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Ozet

Calismamizin giris boliimiinde, konunun O6nemini gostermeye c¢alistik. Bu amacla hisse senedi yatirimlarini,
sunduklar1 avantajlarla beraber ele aldik. Toplumun belli bir kesiminin hassasiyetleri nedeniyle, konunun
Islamiyet’le iliskisine degindik.

Devaminda, hisse senetlerini, sunduklar1 kazanglar, sagladiklar1 hak ve yiikiimliiliikler yaninda hisse senedi

yatirimlarindaki risklere yer verdik. Konunun kamusal yonii itibariyle, genel ekonomi agisindan hisse
senetlerinin iglevlerini de dile getirmeye calistik.

Dinimizin hisse senetleriyle iliskilendirilebilecek kurallarmi Islami Finans bashigi altinda temel ilkeler seklinde
ele aldik. Faiz, aldatma, kumar, haram faaliyetler ve risk ilkeleri karsisinda hisse senedinin konumunu
gostermeye calistik.

Sonug boliimiinde de hisse senetlerinin, islami Finans ilkelerine aykirilik gdstermedigine dair bulgulari
paylastik. Gerek genel ekonomi ve gerekse bireysel acilardan, konunun giindemde tutulmasi gerektigi
diistincemizi sdyleyerek ¢aligmay1 sonlandirdik.

Anahtar kelimeler: Hisse senedi, Islami Finans, Islami Finans’in Temel {lkeleri

THE FINANCIAL PERSPECTIVE ON THE STOCK POSITION WITHIN
RELIGIOUS RULES

Abstract

In the introduction we try to show the importance of the paper’s subject. Fort this we handle stock investments
with their advantages. Because of religious sensitivity of a particular segment of the society we touch on the
relationship of Islam with the subject.

In addition to it, we give place to the risks in the stock investments along with their gains, provided rights and
obligations. Also, we try to mention the functions of the stocks in terms of general economy by public aspect.

We handle the rules of the Islamic religion that can be associated with stocks as basic principles under the title of
Islamic finance. We try to show the position of the stock in relation to the principles of fardh (religious duty),
deception, gambling, haram activities, and risks.

In the conclusion, we share the facts that stocks are not in contradiction with the principles of Islamic finance. At
the end we emphasize the importance of keeping the paper’s subject on the agenda both in terms of the general
economy and the individual aspects.
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Giris
Ulke ekonomilerinin temel problemlerinden birisi de gerekli olan sirdirilebilir bir biyiimeyi

saglamaktir. Ekonomi biiyiidiigii 6l¢iide, refah saglanabilecek ve ayni zamanda uluslararasi
itibar da kazanilacaktir.

Ekonomik biylmenin temel girdilerinden olan parasal kaynaklar, tlke ekonomisi tarafindan
tiretilebilecegi gibi, yurt disindan da bulunabiliyor. Saglikli biiylime acisindan iilke igi
kaynaklar, yurt dis1 kaynaklardan daha uygun oldugu da bir gercektir. Disaridan gelen
kaynaklar, iilkeden ¢ikarken ekonomik sorunlar giindeme getirebiliyorlar.

Saglikli biiylimeyi i¢ kaynaklarla finanse etmede, hisse senetleri yatirimlarma toplumun
ragbet gostermesi gerekiyor. Bu konuda geligsmis iilkelerin uygulamalar1 olduk¢a basarili
olurken, gelismekte olan iilkeler i¢in ayn1 ifadeyi kullanamiyoruz.

Borsalarin piyasa degerleri itibariyle siralanmasinda ilk iki siray1 alan Amerika'nin New York
ve NASDAQ borsalarinin toplam piyasa degerleri 27 trilyon Amerikan Dolar ile diinya
toplaminin %39'una karsilik geliyor. ingiltere Italya ortakligiyla olusturulan Londra Borsasi
Grubunun piyasa degeri 3,5 trilyon Amerikan Dolari'na ulasirken, kendisine bu siralamada 32
sirada yer bulan Borsa Istanbul'un piyasa degeri ise 158 milyar dolarda kaliyor (TSPB, 2017:
11).

