T.C.
KIRIKKALE UNIVERSITESI
SOSYAL BIiLiMLER ENSTIiTUSU

ISLAMI FINANS VE EKONOMIK BUYUME ILISKISI:
TURKIYE VE SECILMIS ULKELER UZERINE
KARSILASTIRMALI BiR ANALIZ

CANER DiLBER

IKTIiSAT ANABILiM DALI

DOKTORA TEZi

DANISMAN
Prof. Dr. Hac1 Bayram ISIK

KIRIKKALE-2022



Caner DILBER tarafindan hazirlanan “ISLAMI FINANS VE
EKONOMIK BUYUME ILISKiSI: TURKIYE VE SECILMIS
ULKELER UZERINE KARSILASTIRMALI BiR ANALIZ” adli tez
calismasi, asagidaki jiri tarafindan OY BIRLIGI ile Kirikkale
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Iktisat Anabilim Dalinda
DOKTORA TEZI olarak kabul edilmistir.

Danisman: Prof. Dr. Hac1 Bayram ISIK

Iktisat Teorisi Anabilim Dali, Kirikkale Universitesi Imza........
Bu tezin, kapsam ve Kalite olarak Doktora Tezi oldugunu onayliyorum

Baskan: Prof. Dr. Giiven DELICE

Bankacilik Anabilim Dali, Sivas Cumhuriyet Universitesi Imza........
Bu tezin, kapsam ve kalite olarak Doktora Tezi oldugunu onayliyorum

Uye: Dog. Dr. Mustata UNVER

Mali Iktisat Anabilim Dali, Kirikkale Universitesi Imza......
Bu tezin, kapsam ve kalite olarak Doktora Tezi oldugunu onayliyorum

Uye: Dog. Dr. Selim CENGiZ

Uluslararas1 S. P. Anabilim Dali, Cankir1 Karatekin Universitesi imza......
Bu tezin, kapsam ve kalite olarak Doktora Tezi oldugunu onayliyorum

Uye: Dr. Ogretim Uyesi Cengiz SAMUR
Iktisat Politikas1 Anabilim Dal1, Kirikkale Universitesi Imza......
Bu tezin, kapsam ve kalite olarak Doktora Tezi oldugunu onayliyorum

Tez Savunma Tarihi: 13/01/2022

Jiiri tarafindan kabul edilen bu tezin Doktora Tezi olmasi i¢in gerekli

sartlartyerine getirdigini onayliyorum.

Dog. Dr. Abdussamed YESILDAG
Sosyal Bilimler Enstitiisti Miidiirii



ETIiK BEYANI

Kirikkale Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Tez Yazim Kurallaria
uygun olarak hazirladigim bu tez ¢alismasinda;

o Tez iginde sundugum verileri, bilgileri ve dokiimanlar1 akademik
ve etikkurallar ¢ger¢evesinde elde ettigimi,

o Tim bilgi, belge, degerlendirme ve sonuglart bilimsel etik
ve ahlakkurallarina uygun olarak sundugumu,

o Tez calismasinda yararlandigim eserlerin timiine uygun atifta
bulunarakkaynak gosterdigimi,

o Kullanilan verilerde herhangi bir degisiklik yapmadigima,

o Butezde sundugum caligmanin 6zgiin oldugunu,

bildirir, aksi bir durumda aleyhime dogabilecek tim hak kayiplarini
kabullendigimibeyan ederim.

Caner Dilber

13.01.2022



OZET

ISLAMI FINANS VE EKONOMIK BUYUME ILiSKiSi: TURKIYE VE
SECILMIS ULKELER UZERINE KARSILASTIRMALI BIR ANALIZ

Kirikkale Universitesi
Sosyal Bilimleri Enstitiisii
[ktisat Anabilim Dali, Doktora Tezi

Danigman: Prof. Dr. Hac1 Bayram ISIK
Ocak 2022, 231 sayfa

Bu caligmada katilim bankalar1 6zelinde Islami finansin gelismesi ile ekonomik
biiyiime arasinda bir iliski olup olmadig arastirilmistir. Bu sebeple Islami finans
uygulamalarinin yaygin oldugu iilkelerden 11 iilkenin (BAE, Kuveyt, Umman,
Bahreyn, Tiirkiye, Malezya, Endonezya, Pakistan, Sudan, Misir ve Urdiin) 2013-
2018 yillar1 arasindaki verileri kullanilarak panel veri hazirlanmistir. Calismada iki
farkli model kurulmustur. Birinci model i¢in sabit etkiler, ikinci model i¢in tesadiifi
etkiler tahmincilerinin uygun oldugu goriilmiistiir. Kurulan modellerdeki temel
varsayimlara iliskin sapmalar nedeniyle her iki model, Arellano, Froot ve Rogers
direncli standart hatalar tahmincileriyle tahmin edilmistir. Bu calismada ayrica,
Islami finansm &zellikleri, arastirma iilkelerinde uygulanan fikhi danisma kurulu
modelleri, ekonomik biiyiime kavrami ve Islam Iktisadinda uluslararasi ekonomik
biiylime degiskenlerinin yeri tartisilmistir. Analiz sonuglarina gore; katilim
bankalarinin sube sayisi, toplam finansmanlar1 ve ekonomideki sermaye olusumu ile
ekonomik biiylime arasinda pozitif ve anlamli bir iliski bulunmaktadir. Diger taraftan
arastirma tlkelerinde faaliyet gosteren katilim bankalarinin performans gostergeleri
[Likit Varliklar /Toplam Varlik Oram1 (LR), Varlik Getirisi (ROA), Oz Sermaye
Getirisi (ROE), Toplam Yasal Sermaye /Riskli Varliklar Oram1 (CAR), Sermaye /
Toplam Varliklar Oran1 (CA)] ve is giiciine katilim oranlari ile ekonomik biiyiime
arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Calismada elde edilen
sonuclar, katilim bankalarinin toplam finansmanlar1 ve sube sayisindaki artigin,
ekonomik biiytimeyi destekledigini gostermektedir. Diger taraftan katilim
bankalarinin briit gelir getirmeyen finansman kalemleri bilango bozulmalarina
sebebiyet vererek ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilemektedir. Bu sebeple, katilim
bankalarinin daha yiiksek parasal hacimle faaliyetlerini siirdiirebilmeleri igin gerekli
hukuki altyapinin olusturulmasi, ulusal, bolgesel ve uluslararasi alanda rekabete
imkan saglayacak isbirliklerinin yapilmasi ve finansman risk yOnetiminin
profesyonel anlamda ele alinmas1 gerekmektedir.

Anahtar kelimeler: Islami Finans, Katilim Bankacilig1, Ekonomik Biiyiime, Islami
Ulkeler, Arellano, Froot ve Rogers Direngli Standart Hatalar Modeli



ABSTRACT

THE RELATIONSHIP BETWEEN ISLAMIC FINANCE AND ECONOMIC
GROWTH: THE COMPARATIVE ANALYSIS FOR TURKEY AND
SELECTED COUNTRIES

Kirikkale University
Graduate School of Social Sciences
Department of Economics, Doctoral Thesis
Supervisor: Prof. Dr. Hac1 Bayram ISIK
January 2022, 231 pages

In this study, it was investigated whether there was a relationship between the
development of Islamic finance specific to participation banks and economic growth.
To this end, panel data of 11 countries, namely UAE, Kuwait, Oman, Bahrain,
Turkey, Malaysia, Indonesia, Pakistan, Sudan, Egypt, and Jordan, where Islamic
finance practices are widespread, were used for the period of 2013 - 2018. Both the
fixed effects and the random effects models were used to analyze the data. Due to the
deviations related to the basic assumptions in the models, both models were
estimated by the Arellano, Froot and Rogers robust standard errors estimators.
Moreover, the characteristics of Islamic finance, the figh advisory board models
applied in the research countries, the concept of economic growth and the place of
international economic growth variables in Islamic Economics was discussed in this
study.The results of the analysis indicated a positive and significant relationship
between economic growth and the number of branches of participation banks, their
total financing and capital formation in the economy. On the other hand, of the
participation banks operating in research countries, the performance indicators
[Liquid Assets / Total Asset Ratio (LR), Return on Assets (ROA), Return on Equity
(ROE), Total Legal Capital / Risky Assets Ratio (CAR), Capital / Total Assets Ratio)
(CA)] and labor force participation rates did not have statistically significant
relationship with economic growth. The results obtained in the study indicate that the
total financing of participation banks and their increase in the number of branches
support economic growth. On the other hand, gross nonperforming financing items
of participation banks cause balance sheet distortions and negatively affect economic
growth. For this reason, in order for participation banks to maintain their activities
with a higher monetary volume, it is required to build the necessary legal
infrastructure, to establish cooperation that will allow competition in the national,
regional and international arena, and to attend to financial risk management in a
professional manner.

Keywords: Islamic Finance, Participation Banking, Economic Growth, Islamic
Countries, Arellano, Froot and Rogers Robust Standard Errors Model
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GIRIS

Istenilen diizeyde ve siirdiiriilebilir ekonomik biiyiimenin saglanmasi, efektif emek
faktorli diyebilecegimiz egitimli ve becerikli niifus, sermaye birikimi, etkin isleyen
bir hukuk sistemi, teknolojik yenilikler ve gii¢lii bir finans sisteminin varligi ile
mimkiin olabilmektedir. Finansal sektor ekonomik biiylime siirecinde sermaye
birikiminin saglanmasi, reel sektoriin ihtiyag duydugu fonlarin toplanmasi ve
kullandirilmasi ve yeni teknolojilerin gelistirilmesi konularinda olduk¢a 6nemli bir

rol ustlenmektedir.

Finansal sektoriin varligi kaynaklarin etkin bir sekilde toplanmasi ve kullandirilmasi
maliyetlerini diigiirerek tasarruf sahiplerinin ve yatirimeilarin  verimliligini
arttirmakta ekonomik biiylimenin gergeklesmesini olumlu yonde etkilemektedir.
Ayrica finansal sektor tasarruflarin harekete gecirilmesi, riskin uygun kosullarda
boliisiilmesi, kaynaklarin kullandirilmasi ve kullandirilan kaynaklarin izlenmesi
islevlerini tasarruf sahiplerine ve yatirimcilara nazaran daha etkin bir sekilde
yapabilmektedir. Bu sebeple {ilke ekonomileri igerisinde ekonomik istikrarin

saglanabilmesi finansal istikrar ile yakin iligkilidir.

Ulkede giiclii ve saglam finansal kurumlarin ve istikrarli finansal piyasalarm varligi,
parasal sistemin disinda kalan tasarruflar1 ulasilabilir kilar ve bu tasarruflar1 iiretim
stirecine dahil ederek ekonomik biiylimenin gergeklesmesine hizmet eder. Ekonomik
biiyiimenin en énemli unsurlarindan olan finans sektorii bankacilik, sigortacilik, para
ve sermaye piyasasi islemlerini ¢esitli kanallar iizerinden gergeklestirebilmektedir.
Gliniimiiz ekonomik sistemleri igerisinde konvansiyonel finansa hem destekleyici
hem de alternatif olabilecek Islami finans uygulamalari énem kazanmis ve cesitli

arastirmalara konu olmaya baslamistir.

Islami finans, inanc1 geregi, faiz uygulamasma uzak duran, Miisliiman toplumlarda
ana yatirim araci olurken sagladigi giiven, farkli alternatif finansman araclar1 ve
giderek artan hizmet agi sayesinde dini inang digi sdiklerle de tercih edilebilirlik
ozelligi kazanmistir. Fitch Ratings tarafindan hazirlanan degerlendirme raporunda
giiniimiizde Islami finans uygulamalarinin diinya ekonomisinde 2 ile 2,4 trilyon

dolarlik bir paya sahip oldugunu ve Suudi Arabistan, BAE, Katar, Kuveyt, Umman,



Bahreyn basta olmak iizere Tiirkiye, Malezya, Endonezya ve Pakistan gibi iilkelerde
yogunlastig1 belirtilmistir (Fitch Ratings, 2019, s. 4). Ayrica, Reuters (2020), Global
Islami Ekonomi Raporunda, yukarida belirtilen on iilkeye Urdiin, Brunei, Sudan, iran
ve Banglades eklenerek, diinya iizerinde Islami finans alaninda gelismis ilk on bes
iilke siralanmistir. Raporda ayrica Islami ekonomik faaliyetlerin parasal hacminin 2,4

trilyon dolardan 2024 yilinda 3,2 trilyon dolara yiikselecegi tahmin edilmektedir.

Islami finansin yiikselisi kendi dzelliklerine, miisterilerinin inang 6zelliklerine bagh
oldugu gibi yasanan ekonomik krizler de bu yiikselisi etkilemistir. Islami bankalarmn
krizlerden, geleneksel bankalara nazaran daha saglikli ¢ikmasi Islami finansa olan
giiven duygusunu artirmistir. Geleneksel finansta olusturulan tiirev iirlinlerin fiyatlari
zaman icerisinde gercek fiyatlarinin birkag misli olmus ve gerceklikten
uzaklasmigtir. Bu durum finansal krizlerin en Onemli sebeplerinden biri
konumundadir. Ozellikle yiiksek kaldiraghi karmasik finansal enstriimanlarin kriz
dénemlerinde yatirimcilar i¢in oldukcga biiytik risk olusturmasi, fiyatinin bir varliga
bagl olarak belirlendigi Islami finans iiriinlerinin tercih edilebilirlik diizeylerini

arttirmistir.

Kiiresel kriz sonrasi giivenilirligi sorgulanmaya baslayan geleneksel finans anlayisi,
kendisine alternatif arayis1 icerisine girmistir. Islami finans gerek geleneksel finansa
alternatif sunmasi gerekse geleneksel finansi destekleyici Ozelliginden dolay1
giinimiizde sadece Miisliiman iilkelerde degil ayn1 zamanda Avrupa, ABD ve
Ingiltere gibi bati iilkelerinde de kendisine uygulama alani bulmustur. Bu noktada
dikkat ¢eken bir husus bulunmaktadir. Gayrimiislim veya Miisliiman iilkelerde finans
Kuruluglart tarafindan “Islamic Windows™ adi altinda yapilan fon aligverisinde
taraflardan biri veya her ikisi de Miisliman degilse durum nasil degerlendirilir.
Konunun teorik cevabi Islami finans tanimi esas almirsa, en sade haliyle Islam
dininin belirttigi kurallar ve yasaklar dikkate alinarak yapilan finansal faaliyetler

Islami finans olarak tanimlanmustir.

Konuyu fikhi agidan degerlendiren arastirmacilara gore; Islam dini, gayrimiislim
vatandaglarla selamlasma, komsuluk iliskileri, kestikleri hayvanlarin yenilip

yenilmeyecegi, evlenme, akrabalik iliskilerinde dikkat edilmesi gerekenler, yardimda

' Islamic Windows; Katilim bankasi statiisiinde olmayan konvansiyonel bankalarin, islami finans
igerisinde tanimlanmus iirlinleri diger {irlinlerinden ayr1 olarak miisterilerine sunmak i¢in kullandiklar
kanal.



bulunma ve nihayet ticari iliskiler baghiklarina iliskin inananlara yol gdsterici
hikkiimler koymaktadir. Gayrimiislimlerle ticari iliskilere yonelik kurallar
incelendiginde gayrimiislim kisilerle miibah olan islere ait ticari iliskilere girilmesi
konusunda bir kisitlamaya gidilmedigi goriilmektedir (Topguoglu, 2010, s. 593-
594).

Gayrimiislim kisilerle ticaret yapmanin yasaklanmamasi onlarla her tiirlii ortakligin
kurulabilecegi anlamina gelmemelidir. Islam hukukunda ortakliklar, ortakligin
dayandig1 ana unsur bakimindan, ebdan (emege dayali is ortakligi), emval (sermaye
agirlikli ticari ortaklik), viictih (ticari itibara dayali ticaret ortakligi) olmak iizere lice
ayrilir. Ortakliklar tagimasi gereken sartlar ve hiikiimler bakimindan ise mufavada ve
inan olmak tiizere iki farkli tipte kurulmaktadir. Diger bir ifade ile ebdan, emval ve
viictih sirketleri ya inan tipinde ya da mufavada tipinde kurulabilmektedir (TDV,
Islam Ansiklopedisi, 2000, cilt:22, s. 260).

Bunlardan mufavada sinifina girenler, ortaklarda denk olma sarti tasiyan sirketlerdir.
Mufavada; ortaklik siiresince ortaklar arasindaki tasarruf ehliyeti yoniinden bir
denklik bulunmasini zorunlu kilan, taraflarin birbiriyle hem vekalet hem de kefalet
iligkisi i¢inde bulundugu sirket tipini ifade eder. Hanefi alimleri din birligi sartini
tasarrufta  denklik ilkesi icerisinde degerlendirmekteditler (TDV, Islam
Ansiklopedisi, 2005 cilt:30, s. 372). O halde mufavada sirketi smifina giren

ortakliklarda taraflarin Miisliiman olmasi sart1 da yerine gelmelidir.

Avrupa, ABD ve Ingiltere gibi bat: iilkelerinde ya da Miisliiman iilkelerde sadece kar
amaci giiden, “Islamic Windows” adi altinda faaliyet gosteren kuruluslar Islami
finans kurulusu ya da katilim bankasi olarak degerlendirilemese de yapmis olduklari
finansal faaliyetler Islami finans olarak degerlendirilmektedir. Ayrica kendisini
tamamen Islami finans kurulusu olarak tanimlayan, tiim finansal faaliyetlerini islam
dininin belirledigi kurallar ¢ergevesinde yaptigini iddia eden kuruluslarin ne kadar
Islami olduklar1 da ¢ok tartisilan ve iizerinde anlasmaya varilmasi miimkiin olmayan

bir konudur. Bu tartisma ¢alismanin konusu disinda kalmaktadir.

Diinyada Islami finansa artan ilginin benzeri iilkemizde de kendini gdstermektedir.
Son 15 yil igerisinde Tiirkiye’de Islami finans adina yapilan yasal diizenlemeler ve
ozellikle 2005 yilinda Islami finans Kuruluslarinin banka statiisii kazanmas1 islami

finansin pazar payin biiyiitmiis, hem yatirrm hem de miilk edinmede Islami finansin
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kullanim sahasini genisletmistir. Hiiklimetin bu alanda faaliyet gosteren bankalara
destek vermesi yaninda devlet Ozelinde de Islami banka faaliyetlerinin
gerceklestirilmeye baslanmasi, Islami finansin gelecekte de onemi koruyacaginin bir
gostergesidir. Ozellikle son yillarda katilim bankalar1 topladiklari mevduatlar ve
kullandirdiklar1 krediler agisindan geleneksel bankalara oranla daha hizli bir biiyiime
trendi icerisine girmislerdir. 2020 y1li rakamlarina baktigimizda katilim bankalarinin
tilkemizdeki fon toplama biiyiikliigii yaklasik 322 milyar TL olurken, kullandirilan
fonlar 240,1 milyar TL ve toplam aktifler 437,1 milyar TL’dir Bu rakam bankacilik
sektorlinlin  toplam aktiflerinin ve kullandirilan fonlarin  %6-6,5 arasinda bir

biiyiikliigiinii temsil etmektedir (TKBB, 2020).

Ulkemizde biiyiime rakamlar1 acisindan olduk¢a 6nemli gostergelere sahip Islami
finans, mevduat biiyiikligii ve toplam aktifler igerisindeki payi agisindan yeterli
seviyelere ulasamamistir. Bunun en Onemli sebeplerinden bir tanesi katilim
bankalarinin kullandirabilecegi kredilerin/finansmanlarin yasa ve diizenlemelerde
geleneksel bankalardan farklilik gostermesidir. Katilim bankalarinin “ihtiya¢ kredisi”
seklinde bir diizenlemeleri olmadigi gibi yapilacak finansman bir varliga
dayandirilmalidir. Katilim bankalarinin en biiylik mevduat toplama kanallarindan biri
olan “kar pay1” uygulamasi geleneksel bankalarin verdigi mevduat faizlerinin altinda
kalirken, sagladiklar1 finansmanlara iliskin kér pay1 oranlar1 da geleneksel bankalara
oranla genelde yiiksektir. Bu durum katilim bankalarinin dini inan¢ dis1 tercih
edilebilirlik seviyesini diisiirmektedir. Islami finansin toplam finansal aktifler
igerisindeki paymin diisiik kalmasinin diger bir sebebi ise geleneksel finansta zaten
kullanilan bazi iiriinlerin Islami kurallara da uygun olmasidir. Bunlarin basinda
Islami finansta icare olarak gegen leasing uygulamasi sdylenebilir. Bu uygulama hem
geleneksel bankalar hem de 6zel kuruluglar tarafindan kullanilmaktadir. Bir diger
uygulama ise diinyada Islami finansmn yaklasik %15°lik bir kismini temsil eden
sukuk diger bir ifade ile kira sertifikas1 (tahvil-hisse senedi benzeri) ihracidir. Sukuk,
geleneksel finansin en biiyiik ayagi olan bankalar, iilke borsalarinda islem goren
sirketler ve devlet isletmeleri tarafindan modern anlamda Islami finans kavrami
tartisilmadan ¢ok Onceleri kullanilmaktaydi ve halen yatirimcilar i¢in Onemini
korumaktadir. Kira sertifikasi ihraci ile ortaklik iliskisi kurmak, ismi sukuk olsun
olmasin biiyiik 6l¢iide dini kurallara uygundur. Burada tartisilmasi gereken en 6nemli

husus geleneksel finans kuruluslarinin da kullandigi ve Islami usullere uygun



iiriinlerin Islami finans icerisinde degerlendirmeye alinip alinmayacagidir. Islami
finansa iliskin veriler incelendiginde Islami Banka veya Islami finans Kuruluslari
(IFK) disinda kalan finansal aracilara ait islemlerin yukarida belirtilen
degerlendirmeye dahil edilmedigi gozlemlenmektedir. Yapilan literatlir ¢alismasi
sonucunda, Islami finans ve biiyiime ile ilgili incelenen ulusal ve uluslararasi birgok
aragtirmanin, geleneksel finansa ait fakat Islami usullere uygun finansal faaliyetleri
dikkate almadigi, sidece Islami banka ve Islami finans kuruluslarina ait veriler
tizerinden degerlendirme yaptigi anlasilmistir. Bu durumun ana sebebi kendisini
Islami banka olarak degerlendirmeyen kuruluslarin Islami usullere uygun finansal

faaliyetlerini, verisel anlamda ayiklamanin miimkiin olmamasidir.

Islami Finans ve Ekonomik Biiyiime iliskisi: Tiirkiye ve Secilmis Ulkeler Uzerine
Karsilastirmali Bir Analiz adl1 bu ¢alisma dort boliimden olusmaktadir. Calismanin
ilk béliimiinde Islami finans anlayisinin ortaya ¢ikisi, temelleri ve hukuki gergevesi,
sinirlar ve yasaklari, fon toplama ve kullandirma mekanizmalar1 ve Islami sermaye
piyasalar ile ilgili genel bilgiler sunulmustur. Calismanin ikinci béliimiinde Islami
finansta fikhi danisma kurullar1 ve danisma kurullarina iligskin 6rnek modeller segilen
iilkeler 6zelinde incelenmistir. Calismanin {i¢iincii boliimiinde ekonomik biiyiime
kavramu tarihsel olarak biiylime modelleri ¢ercevesinde aciklanmistir. Buna ek olarak
aragtirmada kullanilan testlere iliskin panel veri ekonometrisi denklemler yardimi ile
aciklanmistir. Calismanin son boliimiinde Islami finans ve ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi inceleyen ampirik literatiir 6zeti ve secilmis Islam iilkeleri
lizerinde panel veri analizi yardimiyla Islami finans ve ekonomik biiyiime iliskisi

incelenmistir.

Bu calismanin amaci; Islami finansin katilm bankacihign ozelinde gelismesi ile
ekonomik biiyliime arasinda bir iligki olup olmadiginin arastirilmasidir. Caligmanin
temel hipotezi “katilim bankalarinin performans gostergeleri ile ekonomik biiyiime
arasmda pozitif bir iliski vardir” seklindedir. Bu kapsamda Islami finansin diinya
ekonomilerinde en yaygin oldugu ve ilk uygulamalarinin bulundugu, Malezya,
Pakistan, Endonezya, Kuveyt, Tiirkiye, Bahreyn, Sudan, Misir, BAE, Urdiin ve
Umman iilkelerinde faaliyet gosteren tiim katilim bankalarinin performans

gostergeleri lizerinden panel veri seti olusturulmustur.



