensiplere uygun 
faizsiz bir ihraç belgesidir. Geleneksel faizli enstrüman olan tahvil ve bonoda en 
önemli farkı, varlık ve haklar üzerinde mülkiyet hakkını içermektedir (Yılmaz, 
2014).

12. yy.’da İtalya’da günümüz bankacılığınına benzer bankalar ilk defa kurul-
maya başlamıştır. Bu ilk bankalar faizli bankacılık faliyetleri yürüten konven-
siyonel bankalardı. Konvansiyonel bankacılığa alternatif faizsiz bankaların ku-
rulması fikri 20. yy.’da tartışılmaya başlanmıştır. Bu tartışmalar sonucunda ilk 
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•	 Sukuk özellikle katılım bankalarının uzun vadeli kaynaklara erişmesini sağla-
yan yeni bir finansman yöntemi olmuştur.Bu bağlamda elde edilen yeni kay-
nakların yatırım projelerinde kullanılabilecektir.

•	 Yurtdışına yapılan Sukuk ihraçları cari açığın finansmanını sağlayan önemli 
bir üründür.

•	 Sukuk, yurtdışından özellikle faizsiz finansal enstrüman talep eden bir çok 
yatırımcının Türk finansal piyasaları ile buluşmasını sağlamaktadır.

•	 Finansal enstüman çeşidini artırarak İstanbul’un finans merkezi olması proje-
sine katkı sağlamaktadır.

•	 Bireysel emeklilik ve portföy yönetim şirketlerinin yönettiği içinde sukuk içe-
ren bireysel emeklilik ve portföy yatırım fonları sayesinde, faiz hassasiyeti 
olan kesimin bu fonlardan yararlanması sağlanmakta ve finansal piyasaların 
derinleşmesinin yolu açılmaktadır.

•	 Hazine ve Maliye Bakanlığı’nın sukuk yoluyla farklı ve kaliteli bir kaynak 
bulmakta ve tek bir kanala bağlı kalma riski azalmaktadır.

•	 Katılım bankalarının bireysel emeklilik şirketleri kurmaları, aracı kurum satın 
almaları, sermaye piyasalarına uzak olan katılım bankalarının faiz hassasiyeti 
bulunan müşterilerinin sermaye piyasalarına gelmeleri sağlanarak müşteri ta-
banı genişlemektedir.

SONUÇ

Sukuk piyasası, kamu ve özel sektör finansman ihtiyacı ve alt yapı yatırımla-
rının finansmanında kullanılan en önemli faizsiz finans enstrümanıdır.

En büyük sukuk piyasasının Malezya’da bulunduğu ve bu sebepten dünya 
genelinde Malezya Ringiti ve ABD doları cinsinden yapılan sukuk İhraçlarında, 
sukuk talebi arz miktarından genelde daha fazla olduğundan pek çok ihraçta arzın 
üstünde taleple karşılaşılmaktadır.

Sukuk ihraçlarının tahvil ve bono piyasaları ile kıyaslandığında henüz baş-
langıç aşamasında olduğu dikkate alındığında, önümüzdeki dönemde finansman 
ihtiyaçlarının giderilmesinde hem Müslüman ülkelerde hem de Batılı ülkelerde 
potansiyel bir finansman aracı olacaktır.Türkiye ise, % 1,43’lük pazar payı ile 
sukuk piyasasının gelişmesinde potansiyelinin olduğu aşikardır.
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