Borsalara kote olan sirketler acisindan ise, ilk on borsanin sirket sayilar1 toplami 30 bini
gecerken, yani bir borsaya yaklasik ii¢ bin sirket diiserken, Borsa Istanbul'daki sirket sayisi
381 de kaliyor. Bu yoniiyle de Borsa Istanbul, piyasa degerleri siralamasindan biraz daha iyi
olarak, listenin 24. sirasinda yer aliyor (TSPB, 2017: 12).

Bireysel agidan bakildiginda ise, tasarruflari dogru alanlarda degerlendirmek, kisisel refaha
katki saglayacaktir. Ulkemiz 6rneginde oldugu gibi enflasyonist ortamlarda, hisse senetleri,
enflasyona karst Yeniden Degerleme uygulamalariyla yatirimcilarini enflasyona karsi
koruyabilme 6zelligine sahiptirler.

Ayrica hisse senetleri sundugu farkli getirilerle, uzun vadede yatirimcisini kazanglh ¢ikarma
ozelligine de sahiptir. Ulkemizde 1986-2019 donemi itibariyle, borsanin yillik ortalama
kazanc1 %27,65 le, en yakin rakibi olan hazine bonolarini ii¢ katindan fazla bir getiri saglamis
durumdadir (Atilla, 2020). Bu sonu¢ endeks geneli agisindan olup, basarili sirketlerde bu
oranin tistiine ¢ikmak da miimkiindiir. Performanslar1 daha diisiik sirketlerde de daha diisiik
oranlar gorilebilecektir.

Buraya kadar verdigimiz bilgilerle, hisse senedi yatirimlarinin bireysel ve toplumsal énemini
gostermeye calistik. Uygulamada iilkemiz igin istenen seviyeye gelebilmis degiliz. Bu
problemin ¢oziimiinde gerekli toplumsal katki igin, konunun yayginlastirilmasi amaciyla bu
konuyu ele aldik.

Baslikta yer dini kurallar, ¢calisma igerisinde Islami Finansin Temel Ilkeleri halinde karsimiza
cikacaktir. Islam dini, hayatin her alaninda oldugu gibi, tasarruf ve yatirrm konularinda da
birtakim kurallara sahiptir. Islami Finansin Temel Ilkeleri karsisinda hisse senetlerinin
durumlari, her bir ilkede ayr1 ayr1 ele alinmaya calisilacaktir.

Hisse Senedi

Esham, aksiyon veya pay senedi olarak da adlandirilan hisse senetleri; anonim ortakliklarca
sermaye paymin temsil etmek lizere ihra¢ edilen kiymetli evrak olma o&zelligine sahip
belgelerdir. Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketlerin de hisse senedi ¢ikarabilmeleri
miimkiin olmakla birlikte, bunlarin halka arzlart miimkiin degildir. Kooperatiflerin, kiymetli
evrak niteligine sahip olmayan ortaklik senetleri ¢ikarabilmeleri miimkiindiir.
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Hisse (Pay), esas sermayenin belirli sayida, esit nominal degerlere boliinen parcalarinin ifade
eder ve sirkette pay1 olan kimselere pay sahipligi sifat1 kazandirir.

Hisse, kiymetli evrak olan hisse senedini ifade etmekte de kullanilirsa da, asil olan payin
kendisidir. TTK'nu hissenin senede baglanmasi zorunlulugu getirmemektedir. Hisse senede
baglanmadan Once de pay vardir ve bu pay senede baglanmadan da kazanilabilir,
devredilebilir ve rehin edilebilirse de, senede baglanmak islem hizin1 artirir.

Hisse senetleri anonim sirketler ile sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler tarafindan
cikartilan ve sahiplerine ortaklik hakki veren degerli evraklardir. Tiirkiye'de Sermaye Piyasasi
Kurulu sadece anonim sirketlerin hisse senetlerinin halka arz yoluyla satisina izin vermesi
nedeniyle bu ¢alismada da hisse senedi kavrami ile ifade edilen, anonim sirketlerinin hisse
senetleridir (Borsa Kilavuzu; 2002:156).