Caligmanin siirlarint yukarida belirtilen iilkelerin 2013-2018 yillart arasindaki
katilim bankalarina iliskin performans gostergeleri ve ekonomik biiylime rakamlari
belirlemektedir. Data giivenligi agisindan veriler Islamic Financial Services Board
resmi internet sitesi lizerinden elde edilmistir. Islamic Financial Services Board tilke
diizeyinde katilim bankalarinin verilerini 2013 yili itibariyle paylasmaya baslamistir.
Islami finansin yaygin oldugu iilke grubu ve katilim bankalarinin performans
gostergeleri eksiksiz olarak 2018 yilina kadar bulunabilmistir. 2018 yil1 sonrasinda
iilkelere ait cesitli gostergelerde kayip veriler bulunmaktadir. En fazla iilke ve en ¢ok
performans gostergesi verisi 2013-2018 yillart igin elde edilebilmistir. Islamic
Financial Services Board’un yapacagi gilincellemelerle daha uzun zaman dilimi igin

farkli calismalar yapilabilecektir.

Literatiirde konuyu ele alan calismalarin, es biitiinlesme, nedensellik, (ECMs),
ARDL, VAR, FLMOLS, VECM, GMM ve OLS gibi modeller yardimi ile tahminler
yaptig1 goriilmektedir (Abduh ve Chowdhury, 2012; Abduh ve Omar, 2012; Manap,
Abduh ve Omar, 2012; Yusof ve Bahlous, 2013; Farahani ve Dastan,2013; Echchabi
ve Azouzi, 2015; Majid ve Kassim, 2015; Hachicha ve Amar, 2015; Imam ve
Kpodar, 2016; Kassim, 2016; Zarrouk, Ghak ve Haija, 2017; Boukhatem ve Moussa,
2018; Ledhem ve Mekidiche, 2020). Ayrica literatiiriin biiyiik bir boliimiiniin katilim
bankalarinin sadece toplam mevduatlar1 ve toplam finansmanlar1 tizerinden analizler

yaptig1 gézlemlenmistir.

Bu agidan bakildiginda calismanin literatiire katkisi ve 6nemi; konuyu Arellano,
Froot ve Rogers Direngli Standart Hatalar, tahmincileriyle arastiran ilk ¢alisma
olmasidir. Ayrica bu ¢alisma, analizlerde kullanilan iilke grubu, analiz dénemi ve

degiskenler agisindan literatlirden farklilik géstermektedir.

Konvansiyonel finansa alternetif olarak diisiiniilen Islami finansin en biiyiik ayagmi
katilim bankalar1 olusturmaktadir. Ekonomik biiyiime kavrami ise ekonomistlerin,
iilke yoneticilerinin ve politika yapicilarin yiizyillardir tizerinde hassasiyetle
durduklart bir konudur. Giiniimiiz ekonomik sistemleri igersinde hizli bir yiikselis
trendi igerisinde olan katilm bankaciginin ekonomik biiylimeye katki sunup

sunmadiginin arastirilmasi iktisat literatiirli agisinda da 6nem arz etmektedir.



BIiRINCi BOLUM

ISLAMI FINANS KAVRAMI

Finans; ihtiya¢ duyulan fonlarin uygun sartlarda saglanmasi ve etkin bir sekilde
kullanilmasi ile ilgili bankacilik, sigortacilik, para ve sermaye piyasalar1 faaliyetlerini
tanimlayan genis bir kavramdir. Islami finans ise yukarida belirtilen faaliyetlerin
Islami kurallar gergevesinde yiiriitiilmesi anlami tasimaktadir (Kahf, 2007, s. 287).
Islami finans icin Islam hukukuna uygun olarak yiiriitiilen finansal hizmetler sektorii,
seklinde benzer bir tanim da Dubai Uluslararas1 Finans Merkezi (DIFC) tarafindan
yapilmustir. Bir baska tanima gore Islam dininin ekonomi hakkinda ortaya koydugu

prensiplerin uygulamaya aktarilmasidir (Visser, 2009, s. 1).

Islami finans denince akla ilk gelen faiz yasagidir. Fakat Zaher ve Hassan’a gore
(2001, s. 155), Islami finansin daha genis degerlendirilmesi gerekmektedir. Yazarlar
Islami finansim, riskin paylasiimasi, miisterilerin korunmasi, bireysel haklarin ve
sozlesmelerin 6nemi konularinda Islami prensiplerden beslendigini ve geleneksel
finansa nazaran daha insancil oneriler getirdigini belirtmislerdir. islam ekonomisi
sosyal adalet iizerine kurulmustur. Bu kapsamda Islami finansin amac1; kaynaklarn
ortaklik esasia gore degerlendirilmesi, evrensel kardeslik, adalet, gelir dagiliminda
esitligin saglanmast ve Ozel tesebbiis Ozgiirliigii yoluyla insan refahinin

yiikseltilmesidir (Khan 1994, s. 33).

Islami finans ekonomik faaliyetler gerceklestirilirken faiz ve belirsizlikten
kaginmayi, dini agidan izin verilen yollardan gelir elde etmeyi ve adaleti saglamay1
zorunluluk olarak belirten etik prensipler ortaya koyar (Ibrahim 2008, s. 664). Islami
finans; toplumlarin ekonomik anlamdaki ihtiyaglarmin karsilanmasi  ve
sosyoekonomik adaletin saglanmasi icin Islam dininin belerttigi prensipleri
benimsemis finansal bir sistemdir. Bu sistem igerisinde kullanilacak tiim finansal
enstrimanlar, mal ve hizmet g¢esitleri, evrak ve sozlesmeler ser’i hiikiimlerin

belirledigi sinirlar dogrultusunda belirlenir (Biancone ve Radwan, 2014, s. 2).



Finansal yapi ve finansal faaliyetlerin gerceklesmesi tamamen Islam’in ahlaki

ilkelerine gore diizenlenmistir (Celik, 2016, s. 160).

Islami finans geleneksel finansmanin aksine, Islam hukuku yasalarma uygun
sozlesmelere dayanir. Islami danisma kurullan tarafindan onaylanmis temel islemler
ve ekonomik faaliyetler icin mali hizmetler sunan kurumlar tarafindan finansal iiriin

ve hizmetlerin saglanmasini igerir (Tajudin, 2010, s. 27).

Yapilan birgok tanimdan da anlasildigi gibi Islami finans; sosyal adaleti, gelir
dagilimi esitligini, kaynaklarin ortaklik yoluyla ¢ogaltilmasini, faiz ve belirsizlikten
uzak durmayi, 6zel tesebbiisiin gelismesini amaglayan ve Islam dininin belirledigi

kurallar ile yonetilen alternatif bir finans anlayisidir.

1.1. islami Finans Anlayisinin Ortaya Cikisi, Temelleri ve Hukuki

Cercevesi

Islam ekonomisi ve Islami finans dini inanglara iliskin kurallara gore sekillenmesi
nedeniyle konu ile ilgili cagdas tartismalarda deginilmese de 7. yiizyilda Islam
dininin ortaya ¢ikmasi ve Cin’den Fas’a yayilmasi ile baslar (Moisseron ve Teulon
2014). Modern anlamda Islami finans kavrami ortaya atilmadan ¢ok onceleri de
Miisliiman toplumlar ticaret, bor¢glanma ve bor¢ verme gibi iktisadi faaliyetlerde
bulunuyorlardi ve bu islemlerini mensup olduklari Islam dininin belirttigi kurallar

cercevesinde gergeklestiriyorlardi.

Modern anlamda iktisat biliminin de Adam Smith’in “The Wealth of Nations”
(Uluslarin  Zenginligi) adli eserini nesrettigi 1776 yili ile ortaya ¢iktigi kabul
edilmektedir. Fakat 1776 yilindan 6nce de bir bilim olarak olmasa da iktisat kavrami
her medeniyet icerisinde kendi Ozellikleri dogrultusunda bulunmaktaydi. Bu
noktadan hareketle bir kavramin bilimsel olarak tartisilmasi ancak konu ile 1ilgili
genel kurallarin belirlenip, yazili hale getirilmesi ve egitim sistemlerinde kendisine

yer bulmasi ile baglamaktadir.

Islam ekonomisi {izerine teorik ve pratik arastirmalar ilk olarak 1950-1970 yillar:
arasinda oOzellikle Pakistan merkezli olarak ortaya c¢ikmistir. 1980 yilindan itibaren
ise modern anlamda Islam iktisadi finansallasma siirecine girmistir. Islam

ekonomisinin finansallasmasindaki en o6nemli etken katilim bankalari ve Islami



finans kuruluslaridir. Katilim bankalarmin kurulmasi ve faaliyetlerini gelistirmesi,
Islami finansin ekonomiler {izerindeki etkisini, arastirmalarin konusu haline
getirmistir. Islami finans icerisinde en biiyilk paya sahip olan katilim bankalar1
incelendiginde; Ahmet en- Neccar’in 1963-1966 yillar1 arasinda Misir’da yapmis
oldugu uygulama, (Mit Ghamr Saving Bank) faizsiz bankacilik sistemi ile ilgili ilk
deneme olarak karsimiza ¢ikmaktadir. 1970 yilina gelindiginde ise iilkede devlet
destegi ile Nasr Sosyal Bankasi kurulmustur (Pehlivan, 2016, s. 303). 1974 yilinda
Cidde’de kurulan ve faaliyetlerine halen devam eden Islam Kalkinma Bankasi faizsiz
bankacilik alaninda, yasayan en eski katilim bankasi konumundadir (Zerka ve En-
Neccar, 2009). Ayni yilda kurulan Dubai islam Bankasi, 1977 yilinda kurulan
Kuveyt Finans Evi, 1982 yilinda Bahreyn'in bagkenti Manama'da kurulan Al Baraka

bu alanda faaliyet gdsteren koklii bankalardir.

Farkli iilkelerde faaliyet gosteren bircok Islami finans kurulusunun prensip olarak
temel dayanag Islam dininin Mu’amelat kisminda belirtilen kurallardir.
Muamele kelimesinin ¢ogulu olan muamelat fikhin ibadetler disinda kalan, alig veris
(bey ve sira), miras kira, faiz ve sirketler, gibi insanlarin birbirleri arasindaki iliskileri

diizenleyen kismuidir (TDV, Islam Ansiklopedisi, 2005, cilt 30, s. 318).

Islam dininin yukarida belirttigimiz kisimlari, yapilacak her bir ekonomik faaliyet
icin dine uygunlugu noktasinda, inanlar i¢in kesin ve degismez hiikiimler ortaya
koymaktadir. Buradan hareketle Islami finansin temellerini, Islam dininin igerisinde
bulunan ve bu alanda caligmalar yapanlarin terminolojisini belirttikleri dini kurallar
olusturmaktadir. Uygulamada belirtilen dini kurallar ise dort ana kaynaktan

alinmaktadir. Bu kaynaklar: Kur’an-1 Kerim, siinnet, icma ve kiyastir.

Islami finansim iilke ekonomilerinde hukuki anlamda yer bulabilmesi, faizden uzak
duran Miisliman sermayesinin ekonomiye kazandirilmas: tartigmalarinin
yogunlastigi  1980°li yillarda gerceklesmistir. Islami finans faaliyetlerinin
gerceklestigi her iilke, 6zellikle yoneticilerinin konuya ilgisi dogrultusunda Islami
finansin yasal alt yapisini olusturmustur. Tiirkiye’de Islami finansin yasal ¢ergevesini
belirlemeye iliskin ilk karar 1983 yilinda ¢ikarilan hiikiimet kararnamesidir. Bu
kararname ile Tiirkiye’de Islami finans kuruluslarinin kurulmasma izin verilmistir.
1985 yilinda Albaraka Tiirk ve Faisal Finans, 1989 yilinda Kuveyt Tiirk Evkaf

Finans Kurumu faaliyetlerine baglamis ve sektore onciiliikk etmislerdir. 1985 yilindan



2005 yilina kadarki siiregte Islami finans kuruluslar1 banka statiisiinde degil 6zel
finansman kuruluslar1 olarak tiizel kisilik kazanmigtir. 1999 yilinda ¢ikartilan ve
2001 yilinda tekrar diizenlenen 4389 sayili Bankacilik Kanunu, Islami finans
kuruluslarina yonetmelik, alt diizenlemeler ve giivence fonu olusturma gibi
konularda ¢esitli sinirlama ve sorumluluklar getirmistir (Okumus, 2005, s. 56).
Islami finans kuruluslarinin banka statiisii kazanmasindaki en &nemli husus tarihsel
gecmisi bulunan bankacilik sektoriiniin algida devlet giivencesini temsil etmesidir.
Bunun yaninda serbest piyasa sartlar1 altinda, katilim bankalarmin hak ve
menfaatlerini daha rahat savunmak, bankacilik faaliyetleri ile ilgili olarak rekabetci
bir ortamin olusturulmas1 ve haksiz rekabetin énlenmesi gibi amaglarla Islami finans

kuruluslarina banka statiisti kazandirilmastir.

Ulkemizde halihazirda Islami finansin hukuki temellerini olusturan kanun 2005
yilinda ¢ikan 5411 sayili Bankacilik Kanunu’dur. Bu kanun ile “OFK Giivence
Fonu” TMSF’ye devredilmistir. Ayrica, bu yeni diizenleme ile BDDK hem
geleneksel bankalarin hem de katilim bankalarinin diizenlenmesinden sorumlu tek

yetkili kurum haline gelmistir (Asutay, 2013, s. 215).

Islami finansin temel iiriinlerinden tekafiil (islami Sigortacilik) faaliyetlerine iliskin
diizenleme yapilirken kurumun Islami ya da geleneksel olup olmamasina
bakilmaksizin Sigorta Kanunu hiikiimleri gecerli sayilmistir (Batur, 2014). Sermaye
Piyasast Kurulunun (SPK) 2010 tarihli tebligi ile icare sukukuna (kira sertifikalar)
iligkin ilk diizenlemeler yapilmistir. Ayrica 2011 yilindaki mali kanunlarin
degisikligi sirasinda Islam Kalkinma Bankasi (IKB) énderliginde hazirlanan “Ozel
Sektoriin Gelistirilmesine Iliskin Islami Kurumun fhdas Edilmesi Antlasmas1” da
onaylanmustir. Ayn1 yil igerisinde Borsa Istanbul Islami bankalara yonelik, katilim
endeksini baglatmistir (Asutay, 2013, s. 216). 2012 yilinda 4749 numarali Kamu
Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesine Iliskin Kanun’da yapilan
degisiklik devlete sukuk ihracina iligkin gerekli hukuki altyapiyr sunmus ve Tiirkiye
Cumhuriyeti yurt i¢i ve yurt dis1 piyasalara yonelik ilk devlet sukukunu 09/2012
tarihinde ihra¢ etmistir. Yukaridaki satirlarda Tiirkiye i¢in agiklanan Islami finansin
hukuki alt yapisin1 olusturma siireci, farkli iilkelerin kendi kanun ve mevzuatlari

gercevesinde sekillenmistir.
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1.1.1. islami Finansin Ozellikleri

Islami finans sisteminin en 6nemli ve geleneksel finanstan ayirt edici Ozelligi
kullanilan finansal drlinlerin bir varliga dayandirilarak fiyatlanmasidir. Ayrica
gerceklestirilen tiim s6zlesmelerde ser’i hiikiimlere bagliligin olmasi1 gerekmektedir
(Al-Shamrani, 2014, s. 36). Islami finansta miilkiyet, yapilacak sozlesmelerin temel
noktasint olusturmaktadir. Diger bir ifade ile borglananlar sahip olmadiklar1 bir
varlik {lizerinden borg¢lanamazlar. Yatirimcilar da degerinin yiikselecegi varliga
yatirim yaparken degerinin diisecegi varliktan kaginmaktadir (Wang, 2010, s. 14-15).
Islami finansta hem fon sahiplerinin hem de fona ihtiya¢ duyanlarin riski ortak
yiiklendikleri bir sistem bulunmaktadir. Bor¢ veren ve borg alanlarin kara ve zarara
ortak olduklar1 bu sistemde her iki tarafta da daha dikkatli bir sekilde hareket ederek
asir1 bor¢ verme ya da bor¢lanmanin dniine gecilmektedir (Okte, 2016, s. 232).

Yapilacak olan yatirimin/finansmanin dini kurallara uygun olmasi yaninda toplum
istirakini saglayici, insani degerlere saygili, ¢evre dostu ve sadaka verici 6zelligi
tagimasi da istenen bir durumdur (Dogan, 2008, s. 21). Finansal islemlerde hem
yatirimcilar hem de borglananlar agisindan en biiyiik tehlikelerden biri asimetrik bilgi
sorunudur. Bu tehlikeyi ortadan kaldirmak icin Islami finans yapilacak sdzlesmelerin
seffaflik ilkesi dogrultusunda hazirlanmasina imkan saglar. Bu sayede her iki taraf da
sO6zlesme hiikiimlerini ve yiikiimliiliiklerini net bir sekilde 6grenir. Bu durum ahlaki

tehlike ve asimetrik bilgi sorununu ortadan kaldirir (Mashal, 2012, s. 210).

Islam iktisadimn iizerinde durdugu en 6nemli kavram olan sosyal adalet tanim
olarak; calisanlar emeginin karsiligina kavusur, alin teri, sunulan emek baskalari
tarafindan somiirii vasitasi yapilamaz demektir. Islam iktisadi, sosyal adalet {izerine
insa edilmis, girisimcilige ve is seciminde serbestlige biiyiik dnem verilmistir. Bu
sebepledir ki Islami finans ticari faaliyetlerin adaletsizlige ve sdmiirilye neden

olmasini engelleyen kurallar koymaktadir (Akin ve Ece, 2010).

1.1.2. islami Finansin Smirlar ve Yasaklari

Gegmisten gilinlimiize {iilkeler lizerinde, uygulama biiyiikliigii acisindan en 6nemli
yere sahip ekonomik sistemler, sosyalizm ve kapitalizm olarak bilinmektedir.
Sosyalizm ile sosyal adalet kavramlari da genellikle birbiri ile karistirilmaktadir.
Sosyalizm uygulamada iki kismindan olusmaktadir. Bunlar demokratik sosyalizm ve

ihtilalci sosyalizmdir. Birincisinde ydneticiler secimle belirlenirken, digerinde bir
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ihtilal ile yonetimin ele gecirilmesi s6z konusudur. Sosyalist diisiincenin hakim
oldugu iilkelerde ekonomik yap1 devlet ve calisanlar olmak iizere ikili bir 6zellik
tasimaktadir. Sosyalizm, tiim ekonomik kararlarin, yonetimi elinde bulunduran
otorite tarafindan verildigi, liretim araglar1 miilkiyetinin devlete ait oldugu, 6zel
miilkiyete ve miitesebbislik faaliyetlerine izin verilmeyen bir sistem olarak karsimiza
cikmaktadir. Bu durum devlet yonetimini ele gegiren azinliklara, ¢aliganlar: sémiirme

giicii verirken, calisanlar1 da tembellige yoneltmektedir.

Kapitalizmde 6zel tesebbiise ve sahsi miilkiyet haklarna izin verilmekle birlikte,
girigsimcilik faaliyeti ve miilk sahibi olma sermaye sahiplerinin hakkidir. Sermaye
sahibi olmayanlar, herhangi bir girisimi gergeklestirmek veya miilk edinmek i¢in
sermayenin maliyeti olan faize katlanmak zorundadir. Uretimin ve biiyiimenin en
Oonemli girdisinin sermaye olarak goriildiigli bu sistemde is giicii istenildigi gibi
calistirlmakta ve kazanglar1 somiiriilebilmektedir. Islam ekonomisi yukarida
belirtilen sistemlerin, ¢alisan emegini somiirmesini engellemek icin bir dizi kurallar
ortaya koymaktadir. Bu kurallarin ana amaci sermaye sahibi ve calisanlar
tembellikten uzaklastirmak, spekiilasyon beklentilerini diisiirmek, calismayr ve
tiretmeyi tesvik ederek toplumsal karsilikli faydanin saglanmasidir (Ciirtik, 2013, s.
16-17). Islami finansin ticari faaliyetlerde izin vermedigi uygulamalar asagidaki

gibidir.
1.1.2.1. Faiz (Riba)

Faiz fikih literatiiriinde bor¢ olarak verilen bir parayr veya mali belli bir zaman
sonunda oOnceden Kkararlagtirllmis bir fazlalikla istemenin yahut vadesinde
O0denememis bir alacaga ek siire vererek bu siireye karsilik ana alacagin {istiine
istenen fazlaligin adidir. Dilimizde kullanilan “faiz” kelimesi Arapca kokenli olup
riba ile es anlamli kabul edilmektedir (TDV, Islam Ansiklopedisi, 1995, cilt 12, s.
110). Ustaoglu (2014, s. 11) faizi borg olarak verilen veya bir yere yatirilan paradan

saglanan emeksiz kazang seklinde tanimlamistir.

Islami finans icerisinde riba kelimesi ile belirtilen faiz; bir yatirrmin performansindan
ve degerinden bagimsiz olarak yatirimciya garanti edilen dnceden belirlenmis sabit
getiri oranii temsil etmektedir (Joshi, 2012, s. 6). Islami finansta riba faiz kavramna

nazaran daha genis bir anlam tagimaktadir. Faiz geleneksel finansta belirli bir nakdi
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mevduata, belirlenen siire sonunda getirilen fazlalig1 isaret ederken, riba nakdi olsun

olmasin tiim mallar i¢in gegerli olan fazlaligi kapsamaktadir (Ciiriik, 2013, s. 17).

Siddigi (2004), ribanin adaletsiz olmasi, toplumu yozlastirmasi, insan Kkisiligini
zayiflatmasi, negatif biliylimeye sebep olmasi gibi, olumsuz sonuglar doguran bir
haksiz kazang yontemi oldugunu, issizlik ve enflasyona yol agarak toplumlarin
sosyoekonomik yapilarina zarar verdigini belirtmistir. Sonug olarak ister odiing
vermekte ister rehinde ve alisveriste veya nesiede (borcun tehiri) olsun fazlalik
olarak istenen para ve mal riba olmaktadir. islam dini bu uygulamay1 kesin ve ¢ok

siddetli olarak yasaklamistir.

Faiz ve ribanin aym kavramlar olup olmadigi, kesin olarak yasaklanmis ve
yasaklanmamis seklinin bulunup bulunmadigi ile ilgili tartigmalar Islam dini
oncesine dayanmaktadir. Islamiyet 6ncesi gelmis olan semavi dinlerde de yasak
oldugu belirtilen faizin eylem bakimindan mesrulastirilabilecegi ile ilgili
uygulamalara Yahudilik dini igerisinde rastlanmaktadir. Tevrat’da yasaklanmis olan
faizin timiiyle Tevrat’tan c¢ikartilamamasi sonucunda kavramin anlami iizerinde
yorumlamalara gidilmistir. Yahudilikte genel kabul géren uygulamada bir yahudinin
kendi dindasindan aldig1 fazlalik faiz olarak tanimlanmis ve yasaklanmisken, yahudi
olmayanlara verilen bor¢ karsiligi faiz almak caiz gorilmiistiir (Bayindir, 2021, s.
18).

Benzer uygulama Hristiyan diinyasinda ve Kilise uygulamasinda da karsimiza
cikmaktadir. Incil’de fazlalik bekleyerek odiing verenlerin giinahkar olarak tarif
edildigi aktarilmaktadir. XVI. yiizyila kadar yasak kabul edilen faiz i¢in yeni
yorumlar yapilarak aslinda Incil’de yasak edilen faizin asir1 ve insanlar1 sémiiren
kisminin uygun olmadig: belirtilmistir. Bu noktada ortaya ¢ikan iki kavram oldukca
onemlidir. Bunlardan birisi “usury” digeri ise “interest” kavramlaridir. Usury;
tilketim igin nakde ihtiya¢ duyan kisilere verilen borg karsilig1 istenen asir1 faizi ifade
etmektedir. Bunun zuliim oldugu ve yasak oldugu belirtilmektedir. Interest ise:
iiretim yaparak gelir elde etmek i¢in nakde ihtiya¢ duyanlara verilen bor¢ karsilig
istenen orantili faizi tanimlamaktadir. interest paradan mahrum kalman siire karsilig
hak edilen bir gelir olarak gorilmistiir. 1918 yilinda kilise tarafindan yayimlanan bir
genelge ile hukuk sisteminin uygun buldugu ve asir1 oranda olmayan faizin

mesrulugu kabul edilmistir (Bayindir, 2021, s. 19).
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Hristiyanlik dininde oldugu gibi Islamiyet’te de faiz ve ribd kavramlarmin
birbirinden farkli oldugu seklinde degerlendirmeler bulunmaktadir. islamiyet’te
kesin bir sekilde yasaklanmis olan faizin Cahiliye Donemi’nde bilinen ve uygulanan
riba oldugu, ribanin ise kat kat faizi ve tefeciligi isaret ettigi belirtilmektedir. Mesru
goriilebilecek faizin ise ribadan farkli olarak yilda yiizde yirmiyi gegmeyen bir gelire
isaret ettigi aktarilmaktadir. Bu anlamiyla faiz ve riba kavramlari birbirinden
farklidir. Ayrica, faiz ve riba kavramlarinin Hristiyanlik ve Islamiyet’te yanlis
yorumlanmasi ve kati bir sekilde yasaklanmasimin ekonomik ve ticari faaliyetlerin
yiizyillarca yahudilerin tekelinde kalmasina ve yahudilerin mali bakimdan olduk¢a

gelismesine sebep oldugu belirtilmektedir (Cagatay, 1971, s. 42).