Hisse senetleri, piyasalarda tahvillerden sonra menkul kiymetler i¢inde en ¢ok islem yapan
finansal araglardan biridir. Hisse senedi, menkul kiymet olarak, belli bir meblagi temsil
etmektedir. “Sermayesi paylara boliinmiis Anonim Ortaklik’larda belirli sayida birim degere
boliinen sermaye, her paya ve onu temsil eden hisse senedine itibari bir deger kazandirir.
Hisse senetleri ile ilgili SPK tarafindan yapilan tanimda da, hisse senedinin goriilen ilk
ozelligi, ortaklik saglayan bir kiymetli evrak olmasidir (Tanor, 2000: 111)

Yatirimcisina birden fazla kazang yolu saglayarak, diger yatirim araglarindan farkli bir 6zellik
tasiyan hisse senedinin baslica {i¢ ¢esit kazanci vardir (Karabiyik, 1997:19);

1) Temettl geliri,
2) Zaman icinde hisse senedinin degerinde meydana gelen artis,
3) Riichan hakki satigindan elde edilen gelir.

Ancak bu kazanclarin hi¢ biri garantili olmayip tamamen sirket performansi ile bunlar elde
edilebileceklerdir.

Hisse senetlerinin sagladig: haklar ve getirdigi yukimlalukler

Hisse senedi sahibinin haklar1 ve yikimlilikleri yeni dizenlemelerle sdyle siralanmaktadir
(Araclar 1; 2017: 4)

Hisse senedi, sirket sermayesinin belirli bir kismini temsil eder, sahibine her tiirli ortaklik
haklarinda yararlanma imkan1 saglar. Yatirimcilar1 korumayi temel alan haklar ii¢ alt baslikta
ele alinmaktadir.

a) Mali Haklar: Hazirlik donemi faizi alma hakki, Kar pay1 alma hakki, Tasfiye halinde
tasfiye bakiyesine katilim hakki, Geri alma hakki, Bedelsiz pay alma hakki, Yeni pay
alma hakki, Sartli sermaye artirrminda 6nerilmeye muhatap olma hakki, Ortakliktan
cikma (ayrilma) hakki, Ortakliktan ¢ikarma hakki, Sermayenin korunmasini isteme
hakki, Ortakligin temel yapisinin korunmasini isteme hakki,

b) Idari Haklar: Genel kurulu toplantiya ¢agirma hakki, Genel kurula davet ve katilma
hakki, Oy hakki, Genel kurulun ertelenmesini isteme hakki, Yonetim kurulunda temsil
edilme hakki, Bilgi alma ve inceleme hakk1, Ozel denetim isteme hakki,

¢) Dava Haklari: Butlan davasi, Iptal davas1 agma hakki, Denklestirme akcesinin tespiti
davasi agma hakki, Hakimiyet iligkilerine ait davalar, Organlardaki eksikligin
giderilmesi davasi, Sorumluluk davalari, Ibranin kaldirilmas1 davasi, Bilgi alma ve
inceleme davasi, Ozel denetim isteme davasi, Ortakligin feshi davasi, Pay sahiplerinin
temsili konusunda iptal davasi,
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Pay sahiplerinin yukarida verilen haklar1 yaninda bazi yiikiimliiliikleri de s6z konusudur. Bu
yiikiimliiliikleri sOyle siralamak miimkiindiir: Sermaye koyma borcu, Sermaye koyma borcu
disinda esas sozlesme ile ortaklara getirilen ikincil borglar, Sadakat borcu ve Sir saklama
borcu.

Hisse Senetlerinde Riskler

Finansal literaturunde risk ise; beklenen getirinin ger¢eklesen getiriden sapma olasilig1 yani
yatirimcinin yapmis oldugu yatirimdan saglayacagi getirinin, beklenen getiriden farkli olmasi
olasiligidir (Bolak, 2001:171).