Bu agidan degerlendirildiginde Hristiyanlik ve bati diinyasinda usury ve interest
kavramlari ile sinirlanan mesruluk dairesinin Islamiyet i¢in de gecerli olup olmadigi,
giintimiiz ekonomik sistemleri i¢inde para piyasalarinda finansal faaliyetlerin devami
icin hukuk sisteminin uygun buldugu ve asir1 oranda olmayan faizin mesru kabul
edilip edilemeyecegi Islami ilimlerle ugrasan uzmanlar tarafindan tartisilan bir

konudur.

Faiz kavrami sadece semavi dinler degil ayn1 zamanda farkli ekonomik teoriler
icerisinde de tartisilmis ve faiz getirisinin neyi temsil ettigi agiklanmistir. Klasik
iktisatta ekonomik birimlerin tiiketimden feragat ederek kistiklar1 harcamalar tiikketim
mali liretiminden yatirim mallar1 liretimine kaymaktadir. Tam istthdam kosullarinda
gecerli olan bu durum igin bireylerin tiiketimlerini kismalar1 tesvik edilmelidir.
Bireylerin cari tiiketimlerini kismalart sonucunda kendilerine 6denen tesvik faiz
olarak tanimlanmustir. Diger bir ifade ile faiz, beklemenin ve feragat etmenin bir
odiliidiir. Bu 6diil tasarruflart yatirimlara esitleyen faiz oranini temsil eder (Aydin,
2015, s. 209).

Klasik iktisat onderlerinden John Babtist Say, faizi tiretim faktorlerinin iiretime
katilmalar1 ile elde edecekleri gelirler sinifinda tanimlamistir. Emegin {icret,
girisimcinin  kar, dogal kaynaklarin ve topragin rant geliri elde etmesi gibi,
sermayenin iretime katilma pay1 da faizdir (Bayindir, 2021, s. 20). Adam Smith ve
David Ricardo ise konuyu borg alan taraf agisindan degerlendirmistir. Adam Smith
ve David Ricardo’ya gore sermaye sahibinden borg alan taraf bu sermaye ile bir gelir
ya da kar elde etmektedir. Elde etmis oldugu kéra karsilik olarak sermaye sahibine
belli bir 6diil taktim etmelidir ki buna faiz denir (Seyrek ve Mizirak, 2009, s. 387).
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John Stuart Mill, faizi girisimcinin elde ettigi kar oranlar1 izerinden degerlendirmis
ve sermaye arzi ile sermaye talebinin kisa donemde faiz oranimi belirledigini
belirtmistir. Uzun dénemde faiz oranlarmin belirleyicisi ise sermayeden elde edilen
ortalama kardir (Mill, 1874, s. 92). Bohm-Bawerk (1891) faizi “Agio” fark kavrami
lizerinden tanimlamistir. Bohm-Bawerk’e gore paranin bugiin sahip oldugu deger ile
ileride sahip olacagi deger arasinda bir fark vardir. Ekonomik birimler, bugtinkii
mallarin degerini, gelecekteki aynmi cins ve hacimdeki mallarin degerinden daha
yiiksek goriirler. Paranin veya mallarin bugiinkii degeri ile ilerideki degeri arasindaki
fark faiz olarak tanimlanmistir (Bohm-Bawerk, 1891, s. 237). Bohm-Bawerk’in
ortaya attig1 Agio kavramindan hareketle zamanlar arasi tiiketim tercihini gelistirmis
olan Fisher, faizi tanimlarken tiiketicilerin gelecekteki tliketimlerini simdiki
tilketimlerine gore daha fazla 6nemsediklerini ve bugilinkii gelirlerinden belli bir
miktarin1 tasarruflara ayirarak faiz getirisi elde etmek isteklerini belirtmistir.
Bireylerin cari tilketimden vazgegerek gelecekte daha fazla tiiketime sahip olma
istekleri faizin varligin1 agiklamaktadir. Bugiin sahip olduklar1 mallarin1 gelecekteki
mallarina tercth eden bireyler bu degisimden bir fiyat kazanci elde etmek
istemektedirler. Fiyatin pozitif olmasi halinde bugilinkii mallar gelecekteki mallara
oranda daha degerlidir ve faiz bugiinkii tilketimden vazgegmenin fiyati olmaktadir

(Aydin, 2015, s. 210).

Neo-Klasik iktisat¢ilardan Marshall faizi sermayenin getirisi olacak sekilde bir
piyasada sermayenin kullanilmasi i¢in 6denmesi gereken bir karsilik olarak tanimlar.
Faiz orami toplam sermaye talebinin toplam sermaye arzina esit oldugu noktada
olusacaktir (Keynes, 2010, s. 155). Faiz oranlar1 ve fiyatlar iizerinde arastirma yapan
Wicksell, tasarruflarin arz ve talebini esitleyen dogal faiz orani ve finansal
kurumlarin miisterilerine bor¢ vermeleri sonucunda talep ettikleri parasal faiz orani
olmak tizere iki tiirlii faizden bahsetmektedir (Skousen, 2014, s. 351). Eger parasal
faiz oranlart dogal faiz oranlarindan yiiksekse bu durum fiyatlar iizerinde
enflasyonist bir baskiya doniisecektir. Dogal faiz oranmin parasal faiz oranindan
yiiksek olmasi halinde ekonomide enflasyonist bir siire¢ gecerli olmaktadir (Barber,

2007, s. 252).

Faizi parasal bir olgu olarak degerlendiren Keynes, klasik faiz kuramindan farkl
olarak faizi tanimlarken sadece tasarruf yapmanin ve beklemenin faizi tek basina

aciklayamayacagini belirtmistir. Keynes’e gore faiz, tiketimden vazgegilerek arz
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edilen tasarruflart bu tasarruflara yonelik kredi talebine esitleyen bir fiyat degildir.
Keynes’e gore faiz likiditeden vazge¢menin bir miikkafatidir ve servetin likit olarak
veya likit olmayan varlik halinde elde tutulmas: tercihi tizerinden belirlenir. Diger bir
ifade ile faiz orani, eldeki nakit miktar1 ile bu nakdi elde tutma arzusunu esitleyen bir

fiyat1 temsil etmektedir (Keynes, 2010, s. 148-149).

Gortildiigii gibi farkl iktisat teorileri agisindan faiz, yatirim, verimlilik, feragat etme,
bekleme, likiditeden vazge¢me gibi sebeplerle mesru goriilmektedir. Borg olarak elde
edilen sermaye verimli amaglar i¢in kullanildig1 igin tasarruf sahipleri miikafat olarak
faiz geliri elde etmeyi hak ederler. Ekonomik biiyiime i¢in tasarruf fedakarlig
yapilmalidir. Bugilinkii tiikketimden vazgegerek fedakarlik yapan bireyler
odiillendirilmelidir. Iktisat kuramlari bu 6diilii faiz olarak tamimlamaktadir. Bu
kuramlarda belirtilen faizin yukarida tefecilik anlaminda kullanilan ve ¢ok yiiksek bir
orani temsil eden riba olmadigi, arz ve talebi esitleyen orantili bir degerde oldugu
diistintilebilir. Fakat konunun hassasiyeti dikkate alindiginda riba-faiz, usury-interest
ayrimi1 yapmak, tasarruf fedakarligi ve likiditeden vazgecme gibi hakli goriilen
sebeplerle orantili bir faiz getirisinin mesru kilinmasi, Islami ilimlerle ugrasan

uzmanlarin lizerinde fikir beyan edebilecekleri bir konudur.

1.1.2.2. Belirsizlik (Garer)

Garer kelimesi Tiirkiye Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi’nde risk, kisinin
bilmeyerek canmi ve malm tehlikeye atmasi anlamlarinda tamimlanmustir. Islami
finansa iliskin kullanim alan1 ise taraflar arasinda yapilacak sdzlesmenin belirsiz bir
durum tizerine kurulmasidir. Diger bir ifade ile gergeklesip gerceklesmeyecegi belli
olmayan bir olay s6z konusu ise elde olmayan veya getirisi belli olmayan bir malin
satis1 s0z konusu ise ve taraflardan biri agisindan sozlesmenin hiikiim ve
sorumluluklarina iligkin bilgi eksikligi s6z konusu ise bu islemde garer var

denmektedir (Khorshid, 2009, s. 389).

Bu duruma finansal iirliin anlaminda en agik ornek sigorta sozlesmeleridir. Sigorta
sOzlesmelerinde dnceden belli olmayan bir durum iizerinden sozlesme yapilmakta,
olay gerceklesirse sigorta yaptiran, olay gerceklesmezse sigorta sirketi polige tutarina
sahip olmaktadir. Finansal anlamda bir ticaretin garer i¢cermemesi i¢in satigi sOz
konusu mala iligkin cinsinin, 6zelliklerinin, niceliginin, fiyatinin ve vadeli satiglarda

O6deme zamanin net bir sekilde biliniyor olmas1 gerekmektedir. Ayrica saticinin mali

16



teslim etmeye muktedir olmasi, mali inceleme imkani olmasi ve soézlesmede biri
ozellikle secilmedik¢e birden fazla secenek (Pesin 10000 TL vadeli 12000TL gibi)

olmamasi da zorunlu bir durumdur (Igbal and Molyneux, 2005, s. 12).

Islam dini icerisinde garer kavramma iliskin bilgiler fikih kitaplarinda batil olan
satiglar bashigr altinda ve genellikle Ornekler sunularak agiklanmaktadir. Mesela,
havadaki kusu, denizdeki balig1 yakalamadan 6nce satmak, diinyaya gelmeden evvel
yavruyu, memede olan siitli, tarlada yetisen yabani otlar1 bigmeden Once ve
miilkiinde bulunan kaynaktaki, nehirdeki suyu, bulundugu yerde iken satmak, agacta
belirmemis olan meyveyi satmak garer igermesi sebebiyle yasaklanmistir (Siddiqi,
2006, s. 20).

1.1.2.3. Kumar (Meysir)

Kumar Arapgada meysir kelimesi ile belirtilmekte ve zahmet ¢ekmeden kolaylikla
elde edilen anlanm1 tasimaktadir. Islami finansta ise yapilan her tiirlii sozlesme ile elde
edilecek bir parasal kazanimin sadece bir spekiilasyon, varsayim veya sanstan

kaynaklandigi durumu ifade etmektedir (Algaoud ve Lewis, 2007, s. 38).

Yukarida garer/belirsizlik yasagi aciklanirken ifade edilen risk kavrami
meysir/kumar i¢cin de gecerli olmaktadir. Islami kaynaklarda bu iki kavram genellikle
birlikte agiklanmakta garer igeren bir islem i¢in kumar oldugu icin haramdir ifadeleri
yer almaktadir. Tiirkiye Diyanet Vakfi islam Ansiklopedisi’nde kumar, sans ve
becerinin birlikte veya ayr1 ayr1 bulundugu bir olay ya da belirsiz bir olayin sonucu

tizerine tahminde bulunarak kazang elde etme seklinde tanimlanmaktadir.

Meysir Arapgada “usr” kelimesinin ziddi olarak kolaylik, bolluk ve zenginlik gibi
anlamlar tasimaktadir Buna gore meysir, Araplarin oklarla oynadiklari bir tiir kumara
verilen isimdir. Ayni zamanda kelimenin kolaylik, zenginlik ve bollugun bulundugu
bir yeri ve donemi anlatmak i¢in kullanilmis oldugu disiiniilebilir. Meysirde gayet
acik olan giinahlardan birisi de baskasina ait mal1 helal sayarak, malin batil bir yolla
alinip yenilmesidir (Unal, 2010, s. 248-251).

Kumarda taraflar arasinda mutlak bir c¢ikar c¢atismasi vardir ¢linkii birinin
kazanabilmesi digerinin kaybetmesine baglidir. Dolayis1 ile kumar sosyal gatisma ve
finansal ¢okiis gibi kotii sonuglar dogurmaktadir (Obaidullah, 2005, s. 122). Uddin
(2015, s. 5), kumarin reel ekonomiye hicbir katki sunmadan, servetin,

kaybedenlerden kazananlara dogru el degistirmesine sebep oldugunu belirtmistir. Bu
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baslik altinda belli kesimlerce kumar olarak degerlendirilen tahvil ve hisse senedinin,

fikhi durumu hakkinda bilgi vermekte yarar vardir.

Tahvil geleneksel sermaye araglarinin basinda gelmekle birlikte bono, repo vb. borg
senetlerinin el degistirmesine genel olarak tahvil alimi, tahvil satisi denmektedir.
Tahvili piyasaya arz edenler gercekte borg talep ederken tahvili alanlarda bor¢ veren
konumundadir. Diger bir ifade ile taraflar arasindaki iliski bir borg¢ iligkisidir.
Aradaki borg iligskisinden bagka alacakli higbir riske ve sorumluluga katlanmaz, kar
ve zarara ortak olmaz. Vade sonunda alacakli anapara ve faiz gelirini alir ve taraflar
arasindaki hukuki iliski sona erer. Bu iligkinin faizli bor¢ s6zlesmesi oldugu ve ister
0zel sektor tahvili olsun ister devlet tahvili olsun ser’an uygun olmadigi agiktir

(Bayindir, 2015, s. 74).

Hisse senedi ile ilgili olarak kesin olarak caizdir veya degildir seklinde kesin bir
hiikkme gidilmemis, hisse senedi ¢ikaran sirketin faaliyet alan1 ve hisse senedi tiiriine
gore degerlendirme yapilmistir. Hisse senedi ¢ikaran sirketin faaliyet alani tiimiiyle
miibah kabul edilen bir ticareti kapsiyorsa bu hisse senetlerine yatirim yapmakta
behis goriilmezken, faaliyet alani tiimiiyle haram olan sirketlerin ¢ikardiklar1 hisse
senetlerine yatirim uygun gorilmemistir. Faaliyeti helal ve haram karisik olan
sirketlerin durumu fikhi agidan ikiye ayrilmis, birincisinde bu tiir sirketlerin hisse
senetlerine yatirim yapmak uygun goriilmezken, diger goriiste belli sartlar altinda
cevaz verilmistir. Hisse senedi tiirline gore yapilan degerlendirmede, adi hisse
senetleri ve sermaye artiriminda sahibine 6ncelik hakki taniyan hisse senetleri caiz
goriiliirken, sahibine kardan oncelikli pay alma hakki veren hisse senetleri, yillik
sabit getiri garantisi verilen hisse senetleri, tasfiye esnasinda sahibine sermayede

oncelik hakki taniyan hisse senetleri caiz goriilmemistir (Bayindir, 2015, s. 77-88).

O halde giiniimiiz menkul kiymet piyasalarinda helal ve haram olarak degerlendirilen
hisse senetleri birlikte islem gormektedir. Fikhi kurallari net bir sekilde
bilmeyenlerin bu tiir menkul kiymet piyasalarinda iglem yapmasi, isteyerek olmasa

da bilgisizlikten kaynakli harama diisme tehlikesi olusturmaktadir.

1.1.2.4. Diger Yasaklar (Haram Olan Mal ve Hizmet Islemleri)

Islami finansta, riba, garer ve meysir olarak belirtilen yasaklarin yaninda Islam
dininde kullanilmas1 yasak olan mallarin ticareti de yapilamamaktadir. Les, domuz

eti, sarap, ¢ok icince sarhos eden her tiirlii stvinin az miktari, uyusturucu ve devlet

18



kanunlarinin izin vermedigi mallarin ticareti ¢ok karl bile olsa yasaktir (Samad vd,

2005, s. 74).

Gait ve Worthington (2007, s. 12), Islam dininin, uyusturucu, alkol, domuz eti
tikketimini yasaklamasinin yaninda bu mallarin {iretimi, pazarlanmasi, depolanmasina

iliskin hizmetleri ve yatirimlar1 da yasakladigini belirtmistir.

Islami finansta yasak olan bir diger islem ihtikar (karaborsacilik) faaliyetidir. Tiirkiye
Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi’nde ihtikar; tedaviilden ¢ekmek, kitlastirmak,
tekeline almak, istifleme yaparak ticaret malin1 pahalilasmasi gayesi ile piyasaya
arzini geciktirmek seklinde ifade edilmektedir. Insan ve hayvan gida maddesinin
fiyatinin artmasi igin piyasaya siiriilmemesi ve boylece insanlara zarar verilmesi veya
temel yiyecek maddelerinin piyasadan veya onu besleyen bolgelerden satin alinip
pahalilasincaya kadar stoklanmasi olarak tarif edilmektedir. Thtikarm haram veya
mekruh oldugu konusunda farkli goriisler olmakla birlikte, Imamiyye nin meshur
goriisiine gdre haram kabul edilmistir (TDV, Islam Ansiklopedisi, 2000, cilt, 21, s.
560).

1.2. 1islami Finans Sisteminde Islem Goéren Araclar: islami

Finansta Fon Toplama ve Kullandirma Mekanizmalari

Islami finansta yapilacak her tiirlii ticArete iliskin s6zlesmeler, Islam hukukunun izin
verdigi kaideler c¢ergevesinde hazirlanmaktadir. Dort ana baghik altinda
toparlayabilecegimiz bu uygulamalar: ortaklik modelleri, ticaret modelleri, destek
uygulamalar ve diger finansman modelleridir. Sekil 1.1°de Islami finansin uygulama

modelleri sunulmustur.

19



ISLAMI FINANS

S N

» Ortaklik » Ticaret > Destek » Diger
Modelleri Modelleri Uygulamalari Finansman
Modelleri

T 1

+ Karz-1 Hasen
& Mudarabe + Murébaha + Ine Satis & Sukuk
4 Miisareke + Icare + Istiglal Satis
& Muzire’a + Selem + Vefa Satis +  Tekaful
+ Miisakat + Istisna + Joala-Cuala

+ Teverruk

Sekil 1.1.Islami finansin uygulama modelleri
1.2.1. Ortakhik Modelleri

Islami finansta iiretim faktdrlerinin etkinligini arttirabilmek, reel ekonominin
gelismesini saglayabilmek i¢in ser’i kurallar dogrultusunda kurulabilecek ortaklik

modelleri Mudarabe, Miisareke, Miizare’a ve Miisakat seklinde tanimlanmustir.

1.2.1.1. Mudarabe (Emek — Sermaye Ortakhg)

Mudarabe: farkli taraflardan birinin emegini digerinin sermayesini bir araya getirerek
ortaklik kurduklart bir sistemdir. Mudérabe ortakliklarinda sermaye sahibi, (Rabb’ul
Mal) emegini ortaya koyan girisimci (Miidarib) ve Islami finans kurumu olmak iizere

ti¢ farkl: taraftan s6z edilmektedir (Bulut ve Er, 2009, s. 25).

Fakat giinimiizde mudérabe uygulamalari incelendiginde Finans kurumlarinin
“katilim hesaplar1” yolu ile topladiklar1 fonlari, kendileri degerlendirdikleri ve uygun
gordiikleri yatirnmlar1 yaptiklar1 goriilmektedir. Bdyle bir durumda Islami finans
kurumlari direkt olarak miidarib konumunda yer almaktadir. Parasin1 “kar pay1” elde
etmek icin Islami finans kurumuna yatiran miisteri ise sermaye sahibi (Rabb’ul Mal)
olmaktadir. Uygulamada bu durumun tam tersi de miimkiindiir. Baska bir ifade ile
Islami finans kurumunun kendi sermayesi ile finanse ettigi yatirrmlarda miisterileri
miidarib durumundadir (Obaidullah, 2005, s. 52-58).

Yapilan yatirimlarda elde edilen kérin taraflar arasinda nasil paylasilacagi mudarabe

anlagmas1 yapilirken belirlenir. Zarar edilmesi durumunda zararin tamami sermaye

20



sahibi tarafindan karsilanirken, girisimcinin emegi ise karsiliksiz kalir (Dondiiren,

2005, s. 263).

Bu durum islami finans kurumlarinin sermaye sahibi olarak ortakliga katildiklari
mudérabe anlagmalarinda bire bir uygulanmaktadir. Miidaribin zarara direkt
sebebiyet vermedigi durumlarda herhangi bir sorumlulugu yoktur. Ancak Islami
finans kurumlarinin miidarib oldugu anlagsmalarda sistem su sekilde islemektedir;
miisteriler kar pay1 elde etmek igin ellerindeki fonlar1 Islami finans kuruluslarina
yatirirlar, kurum ile miisterisi arasinda miidarabe anlagmasi yapilir, elde edilen fonlar
kurum tarafindan ¢esitli yatirimlarda degerlendirilir, elde edilen kar taraflar arasinda
sOzlesmede belirtilen oranlar dahilinde dagitilir. Zarar olugmasi durumunda ise zarar

miidarib konumunda olmasina ragmen Islami finans kurumu tarafindan karsilanir

(Ayub, 2007, s. 194).

Miidarib konumunda olan Islami finans kurumunun zarari kendi karsiladig1 bdyle bir
durumun, kar-zarar ortakligini diger bir ifade ile mudarabe’nin ser’i hiikmiinii
tehlikeye soktugu diisiiniilebilir. Fakat mudarabe s6zlesmesi yapilirken ser’i sartlarin
yerine gelmesi i¢in her iki taraf kar ve zarar1 kabul ettigini matbu s6zlesme ile beyan
etmektedir. Diger bir ifade ile anlasma ser’an uygun yapildiktan sonra, zarar
olusmasi durumunda, miidarib konumunda olan Islami finans kurumunun zarari
karsilamasi bir zorunluluk degil ihsanen yapilan bir davranistir. Bu davranis
hiisniizan ile ihsanen yapilmis bir davranis olarak kabul edilebilecegi gibi, kurumun
marka imajim1 zedelememek, miisteri kaybetmemek, miisterilerde gliven duygusu
olusturmak ve miimkiin oldugu en ytiksek diizeyde fon toplamak gibi sebeplerle de

yapildig1 sdylenebilir.

Mudérabe anlagmalarinin reel ekonomiye katkilarmi, geleneksel finans ile
karsilagtirdigimizda Onemli sayilacak istiinliikklerin - oldugu  goriilmektedir.
Geleneksel finansta para arzi ile iiretim artis1 arasinda direkt bir baglanti yoktur.
Ancak mudarabe anlagsmalarinda art1 deger elde edebilmek igin paranin mutlaka reel
bir yatirima doniismesi gerekir. Geleneksel finansta toplanan fonlarin biiyiik bir
boliimii kredi kullandirilanlarin inisiyatifinde oldugu i¢in kaynaklarin verimsiz
dagilmast s6z konusudur. Mudarabe anlagsmalarinda ise toplanan fonlar, karlilig
yiiksek toplumsal anlamda ihtiya¢ duyulan projelerde kullanilir. Mudarabe
anlagmalar1 varlik temelli oldugu icin bor¢lanma, gelecek nesillere bir borg yiikii

birakmaz. Ciinkii borcun karsiliginda satip borcun kapatilabilecegi maddi degeri olan
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bir varlik vardir. Bu durum finansal {irlin fiyatlarmin, spekiilatif artislardan

arindirilmasini saglar (Tlemsani, 2010, s. 267).

1.2.1.2. Miisareke ( Sermaye Ortakhig)

“Istirak etmek” anlaminda kullanilan miisareke kavrami Islami finansta taraflarin
belli bir sermaye ortaya koyarak olusturduklart bir ortaklik seklidir. “Sirket'ul emval”
de denilen miisareke uygulamasinda ortaklar olusacak kari onceden belirledikleri
oranda paylasirlar. Zarar olusmas1 durumunda, sermayedeki hisseye gore dagilim s6z

konusudur (Ugar, 1993; Netzer, 2004; TKBB finans sozliigii).

Uygulamada miisareke anlagmalari iki sekilde karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlar daimi
miisareke ve siireli miisareke anlasmalaridir. Daimi miisareke anlagsmalarinda taraflar
arasindaki ortaklik, proje sonuglanana kadar devam eder. Her iki tarafta yapilan
yatirima sermaye hisseleri kadar sahiplik elde eder. Burada projenin sonu¢lanmasi ve
misareke anlagmasinin bitirilmesi demek, yapilan yatirnmin artik gelir getirmeyen bir
faaliyete doniismesi demektir. Proje sonuglansa bile gelir getirmeye devam ediyorsa
ortaklik devam etmektedir (Ozsoy, 1987, s. 148). “Miisareke-i Miitenakisa” da
denilen streli miusareke anlasmalarinda taraflarin  belirledikleri siire sonunda

yatirimin miilkiyeti tamamen bir tarafa birakilir.

Tek tarafli miilkiyet edinim siireci dort farkli sekilde gerceklesebilmektedir.
Bunlardan birincisi miilkiyetin belli araliklarla kademe kademe devridir. Miilkiyeti
devredecek tarafin yatirim igerisindeki payr zamanla azalarak sona erer. Ikincisinde
miisareke anlagmasinin yaninda miilkiyetin devri ile ilgili ayr1 bir s6zlesme yapilir.
Bu sozlesme ile miilkiyetin devri gerceklestirilir. Ugiinciisii taraflardan birinin
ortakliktaki pay1 icin belirlenen tutar miilkiyeti tamamen iizerine alacak kisi
tarafindan Odenir ve ortaklik bitirilir. Sonuncusu ise yapilan yatirrmmn maddi
degerinin belli bir hisse sayisi ile tamimlandigi durumdur. Bu tiir miisareke
anlagmalarinda taraflar koyduklar1 sermaye oraninda hisse sayisina Sahip olurlar.
Miilkiyeti devretmesi planlanan taraf belli bir zaman igerisinde taksitle hem
hissesinin belli bir boliimiinii hem de devrettigi hissesine ait kar-zarar degerlerini
kars1 tarafa satar. Taksit 6demesi sonlandiginda ortaklik da bitmis olur (Bayindir,

2005, s. 99).
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1.2.1.3. Miizare’a ve Miisakat (Ziraat Ortakhklar)

Temel anlamda ziraat ortakligi anlaminda kullanilan bu kavramlar 6zellikle tarim
sektoriinii  desteklemek i¢in kullanilmaktadir. Tarim sektoriinde faaliyet yapan
firmalar ve kisiler {iriin elde edebilmek icin gerekli tiretim faktorlerinin tamamina her
zaman sahip olamamaktadirlar. Bu gibi durumlarin ¢oziimiinde Onemli bir
uygulamadir. Miizare’a anlagsmalarinda bir taraf arazisini tarimsal faaliyet i¢in tahsis
ederken diger taraf emegini ve bilgisini kullanmaktadir. Bu anlagsmada arazi sahibi,
elde edilecek iirliniin belli bir kismin1 almak sartiyla arazisini tarimsal faaliyeti
gerceklestiren kisinin kullanimina sunmaktadir (Dondiiren, 1993, s. 441). Miizare’a
ortakliginin seran uygun olabilmesi ic¢in tagimasi gereken sartlar asagidaki gibidir

(Aksit, 2016, s. 119).

1- Tarla tarimsal faaliyet i¢in elverisli olmali ve sinirlar1 belli olmalidir.

2- Ziraat ortaklig1 kuracak taraflarin temyiz giiciine sahip, Misliiman, akil ve
balig olmalar gerekir.

3- Ortaklik siiresi 6nceden belirtilmelidir. Siire hasada imkan saglayacak sekilde
belirlenmelidir.

4- Tohumun kim tarafindan ortaya konulacagi belli olmazsa akid fasit olur.

5- Ne cins bir tohum kullanilacagi sézlesmede agiklanmalidir.

6- Tohumu vermeyen ortagin, mahsulden alacagi ylizde miktar1 belli olmalidir.

7- Ortaklardan birisine mahsulden belli bir miktar garanti edilmemeli {i¢te bir
dortte bir gibi bir ciiz belirlenmelidir. Tarlanin muayyen yerinden iiriin talep
edilmemelidir.

8- Tarla sahibi tarlasini ortagina teslim etmelidir.

9- Mabhsul s6zlesmede belirtilen oranlarda paylagilmadan 6nce tohumluk olarak
belli bir kisminin ayrilmasi s6z konusu degildir.

10- Mahsulii almadan 6nce yapilan masraflar araziyi isleten giftciye aittir.

Bir diger ziraat ortakligi miisakat; sozliikte “hayvana veya bitkiye su vermek”
anlamindaki saky kokiinden tiiremistir. Meyve bahgesi veya iliziim bagi sahibi ile
calisacak kisi arasinda, cikacak iiriinii belli bir oranda paylasmak {izere yapilan
ortaklik modelidir. Miisakat’a konu olan her tiirlii meyve agacinin bir yildan uzun
siire dayanabilen cinsten olmasi1 istenir. Kalict olmayan gdvdesiz bitkilerin
yetistirilmesi igin miisdkat ortakligt uygun goriilmemistir. Ivazli akit kurma

ehliyetine sahip kisiler arasinda kurulan miséakat ortakliginda mahsiiliin paylagimi

23



yiizde hesabi ile kararlastiriimaktadir (TDV, Islam Ansiklopedisi, 2006, cilt, 32, s.
70).

1.2.2. Ticaret Modelleri

Modern anlamada Islami finansin diinya ekonomilerinde yer bulmasi ve bilimsel
olarak tartisilmasinda en 6nemli yere sahip finansal araglar ticaret modelleri baslig
altinda agiklayacagimiz uygulamalardir. Bu uygulamalar islami finans literatiiriinde
Murébaha, Icare, Selem ve Istisna olmak tizere dort farkli sekilde karsimiza
cikmaktadir. Giiniimiizde Islami finans alaninda faaliyet gdsteren bircok katilim
bankas1 miisteri sdzlesmelerinin biiyiik bir bolimiinii ticaret modelleri ¢ercevesinde

gelistirmektedir.

1.2.2.1. Murabaha (Pesin Alis — Vadeli Satis)

Murabaha, bir malin sermaye sahibi tarafindan pesin olarak satin alinmasi ve {izerine
belli bir “kar payr” konularak aliciya vadeli olarak satilmasini 6ngoren bir ticaret
modelidir. Bu modelde malin maliyetinin alictya tam olarak bildirilmesi
gerekmektedir. Diger bir ifade ile alici, satin aldigi mal karsiliginda saticiya ne kadar
kar verdigini bilmektedir (TKBB, Finans SozIigii).

Ayub (2007, s. 216), murabaha anlagsmalarinda uyulmasi gereken kurallar1 su sekilde
belirtmistir:

1- Ticarete konu olan mal miitekavvim (gergek) bir mal olmalidir.

2- Para tiirleri ve para yerine kullanilabilecek altin ve giimiis madenleri bu
anlagmalara konu olamamaktadir.

3- Onceden kullandirilan kredi paketleri bu uygulama ile iigiincii sahislara
satilamaz.

4- Gergek maliyet, kar orani, malla ilgili ayip ve kusurlar tam olarak bilinmeli,

garer riski bulunmamalidir.

Murabaha akitlerinde erken 6deme yapilmasi durumunda 1skonto yapilmasi veya gec
O0deme durumunda ceza uygulanmasinin ser’i hiikkmii ¢ok tartisilan bir konudur.
Yasar (2019), erken 6deme indirimi muamelesinin ser’an uygunlugu ile ilgili yaptig
caligmasinda murabaha anlagsmalarinda bu durumun caiz goriildiigiinii, diger vadeli
satiglarda fakihlerin caizdir veya caiz degildir seklinde ikiye ayrildiklarini

belirtmistir. Bu durum fiiliyatta, geleneksel bankacilik diizenlemesinde uygulandigi
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sekli ile karsimiza ¢ikmaktadir. Diger bir ifade ile murabaha anlagsmasi ile satilan bir
mala miigteriler tarafindan yapilan erken 6demelerde iskonto yapilirken, 6demenin
gecikmesi halinde mahrum kalmman kar adiyla cezai islem uygulanmaktadir. Bu
uygulama Islami finans kurulusunun ser’i kurallara hassasiyet gostermemesi olarak
yorumlandigi gibi (TDV, Ansiklopedisi, 2006, cilt, 31, s. 148), miisterileri ve finans
kuruluslarim1 korudugu sekillinde de diisiiniilebilir. Ulkemizde faaliyet gosteren
Vakif Katilim Bankasi murabaha icazet belgesinde, mazeret beyan etmeden 6deme
geciktiren miisterilerden ceza alinmasi ve erken 6deme yapan miisterilere 1skonto
yapmama hakkina sahip olmakla birlikte 1skonto yapilmasi1 maddeleri yer almaktadir

(Vakif Katilim, Murabaha icazet Belgesi).

Giiniimiizde Islami finans kuruluslar1 topladiklari fonlarin yaklasik %90°1 murabaha
anlagsmalar1 yoluyla misterilerine kullandirmaktadirlar (Biiyiikdeniz, 1991, s. 26).
Islami finans kurumu ile miisterileri arasinda murabaha anlasmalar1 yapilirken iki yol
izlenmektedir. Bunlardan birincisi finans kurumunun asil sifatiyla ticarete konu olan
mali satin almasi ve miisterisine belli bir “kar payr” ekleyerek vadeli olarak
satmasidir. Klasik murdbaha uygulamasi denilen bu modelin yerine, giiniimiizde
modern murabaha modeli kullamlmaktadir. Modern muribaha modelinde Islami
finans kurulusu bir mali satin almak i¢in kendisine miiracaat eden miisterisini,
kendisi adina vekil tayin etmektedir. Vekil tayin etme islemi yazili hazirlanmis
matbu formla olabildigi gibi Islami finans kurumunun miisterisine telefonla ulasarak

s0zlii olarak da yapilabilmektedir.

Ulkemizde faaliyet gdsteren katilim bankalarindan Kuveyt Tiirk Katilim Bankasinin
murabahaya iliskin uygulamasinda miisteriler telefon ile aranarak banka adina islem
yapmaya vekil tayin edilmektedirler. Vekil tayin edilen miisteri ihtiyag duydugu mali
Islami finans kurulusunun vekili olarak satin aldiginda bu mal halihazirda miisterinin
degil Islami finans kurulusunundur. Her iki murabaha modelinde de satin alman
malin asil sahibi Islami finans kurumu olmaktadir (Wilson, 2008, s. 183, TKBB
Yayinlari).

Murabaha modelinde islami finans kurulusunun ihtiyag duyulan bir mali, asaleten
veya vekaleten satin almasi ve bu mali miisterisine kar pay1 ekleyerek satmasi,
genellikle kar payr oranlariin piyasa faizi ile uyum gostermesinden dolayr ribaya

benzetilmekte ve elestirilmektedir. Fakat miisteriye dogrudan nakdi bir 6deme
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yapilmamasi, ddemenin reel bir varliga yapiliyor olmasi murabahay1 geleneksel

krediden ayiran en 6nemli husustur (Orman, 2010, s. 125).

Sonu¢ olarak modern murabaha modeli ile geleneksel faizli krediler arasindaki
farklar1 su sekilde Ozetlemek miimkiindiir. Murabaha modelinde 6deme kesinlikle
miisteriye yapilmaz. Bu durum Islami finans kurulusuna fon destegi i¢in miiracaat
eden misterinin nakdi anlagsmada belirtilen malin diginda bir yere aktarmasini
engellemektedir. Odeme direkt olarak mal sahibine yapilir. Geleneksel faizli
kredilerde ise nakit para miisteriye verilir. Bu kural paranin reel bir varliga
donilismesini saglamasi agisindan 6nemlidir. Murdbaha modelinde miisterinin satin
aldigt malin 6demelerini geciktirmesi veya hi¢ 6dememesi halinde malin fiyati
arttirllamaz. Fakat buradaki énemli husus, Islami finans kurulusunun kendisini
korumak adina ticarete konu olan mala ipotek koyma yetkisine sahip olmasidir.
Ayni sekilde erken 6deme durumunda malin fiyatinda indirime gidilmez. Geleneksel
faizli kredilerde ise 6deme tarihinin degismesi ile miisteriden alinacak faiz oram
degismektedir. Son olarak murabaha modelinde fonlandirilacak mal Islam dininin
kullanilmasini, iiretilmesini, dagitilmasimi yasaklamadigi, toplumsal ve insani

ihtiyaclar1 karsilamaya yonelik faydali bir iiriin olmalidir.

1.2.2.2. icare (Leasing)

Icare kavrami hem finans literatiiriinde hem de fikih kitaplarinda bir malin kendisinin
degil kullanim hakkinin veya menfaatinin satilmasi diger bir ifade ile kiralamak
anlaminda tamimlanmaktadir. IcAre anlasmalar1 somut bir mal iizerinden olabildigi
gibi insan emeginin de kiralanmasi s6z konusudur. Eger icarenin konusu menkul
gayrimenkul bir mal ise, mal sahibine “mucir”, emegin kiraya verilmesi s6z konusu
ise emek sahibine “ecir” denmektedir. Menkul gayrimenkul bir mali ya da emegi

kiralayan kisiye ise “miistecir” denir (Igbal ve Molyneux, 2005, s. 16).

Icare modelinde kiraya verilen malin miilkiyeti kiraya verende kalmaya devam eder.
Fikih kitaplarinda kiraya verilen bir mal emanet hiikkmiinde oldugu i¢in kullanimdan
dogan zararlar1 tazmin etmek gerekmedigi bildirilmistir. Ancak kullanim amacinin
disinda ve kasith verilen zararlar karsilanir. Bu sebepten dolay1 icare anlasmalarinda
kiralama siiresi icerisinde kiralanan mala iliskin risk kiraya verinin {izerinde

kalmaktadir (Obaidullah, 2005, s. 89).
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Bayindir (2005), icare modelini; bir kisinin belirli bir mali belirli taksitlerle ve
kiralama sonunda miilkiyetini devir etmeyi taahhiit ederek, kiraya vermesi seklinde
tanimlamistir. Bu modele satin alma ile biten kiralama denmektedir. Ayn1 sekilde
3226 sayil1 “Finansal Kiralama Kanununun” 9. maddesinde “taraflar sdzlesme siiresi
sonunda kiracinin, malin miilkiyetini satin alma hakkina haiz olacagim
kararlastirabilirler” ibaresi gegmektedir. Diger bir ifade ile kiralama siiresi sonunda,
icare anlagsmasi yapilirken sart kosmamak kaydiyla, kiraya veren taraf anlagsmaya
konu olan malin miilkiyetini uygun gordiigii bedelle kiralayan tarafa satabilmektedir.
3226 sayili “Finansal Kiralama Kanununun” 5. maddesinde “sézlesmeye menkul
veya gayrimenkul mallarin konu olabilecegi, patent gibi fikri ve sinai haklarin bu

~ 9

sO6zlesmeye konu olamayacagi” belirtilmistir.

Modern anlamda icare modeli daha ¢ok bir Islami finans kurumu ile yatirim
sermayesi yeterli olmayan tiiccarlar arasinda yapilmaktadir. Yiiksek sermaye
gerektiren makine, ekipman, diikkan, bina vb. ihtiyaci olan miisteriler bu
ihtiyaclarnin Islami finans kurumu aracihig ile karsilanmasi istemiyle kuruma
miiracaat ederler. Islami finans kurumu ihtiya¢ duyulan menkul gayrimenkul mallari,
icare anlagmasi ile kiraya vermek iizere satin almakta veya kendisi ii¢iincii bir
sahistan kiralamaktadir. Daha sonra miisterisine icare anlagsmasinda belirtilen siire ve
ticret karsilig1 kiraya vermektedir (Obaidullah, 2005, s. 75). Yapilan bu uygulama
incelendiginde Islami finans kurumunun satin aldig1 menkul, gayrimenkul bir mali,
kiralama siiresi sonunda satmayi sart etmeden icare anlasmasi ile kiraya vermesinde

seran bir siiphe bulunmadig1 agiktir.

1.2.2.3. Selem

Selem belli miktar para veya elde mevcut bulunan bir mali pesin vererek, ileride
teslim almak {izere, miktari, 6zellikleri, teslim siiresi, teslim yeri, eksiksiz belirtilen
diger bir ifade ile tayin edilince taayyiin eden baska bir mali veresiye satin almak
demektir (Bayindir, 2007, s. 145). Burada “tayin edilince taayyiin etmek” demek
ileride teslim edilecek malin ismi sozlesmede sdylendiginde, taraflarin bu iiriin ile
ilgili higbir tereddiidiiniin kalmadigi, her tiirlii 6zelligi ile net bir sekilde anlasilan
demektir. Islami finans literatiirinde selem anlasmasmin gegerli olabilmesi icin
aranan sartlar asagidaki gibi 6zetlenebilir (Yazman, 1964; Kara¢ogiir, 1975; Aktepe,
2010).
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1- Selem anlagmasi ile ileride satin alinacak mal, her yoniiyle ve 6zelligi ile net
olarak bilinmelidir. Diger bir ifade ile ticarete konu olacak malin “misli mal”
Ozelligi tasimasi gerekir. Buradaki misli malin anlami piyasada benzeri her
zaman mevcut olan, ismi sOylendiginde taraflarin kesin olarak anladiklari
mallar demektir.

2- Malin miktarinin tam bilinebilmesi i¢in, metre, hacim, say1 gibi dl¢iilebilir bir
yapida olmalidir.

3- Tasima masraflariin kime ait oldugu ve teslim zamami kesin olarak
belirtilmelidir.

4- Satin alinacak malin karsiliginda verilecek olan para/mal miktarinin tamami
sOzlesme yapilirken sdylenmeli ve taraflar ayrilmadan pesin olarak saticiya
teslim edilmelidir.

5- Selem anlagmalarinda satilan malin teslim siiresi en az bir aydir.

6- Selem anlasmasi ile satin alinan mal vade sonunda teslim alinmadan, daha
yilksek bir meblag karsiligr ilk saticisina tekrar satilamaz. Bu satigin
yapilabilmesi i¢in sdzlesmeye konu olan malin alic1 tarafindan eksiksiz olarak
teslim alinmasi gerekir.

7- Selem anlagmalarinda taraflara muhayyerlik hakki verilmez. Taraflarin her
ikisinin de uyusarak vazge¢me haklar1 vardir.

8- Anlasarak vazge¢cme durumu olursa satici para aldi ise parayi, mal aldi ise

malin kendisini, mislini veya kiymetini aliciya geri vermek zorundadir.

Ahmad (2010, s. 8), altin, giimiis, doviz, para benzeri, ¢ek, senet, polige ve
gayrimenkullerin, selem satisina konu olamayacagini belirtmistir. Giintimiiz ekonomi
sistemleri icerisinde selem anlasmalarinin kullanim sahasi oldukca siirlidir. islami
finans kuruluslari her yoniiyle belli olan bir iiriinii satan ve {iretim i¢in nakit ihtiyaci
icerisinde bulunan kisilere destek olabilmek veya ileride satin alacagi bir mal i¢in
sermaye bulamayan miisterisine finansman saglamak i¢in bu uygulamay1

kullanmaktadir.

Modern anlamda selem modelinin isleyisi su sekilde gerceklesmektedir. Islami
finans kurumu ihtiya¢ duydugu bir malin temini amaciyla, iiretim sermayesi yeterli
olmayan bir kisiye 6zellikleri net olarak bilinen {iriiniin siparisini bugiinden verir ve
ddemeyi pesin olarak yapar. Odemeyi alan iiretici elde ettigi sermaye ile iiretimini

gerceklestirir. Ayni sekilde kendi miisterisinin ileride satin alacagi bir mala iliskin
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taleplerini finanse etmek i¢in de iiretici firma ile selem anlagsmasi yaparak iiriine
sahip olabilir. Sahibi oldugu {iriinii selem anlagmas1 disinda nasil degerlendirecegi
tamamen Islami finans kurulusunun inisiyatifindedir. Genellikle sahip oldugu {iriinii

selem anlasmasi disinda miisterisine vadeli olarak satar.

Selem satis1 ile faiz arsindaki en 6nemli fark, faizde malin 6nce teslimi ve 6demenin
sonra yapilmasi dolayist ile mal bedeline bir ilave s6z konusu iken, selemde ise
ticretin once 6denip malin sonra alinmasindan dolayr mal bedeline yapilan indirim
s0z konusudur. Goriiliiyor ki faiz fiyatlar1 yiikseltirken selem ise fiyatlar1 diistiriir

(Akdemir, 2018, s. 94).

1.2.2.4. istisna ve Joala-Cuala

Istisna, bir sanat sahibine belirli bir iiriinii tarif ederek 1smarlama olarak yaptirmak
anlaminda kullanilmaktadir. Burada 1smarlama yapan miisteriye “miistasni” siparisi
yapacak olan sanat sahibi veya miiteahhide “sani” ve ismarlama olarak yaptirilan
mala “masnu” denmektedir. Sanatsal beceri gerektiren bir mali imal etmek anlamina
gelen “sun” kokiinden tiireyen istisna akitlerinde sanatkardan sanatiyla ilgili bir
siparisi talep etme s6z konusudur. Akit yapildiktan sonra imal edilecek malin
malzemeleri 1smarlanan diger bir ifade ile sanat sahibi tarafindan temin edilir. istisna
modelinde {iriiniin ne zaman teslim edilecegi kesin olarak sdylenmeyebilir. Istisna
anlagmalarinda siparis edilen {riiniin {icreti pesin verilebilecegi gibi, belli olmayan
tarihlerde taksitle de 6demek sart edilebilir. Miisteri yapilan {iriinii goriip begenmezse

anlasmadan cayabilir (TDV, Islam Ansiklopedisi, 2001 cilt, 23, s. 393-396).

Istisna anlasmalarmin giiniimiizde, siparis {izerine iiriin satin almak isteyen miisteri,
Islami finans kurumu ve fiiriinii iiretecek olan sanat sahibi arasinda yapildig
goriilmektedir. Birinci asamada miisteri islami finans kurulusuna miiracaat eder ve
ithtiya¢ duydugu malin 6zelliklerini belirterek, anlasmay1 finanse etmesi talebinde
bulunur. Ikinci asamada Islami finans kurumu malin iireticisi olan firma ile istisna
anlagmas1 yaparak {iriiniin siparisini verir. Uriin teslim edildiginde Islami finans
kurumu belirlemis oldugu kar payin1 da ekleyerek iiriinii miisterisine vadeli olarak
satar. Bu uygulamada Islami finans kurumu ile sanat sahibi arasindaki anlasma
istisna modelidir. islami finans kurumunun sanat sahibinden aldig1 mali miisterisine
vadeli satmasi ise normal vadeli satistir. Selem modeli ile istisnd modelinin

birbirinden farklarin1 asagidaki sekilde 6zetlemek miimkiindiir (Ayub, 2007, s. 250).
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1- Selem modelinde ileride teslim alinacak triin, 6zellikleri herkesge bilinen,
piyasada bulunan misli bir maldir. Istisna modelinde ise malin piyasada
mevcut olmasi, misli bir mal olmas1 gerekmemektedir. Uretilecek mal 6zgiin
bir mal olabilir.

2- Selem modelinde iiriin {icretinin hepsi pesin olarak &denmelidir. Istisna
modelinde ise bu zorunluluk yoktur.

3- Selem anlasmalarinda muhayyerlik yoktur. Istisna modellerinde ise ise
baglanmamigssa iki taraf, baslanmis ise {retici, isin sonunda riini
begenmeyen miisteri, anlasmadan vazgegebilir.

4- Selem anlagmalarinda {iriiniin teslim tarihi bir aydan az olamazken, Istisna

anlagmalarinda verilen siparis bir aydan daha kisa siirede teslim edilebilir.

Yukarida agiklanan istisna modelinin bir benzeri de Joala-Cuala anlasmalaridir. Joala
istisnd modelinin hiikiimlerine tabi olan bir cesit hizmet anlasmasidir. Istisna
modelinde bir iiriinii sanat sahibine tarif ederek ismarlama yaptirmak sz konusu
iken, Joala anlagsmalarinda siparise konu olan {iriin, fiziki bir mal degil hizmettir.
Joala anlagmalarinda satici ileriki bir tarihte sunacagi hizmetin bedelini bugilinden
belirler. Alict ise ileride alacagi hizmetin satict tarafindan belirlenen bedelini
bugiinden kabul ederek anlasma yapilir. Odeme pesin ya da vadeli olarak
yapilabilmektedir (Khan, 1997, s. 43). Giiniimiizde Joala modeline en uygun 6rnek
egitim sisteminde karsimiza ¢ikmaktadir. Ozel statiide hizmet veren iiniversite ve
kolejler, kendilerini ekonomik anlamda koruyabilmek i¢in 6grenci velilerinden yillik
egitim TUcretini pesin talep edebilmektedirler. Bunun en 6nemli sebebi calistiracaklar
personellerle yaz doneminde yillik olarak yaptiklart sozlesmelerdir. Yapilan
sOzlesmelerin baglayict hiikiimlerinden dolayi, 6zel egitim kurumlar1 kendilerine
kayit yaptiran Ogrencilerin, egitime devam etsin etmesin {icretin tamamini
odemelerini beklemektedirler. Bu baglamda Islami finans kuruluslarinin egitim
kredisi/destegi ad1 altinda vermis olduklar1 finansal hizmetler hem egitim kurumunu

hem de egitimi satin alanlar1 rahatlatmaktadir.