Baska bir ifadeyle finansal risk, yatirinmcilarin yatirnmlarindan elde etmeyi bekledikleri
getirinin yatirim yaparken kesin olarak bilinmedigini, gerceklesecek getirinin bu beklentiden
farklilik gostererek beklenen getiriden az ya da fazla gergceklesme olasiligini, kisaca
beklentiden sapmayi ifade eder.

Menkul Kiymet yatirimlarinda yatirimcilar bir takim bekleyislere, tahminlere dayanarak
yatirim karart verirler. Bir menkul kiymetin gercek getirisi tahmini getirisinden ne kadar
bliyiik farkliliklar, sapmalar gosteriyorsa, s6z konusu menkul kiymetin riskinin o kadar
yuksek oldugu sdylenebilir.

Finansal piyasalarda risk, sistematik ve sistematik olmayan riskler olarak iki grupta ele
alinmaktadir (Aksoy ve Tanriéven, 2007: 33).

Sistematik risk, biitiin katilimcilarin grup olarak katlanmalar1 gereken, piyasalardaki kurumsal
ve yapisal diizenlemelerden kaynaklanan ve finansal varligin disinda ortaya ¢ikan ekonomik,
politik ve sosyal kosullarin ortaya ¢ikardigi ve finansal varligim getirisini etkileyen tehlikeyi
isaret eder.

Yatirnmcilarin  gerek farkli alanlara yatinm yapmak ya da hisse senetleri arasinda
cesitlendirmeye gitmek yoluyla, bu riski elimine etmeleri miimkiin degildir. Baska bir deyisle,
yatirimceilar agisindan sistematik riskin kontrol olanagi bulunmamaktadir.

Sistematik risk kaynaklar1 s0yle siralanmaktadir.

Pazar riski,
Enflasyon riski,
Faiz orami riski,
Kur riski,
Politik riskidir.

Sistematik olmayan risk: Toplam riskin bir bélimu olan sistematik olmayan risk, firmaya ya
da firmanin i¢inde bulundugu sektdre ait kismuidir. Sistematik olmayan risk, firmanin
kendisinden kaynaklanan ve yine firma tarafindan kontrol edilebilirligi bulunan, portfoy
cesitlendirilmesi ile yok edilebilen risktir. Yonetim kapasitesi, tiiketici tercihleri, isci grevleri
gibi etkiler sirketlerin hisse senetlerinin getirilerinde sistematik olmayan risk unsurlarini
ortaya cikarabilir. Bu etkenler, bir endiistriyi veya bir sirketi ayr1 ayri etkilediginden
yatirimdan Once yatirim yapilmasi ve disiliniilen sektor ve sirket tek baslarina ayri ayri
incelenmelidir.

Sistematik olmayan risk kaynaklarina siralama asagidaki sekildedir.;

e Finansal risk,
e Endistri riski,
e YOnetim riski.
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Hisse Senedinin Ekonomik Islevleri

Sermaye Piyasasi’'nda fon alis verisine aracilik eden en dnemli menkul kiymet olan hisse
senedinin ekonomiye etkileri oldukca dnemlidir. Hisse senetlerinin ekonomik islevleri asagida
stralanmistir (Kilavuz; 2002:163).

Hisse senetleri, genis halk kitlelerinin kiigiik tasarruflarini biiytlik isletmeler iginde bir araya
getirerek hizl bir kalkinma i¢in gerekli sermaye birikimini saglar.

Hisse senetleri, iiretim araglarinin iktisadi isletmelerin milkiyetini genis halk topluluklarina
dagitmak suretiyle iktisadi refah1 genis bir tabana yayarlar, daha dengeli bir gelir dagilimi
saglar.

Hisse senetleri, halki ekonomik kararlarda az ¢ok s6z sahibi yaparak demokrasinin iktisadi
yanini tamamlar.