1.2.3. Destek Uygulamalari

Islam iktisadinda genellikle kar amacl faaliyet gdstermeyen kurumlarin veya zengin
kisilerin, ticari hayati gelistirmek ve tiiccarlar1 korumak amaciyla sunduklar

hizmetler destek uygulamalari bashg: altinda belirtilmektedir. Bu uygulamalar
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taraflardan birinin ekonomik sikintisini ¢6zebilmek iizere, diger tarafin ihsanina baglh
olarak yapilabilmektedir. islam dininin belirttigi kurallar ¢ercevesinde yapilabilecek
bu tiir islemlere Karz-1 Hasen, Ine Satis, Istiglal Satis, Vefa Satis ve Teverruk
denmektedir. Joala-Cuala modeli istisnd modeli hiikiimleri ile bire bir uyum

gosterdigi i¢in istisnd modeli ile beraber agiklanmistir.

1.2.3.1. Karz-1 Hasen

Islam iktisadinda geri ddenmek iizere verilen ddiing anlamma gelen karz ifadesi
benzeri bulunan her seyi, herhangi bir zaman belirtmeden ileride misli geri verilmek
tizere borg olarak vermegi ifade etmek i¢in kullanilir. Karz akdinde bor¢ veren taraf
nakit bir paray1 ya da tiiketilebilecek misli bir mali ileride fazlaliksiz olarak geri

almak tizere kars1 tarafin kullanimina sunmaktadir (Arzova ve Dikgoz, 2018, s. 7-8).

Karz-1 hasen anlasmalarinda kar amaci bulunmamaktadir. Bor¢ alan taraf almis
oldugu borcun iizerine herhangi bir ekleme yapmadan sadece aldigi miktar1 geri
vermekle yiikiimliidiir. Karz-1 hasen anlagsmalarinda borg¢ verilen malin piyasada
misli veya benzerinin bulunuyor olmasi gerekir. Karagogiir (1975, s. 117), karz-1
hasen anlagmalarina konu olacak mallari; piyasada kullanilan paralar, altin ve giimiis

madenleri, kilo, tart1 metre ve sayi ile l¢iilen mallar olarak belirtmistir.

Giiniimiizde Karz-1 hasen anlagmalari toplam Islami finans uygulamalarinin iginde
oldukga kiiclik bir oran1 temsil etmektedir. Bu uygulamalar umuma ilan edilmeden,
Islami finans kurulusu ile her yoniiyle tanidig1 miisterisi arasinda veya sosyal igerikli
faaliyetleri finanse etmek, devlet kurumlarini desteklemek, vadeli gecici nakit
aciklarin1 kapatabilmek amaciyla yapilmaktadir (Obaidullah, 2005, s. 100). Ayrica
Islami bankalarin ortakligi oldugu durumlarda, firmay1 desteklemek, giivenilir,
kredibilitesi ve mevduat orani yiiksek bir miisterinin nakit sikintisim ¢ozmek

amaciyla bu uygulama yapilmaktadir (Haron vd. 2009, s. 143).

Fakat Muhammed Ali el-Kari, Simi Hasan Hammd ve Miinzir Kahf gibi giiniimiiz
akademisyenleri katilim bankalar1 ile mudileri arasindaki cari hesap s6zlesmelerinin
karz-1 hasen kapsaminda oldugunu belirtmislerdir. Yazarlara gore karz sadece
zenginlerin fakirlere verdikleri bor¢ degil tersi de miimkiindiir. Cari hesap sahibi
misteriler yatirdiklari paranin mislini bankadan geri alabileceklerini bilirler. Bu
durum karz olarak degerlendirilebilir ve Islami finans kuruluslarinin fon toplama

yontemlerinden birisidir (Alkis, 2018, s. 123).
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Ozellikle enflasyon orami yiiksek iilkelerde yerli para cinsinden Karz-1 hasen
anlagmasi ile borg verenler, vermis olduklar1 paranin degerini kaybetmesinden dolay1
maddi anlamda kayip yasayabilmektedirler. Bu konunun ¢oziimiinde Imam Eba
Yusuf’a nispet edilen su hiikiim kullanilmaktadir. Borg¢ verilen fulus (kagit-madeni
para) deger kaybina ugramasi durumunda anlagma giiniindeki degeri esas alinmalidir.
Fulusun anlagsma giintindeki degeri ise borg verilirken ki altin karsiligi olmaktadir.
Diger bir ifade ile kagit para borg veren bir kisi vermis oldugu kagit paranin kiymeti
kalmamasi durumunda, teslim ettigi zamandaki kiymetinde altin veya bu kadar altin
karsilig1 kagit para isteyebilir (Habergetiren, 2017, s. 21). Bu uygulamada borcun
enflasyona karsi degerini genellikle koruyan altina sabitlenmesi, bor¢ vereni
korumak ve Kkarz-1 hasen anlagmalarindan kaginmayi engellemek i¢in yapilmaktadir.
Faiz ve kar pay1r uygulamasi ile bor¢ vermenin yaygin oldugu giiniimiiz ekonomik
sistemlerinde, enflasyonun olusturdugu baski da diisiiniiliirse karz-1 hasen anlagmasi

ile bor¢ vermek maneviyat dis1 pek miimkiin olmamaktadir.

1.2.3.2. ine Satis1

Ine satis1 veya bey’u’l- ine kisinin bir mali baskasina yiiksek fiyattan vadeli olarak
satip teslim ettikten sonra, aynt mali daha diisiik fiyattan pesin olarak satin almasi
seklinde tanimlanir. Veya bir mali pesin olarak satip, ayni mali yiiksek fiyattan

vadeli olarak geri satin almak iizerine yapilan bir anlagmadir (Bayindir, 2015, s.

174).

Birinci durumda nakde ihtiya¢ duyan taraf, mali vadeli satin almaya raz1 olan taraftir.
Ikinci durumda hem elindeki mala hem de nakde ihtiyag duyan taraf, malin1 pesin
olarak satar, malini kars1 tarafa teslim ettikten sonra satmis oldugu mali vadeli olarak

daha yiiksek bir bedelden tekrar satin alir. Bu sekilde hem mal hem de nakde ulasir.

Bey’u’l- ine’nin ser’an uygunlugu noktasinda farkli goriisler bulunmaktadir. Hanefi
alimlerinden Imam-1 Ebd Ysiif’e gore caizdir. Fakat Hanefi mezhebinin diger biiyiik
imami Imam-1 Muhammed’e gore caiz degildir. Ine satisinda malin alis ve satig
bedellerinin 6nceden sart edilmesi diger bir ifade ile vadeli su fiyata satarim, pesin su
fiyattan geri aliim veya pesin su fiyata satarim, vadeli su fiyattan geri alirnm
seklinde bir sart kusulmasi faizi hatirlatmaktadir. Boyle bir sart kosma halinde ine
satisinin caiz olmayacagi aciktir. Sart kosulmadigt durumda ine satis1 Safii

mezhebinde uygun goriilmiistiir (Baymdir, 2015, s. 175).
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Ayrica Bayindir’a gore (2015, s. 175-177), Maliki ve Hanbeli mezheplerinde caiz
goriilmeyen bey’u’l- ne, gerek tarihte gerekse gilinlimiizde biling olarak faize araci
kilinmaktadir. Bu ise yonelenlerin bliyiikk ¢ogunlugunun niyet ve maksadi faiz

yasagini arkadan dolanarak agmaktir.

1.2.3.3. Vefa ve Istiglal Satis

Vefa satisi; taraflarin vaadlerini yerine getirme zorunlulugu olmasi sebebiyle diger
bir ifade ile vefali olmak kelimesinin anlamini ihtiva etmek tizere bey‘u’l-vefa olarak
anilir. Bu satista miisteri hisseli olmayan bir mali satin alirken saticiya, 6dedigim
paray1 geri verir isen malin1 aynen teslim ederim demesi ve saticinin bunu kabul
etmesi rehin akdi olarak distiniilmektedir. Diger bir ifade ile burada ticarete konu
olan mal rehin/ipotekli bir mal durumundadir. Vefa satis1 satis akdi ve rehin akdi

sayllmasi bakimindan farkli degerlendirilmektedir.

Rehin akdi olmasi durumunda miisteri bu malin menfaatinden izinsiz faydalanamaz.
Malin rehin hiikmiinde oldugu taraflarca anlasma basinda kabul edilmelidir. Mali
gecici olarak elinde bulunduran kisi bu mali baskasina satamaz. Malin hisseli
olmamasi bir tek kisiye ait olmasi gerekir. Fakat saticinin izni ile mali kullanabilir ve
gelirinden istifade edebilir. Satis akdi olmasi durumunda satin alinan mal kiraya
verilebilir ve kira geliri kullanilabilir (TDV, I[slam Ansiklopedisi, 1992 cilt 6, s. 20-
21).

Vefa satis1 ile gegici olarak sahiplik elde edilen bir malin ilk saticisina kiraya
verilerek gelir elde edilmesi islemine istiglal satis1 dendigi Mecelle 119 maddesinde
belirtilmistir. Eger so6zlesme basinda malin ilk saticiya kiraya verilmesi sart edilirse
vefa satig1 istiglal satis1 haline donmektedir (TDV, Islam Ansiklopedisi, 1992 cilt 6,
s. 22, Kaan, 2018, s. 238).

1.2.3.4. Teverruk

Teverriikk terim olarak nakit elde etmek, para bulmak, paralanmak anlamlarinda
kullanilmaktadir. islami finans literatiiriinde yukarida agiklanan Murabaha modelinin
tersine ve ine satisindan farkli olarak, bir mali vadeli olarak satin alip teslim aldiktan
sonra pesin ve daha ucuz bir bedelle ilk saticisindan baskasina satma iglemi olarak

tanimlanmaktadir (Baymndir, 2015, s. 196-197).
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AAOIFI’'nin yayinladig1 Faizsiz Bankacilik Standartlar1 adli yaymda ise teverruk
“vadeli olarak mal aldiktan sonra nakit elde etmek i¢in bu mali ii¢lincii bir tarafa

pesin olarak satmak” seklinde tanimlanmistir (AAOIFI, 2015).

Teverriik, Islami finans kuruluslarinin tahsil edemedikleri alacaklarini yeniden
yapilandirmalarinda ve kendi likidite yoOnetimlerinde sik¢a kullandiklart bir
uygulamadir. Teverriik anlasmalart; Islami finans kurumu ile borcu yapilandirilacak
miisterisi arasinda ya da nakde ihtiyaci olan diger bir finans kurumu arasinda, emtia
borsalarindan satin alinan fiziki mal1 gdsterir evraklar iizerinden yapilir. Islam1 finans
kurulusglar1 bu islemleri gerceklestirebilmek i¢in Londra Metal Borsasint (LME) ve
Malezya Borsasini kullanmaktadirlar. islami finans kurulusu borcunu yapilandirmak

istedigi miisterisinin mevcut borcunu ddeyebilmesi i¢in teverritk modelini su sekilde

kullanir (Kazan, 2018, s. 19-28).

1- Miusterisi adina satig islemi yapabilmek i¢in teveerilk anlasmasi dahilinde
vekaletname alir.

2- Pesin sattiginda miisterisinin mevcut borcunu kapatabilecek degerde bir
emtiay1 yukarida belirttigimiz borsalardan kendi adina satin alir.

3- Satin almis oldugu emtiayr borcunu yapilandirmak istedigi miisterisine
tizerine kar payi1 ekleyerek vadeli olarak satar.

4- Miisterisinden aldig1 satis vekaletnamesini kullanarak miisterisine ait olan ve
vadeli olarak sattig1 emtiay1 ilk satin aldig kisi haricinde baskasina satarak

nakde cevirir. Boylelikle miisterisinin bugilinkii borcu 6denmis olur.

Ayni sekilde likidite yonetiminde kullanilacak emtia murdbahasi veya organize
teverriikte yukarida anlatilan siire¢ islemektedir. Aralarindaki tek fark siireg
icerisinde miisterinin yerinde nakit ihtiyaci olan baska bir finansal kurulus olmasidir.
Buna ek olarak nakde ihtiya¢ duyan finans kurulusu alim ve satis islemlerini vekalet
usulii ile kendisi de yapabilmektedir. Bu islemi yaparken siire¢ su sekilde

1slemektedir:

1- Nakde ihtiya¢ duyan finans kurulusu diger bir Islami finans kurulusu adina
alim ve satim yapabilmek i¢in vekaletname almaktadir.
2- Islami finans kurulusu ihtiyac duyulan nakdi diger finans kurulusuna

gonderir.

34



3- Nakdi alan finans kurumu vekaleti hasebiyle Islami finans kurulusu adma
emtia satin alir.

4- Emtianin sahibi olan Islami finans kurulusu nakde ihtiyaci olan finans
kurulusuna emtiay1 kar pay1 ekleyerek vadeli satar.

5- Finans kurulusu vadeli olarak aldig1 emtiay1 ilk saticist haricinde bagka birine

pesin satarak nakit ihtiyacin1 karsilar.

Ister bireysel ister organize olsun yapilan teverriik anlasmalar1 ticarete konu olan
malin varliginda siiphe duyuldugu icin seran elestirilmistir. Bu sebeple AAOIFI
(Islami Finans Kuruluslar1 Ig¢in Muhasebe ve Denetleme Kurumu) teverriik

anlagmalarinin tagimasi gereken sartlari su sekilde belirtmistir (AAOIFI, 2015).

1- Emtianin var oldugu, sadece kagit iizerinde olmadigi net bir sekilde tespit
edilmelidir.

2- Emtia {igiincii kisilere satilmadan once tamamen miilkiyete gegirilmeli, altin
giimiis ve doviz olmamalidir.

3- Emtianin ilk saticist satmis oldugu emtiay1 diger mallarindan tam olarak
ayirabilmelidir.

4- Teverriik anlagsmalarinda ticarete konu olan mal genellikle satis yerinde hazir
olmamaktadir. Boyle bir durumda malin yeri, tiim o6zellikleri ve miktar
miisteriye tam olarak belirtilmelidir.

5- Miisterinin vadeli satin aldig1 emtiay1, kendisinin satmasinda hukuki bir engel
bulunmuyorsa, satis islemi icin Islami finans kurulusunu ya da onun vekilini
sattis icin yetkilendirmemelidir. (Uygulamada bu sartin esnetildigi
goriilmektedir.)

6- Emtianin teslim alinmasinda herhangi bir engel ve kayit bulunmamalidir.

7- Emtia mutlak suretle ilk saticisina degil farkli bir aliciya satilmalidir.

1.2.4. Diger Finansman Modelleri

Giiniimiizde Islami finans icerisindeki paym giderek arttiran Tekafiil ve Sukuk
Islami finansin bir diger finansman modellerindendir. Tekafiil islam hukukunun
belirledigi kurallar igerisinde yapilan sigortacilik faaliyetlerini agiklarken, sukuk ise
Islami sermaye piyasalarini temsil etmektedir. Diinyada Islami finansin yaklasik
%15°lik bir boliimiinii temsil eden sukuk uygulamalari, dzel islami finans kuruluslart

tarafindan kullaniminin yaninda, giiniimiizde devletler tarafindan da artan bir oranda
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kullanilmaya baglanmistir. Diger finansman modelleri baglig: altinda bu iki finansal

enstriiman agiklanacaktir.

1.2.4.1. Tekafiil

Islam dininde, ticari faaliyetlerde kacinilmasi gereken uygulamalar en temel anlamda
faiz, belirsizlik ve kumar olarak belirtilmistir. Geleneksel anlamda sigortacilik
faaliyetinin ser’i hiikmii ile ilgili olarak Diyanet Isleri Baskanligimin 2005 yili 64
nolu kararinda su ifadelere yer verilmistir. Oncelikle ticari sigorta ile ilgili {i¢ farkls
gorliis oldugu belirtilmistir. Birinci goriiste ticari sigortalarda bulunan belirsizlik
kumar olarak yorumlanmis ve faiz igerdigi gerekgesiyle ticari sigortanin hicbir
tiiriiniin caiz olmadig ifade edilmistir. ikinci goriiste sadece hayat sigortasinin caiz
olmadigi, mal ve esya sigortasinin hos bir uygulama olmamakla birlikte caiz oldugu
belirtilmistir. Nihayet ti¢iincli goriiste sigorta akdini yasaklayan bir nass bulunmadigi
gerekcesi ile faiz karismayan ve genel ahlaka aykirt olmayan her tiirlii sigorta caiz

gorilmiistiir.

Ayn1  kararda sigortanin garer iliskisinden bahsedilmis ve gergeklesip
gerceklesmeyecegi belli olmayan bir olay iizerine kurulan sigorta akitlerinde
bilinmeyen bir tazminatin s6z konusu oldugu vurgulanmigtir. Kararda devamen
sigorta ve kumar iligkisinden s6z edilmis ve sigortanin bazi alimler tarafindan kumar
olarak degerlendirildigi belirtilmistir. Son olarak sigorta ve faiz iliskisi i¢in ilgili
kararda, iistlenilen risk meydana geldiginde zarar goren tarafa 6denen tazminatin
fazla olasi durumunda bu fazlaligi faiz olarak yorumlayan alimlerin oldugu ve
tazminat denk 6denirse bu durumun nakdin satilmas1 sebebiyle faiz olacagini belirten

alimlerin oldugu séylenmistir.

Sonug olarak kurul “Genel olarak, sosyal sigortalar, karsilikli sigortalar ve ticari
sigortalarin caiz olduguna” , “Kar pay1 esasina dayali ¢alisan birikimli hayat sigortasi
ile bireysel emeklilik tasarruf ve yatirim sisteminin ise, yatirilan primlerin, dinen
helal olan alanlarda degerlendirilmesi durumunda caiz olduguna” ve “Konusu din
tarafindan yasaklanmig olan sigortanin caiz olmadigina” karar vermistir (Diyanet

Isleri Yiiksek Kurulu, 2005 Karar No:64).

Ser’i sigortacilik anlaminda kullanilan, tekafiil kavrami sorumlulugu iistlenmek,
koruma altina almak, garanti etmek anlamlarinda kullanilan Arapga bir terimdir.

(White, 2010, s. 18), tekafiill modelinde zarara ugramasi muhtemel kisiler kendi
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aralarinda olusturduklar1 bir fon havuzuna sadaka ve teberrii niyetiyle belirli
oranlarda nakdi kaynak aktarirlar. Aralarindan birinin zarar gérmesi halinde olusan
zarar fondan karsilanir. Tekafiil uygulamasmin kar amaci giitmeyen bir model
oldugu, kardeslik ve dayanisma duygularini gelistirmek ve zarara ugrayana yardim
etmek, zarart en aza indirmek icin yapildigi belirtilmektedir. Bu uygulamada
samimiyet ve sorumluluk alma, prensiplerinin hayata gecirildigi iddia edilmektedir

(Obaidullah, 2005, s. 124-125).

Tekafiil modelinde zararin tazmininden sonra fonda kalan kaynaklar katilimcilara
geri dagitilabilmektedir. Fakat giiniimiizde yapilan uygulamada bu fonun islami
finans uygulamalarinda degerlendirilerek fon havuzunun genisletilmesi iizerine
calisildign  goriilmektedir.  Tekafil havuzunda olusturulan fonun nasil
degerlendirilecegi katilimcilar tarafindan kabul edilen tekafiil sozlesmesinde
belirtilmektedir. Bu sigorta tiiriinde katilimcilar hem sigortali hem de sigortaci
durumundadir. Tekafiil havuzundaki fonlarin degerlendirilmesi i¢in {i¢ farkli metot
kullanilmaktadir. Bunlar “Mudarabeye Dayali Tekafiil”, “Vekalete Dayal1 Tekafiil”
ve “Vakif Tekafiil” olarak isimlendirilmistir. Mudarabeye dayali tekafiil
uygulamasinda fonu yonetecek sigorta sirketi emegini ortaya koyan taraf olurken,
fona kaynak aktaran sigortalilar ise sermayedar konumundadir. Taraflar arasindaki
mudarabe anlagmasi ile sigorta sirketi, fonu yonetmektedir. Fonu yoneten sigorta
sirketi ortaklik kar etmesi halinde gelir elde eder. Vekalete dayali tekafiilde ise
olusturulan fonu katilimcilarin kendileri adina islem yapmasina vekil tayin ettikleri
bir kisi yonetir ve yOnetim ticreti adi altinda bir licret almaktadir. Vakif tekafiil
anlagsmasinda katilimcilarin bazi varliklarin1 bagislamalar1 ile olusturulan tekafiil
fonu {izerinden bir vakif kurulur. Katilimecilarin tekafiil fonu ve vakif iizerinde
herhangi bir sahipligi bulunmamaktadir. Katilimcilar vakif senedine yazilmasi sarti

ile yonetimde s6z sahibi olabilmektedirler (Yanpar, 2014, s. 262-266-267).

Tekafil ile geleneksel sigortacilik faaliyetleri arsindaki temel farklar asagidaki gibi
siralanabilir (Obaidullah, 2005, s. 125-126).

1- Geleneksel sigortacilik kar elde etmek amaciyla faaliyet gosterirken, tekafiil
zarar gorene yardim etme ve toplumsal refahin saglanmasini amaglar.
Geleneksel sigortada sigortalilarin  sirkete  herhangi bir sahipligi
bulunmamaktadir. Police sahipleri ancak kar ortag: olabilirler. Tekafiilde ise

sigortalilar sahiplik elde ederler ve katilimc1 olarak isimlendirilirler.
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2- Geleneksel sigortacilik faaliyetlerinde katilimcilar sahiplik elde edemedikleri
icin karin dagitilmasi yonetim kurulunun inisiyatifindedir. Geleneksel sigorta
sirketine kar ortagi olanlar yonetimin aldig1 karara uymak durumundadir.
Sigorta sirketi olusan kardan kendisine bir fazlalik ayirmasi durumunda
ortaya ¢ikacak uyusmazligin ¢oziimi hukuken miimkiin degildir. Tekafiil
anlagmalarinda ise karin nasil dagitilacagi sozlesmede belirtilmektedir. Bu
sebeple tekafiil fonunu yonetenin bir fazlalik almasi s6z konusu degildir.

3- Geleneksel sigorta sirketinde olusturulan fonun nasil degerlendirilecegi
tamamen yoOnetim kurulu tarafindan belirlenir. Tekafiilde ise yapilacak
yatinmlar sozlesmede belirtilen ve seran yasak olmayan yatirimlar olmak
zorundadir.

4- Geleneksel sigortada sigorta anlagsmasinin zorunlu durumlar haricinde iptali
halinde 6denen pirim ve olusan kar sigorta sirketine kalmaktadir. Tekafiilde
sigortalinin ayrilmasi durumunda fon havuzuna koydugu kaynak kendisine

iade edilir veya fona hibe edilebilir.

Yukarida agiklanan tekafiil modeli tekrar incelendiginde, giiniimiizde mevcut olan
uygulamalarinin amag¢ disina ¢iktigr goriilmektedir. Soyle ki tekafiilde kar amaci
giidiilmez fakat daha sozlesme yapilirken fon havuzundaki kaynagin nasil
degerlendirilecegi ve olusan karin nasil paylasilacagi belirlenmektedir. Ayni1 sekilde
tekafiilde fona aktarilan kaynaklar sadaka, teberrii ve hibe olarak
isimlendirilmektedir. Ancak katilimcilarin vermis olduklar1 sadaka, teberrii ve hibe
tizerinde sahiplik haklar1 bulunmaktadir. Eger, teberrii ve hibe; ihtiyaci olana
karsiliksiz verilen mal para olarak tanimlanirsa bu yardimlar1 yapanlar karsiliginda
bir beklenti igerisinde olmamalidirlar. Buradaki amacg sevap kazanmaktir. Tekafiiliin
Islam dininin yapilmasm 6vdiigii yardim sandiklarma benzedigini kabul edersek
yardim sandiklarma para koyanlarin bundan istifade etmemesi gerekir. Eger istifade

niyetiyle bu sandiklara para konuluyorsa amag¢ disina ¢ikildig: diisiiniilebilir.