Hisse senetleri, halkin tasarruflarina ek gelir saglarken bunu faiz yoluyla degil enflasyona
kars1 dayanikli, enflasyonla birlikte degerlenen bir yatirim yoluyla saglar, hem yatirim hem de
gelirinin degerini enflasyona kars1 korur.

Hisse senedi, araciy1 ortadan kaldiran bir finansman aracidir. Bir sirket yatirim ve isletme
sermayesi olarak biiyiik meblagl fonlara ihtiya¢ duydugu zaman, bu fonlar1 hisse senedi
ihracindan bagka hangi yolla saglasa, bunun bir arac1 maliyeti vardir.

islami Finans

Islami finans, her cesit finansal is ve islemlerin Islam hukukuna gore uygulandig: finansal bir
sistemdir.

Islami finans sisteminden fon arz edenler ile fon talep edenlere aracilik yapmanin disinda
daha farkli fonksiyonlar ortaya koymasi beklenir. islami finansal sistem, saklama, yatirim ve
finansman fonksiyonlarinin yani sira ticaretin ve 6demelerin kolaylastirilmasi, fiyatlarin
belirlenmesi gibi bir dizi fonksiyonu da yerine getirmesi beklenir (Ergtven, 2019; 30).

Islami Finansin Temel ilkeleri

Burada yer alan temel ilkeler esasen iki farkli yapiy1r gostermektedir. Bunlarin bir kismi
uyulmasi zorunlu yasaklarken bir kismi1 hedefleri gdstermektedir. Islami finans, temelde g
ana yasak ile faize dayali finans endiistrisinin ig yapma usul ve ilkelerinden ayrilmaktadir.
Islami finansin temel yasaklari; faiz, garar ve kumardir (Ergliven, 2019; 32).

Islami finansta yapilan islemlerin bu temel yasaklarla beraber uyulmasi zorunlu ilkeleri sdyle
siralayabiliriz:

Riba (Faiz) yasagi

Garar (Belirsiklik) ve kumar yasag
Haramdan uzak durma

Risk paylagimi

Varliga dayali finansman

Bu ilkeleri ifade eden kavramlar1 tamimlarken, hisse senedinin bu ilkeler karsisindaki
durumunu da ele almaya c¢alisacagiz.

Riba (Faiz) Yasag:: Islami finansta temel ilkelerden biri faiz yasagidir. Tiirkce’de faiz
kavraminin karsiligi olan Arapga riba kelimesi sozliikte “fazlalik, nema, artma, g¢ogalma;
yiiksege ¢ikma; (beden) serpilip gelisme” gibi anlamlara gelir. Kur’an’da riba kelimesi her iki
anlamda da kullanilmstr.
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Islam Hukuku literatiiriinde ise riba, borg olarak verilen bir parayr veya mali belli bir siire
sonunda belirli bir fazlalik ile yahut borg iliskisinden dogan ve siiresinde 6denmeyen bir
alacaga ek vade taniyip bu siireye karsilik onu fazlalikla geri almanin veya bu sekilde alinan
fazlaligin adidir (Ozsoy: TDVIA).

Yukarda yer verdigimiz, hisse senedi kazanglar1 olan, temettii gelirleri, deger artiglar1 ve
riichan hakki gelirlerinin faizle dogrudan iliskilerini gosteren bir veriye literatiirde
rastlanmamuistir. Dolayli olarak ise her tiirlii mal ve hizmet fiyatlar1 yaninda giinliik ekonomik
faaliyetlerin faizden etkilenebilmesi miimkiindiir. Kapitalist bir ekonomide, faiz genis bir etki
alanina sahiptir.

Belirsizlik (Gharar-Garar) ve Kumar Yasag:: Garar sozliiklerde “tehlike, kisinin bilmeden
canin1 veya malin1 tehlikeye sokmas1” gibi anlamlara gelir. Islam hukuku terimi olarak
degisik tanimlar1 yapilmstir. Iclerinde en ¢ok benimsenen Serahsi’ye ait tarifte gararin temel
ozelligi “mestlri’l-akibe” (sonu bilinmeyen) seklinde ifade edilmistir.