Isin gercegi vicdanen degerlendirildiginde tekafiil s6zlesmelerinde fon havuzuna
sadaka, teberrii ve hibe adi altinda para koyanlarin, kendilerini olup olmayacagi
belirsiz bir zarardan korumay1 ve fon iizerinden kar elde etmeyi hedeflemedikleri

sOylenebilir mi?

Bu agidan bakildiginda tekafiil uygulamalarinin geleneksel sigorta gibi seran uygun

olup olmamasi ile ilgili farkli goriislerin oldugu agiktir. Ayrica tekafiil faaliyetinin
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kooperatif mantig1 ile ¢alistigint ve bir amag ic¢in kurulan kooperatiflerde havuzda
toplanan kaynaktan herhangi bir katilimcinin zararinin karsilanmasinda seran bir
uygunsuzluk  olmadigimi  belirtenlerde  vardir.  Bu  farkli  gorisleri
degerlendirdigimizde tekafiil anlagsmalarinin ser’i hikkmii ile ilgili temelde ii¢ farkl
goriisiin oldugu goriilmektedir. Birincisi geleneksel sigorta ile tekafiil arasinda ayrim
yapmadan, ikisinin de seran uygun olmadigmi savunan arastirmacilar. Ikinci goriis
geleneksel sigortanin anonim sirket ve kar odakli, tekafiiliin ise kooperatif sirket ve
yardim amagli oldugunu savunan ve tekafiiliin seran uygun oldugunu belirten
aragtirmacilar. Son olarak yine geleneksel sigorta ile tekafiil arasinda ayrim
yapmadan, ikisinin de seran uygun oldugunu, temelde aralarinda bir fark olmadigin

savunan arastirmacilardir (Hacak, 2006, s. 37).

Tekafiiliin kooperatif seklinde kurulmasi ve katilimecilarin karsilastiklar: zararlar1 fon
tizerinden karsilama yaklasiminin iyi niyetli bir uygulama oldugu aciktir. Ancak
kurulan kooperatifin asil amac1 ileride gergeklesip gerceklesmeyecegi belli olmayan
bir zararin sigortalanmasidir. Diger bir ifade ile sartli hibe ve garer igermesi ihtimali
yiiksektir. Sonu¢ olarak tekafiilin kar amaci olmayan, sadaka, teberrii ve
yardimlagsma iceren kardeslik prensibini yansitan ve belirsizlik icermeyen bir

sOzlesme oldugu siiphelidir.

1.2.4.2. Sukuk

Genellikle tahvil ve hisse senedine benzerlik gosteren, sertifikalar veya vesikalar
anlamina gelen sukuk, Islami finansta en ©nemli varhiga dayali borglanma
araglarindan biridir. Sukuk uygulamasinda tahvilde oldugu gibi bir vade tarihi
bulunmakta ve vade sonuna kadar sahibine gelir getirmektedir. Sukuk sertifikalar
mutlaka bir varliga dayandirilmalidir. Bu varlik menkul kiymetlestirmeye uygun, tam
anlamiyla tanimlanabilir bir varlik, hizmet ya da proje olabilir. Baz1 sukuk tiirleri,
yatirimcilarin varliga iliskin giderlerden sorumlu tutulmasi, yatirimcisina yatirim
tizerinde sahiplik hakki vermesi ve getiri garantisi verilmemesi 6zelliklerinden dolay1
hisse senedine yakin bir uygulama o6zelligi gostermektedir. Sonug¢ olarak sukukta
tahvil ve hisse senedini birlestiren bir yapmin mevcut oldugu sdylenebilir

(Godlewski, Ariss ve Weill, 2011, s. 7).

Aralarindaki en temel fark sukuk anlagmalarina konu olacak yatirimm Islami

kurallara uygun bir yatinm olmast ve degerinin spekiilasyondan uzak
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belirlenmesidir. AAOIFI’nin yapmis oldugu tanimda Sukuk, “mevcut mal, menfaat
veya hizmet ya da belirli/mevcut bir proje veya 6zel bir yatirim faaliyeti halinde
bulunan varliklar lizerinde sayi ortak miilkiyeti ifade eder sekilde ve birbirine esit
degerde ihrag¢ edilen sertifikalardir. Ancak bu sertifikalar, sertifika bedelleri tahsil
edildikten, ihrag gergeklesip halka/yatirimcilara arz tamamlandiktan ve bunlar ihrag
edildikleri amag i¢in kullanilmaya baslandiktan sonra varliklar {izerinde esit degerde
ortak miilkiyeti ifade ederler.” seklinde agiklanmistir. Ayni sekilde AAOIFI’nin
yapmis oldugu tasnifte sukuk tiirleri; “varliklarin menfaatlerine sahip olmay1
saglayan sukuk”, hizmet paketine sahip olmayi saglayan sukuk”, “icare sukuk”,
“murabaha sukuk”, “selem sukuk”, “istisna sukuk”, “mudarabe sukuk”, “miisareke

2 [13

sukuk”, “yatinm vekaletine dayali (Wakale) sukuk” , “miizaraa sukuk”, “miisakat

sukuk”, “mugarase sukuk” seklinde ifade edilmistir (AAOIFI, 2015).

Yukarida belirtilen sukuk tiirlerinden fiiliyatta en ¢ok karsilasilanlar1 icare,
murabaha, selem, istisna, mudarabe ve miisareke sukuktur. Ayni1 zamanda bir varlik
havuzuna dayali olarak ¢ikartilan melez sukuk kullanimi giiniimiizde Onem
kazanmigtir. Calismada belirtilen sukuk tiirlerinin isleyisi ile ilgili 6zet bilgi
sunulacaktir. Uygulamada sukuk ihracinin {i¢ ayagi oldugu goriilmektedir. Bunlar
kaynak kurulus (iiretici firma), 6zel amagh kurulus (menkul kiymetlestirme yetkisine
sahip sirket) ve yatirimcilardir. Kaynak kurulus sahip oldugu varligi 6zel amacl
kurulus tizerinden menkul kiymetlestirerek yatirimciya ulagmakta ve ihtiya¢ duydugu

fonu elde etmektedir (Tariq ve Dar, 2007, s. 207).

e icare Sukuk

Icare kavrami bir malin kendisinin degil kullanim hakkimnin veya menfaatinin
satilmas1 diger bir ifade ile kiralamak anlaminda tanimlanmaktadir. Icare sukuku
kiraya verilmig bir menkul ya da gayrimenkuliin, hak edilen gelirinin menkul
kiymetlestirilerek yatirimcilara arz edilmesidir. Diger bir ifade ile taraflar arasindaki
icare anlasmasi ikincil piyasada tekrar satilmakta ve bu suretle fon elde edilmektedir.
Nakde ihtiyaci olan kaynak kurulus, 6zel amagh kurulus ve icare sukuku satin almak
isteyen yatinmcilar arasinda siire¢ su sekilde islemektedir. Oncelikle kaynak
kurulusun menkul kiymetlestirmeye uygun bir varliginin bulunmasi gerekmektedir.
Ozel amach kurulus, kaynak kurulusun sahip oldugu varliga istinaden icare sukuku

ithra¢ eder. Yatirimcilardan icare sukuku karsiliginda toplamis oldugu fonlar1 kaynak
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kurulusa, varligm devredilmesi karsihiginda aktarir. Ozel amach kurulus miilkiyetini
devralmis oldugu varligi kaynak kurulusa kiralayabilecegi gibi kaynak kurulus bu
varligi onceden kendisi de kiraya vermis ve gelir elde ediyor olabilir. Buradaki
onemli nokta kiralama siiresinin icare sukuk vadesiyle uyum saglamasidir. Varliga
iligkin gelir elde eden 06zel amacgh kurulus, sukuk vadesi boyunca yatirimcilara
ellerindeki icare sertifikalar1 oraninda donemlik 6deme yapar. Icare sukukunda
vadenin dolmasi sonucunda varlik miilkiyetinin tekrar kaynak kurusa aktarilmasi
gerekmektedir. Kaynak kurulus, vade sonunda varlia iligkin anapara ve tahakkuk
etmis fakat 6denmemis donemsel getirilerin tamamini 6demesi halinde varligin
miilkiyetini tekrar devralir. Ozel amaglh kurulus, varlik devrinden elde etmis oldugu
fonu icare sukuklar1 kargiliginda yatirimcilara dagitir. Bu 6demeye kapanig 6demesi
denir. Kiralama siiresi igerisinde varliga iliskin bakim, onarim, vergiler ve sigorta
gibi giderlerin nasil karsilanacagi ile ilgili hususlar kaynak kurulus ile 6zel amaglh

kurulus arasindaki hizmet vekaleti anlagsmasinda diizenlenir (DIFC, 2009, s. 15).

Yukaridaki agiklamada 6zel amacgli kurulus olarak belirtilen kurum, tilkemizde varlik
kiralama sirketleri olarak isimlendirilmistir. Varlik kiralama sirketleri, sadece Kira

sertifikasi ihrag etmeye yonelik olarak kurulmus anonim sirketlerdir.

e Murabaha Sukuk

Murabaha, bir malin sermaye sahibi tarafindan pesin olarak satin alinmasi ve iizerine
belli bir “kar pay1” konularak aliciya vadeli olarak satilmasini 6ngdren bir ticaret
modelidir. Murabaha sukukta kaynak kurulus ve 6zel amach kurulus arasinda bir
murabaha anlagmasi1 yapilmaktadir. Kaynak kurulus ihtiya¢ duydugu varligin temini
icin 6zel amaclh kurulusa miiracaat ettiginde, varlig1 pesin olarak satin almayr ve
tizerine kar pay1 ekleyerek vadeli satmayr amaglayan 6zel amacl kurulusun, varlik
bedeline iligskin finansman bulmak igin ¢ikardigi sukuklara, murdbaha sukuk
denmektedir. Murabaha sukuk ihracinda siire¢ su sekilde islemektedir. Kaynak
kurulus ihtiya¢ duydugu varligi belirler ve 6zel amacli kurulustan varlii finanse
etmesini talep eder. Ozel amagl kurulus varligin pesin satin alinabilmesi igin gerekli
fonu bulmak adina murabaha sukuklar1 ihra¢ eder. Toplamis oldugu fon yeterli
miktarda ise varlig1 pesin olarak satin alir ve kaynak kurulasa kar pay1 ekleyerek
vadeli satar. Ozel amagli kurulus vade sonuna kadar varhiga iliskin taksit

o0demelerinden murabaha sukuk sahiplerine anapara ve kar payr édemeleri yapar.
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Burada 6zel amagh kurulus yatirim sahiplerinin vekili konumundadir. Onlarin fonlar1
ile vekil olarak pesin alim ve vadeli satim islemlerini yapmistir. Kendisine belirlemis
oldugu vekalet ticreti haricindeki tiim kar paymi yatirnmcilara vermektedir
(Obaidullah, 2005, s. 161).

Murabaha sukuk ile ilgili sayisal bir misal su sekilde verilebilir: Kaynak kurulusun
degeri 500,000 TL olan bir ig makinasina ihtiyact oldugunu diisiinelim. Bu ihtiyacin
karsilamak icin 6zel amagl kurulusa miiracaat eder. Ozel amacgh kurulus ile kaynak
kurulus arasinda murabaha anlasmasi yapilir. Anlasma sonrasinda 6zel amach
kurulus is makinasini pesin satin alabilmek i¢in tanesi 500 TL degerinde 1000 adet
sukuk ihrag eder ve toplamig oldugu para ile is makinasini pesin olarak satin alir.
Aldig1 is makinasinin tizerine 100.000 TL kar pay1 koyarak kaynak kurulusa 12 ay
vadeli olarak satar. Kaynak kurulus 6zel amacl kurulusa her ay (600,000/12) 50,000
TL taksit odemelerini gergeklestirmek durumundadir. Bu 50.000 TL’lik taksit
tutarindan her ay 5 TL’sini 6zel amagli kurulusun vekalet ticreti olarak kestigini
diistindigiimiizde her bir sukuk sahibi 49.995/1000=49.995 TL getiri + anapara
O0demesi almis olur. Vade sonunda sukuk basina ele gegcen toplam gelir
49.995*12=599.94 TL’dir. Bu misalde sukuk yatirimcisi 500 TL’ye aldig1 her bir
sukuk i¢in vade sonunda 99.94 TL kazmirken 6zel amagh kurulugun toplam kari
12*5=60 TL olmaktadir. Burada sukuk modeli disinda sadece Murabaha anlasmasi
kapsaminda mali pesin alan ve vadeli satan sermaye sahibi ile alic1 taraflar olsaydi
sermaye sahibin toplamda %20’lik bir kar1 s6z konusu olacakti ((500.000*20/100)
100.000 TL). Sukuk modeli kapsaminda her bir sukuk sahibinin geliri de toplamda
%19.998 olarak gerceklesmistir. Diger bir ifade ile hemen hemen benzer bir gelire

risk paylasilarak ulasilmistir.

e Selem Sukuk

Selem belli miktar para veya elde mevcut bulunan bir mali pesin vererek ileride
teslim almak lizere miktari, 6zellikleri, teslim siiresi, teslim yeri eksiksiz belirtilen
baska bir mali veresiye satin almak demektir. Selem sukuk tiirlinde 6zel amagh
kurulus, paray1 pesin ddeyerek 6zellikleri net olarak bilinen bir mali vadeli satin alan
taraftir. Selem sukukta 6zel amacglh kurulus pesin ddeyerek ileride satin alacagi malin
finansmanina yonelik selem sukuk ihraci yapmaktadir. Toplamis oldugu fonlarla

iiretici firmaya (kaynak kurulus) pesin 6deme yaparak selem anlasmasina uygun olan
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malin siparigini verir. Anlagsmaya konu olan varliklarin dénemsel teslim tarihleri,
sukuk vadesi ile uyum gosterecek sekilde ayarlanmalidir. Diger bir ifade ile selem
sukuk icin belirlenen vade sonunda, 6zel amaghi kurulusun kapanis Odemesi
yapabilmesi i¢in elindeki varligr nakde g¢evirebilecek zamani olmalidir. Bu amagla
yapilan, geri alim sart1 igeren bir anlasma selem modelinin yapisina uymamaktadir.
Uretici firmanin dénemsel olarak teslim ettigi her miktardaki mal, &zel amach
kurulusun miilkii olurken bu mala karsilik yatirimcilara yapmasi gereken selem
sertifikalar1 nispetinde bir ddeme miktar1 da bulunmaktadir. Ozel amagh kurulus
selem sukuklarinin donemsel ddemelerini ve kapanis 6demesini iretici firmanin

teslim ettigi tirinleri nakde ¢evirerek yapar (DIFC, 2009, s. 35).

Selem konusu varliklar: iiretici firmanin (kaynak kurulus) satin almasina yonelik bir
anlasma mevcut ise 6zel amagh kurulus ve yatirimcilar agisindan bir risk yoktur.
Fakat uygulamada o6zel amagli kurulusun teslim aldigi mali kendisinin nakde

¢evirmesi yaygin oldugundan selem sukukun tercih edilebilirligi diisiiktiir.

e istisna Sukuk

Istisna, bir sanat sahibine belirli bir iiriinii tarif ederek 1smarlama olarak yaptirmak
anlaminda kullanilmaktadir. Uretilecek mal 6zgiin bir mal olabilir. Odemenin pesin
yapilma zorunlulugu bulunmamaktadir. Istisnd sukuk, Sanat sahibi (iiretici veya
kaynak kurulus) ile 6zel amagh kurulus arasindaki istisna sézlesmesine istinaden
ihra¢ edilen sukuk tiiriidiir. Isleyis asamalar1 su sekildedir: Ozel amach kurulus
tiretici firma ile yapmis oldugu istisnd anlagmasima istinaden istisna sukuku ihrag
eder. Yapmis oldugu sukuk ihraci sonrasinda topladig: fonlari iiretici firmaya vererek
selem anlagsmalarinda oldugu gibi ileride satin alacagi 6zgiin bir malin siparisini
gerceklestirir. Buradaki 6nemli nokta, 6zel amagh kurulusun vermis oldugu siparis
ile ilgili nereden bir gelir elde edecegidir. Ciinkii istisnd sukuk sahiplerine donemsel
ddeme yapmak zorundadir. Ozel amagh kurulus bu geliri iki sekilde ve siparise konu
olan mali kiraya vererek elde edebilmektedir. Birincisi malin imalatindan 6nce kira
bedelini avans niteliginde talep eder. Ikincisi ise siparise konu olan malin imalat:
tamamlandiktan sonraki kullanim kiralaridir. Istisna sukukta 6zel amacli kurulus
belirtilen kira anlagmasin1 genellikle {iiretici firma ile yapmaktadir. Avans ve
kullanom kira bedellerini yatirnm sahiplerine donemsel o6deme seklinde

aktarmaktadir. Vade sonunda istisnd anlasmasina konu olan mal iiretici firmaya
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satilmakta ve elde edilen tutar yatirnm sahiplerine kapanis O6demesi olarak

aktarilmaktadir (DIFC, 2009, s. 41).

Goriildiigi gibi hem selem sukukta hem de istisna sukukta siparise konu olan mal
tekrar kaynak kurulusa donebilmekte ve elde edilen fonlarla kapanis 6demeleri
yapilmaktadir. Bu tiir anlagsmalarla kaynak kurulus ihtiya¢ duydugu malin tiretimini

finanse etmis, gerekli olan fonu menkul kiymetlestirme tizerinden saglamistir.

e Mudarabe Sukuk

Mudarabe, farkli taraflardan birinin emegini digerinin sermayesini bir araya getirerek
ortaklik kurduklar1 bir sistemdir. Mudarabe ortakliklarinda sermaye sahibi “Rabb’ul
Mal”, emegini ortaya koyan girisimci “Mudarib” olarak adlandirilmaktadir.
Mudarabe Sukuku, 6zel amacli kurulusun mudarib olarak katilabilecegi bir anlagma
olmakla birlikte sermaye-emek ortakligi ile yapilacak projede esit degerde pay
sahipligini temsil etmektedir. Bu sukuk tiirli, kar paymin garanti edilmemesi ve sabit
getiri lizerine bir sart olmamasindan dolay1 hisse senedine en yakin sukuk tiiriidiir

(Kiigiikgolak, 2008, s. 23).

Mudéarabe anlasmasina, 6zel amagli kurulusun Rabb’ul Mal sifatiyla katilmasi
durumunda siire¢ su sekilde islemektedir; 6zel amagh kurulus kaynak kurulus ile
yapmis oldugu mudarabe anlagsmasina istinaden mudarabe sukuk ihracini
gerceklestirir. Ihrac edilen sukuklar proje iizerinde hak sahipligini temsil etmektedir.
Ozel amagl kurulus yatirimcilardan toplamis oldugu fonu projenin finansmani igin
kaynak kurulusla birlikte yonetmektedir. Projeden elde edilen karlar 6zel amach
kurulus ile kaynak kurulus arasinda mudarabe anlagmasinin sartlarina uygun olarak
paylasilmaktadir. Projenin gelir getiren faydali 6mrii boyunca elde edilen karlari
kaynak kurulus ile belli oranlarda paylasan 6zel amacli kurulus, bu karlarin belli bir
kismini1 sukuk sahibi yatirimeilara hisseleri oraninda dagitmaktadir. Projeden zarar
edilmesi durumunda zarar1 yatirnmcilar karsilarken, kaynak kurulus ise emeginin
karsilig1 olarak bir gelir elde edememis olacaktir. Mudarabe anlasmalarina tam
uymasa da sukuk ihracini kolaylastirmak i¢in 6zel amacgli kurulus projede olusacak
zararin tamamini ya da belli bir kismin1 kaynak kurulusun karsilamasi adina bir sart

sunabilmektedir (DIFC, 2009, s. 41).
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e Miisareke Sukuk

Miisareke kavrami, taraflarin belli bir sermaye ortaya koyarak olusturduklar1 bir
ortaklik seklidir. “Sirket'ul emval” de denilen miisareke uygulamasinda ortaklar
olusacak kar1 dnceden belirledikleri oranda paylasirlar. Zarar olugsmasi durumunda,
sermayedeki hisseye gore dagilim s6z konusudur. Miisareke anlagsmasina istinaden
0zel amaclh kurulusun sukuk ihraci ile baslayan siirecte, kaynak kurulus nakit veya
nakde cevrilebilir bir varligm ortakliga sermaye olarak koymaktadir. Ozel amach
kurulug ihra¢ ettigi sukuklar vasitasiyla elde etmis oldugu fonu miisareke
ortakliginda degerlendirirken, projenin yonetimi i¢in kaynak kurulusu kendi yerine
vekil tayin edebilmektedir. Projeden elde edilen kar miisareke anlagsmasinda
belirtilen oranlarda kaynak kurulus ile 6zel amaglh kurulus arasinda paylasilirken,
0zel amagli kurulus bu kari sukuk sahiplerine hisseleri oraninda dagitmaktadir.
Siiresiz miisareke anlagsmalarinda projenin gelir getirmeye devam ettigi siire
icerisinde kar dagilimi yukarida belirtilen sekilde devam ederken, siireli miisareke
anlagsmalarinda projenin miilkiyeti genellikle kaynak kurulusa birakilmakta
miilkiyetin devrinden elde edilen fonlar yatirnmcilara kapama oOdemesi olarak
aktarilmaktadir. Projeden zarar edilmesi halinde taraflar sermayedeki paylari

nispetinde zarari karsilamak durumundadirlar (Alsaeed, 2012, s. 45).

e Melez Sukuk

Karma veya melez sukuk murabaha istisnd ve icdre anlagmalarinin ayni havuz
icerisinde menkul kiymetlestirilerek ihra¢ edilmesi ile ortaya ¢ikan bir sukuk tiiriinti

ifade etmektedir (Shaikh ve Saeed, 2010, s. 7).

Bu sukuk tiiriinde, seran uygunluk saglamasi adina mevcut havuzun yaridan fazlasi
icare anlagmalarindan olusmalidir. Bunun sebebi murdbaha ve istisnd sukuk
modellerinde yatirimcilara o6nceden belirlenmis donemlik 6demenin taahhiit
edilmesidir. Sukuk modellerinde 6nceden belirlenen sabit 6demelerin sart edildigi
anlagmalar, baz1 ser’i otoriteler tarafindan faize benzerligi dolayisi ile elestirilmistir.
Olusturulacak sukuk havuzunun c¢ogunlugu sabit &demelerin taahhiit edildigi
anlagsmalardan olusmasi durumunda tiim havuzu seran siipheli hale getirecektir (Al-

Maghlouth, 2009, s. 28).

Bu sukuk tiirlinde kaynak kurulus ile 6zel amacl kurulus arasinda istisna, murabaha

ve icare anlagsmalaria konu olabilecek mal, hizmet ve projeler iizerinde ¢cogunlugu
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icare olmak tiizere ortaklik kurulur. Yapmis oldugu ortakliklara istinaden 6zel amach
kurulus ortak havuzu temsilen sukuk ihraci gergeklestirmektedir. Melez sukuk tiirii
firmalarin farkli sektérlerde bir¢ok yatirim yapma ihtiyacindan dogan bir

uygulamadir.