Kur’an-1 Kerim’de garar kelimesi yer almamakla beraber aynmi kokten olan “aldatma”
anlamindaki garr masdari, “aldanma” manasina gelen gurur kelimesi, “cok aldatan”
anlaminda olup seytani nitelendiren garur kelimelerine rastlanir.

Fikih eserlerinde garar ve cehalet kavramlarinin birbirinin yerine kullanildig1 goriiliir. Fakat
akdin konusuyla ilgili belirsizligin garar, bilinmezligin ise cehalet terimiyle ifade edilmesi, bu
cergevede i¢ igelikler tagiyan bazi meselelerin hiikiimlerini belirlemede kolaylik saglayabilir
(Dénmez: TDVIA).

Kelime anlam1 olarak garar, yapilan ticarette fiyatlarin belirsiz olmasi1 anlamina gelmektedir.
Ticaret yapan insanlarin yaptiklan ticarete iliskin sdzlesmede yaptiklar1 ticarete ait biitiin
hususlar agik ve net bir sekilde yer almalidir. Mesela bir satis sozlesmesinde malin cinsi ve
fiyat1 tam belirli olmahidir. Belirsizlik iceren ticari sézlesmeler Islam’a uygun degildir.

Islam dininin yasakladig1 temel faaliyetlerden biri olan kumar, Arapca “kzmar” dan Turkceye
gecmis olup en genel ifadesiyle; sans unsurunun tek bagina veya bir beceriyle birlikte bir
yarismada ya da sonu belirsiz herhangi bir olayda gelir elde etmek amaciyla sonug iizerinde
bahse tutusma seklinde tanimlanabilir. Muhtelif donemlere ve toplumlara goére farkl
sekillerde uygulanmakla birlikte haksiz kazang niteligini her daim tasimasi ve akabinde
getirdigi bireysel ve toplumsal sorunlar1 dolayisiyla tiim dinler ve ahlak 6gretileri tarafindan
tarih boyunca kétii addedilmistir (Bardakoglu: TDVIA).

6362 sayil1 Sermaye Piyasasi Kanunu madde 63 ve madde 128'in b fikralarini temel alan bir
dizi diizenlemeyle getirilen Bagimsiz Denetim ve Kamuyu Aydinlatma uygulamalarinda
temel amag hisse senedi yatirimcilarinin aldatilmasinin 6nlemektir. Bu uygulamalarla, hisse
senetlerini borsaya kote etmis sirketlerin, islemlerinin denetim ve gozetim altina yapilip
ortaya ¢ikan bilgilerin es zamanli olarak kamuya duyurulmasi zorunlu tutulmustur.

Ayrica uzun vadeli yatirirm amaciyla hisse senedi alimini, kumarla ilgilendirmek pek miimkiin
olmasa gerekir. Yatirimci bu siirede, hisse senediyle ilgili risklere katlanmasi karsiliginda bir
gelir beklentisindedir, bu sonu¢ zamanla gerceklesecektir.

Haram Olan Faaliyet Yasagi: Haram kelimesiyle c¢esitli tiirevleri sozliikk anlamlarinda
Kur’an’da seksen ¢ yerde gegmektedir. Bunlarin ¢ogunda, ileride olusacak terim anlami igin
esas teskil edecek sekilde Allah’in yasak kildig: fiillerden, dini yasaklardan, bazi1 ayetlerde de
kisilerin bazi fiilleri kendilerine yasak saymasindan s6z edilir. Bu yasaklamaya konu eylemler
de haram faaliyetlerdir (Demirci: TDVIA).
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Hisse senetlerini borsaya kote etmis biitiin sirketlerin, Islami cercevede helal alanda faaliyet
gostermedigi bir gercektir. Hisse senedine yatirim yapmay: diislinenler, hissesini almay1
disiindiigi sirketlerin esas faaliyet alanlarini, sirketlerin web siteleri yaninda ihrag
izahnamelerinden 6grenerek dogru kararlar verebilirler.