Menkul kiymetlestirme iizerinden, varliga dayali bor¢lanma araci olan sukuk
uygulamalarinin, en ¢ok elestirildikleri husus, yatirimcisina sabit bir getiri
taahhiidiinde bulunan tiirlerinin olmasidir. Sabit donemsel getiri oranin
hesaplanmasinda kaynak kurulusun ticari itibari, borcun dayandirildig1 varligin ya da
projenin degeri bir gosterge iken, LIBOR gibi bir gosterge faiz oranin da dikkate
aliniyor olmas1 bu konudaki elestirileri arttirmistir. Ulkemizde kira sertifikalar1 ad
altinda ihra¢ edilen sukukun en fazla icare anlagmalar1 {izerinden yatirimciya ulastig
goriilmektedir. Ulkemizdeki bu konudaki oldukga biiyiik bir ihracat¢1 konumundaki
Kuveyt Tiirk Katilim Bankasinin kendi biinyesinde kurdugu Kira Sertifikalar1 Varlik
Kiralama Sirketi, ihra¢ ettigi kira sertifikalarina belli bir getiri orani taahhiit
etmemektedir.  Yatirnmcilara “ihra¢ edilen sukuk miktar1 su seviyeye ulasirsa
yaklasik olarak su kadar getiri elde edersiniz” seklinde bir ifade sdylenmekte ve net

bir oran verilmemektedir.

e Sukuk ve Biilyiik Devlet Projelerine Kaynak Olusturma

Sukuk, yiiksek maliyetli alt yap1 yatirimlari i¢in kaynak toplamada kullanilabilir mi?
sorusu son dénemlerde ¢ok tartisilan bir konudur. Ozellikle yiiksek maliyetli kdprii,
otoban ve hastane gibi yatirim projelerinin finansmaninda sukuk {izerinden fon
toplamayabilmek bir¢ok iilke i¢in bor¢lanma maliyetlerinin diisliriilmesi anlami
tasidigr gibi, eldeki atil kaynaklarin ekonomiye kazandirilmasi anlami da tasiyabilir.
Sukuk tizerinden devlet projelerine finansman saglayabilmek i¢in yukarida agiklanan
sukuk tilirlerinden baska yapiya sahip, yeni bir sukuk tiirliniin gelistirilmesi
gerekmektedir. Soyle ki bu tiir bir projeye yatirnm yapacak sukuk sahiplerinin
projenin getiri donemini beklemeye razi olmalari zorunludur. Yukaridaki sukuk
tiirlerinde ise sukuk sahipleri her ay ya da donemsel olarak belli bir getiri ve donem
sonunda anapara+getiri toplamina ulasmay: hedeflemekledirler. ismi ne olursa olsun

olusturulacak yeni sukuk tiiriiniin tagimas1 gereken 6zellikler su sekilde siralanabilir:

1- Sukuk ihracina konu olacak projenin bitirme maliyetinin tam anlamiyla

bilinmesi,
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2- Projenin aktif Omrii boyunca aylik getirisinin, yaklagik olarak tahmin
edilebilmesi,

3- Omiirliikk sukuk diyebilecegimiz bu sukuk sertifikalarmimn alinip satilabildigi
hisse senedi piyasasi benzeri bir piyasanin kurulmus olmasi,

4- Projenin bitis ve gelir getirmeye baglayacagi tarihin net olarak bilinmesi

5- Sahip olunan sukuklarin miras¢ilara devri i¢in hukuki alt yapinin
hazirlanmasi

6- Projenin mal olus degerinin yillik enflasyon oranina goére yeniden
degerlenmesi ve

7- Yukarida belirtildigi gibi sukuk sahiplerinin projenin getiri donemini

beklemeye razi olmalar1 gerekmektedir.

Omiirlik sukuk veya hayat boyu ortaklik gibi isimler verebilecegimiz bu sukuk
tiiriiniin isleyisini misal teskil etmesi adina izmit Korfezi’ne yapilan Osmangazi
Kopriisii tizerinden sayisal veriler ile su sekilde ifade edebiliriz. Kopriiniin toplam
maliyeti 1,2 milyar dolar olarak hesaplanmistir ve yapim siiresi 39 aydir. Eger,
Osmangazi Kopriisii bu maliyet ile 18 ay igerisinde tamamlanmak tizere 2017 yili
basinda insaat1 baglayacak bir proje olsaydi ve finansmaninda sukuk ihrac1 yapilsaydi
yatirirm yapmak mantikli olur muydu? Bu soruyu yaklasik rakamlar {izerinden
degerlendirdigimizde konuyu su sekilde agiklayabiliriz. Oncelikle k&prii maliyetini
2017 yil1 ortalama dolar kurundan TL’ye ¢evirelim, gerekli kaynak yaklasik olarak
(1.200.000.000*3,65) 4,4 milyar TL olacakti. Devletin tanesi 1000 TL’den 4,4
milyon sukuk ihrag ederek bu finansmani sagladigini ve projenin 2018 yilinin ikinci
yarisinda biterek gelir getirmeye basladigini diislinelim. Gelirin elde edilmesi igin
yapilacak hesaplamada, kopriiden gecen arag¢ sayist ile ilgili en saglikli bilgi
Karayollar1 Genel Miidiirliigiiniin 2016 Temmuz - 2019 Haziran donemi i¢in Onursal
Adigiizel’e CIMER izerinden vermis oldugu cevap yazisidir. Ilgili cevap yazisinda
belirtilen donemde kopriiden 22.306.468 otomobil esdeger arag¢ gectigi belirtilmistir.
36 aylik bu donemin igerisinden mevcut projemizin gelir getirmeye basladigi 2018
Haziran - 2019 Haziran donemini kapsayan 13 aylik siiregte ortalama otomobil
esdeger ara¢ gegcis sayisi (22.306.468/36*13) 8.055.113’tiir. Rakamlar1 aylik olarak
degerlendirdigimizde 13 ay siiresince kopriiden ayda ortalama 619.624 ara¢ gecisi
olmustur. 2018 yili koprii gecis tcretleri {lizerinden elde edilen aylik gelir

(619.624*71.75) 44,458,022 TL’dir. 4,4 milyon sukuk sahibi, her bir sukuk basina
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aylik 10.10 TL’lik bir gelir elde etmektedir. Ayn1 hesab1 2019 yili koprii gegis
ticretleri lizerinden tekrar yaparsak aylik gelir (619.624*103.05) 63.852.253,2 TL dir.
4,4 milyon sukuk sahibi her bir sukuk basma aylik 14,5 TL’lik bir gelir elde
etmektedir. 1000 TL’ye alinan bir sukukun aylik getirisi projenin kullanim bedeli ve
talebi ile dogru orantili bir sekilde artip azalacaktir. Ayrica elindeki sukukunu satmak
isteyen bir kisi projenin degerlenmesi oraninda da kar elde edebilir. 1000 TL’ye
alinan bir sukukun gelir getirmeye baslayan bir proje i¢in daha yiiksek bir fiyata
satilma ihtimali oldukga yiiksektir. Aylik 10-15 TL gibi rakamlar yetersiz goriilebilir
fakat 1000 TL degerinde sukuk alan kisinin alternatif maliyetleri incelenirse
“Omiirliik Sukuk” satin alarak kiigiik bir riskle daha yiiksek getiri elde ettigi
anlagilacaktir. Soyle ki bu kisi 1000 TL’sini katilim bankasi kar payr hesabina
yatirmis olsaydi bu giinkii aylik getirisi Kuveyt Tiirk i¢in 5,02 TL, Albaraka i¢in 5,75
TL, Tirkiye Finans 5,63 TL, Vakif Katilim 5,88 TL ve Ziraat Katilim 5,84 TL
olacakti (Bankalar Hesaplama Araglar1/2020/05). Ayni hesaplamalar Hazine ve
Maliye Bakanliginin 2012 yilindan itibaren ve giiniimiizde altin tahvil ve altin kira
sertifikas1 seklinde cikardigi sukuklar {izerinden hesaplandiginda aylik getirilerin
katilim bankalar1 kir paylarma yakin oldugu goriilecektir. Sonug olarak “Omiirliik
Sukuk” gerekli altyapt ve giiven olusturulmasi durumunda mali anlamda yiiksek
devlet projelerinin finansmaninda kullamilabilir. Sukuk sahipleri “Omiirliik Sukuk”
ile hem siirekli gelir elde edebilecekleri biiyiik projenin ortagi olurlar hem de devlet
maliyesine katki sunmus olurlar. Ayrica net bir getiri orani verilmedigi icin
“Omiirliik Sukuk” seran uygunlugu noktasinda sukuk i¢in yapilan tiim elestirilerden

de uzak kalacaktir.
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IKiINCi BOLUM

ISLAMI FINANSTA FIKHi DANISMA KURULLARI

Ikinci béliimde Islami finansta yapilacak her tiirlii islemin, sézlesmelerin ve finansal
tirlinlerin ser’i olarak degerlendirmesini yapan fikhi danisma kurullar ile ilgili genel
bilgiler ve uygulamada sahip oldugu dzellikler agiklanacaktir. Ayrica Islami finansin
en yaygin oldugu iilkelerin fikhi danigsma kurullarma iliskin yapmis olduklari
uygulama modelleri, ilgili literatiir ve iilkelere iliskin kanun ve diizenlemeler yardimi
ile 6zetlenmistir. Islami finansin en yaygin oldugu iilkeler Global Islam Ekonomileri

Raporu dogrultusunda belirlenmistir.

I[slami finansin temel amagclarindan biri, yapilan tiim finansal islemlerin ve
hizmetlerin ser’i kurallara uygunlugunun saglanmasidir. Glinlimiiz iktisadi sistemleri
icerisinde ortaya cikan karmasik yapili finansal enstriimanlar, seran uygunlugu
noktasinda ¢esitli tereddiitleri de beraberinde getirmektedir. Bu tereddiitleri ortadan
kaldirmak, hem finans kuruluslarinin ortaklar1 hem de miisterileri agisindan biiyiik
onem arz etmektedir. Bu baglamda yapilacak her tiirlii finansal islemin seran uygun
olup olmadigina karar verebilecek diizeyde fikhi bilgiye sahip kisilerin, Islami finans
kuruluslarinda mikro yapida, iilkeler nezdinde makro yapida son otorite-karar verici

otorite olarak gdrev yapmalar1 bir zorunluluk halini almistir.

Islami finans icin Seriat standartlarin1 korumak ve tesvik etmek amaciyla kurulmus
olan AAOIFI (Accounting, Auditing and Governance Standards) fikhi danigsma
kurullarint  “kurumsal yonetim” c¢ercevesinde ele almig ve temel ilkelerini
belirlemistir. Ayn1 sekilde Chapra ve Ahmed (2002), fikhi damisma kurullarini
“kurumsal yonetimin” temel unsurlarindan biri olarak belirtmislerdir. Bu ¢alismada
Islami finans kuruluslar1 ig¢in uyarlanmis “kurumsal yénetimin”, fikhi danisma

kurullart disindaki unsurlarina deginilmeyecektir.

Islam bankalarinin faaliyetlerine basladiklar1 ilk dénemlerde fikhi danisma kurullari
giinlimiizdeki yapisindan oldukg¢a uzak bir noktada bulunmaktaydi. Herhangi bir

finansal iirlin veya hizmetin seran uygunlugu ile ilgili fetva alinmasina gerek
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duyuldugunda ilahiyat alaninda caligma yapan kisi veya kurumlara miiracaat
edilmekteydi. Bu dénemde Misir’daki El-Ezher Universitesinin Fetva Kurulu bu
konuda miiracaat edilen kurumlarin en onemlisi konumundaydi (Yahia, 2015, s.

199).

Ortaya ¢ikan ihtiyaclar dogrultusunda ilk olarak Misir’da 1977 yilinda kurulan
Faysal Islam Bankasi daha sonra 1978’de Urdiin islam Bankasi, 1979’da Kuveyt
Finans Evi ve 1983’te Malezya Barhad Islam Bankasi kendi biinyelerinde, fikih
ilminin mu’amelat kismina iliskin ¢alismalari ile taninan akademisyenlerden olusan

fikhi danisma kurullar1 olusturmuslaridir (Sagbansua, 2016, s. 76).

Fikhi danisma kurullarmin ana gérevi islami finans kuruluslarinda yapilan her bir
islemin seran uygun olup olmadigma fetva vermek, finansal kurulusun zekat
hesaplamasinda yardimci olmak ve finansal kurulusun seran uygun olmayan bir
geliri varsa elden g¢ikarilmasi noktasinda yol gostermektir (Grais ve Pellegrini, 2006;
Igbal ve Mirakhor 2011)

Fikhi damisma kurullarinda gorev yapacak iiyelerin Islam dininde ticarete iliskin
hiikiimlerin belirlendigi mu’amelat ve Islam ticarete hukuku konularinda uzman
kisilerden segilmesi ve en az ig¢ kisilik bir kurul olusturulmasi tavsiye edilmistir

(AAOIFI, 2005; IFSB-3, 2006; IFSB-10, 2009; ISRA, 2011).

Fikhi danisma kurullarinin ¢alisma usuliinde en 6nemli nokta, fetva verilecek her bir
islem i¢in kaynak gosterebilecekleri yazili kaynaklardan olusacak bir arsivin
kendilerine sunulmus olmasidir (Yahia, 2015, s. 201). Mevcut kaynaklarda belirtilen
fetvalar direkt kullanilabilecegi gibi, yeni karsilasilan islem ve hizmet tiirleri i¢in
kiyas diger bir ifade ile benzetme yaparak yeni fetvalar olusturulmaktadir (Arman,
2013, s. 91).

Giiniimiiz Islami finans yapisi icerisinde ¢oziilmesi gereken en 6nemli hususlardan
biri fikhi danisma kurullarinda gorev yapacak {iyelerin yetkinlikleri konusunda
ortaya cikan tereddiitlerdir. Bir kurulun uygun gordiigii islem ve hizmet bagka bir
kurul tarafindan uygun goriilmeyebilmektedir. Ayrica herhangi bir siipheli finansal
enstriiman ile ilgili olarak fikih ilmi ile ugrasan kisilerin yapmis olduklar: elestiriler
sisteme olan giiveni zayiflatmaktadir. Mesela Islami finans ile ilgili ¢caligmalari ile
taninmis Seyh Muhammed Taki Osmani, Korfez iilkelerinde uygulanan sukuklarin

%85 oraninda seran uygun olmadigini belirtmistir. Bu agiklama ile 2007 yilinda 46
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milyar dolart bulan sukuk ihraci, 2008 yilinda 16 milyar dolara gerilemistir (Yanpar,

2014, s. 115).

Ayni sekilde Islam Fikih Akademisi ters ve organize teverriikiin caiz olmadigina
fetva vermistir. Bagka bir misalde Malezya Yiiksek Mahkemesinin vermis oldugu
karardir. S6zii edilen karara gore bankalarin alici ve satici arasindaki ticarete miidahil
olarak herhangi bir iiriinii alictya vadeli olarak vade farki ile satmasinin uygun
olmadig1 belirtilmistir. Investment Dar sirketinin fikih danisma kurulu ise vekalet
temelli mevduat hesabinin seran uygun olmadigimi iddia ederek, kurumun Blom
Development Bank’a olan yaklasik 10 milyon dolarlik 6demesi gereken tutarin

gegersiz sayllmasini istemistir (Giiney, 2015, s. 48-49).

Yukarida belirtilen misallerde agiklanan ve seri uyumsuzluk riski diyebilecegimiz
durumlar, Islami finans kurumlar1 ve miisterileri i¢in oldukca biiyiik kaynak israfina
sebep olabilmektedir. Sdyle ki uzun ugraslar sonucunda ortaya ¢ikan bir Islami
finans {rlint, herhangi bir fikhi otorite sayillan kuruldan olumsuz fetva almasi
durumunda giivenilirligini yitirecek, hem finans kurumlar1 ve sektor i¢cin hem de
yatirimei icin bir kayip sayilacaktir. Bu durumun ortadan kaldirilabilmesi icin Islami
finansa ait {rlinlerin seran uygun olup olmadigina verilecek fetvalarin
standardizasyon  igermesi  gerekmektedir. = Uluslararas1  piyasalarda  bu
standardizasyonu saglamak adma kurulan en énemli kuruluslar, AAOIFI (Islami
Finansal Kuruluslar Muhasebe ve Denetim Kurumu) ve IFSB (islami Finansal
Hizmetler Kurulu) olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Her iki kurum fikhi danisma
kurullarinin yapisi, gorevleri ve iyelerinin yetkinlikleri ile ilgili standartlar
yayinlamiglaridir.  Yukarida belirtildigi gibi AAOIFI konuyu Islami finansta
kurumsal yonetim konusu igerisinde ele almis ve 1997-2005 yillar1 arasinda
yayinladigt 5 farkli standartla fikhi danigma kurullarinda  uluslararasi
standardizasyonu hedeflemistir. 1997 yilinda yayinlanan 1. standartta fikhi danigsma
kurulunun yapisi, atanmasi ve raporlama ile ilgili hususlar ele alinmigtir. 1998
yilinda yayinlanan 2. standartta seri gézetim, 1999 yayinlanan 3. standartta i¢ seri
gozetim, 2001 yilinda yaymlanan 4. standartta denetim ve yoOnetim iliskisi ve son
olarak 2005 yilinda yayinlanan 5. standartta fikhi danisma kurulunun bagimsizligi ile
ilgili standartlar yayinlanmistir. IFSB ise 2006 ve 2009 yilinda yayinladigi 3 ve 10
nolu yonetim standardinda fikhi danisma kurullarina iligkin standartlar olusturmaya

calismistir. 2006 yilinda yayimlanan ilk yonetim standardinda seri kurul olusturma
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zorunlulugu, Islam hukukuna baglilik, etik ve fikhi danisma kurulu iiye yapisi ile
ilgili degerlendirmelere yer verilmistir 2009 yilinda yayinlanan 10 nolu standartta
fikhi danisma kurullarinin temel ilkelerini, yetkinlik, bagimsizlik, gizlilik ve tutarlilik
basliklar1 altinda genis olarak agiklamistir. Fikhi danigsma kurullar1 uluslararasi
diizeyde (AAOIFI, IFSB, IDB vb.), ulusal diizeyde (Devlet Merkez Bankalari
biinyesinde), ve Islami finans kurulusu diizeyinde (Sharia Committee ve Sharia
Supervisory Committee/Board) olusturulabilmektedir. Ayrica 6zel bagimsiz
danmismanlik sirketleri (Failaka International, Minhaj Shari’ah Financial Advisory,
BMB

International Institute of Islamic Finance Incorporated, Islamic Banking and Finance

Islamic, Institute of Islamic Banking and Insurance, Yasar Limited,
Institute of Malaysia vb.) iriin ve hizmetlerin seri uyumu ile ilgili hizmet

sunmaktadir (Giiney,2015, s. 50-51-52).

Yukaridaki aciklamalar 1s1ginda fikhi danisma kurullarinin uygulamadaki yapisi,

[slami finansin diinya genelinde en yaygin oldugu iilkeler baglaminda
degerlendirilmistir. Arastirma iilkelerinin, global islam ekonomisi gdsterge skorlari
incelendiginde, konunun secilen iilkelerde incelenmesinin, literatiire katki sunacagi
diisiiniilmektedir. Arastirma iilkelerine ait global islam ekonomisi gdsterge skorlar

ve diger degerlendirme kriterlerine iligkin skorlar tablo 2.1°de sunulmustur.

Tablo 2. 1.Gosterge Skorlari

Global
Islam
Ekonomisi (IBSI&TII . '
Gosterge Ulkeler | Ekonomisi | stami | Helal Seyahat | Moda Medya ve | llag ve
Skorlarina N Finans | Gida Rekreasyon | Kozmetik
N Gosterge
Gore
.. Skorlar1
Diinya
Siralamasi
1 Malezya 111 1479 | 74.3 95.5 35.6 64 60.6
2 BAE 79 70.7 91.5 72.7 95.2 86.6 81.3
3 Bahreyn 60 78 42 26 20,7 47 51
4 Suudi A. 50.2 57 50 35 15 33 45
5 Endonezya 49 54 47 52 37.9 17 42
6 Umman 48.7 51 54 34 25 36 45
8 Pakistan 45 47 55 17 24,5 11 45
9 Kuveyt 45 51 45 17 11 41 45
10 Katar 44 47 47 28 11.3 54 43
12 Sudan 39 31 66 34 8 18 36
13 Tiirkiye 36 23 52 72 50 31 48

Kaynak: Reuters (2020) Global islam Ekonomisi Raporu

Tablo incelendiginde, genel anlamda Islam ekonomisi gdsterge skorlar1 agisindan,

Malezya birinci sirada yer almaktadir. Malezya, aym1 zamanda, Islami finans ve
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Islami seyahat acgisindan en yiiksek skorlara sahip iilke konumundadir. islami
seyahat, ulasim ve konaklama gibi hususlarda ser’i kurallara uyumu temsil
etmektedir. (Islami tur acenteleri, Islami oteller vb.) Malezya’dan sonra, Islam
ekonomisi gosterge skoru, en yiiksek olan BAE, helal gida, moda, medya ve
rekreasyon ve ilag ve kozmetik gibi faaliyet alanlarinda diinya birinciligini elinde
bulundurmaktadir. Islam ekonomisi gdsterge skoru agisindan, iiciincii sirada yer alan
Bahreyn, helal gida agisindan sonuncu, seyahat ve moda agisindan ise dokuzuncu
sirada bulunmaktadir. Islam ekonomisi gosterge skorlar1 agisindan, diinya
siralamasinda, on tiglincii sirada yer alan Tiirkiye, arastirma ilkeleri igerisinde son
siradir. Tiirkiye, Islami seyahat ve moda puanina gore degerlendirildiginde sirasiyla
ticiincili ve ikinci en yliksek puana sahip iilkedir. On ikinci sirada yer alan Sudan’in
en dikkat ¢eken Ozelligi, helal gida skorunun diinya genelinde iiglincii sirada yer
almasidir. Sonug olarak arastirma iilkelerinin Islam ekonomisi gdsterge skorlari,
genel olarak degerlendirildiginde bu iilkelerin diinyadaki en biiyiik Islam ekonomileri

oldugu gozlemlenmektedir.?

Bu sebeple ¢alismada, tabloda belirtilen Islam iilkeleri igin fikhi danisma kurullari,
merkezi ve merkezi olmayan model baglaminda arastirilmistir. Calismanin sonunda

elde edilen sonuglar bir tablo yardimi ile 6zetlenmistir.

2.1. Fikhi Damisma Kurullar1 Uygulama Modelleri

Islami finansal faaliyetlerin bulundugu iilkelerde fikhi danisma kurullari temel olarak
iki farkli yapida karsimiza ¢ikmaktadir. Bunlardan birincisi merkezi diger bir ifade
ile devlet Merkez Bankalarinin biinyesinde kurulan fikhi danisma kurullaridir (Sharia
Advisory Council/Committee). Merkezi yapinmn bulundugu iilkelerde Islami finans
kuruluslari, Merkez Bankalar1 veya ilgili kurumlar biinyesindeki fikhi danisma
kurullariin, {irtin ve hizmetlere iligkin fetvalarini dikkate almak zorundadir. Diger
bir uygulama modeli ise merkezi olmayan, her bir Islami finans kurulusunun kendi

icinde bagimsiz olarak olusturdugu fikhi danmisma kurullaridir (Sharia Committee).

2 Global Islam ekonomisi gosterge skorlarina gére yedinci sirada Urdiin yer alirken, on birinci sirada
Brunei bulunmaktadir. Bahsi gecen iilkelerin fikhi danisma kurullarina iliskin yapi, ilgili literatiir ve
merkez bankalar1 kanunlarindan tam olarak anlagilamamasi sebebiyle bu tilkeler ¢aligmaya dahil
edilmemistir. Urdiin ile ilgili olarak, Grais ve Pellegrini (2006) ve Ding (2016) calismalarindan
iilkenin Suudi Arabistan ile benzer bir yapida oldugu anlasilmaktadir.
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Merkezi olmayan yap1 igerisinde eger Merkez Bankasinin kendi biinyesinde bir fikhi
danisma kurulu olusturulmus ise, bu kurul sadece Merkez Bankasinin iiriin ve
hizmetlerinin seri uyumunu denetler. Ayrica, merkezi olmayan yap1 igerisinde bazi
Islami finans kuruluslari, sunulan iiriin ve hizmetlere iliskin fikhi danisma kurulu
tarafindan verilen fetvalarin, fikhi uyumunu denetleyen ve raporlayan ayr1 bir i¢ seri
denetim kurulu (Sharia Supervisory Committee/Board) olusturmuslaridir. Ulke
bazinda uygulama modelleri agiklanirken, Islami finansmn diinya iizerinde
yogunlastigr Suudi Arabistan, BAE, Katar, Kuveyt, Umman, Bahreyn, Tirkiye,
Malezya, Endonezya ve Pakistan’in yaninda merkezi modele iyi bir 6rnek teskil

etmesi a¢isindan Sudan’daki uygulamalar agiklanacaktir.

2.1.1. Merkezi Model

Merkezi modelde tlkedeki merkez bankasi, finansal iiriin ve hizmetlerin seri
uyumuna iliskin {ist otorite konumundadir. Ulkedeki tiim Islami finans kuruluslari
Merkez Bankasi fikhi danisma kurulu tarafindan verilecek kararlara uymak
zorundadir. Ulkedeki her bir islami finans kurulusu kendine ait bir fikhi danisma
kurulu olusturabilir fakat bu kurul merkez bankasimnin fikhi danisma kurulu

tarafindan belirlenen kurallar gore hareket etmek durumundadir (Chapra and Khan,
2000, s. 30).

Uygulamada merkezi modele iilkeler nezdinde en o©nemli Ornekler Malezya,
Pakistan, Endonezya ve Sudan devletleridir (Hamza, 2013, s. 233). Bu iilkelere

iliskin uygulama asagidaki sekilde 6zetlenmistir.