Risk Paylasimzi: Islami finans sistemi icerisinde paylasim ve ortaklik temel dayanaktir. Islam
hukukunda kazang elde etme yolu olarak faiz yasaklanmig, bunun yaninda ticaret helal
kilimmustir. Baska bir ifadeyle bu yasaklama sayesinde emeksiz kazanca dayali is modeli
yerine riske dayali ticaret ve is modelleri isaret edilmistir (Ergtiven, 2019; 37).

Bu anlamda risk paylasimina dayali ortaklik aslinda bir kar-zarar ortakligidir. Burada 6nceden
miktar1 belli bir sabit faiz yerine ekonomik faaliyet sonucunda miktar1 belli olan kar veya
zarardan pay alma esasi vardir.

Her tiirlii ekonomik faaliyette dahil olan aktdrler, gelecegin belirsizligi nedeniyle bir takim
risklerle kars1 karsiya kalirlar. Hisse senedi, ortaklik senedi olmasi nedeniyle, sirketin
karsilastig1 bu risklere, sahibini de ortak etmektedir.

Varliga Dayali Olma: Islami finansta yapilan islemler gergek is ve islemler olmalidir. Diger
bir ifadeyle Islami finansta gercek iiriin, mal ve degerlere dayali finansman modeli esastir.
Islam hukukunda para, ticareti yapilan bir meta degildir. Para bir degisim arac1 oldugu icin bir
mal gibi alinip satilarak tizerinden kar elde etmek miimkiin degildir.

Islami finans her zaman gercek varliklara dayanmaktadir ve Islami finansin temelinde emtia
ticareti yer almaktadir (Ergtiven, 2019; 37).

Hisse senedi reel olarak mal veya hizmet iireten sirketler tarafindan ihrag edilebilmektedir.
Hisse senedi sahibine bu sirketlere, dolayisiyla reel varliklara ortak olma hakki kazandirir.
Ortada gercek bir ekonomik aktor yoksa hisse senedi de zaten ihra¢ edilemeyecektir.

SONUGC

Gelismis tilkelerde, yayginlasip ekonomik biiylimeye 6nemli katkilar sunan hisse senetleri, bu
konumlarma hak ederek gelmis yatirnm araclanidir. Ulkemizde ise, hisse senetlerinin,
sunduklart ¢esitli avantajlara ragmen, yatirim araci olarak kullanilmalarinda istenen seviyelere
gelebilmis degiliz. Bes, on yil gibi uzun vadelerde alternatiflerine gore daha kazangh
olmalarina ragmen bu sonug kabul edilemez.

Yatirnmcilar agisindan birden farkli yollarla kazang sunabilen hisse senetleri, ayn1 zamanda
sirket yonetiminde de oy ve soz haklar1 saglayan tasarruf ve yatirim aracidirlar. Bu haklar ve
avantajlar yaninda, bazi yiikiimliiliik ve riskleri de beraberlerinde getirdiklerini de ifade ettik.

Ayrica, genel ekonominin biiylimesine katki yapacak sermaye birikimi, dengeli gelir dagilima,
yatirimcilarini enflasyona karsi koruma ve aracisiz finans yontemi olarak, kamusal alanda da
olumlu etkilere sahiptirler. Kaynak problemini ¢6zebilen ekonomilerin uluslararas: iligkiler
arenasinda itibar kazanmasi da bir bagka avantaj olarak ifade edilebilir.

Bu yatinm araglarinin islamiyet’e uygunlugu ile ilgili sorularla karsilasacak séz sahibi
olabilecek kisilerin, sorular1 cevaplarken gbéz Oniinde bulundurmalarinda fayda goriilen
noktalart kayda gegirmeye c¢alistik. Bu dogrultuda, bir finansmanci bakisiyla, hisse
senetlerinin, Islami Finansin Temel ilkeleri cercevesindeki durumunu, karar asamasindaki
yatirimeilar i¢in kullanabilecekleri verileri elimizden geldigince olusturduk.
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