2.1.1.1. Malezya

Malezya’da ilk olarak 1983’te Malezya Barhad Islam Bankasinin kendi biinyesinde
fikhi danigsma kurulu (Sharia Committee) olusturmustur. 1997 yilina gelindiginde ise
Malezya Merkez Bankas1 biinyesinde kurulan fikhi danisma kurulu (Sharia Advisory
Council-SAC) iilkedeki finansal hizmetlerin seri uyumu ile ilgili en yiiksek otorite
konumuna gelmistir (Hasan, 2011, s. 117).

2009 yilinda giincellenen Malezya Merkez Bankasi Kanunu ile SAC {iiye yapisi,
tiyelerin tagimas: gereken yetkinlikler, iliye sayisi, atanma ve iicret politikalar
belirlenmigtir. Belirtilen kanun cer¢evesinde SAC iiyeleri Malezya krali tarafindan,

Islam hukuku, finans ve bankacilik alinda ehliyet sahibi kisiler arasindan, Maliye
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Bakaninin da tavsiyesi ile atanmaktadir. Uyelerin iicretleri Malezya Merkez
Bankasinin yonetim kurulu tarafindan belirlenir ve 6deme yiikiimliliigii Merkez
Bankasina aittir. Finans kurumlarinin fikhi danisma kurullar1 ile SAC arasinda {iriin
ve hizmetlere iliskin seri olarak goriis ayrilig1r olmasi halinde SAC kararlarn gegerli

olmaktadir ve aksi hareketlerde finans kurumlarina idari para cezasi

uygulanabilmektedir (BNM, 2009).

Ayrica iilkede 2013 yilinda ¢ikartilan Islami Finansal Hizmetler Kanunu (Islamic
Financial Services Act-IFSA) finans kurumlarinin SAC’in  belirtmis oldugu
standartlar dahilinde hareket etmelerini tam anlamiyla zorunlu hale getirmistir.
Malezya’da finansal anlamda otorite sayilan kuruluslar, Merkez Bankas: (Bank
Negara Malaysia) ve Menkul Kiymetler Denetleme Komisyonu (Securities
Commission)’dur. Merkez Bankasi bilinyesindeki fikhi danisma kurulu (SAC) ve
Menkul Kiymetler Denetleme Komisyonu, Islami finans hizmeti sunan kuruluslar
icin baglayict nitelikte kararlar ortaya koymaktadirlar. Malezya Merkez Bankasinin
ve Menkul Kiymetler Denetleme Komisyonu’nun koymus oldugu kurallar/fetvalar,
biiyiik olgiide, AAOIFI, IFSB ve Islam Fikih Akademisi gibi uluslararasi
kuruluslarin belirledikleri ser’i standartlardan etkilenmektedir. Malezya Merkez
Bankas1 (Bank Negara Malaysia) ve Menkul Kiymetler Denetleme Komisyonu
(Securities Commission) fikhi danigsma kurulunda {iye olan bir danismanin herhangi
bir finans kurumunda ikincil danigmanlik yapmasi miimkiin degildir. Fakat herhangi
bir finans kurulusunun kendi i¢inde kurulmus fikhi danigsma kurulu (Sharia
Committee) tiyesi ayni sektorde sadece bir tane firma i¢in ikincil danismanlik

yapabilmektedir (Gintzburger, 2015, s. 78).

Malezya, merkezi modeli uygulama konusunda diinyadaki en 6nemli 6rneklerden
birisidir. Belirli donemlerde cikarttigi veya giincelledigi kanunlar1 ile finans

kuruluglarinda fikhi uyum agisindan standardizasyonu saglamay1 hedeflemistir.

2.1.1.2. Pakistan

Benzer sekilde Pakistan’da da Merkez Bankasi bilinyesinde kurulmus fikhi danisma
kurulu (Sharia Board) bulunmakla birlikte her Islami finans kurulusunun kendi
icinde ayr1 bir fikhi damisma kurulu/danigmani (Sharia Advisor) bulunmaktadir.
Merkez Bankasi 2008 yilinda, bankalarin sunmus oldugu finansal hizmetlerin ser’i

uyumunu saglamaya yonelik olarak cesitli talimatlar iceren, yonergeler yayinlamaya
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baslamistir (Hamza, 2013, s. 234). S6z konusu yonergeler 2015 yilinda revize
edilerek Islami Bankacilik Kuruluslar1 igin Fikhi Uygunluk Yonetim Cercevesi
(Shariah Governance Framework For Islamic Banking Istitutions-SGF) bashigi ile bir

kitapgik halinde yayimlanmistir (Shahzad, Saeed ve Ehsan, 2017, s. 108).

2018 yilinin Haziran ayinda son halini alan ve halen Pakistan Merkez Bankasinin
resmi internet sitesinde yayinda olan bu yonerge, iilkedeki tiim yerli ve yabanci
finans kuruluslar1 igin baglayici niteliktedir. Bu ydnergeye gore her bir Islam
Bankasi kendi biinyesinde en az ii¢ fikih aliminden olusan fikhi damisma kurulu
olusturmalidir. Kurul iiyeleri {i¢ yillik bir siire i¢in ve Merkez Bankasinin onayi ile
atanirlar. Ayrica banka yonetim kademesi ile fikhi danigsma kurulu arasinda iletigimi
giiclendirmek adina banka icerisinde bir fikhi uyum birimi olusturulmasi tavsiye
edilmistir. Pakistan’da faaliyet gosteren bankalarin fikhi i¢ denetim yaninda,
bagimsiz denetim sirketlerine fikhi dis denetim yaptirma zorunlulugu bulunmaktadir

(SBP, 2018).

Pakistan Merkez Bankasi fikhi danigsma kurulunun (Sharia Board) giiniimiizdeki
ismi fikhi danigsma komitesidir (Shariah Advisory Committee). Grassa’e gore (2015),
bu komite muhasebe-hukuk-SBP-IBI yéneticisi birer iiye ve Islam hukuku alaninda
uzman iki iiye olmak iizere toplam bes iiyeden olusmaktadir. Uyelerin gorev siireleri
iki yil olarak belirlenmistir. Ayrica merkez bankasi fikhi danisma kurulunda, iiye
olarak gdrev yapan bir damgman, Islami finans kuruluslarindan sadece bir tanesinde
ikincil olarak gorev alabilir (Hamza, 2013, s. 234).

2.1.1.3. Sudan

Sudan hiikiimeti 1992 yilinda ser’i standardizasyonu saglamak adina, Sudan Merkez
Bankas1 biinyesinde yiiksek fikhi danigsma kurulu (High Sharia Supervisory Board-
HSSB) olusturmustur. Ulkedeki Islami bankalarm kendi icinde, fikhi denetim
anlaminda 1iki yapili bir sistem bulunmaktadir. Bunlardan birincisi (Sharia
Committee/ Advisor) denilen fikhi danigsma kuruludur. Bir digeri fikhi i¢ denetim
anlaminda (Sharia Supervisory Committee/Board) denilen yapidir. (Sharia
Supervisory Committee/Board) islami bankalarn (Sharia Committee/ Advisor)
denilen fikhi danigsma kurullarin1 denetleyen ve gerekli raporlart hazirlayan birimdir.
Yiiksek fikhi danigma kurulu (HSSB) ise her iki kurulu ve Merkez Bankasinin iiriin

ve hizmetlerinin ser’i uyumunu denetleyen en iist otoritedir. Finansal kurulus
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nezdinde olusturulan kurullarin tiyeleri yine yiiksek fikhi danisma kurulunun (HSSB)
onayindan gecmektedir Sudan’da 2002 yilinda kabul edilen Bankacilik Kanunu ile
iilkede en yetkili otorite konumuna ylikselen HSSB Merkez Bankas1 baskan1 da dahil
olmak tizere toplam 11 iiyeden olusmaktadir. Merkez Bankasi Baskani digsindaki
iiyeler cogunlugu ilahiyat, Islam Hukuku olmak iizere, hukuk, ekonomi ve bankacilik
alanlarinda uzman bilim adamlar1 arasindan, devlet baskani tarafindan atanmaktadir.
Uyeler finans kuruluslarinda olusturulan kurullarda da ikincil danmismanlik

yapabilirler (Hamza, 2013, s. 235).

Sudan devleti iilkedeki bankacilik faaliyetlerinin tamamiyla Islami usullere goére
yapilmas1 adina gesitli adimlar atmustir. Ik olarak 1991 yilinda ¢ikartilan Bankacilik
Diizenleme Kanunu ile konvansiyonel bankacig1 yasaklamaya calismistir. Fakat 2006
yilinda Giiney Sudan’da konvansiyonel bankacia tekrar izin vermek zorunda
kalmistir. 2011 yilina gelindiginde ise Giliney Sudan bagimsizligim1 kazanmis ve
iilkede bankacilik anlaminda tamamuiyla islami usuller hakim olmustur (Elgadi, 2016,
s. 47).

2.1.1.4. Endonezya

Endonezya’daki finansal yap1 incelendiginde, ilgili yapinin diizenlenmesinde yetkili
kuruluglar, Endonezya Finansal Hizmetler Kurumu (OJK) ve Merkez Bankasidir.
Islami finansal hizmetlerin denetlenmesinde ve gerekli fetvalarin verilmesinde
Merkez Bankasi biinyesinde bir fikhi damisma kurulu bulunmamaktadir. Ulkede
Endonezya Muhasip Enstitiisii ve Ulusal Danisma Kurulu (The Institute of
Indonesian Accountants and National Shariah Board) veya Endonezya Ulema
Konseyi biinyesindeki Ulusal Fikih Kurulu (National Sharia Board of Indonesian
Ulema Council-NSB-1UC), ya da sadece Endonezya Ulusal Ulema Heyeti/Kurulu
olarak isimlendirilen bir yap1 daha mevcuttur. Bu yap1 Islami finansal hizmetlerin
ser’t uygunlugu noktasinda ulusal anlamda bir iist otorite konumundadir. 2014
yilinda OJK ile yapilan anlagsma geregi Endonezya Ulusal Ulema Heyeti/Kurulu’nun
yetkileri daha da genislemistir. Boylelikle kurul finansal {riinler ile ilgili fetva
vermenin yaninda sektdre yonelik diizenlemelerin yapilmasi, verilen fetvalarin
uygulanmasinin takibi, tiiketicilerin korunmasina iligkin gerekli 6nerilerin yapilmasi
gibi konularda da sorumluluk sahibi olmustur (Antonio ve Mukhlisin, 2013;
Abdullah, 2017).
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Ulkede Islami finans hizmetlerine iliskin faaliyet gdsteren bankalarin, kendi
biinyelerinde fikhi danigma kurullari bulundurma zorunlugu bulunmakla birlikte,
kurulun sekil ve esaslar1 2008 yilinda ¢ikartilan islami Bankacilik Kanunu ve 2009
yilinda ¢ikarilan Islami Bankalarin Kurumsal Yénetimine Iliskin Diizenleme
kapsaminda belirlenmistir. Bu kapsamda her bir Islami bankanim veya Islami finans
iriinli  sunan her hangi bir konvansiyonel bankanin genel kurulun onayi

dogrultusunda, fikhi danisma kurulu olusturmasi gerekmektedir (Bl, 2008).

Kurulun ana gorevi bankanin sunmus oldugu hizmetlerin seri uyumunu kontrol
etmek ve yonetim kuruluna gerekli tavsiyeleri sunmaktir. Ayrica kurulun, bankanin
cikaracagl yeni iriinlerin, Endonezya Ulusal Ulema Heyeti/Kurulu’'nun vermis
oldugu fetvalara uygun olmasini saglamak ve gerekli goriilmesi halinde heyetten
yeni fetva talep etmek gibi gorevleri de bulunmaktadir. Banka biinyesinde kurulmus
olan fikhi damigma kurulu, (Sharia Committee) triinlere iliskin yapmis oldugu
degerlendirme raporlarini alt1 aylik periyodlar halinde Endonezya Finansal Hizmetler
Kurumuna bildirmek durumundadir. Banka biinyesinde kurulmus olan fikhi danisma
kurulu tiyeleri, kurumsal yonetim raporunda belirtilmek kaydiyla baska kurullarda da
gorev yapabilirler fakat ayni bankanin danigmanlik gorevinde bulunamazlar.
Uyelerin kendilerine, ailelerine ve akrabalarma kazang saglayacak her tiirlii
faaliyetten uzak durmalar1 gerekmektedir. Kurumsal yonetim raporunda belirtilen

ticret disinda bankadan herhangi bir menfaat elde edemezler (Bl, 2009).

Sonug olarak merkezi modeli benimsemis iilkelerde, Islami finans kuruluslar igin
nihai otorite Merkez Bankalarinin kendi biinyesinde veya Endonezya’da oldugu gibi
ulusal anlamda, kurulmus olan fikhi danisma kurullaridir. Finans kuruluslarinin
kendi biinyelerinde kurduklar1 fikhi danigsma kurullar1 bu model icin sadece

destekleyici hizmet sunan kurullar konumundadir.

2.1.2. Merkezi Olmayan Model

Bu modelde, her bir Islami finans hizmeti veren kurulus, kendi biinyesinde devlet
Merkez Bankasindan bagimsiz olarak, fikhi danigsma kurulu olusturmaktadir. Diger
bir ifade ile fikhi danigma kurullar1 mikro bazda finans kurulusu seviyesindedir.
GCC iilkeleri olan Bahreyn, Kuveyt, Umman, Katar, Suudi Arabistan ve Birlesik
Arap Emirlikleri ve Urdiin, Yemen, Gambia ve Tiirkiye gibi iilkeler fikhi danisma

kurullar agisindan merkezi olmayan modeli benimsemiglerdir. Bu modelde merkez
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bankasinin kendi yapisi igerisinde kurulmus bir fikhi danigma kurulu var ise bu kurul
finans kurumlarini baglayici nitelikte ve yetkinlikte degildir. Merkez bankasinin
kendi tdriin ve hizmetlerini ser’i acgidan denetler. GCC iilkelerinde finans
kuruluglarinin olusturduklar1 fikhi danigma kurullari, AAOIFI tarafindan yayinlanan

standartlardan etkilenmektedir (Hamza, 2013, s. 21).

Bu modelin daha iyi anlagilmasi i¢in Sharia Supervisory Committee/Board
kavramimin agiklanmasi onem arz etmektedir. Bu komite herhangi bir finans
kurulusunda olusturulmus fikhi damisma kurulunun kararlarimi ve fetvalarini
denetleyen, bir {ist otorite veya i¢ denet¢i anlaminda kullanilmaktadir. Modele iligkin
konunun daha iyi anlagsmasi amaciyla secilmis iilkelerde fikhi danigsma kurullarinin

uygulama ornekleri asagida sunulmustur.

2.1.2.1. Tiirkiye

Halihazirda iilkemizde Islami finans hizmeti sunan bankalar; Albaraka Tiirk, Kuveyt
Tiirk, Tiirkiye Finans, Vakif Katillm ve Ziraat Katilim bankalaridir. Islami finans
alaninda faaliyet gdsteren, Bank Asya Katilim Bankasi’nin (Miiflis Asya Katilim
Bankas1 A.S.) Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun 22.07.2016 tarihli
Karar1 geregince; 5411 sayili Bankacilik Kanununun 107'inci maddesinin son fikrasi
cergevesinde, faaliyet izni kaldirilmistir. Ayrica BDDK, 26.02.2019 tarihinde 5411
sayil1 Bankacilik Kanununun 10 uncu maddesi ile Bankalarmn Izne Tabi Islemleri ile
Dolayli Pay Sahipligine Iliskin Yonetmeligin 7’nci maddesi kapsaminda yapilan
degerlendirme neticesinde, Tiirkiye Emlak Katilim Bankasi AS’ye faaliyet izni
verilmesine karar vermistir. Ulkemizde faaliyet gdsteren bankalar incelendiginde
fikhi danigma kurullar1 acisindan farkli uygulamalarin oldugu goézlemlenmektedir.
Tiirkiye’de fikhi danigsma kurullarinin olusturulmasi, yetki ve sorumluluklarinin neler
olacag: ve liye yapist ile ilgili kriterler ¢esitli toplant1 ve calistay raporlarinda tavsiye
niteliginde tartistlmistir. 2013 yilinda yapilan Faizsiz Finans Calistay raporunda
ulusal anlamda kurulacak fikhi danisma kurulunun 6nemi, kurulun bagli bulunmasi
gereken kurulusun BDDK veya TKBB’dan hangisi olmasinin sektdr agisindan daha
avantajli olacagi gibi konular tartisilmis ve Oneriler sunulmustur. Ayni raporda ulusal
anlamda olusturulacak fikhi danisma kurulunun BDDK biinyesinde kurulmasinin,
yaptirim agisindan olumlu olmakla birlikte, bankacilik sektorii disinda kalan Islami

finans sektoriini  temsil edemeyecegi degerlendirilmistir. TKBB biinyesinde
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kurulacak olan kurulda ise temsil agisindan yeterlilik bulunurken kamu otoritesinin

yaptirim giiciinden istifade edilemeyecektir (Sagbansua, 2016, s. 157).

2015 yilma gelindiginde Basbakanlik tarafindan yayimnlanan genelgede Hazine ve
Maliye Bakani baskanliginda, Bakanlik Miistesari, Strateji ve Biitce Bagkanligi
Miistesar, SPK Baskani, BDDK, TKBB ve TCMB Baskanlari, Borsa Istanbul A.S
Genel Miidiirii ve Katilim Sigortaciligt Dernegi baskanindan olusan Faizsiz Finans
Koordinasyon Kurulu olusturulmasma karar verilmistir. [lgili kurul standart
belirleme, seriat yonetimi ve diger konularda yonetmelik hazirlama, tiriin ve hizmet
gelistirilmesi igin arastirma yapma, Islami finans Kuruluslarinin seri uygunlugunu
denetleme, sektoriin gelismesi i¢in toplanti, ¢alistay ve seminerler diizenleme gibi

konularda yetkilendirilmistir (Sagbansua, 2016, s. 158).

Fakat olusturulan koordinasyon kurulu tam anlamiyla fikhi danigsma kurulu
niteliginde degildir. Tiirkiye’de ulusal anlamda ilk fikhi danigma kurulu benzeri bir
yapt 2018 yilinda TKBB biinyesinde kurulmustur. TKBB, Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulunun 22.02.2018 tarith ve 7736 sayili kararina istinaden, 02.04.2018
tarih ve 253 sayili karari ile kabul edilen Danigma Kurulunun Olusumu, Gorev,
Calisma Usul ve Esaslar1 Hakkinda Tebligi’ni yayimlayarak bu konudaki ilk ciddi
adimi atmustir. {lgili teblige gore fikhi danisma kurulu; iigii islami bilimler alaninda
doktora derecesine sahip, biri Din Isleri Yiiksek Kurulu iiyeleri arasindan ve biri
isletme, iktisat, maliye, bankacilik, hukuk ve dengi dallarda lisans veya lisansiistii
diplomaya sahip ve katilim bankacilig1 alaninda en az yedi y1l yonetici deneyimi olan
toplam bes iiyeden olugmaktadir. Uyeler bes yillik siire i¢in gdrevlendirilirken gérev

sliresi sona eren tiye tekrar atanabilmektedir (TKBB, 2018).

Fakat bu kurulun, iilkede ulusal anlamda, baglayici bir iist otorite olmadigi
unutulmamalidir. 14.09.2019 tarihine kadar yayimlanmis genelgelerde ve alinan
kararlarda iilkemizde faaliyet gdsteren IFK’leri tam olarak baglayici nitelikte bir
yapmnim kurulmadigi gdzlemlenirken bu tarihe kadar IFK biinyesinde fikhi danisma
kurulu olusturma zorunlugu da bulunmamaktadir. Belirtilen tarih &ncesinde IFK
bilinyesinde kurulmus olan fikhi danigma kurullar1 bir zorunluluktan ¢ok miisterilere
giiven saglamak adma kurulmuslardir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulunun 14.09.2019 tarihli Faizsiz Bankacilik Ilke ve Standartlarina Uyuma Iligkin
Tebligi ile birlikte IFK biinyesinde fikhi damisma kurulu (Sharia Committee)
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olusturma bir zorunluluk haline gelmistir. Ilgili teblige gore fikhi danisma kurulu,
katillm bankalarinda asgari ii¢ yil gorev yapmis ve faizsiz finans konusunda
sertifikali egitim almis ya da faizsiz finans alaninda yiiksek lisans veya doktora
diizeyinde egitim almis olan ii¢ iiyeden olusmalidir. Uyelerinin gérev siiresi ii¢ yildir
ve gorev siiresi sona eren iiyeler tekrar gorevlendirilebilir. Ayrica iiyelerden en az

ticte ikisinin yurt i¢inde yerlesik olmasi zorunludur (BDDK, 2019).

Uyelerin ilahiyat alaninda egitim alma sarti bulunmamakla birlikte iilkemizde
faaliyet gosteren IFK’ler genellikle fikhi danisma kurullarinda ilgili alandan taninmis
akademisyenleri gorevlendirmeyi tercih etmektedirler. Belirtilen teblig kapsaminda
iilkemizde faaliyet gosteren IFK’ler icin halen seri i¢ denetim anlaminda fikhi
danisma kurulunu (Sharia Committee) denetleyen bir {ist yap1 (Sharia Supervisory
Committee/Board) olusturma zorunlulugu bulunmamaktadir. Bu hizmeti IFK’ler
fikhi danigma kurulunun (Sharia Committee) onay verecegi bir yerden hizmet alim
seklinde yapabilmektedirler. Bu durum iilkemizde IFK’lerin belli bir standardizasyon
yakalayamamasinin en 6nemli sebebidir. Ayrica IFK biinyesinde olusturulacak fikhi
danigma kurulu (Sharia Committee) iiyelerinin tasimast gereken sartlar
incelendiginde, liyelerde oOzellikle ilahiyat alaninda uzmanlik sarti aranmadigt i¢in
elestiriye acgik bir durum s6z konusudur. Ulkemizde faaliyet gdsteren Islami
bankalarin fikhi danigma kurullarna iligskin yap1 incelendiginde tiim bankalarin kendi
blinyelerinde yonetim kurulu, genel kurul ve genel miidiirliige bagh fikhi danisma
Kurulu (Sharia Committee) olusturduklari ve giiven vermesi ag¢isindan ilahiyat
alindan  akademisyenleri bu  kurullarda {iye olarak  gorevlendirdikleri
gozlemlenmektedir. Bu bankalardan bugiin i¢in sadece, Kuveyt Tiirk Katilim
Bankasi igerisinde, islemlerini denetleyebilecek yetkide ve bir islemin seran uygun
olup olmadigma fetva verebilecek, dort ayrt mezhepten olusan bir fikhi danisma
kurulunun (Sharia Committee) yaninda bu kurulu denetleyebilecek i¢ fikhi denetim
anlaminda (Sharia Supervisory Committee/Board) bir iist yapt mevcuttur. Diger

bankalarda bu {ist yap1 su an i¢cin mevcut degildir.

Bunun yaninda, 21.05.2019 tarihinde Kamu Go&zetimi, Muhasebe ve Denetim
Standartlar1 Kurumu (KGK) tarafindan yayinlanan Faizsiz Finans Muhasebe
Standartlart (FFMS) igerisinde fikhi damisma kurullar1 finans kuruluslarinda fikhi
uyum i¢in gerekli muhakemeyi yapan kurullar olarak belirtilmistir (KGK, 2019).
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2.1.2.2. Bahreyn

Bahreyn’de Merkez Bankasinin kendi biinyesinde kurulmus fikhi danisma kurulu
olmakla birlikte finans kuruluslari i¢in baglayici nitelikte degildir. Sadece Merkez
Bankasinin iiriin ve hizmetlerinin ser’i uyumunu denetlemektedir. Kurul tiyelerinin
baska kuruluslarda ikincil danigmanlik yapmalar1 konusunda herhangi bir kisitlama
s6z konusu degildir. Ulkede her bir finans kurumunun kendi icerisinde fikhi danisma
kurulu (Sharia Committee) bulunmaktadir. Bahreyn Merkez Bankasi finans
kuruluslarinda, fikhi danisma kurullarinin karar ve fetvalarini denetleyen (Sharia
Supervisory Committee/Board) olusturmalarin1  tavsiye etmis ve AAOIFI

standartlarini dikkate almalarini istemistir (Hamza, 2013, s. 231).

Bahreyn, AAOIFI merkezinin tlilkede faaliyet gdstermesi agisindan kurulusla yakin
calisma imkan1 bulan bir {ilke konumundadir. Islami finans ile ilgili alinan her bir
kararin AAOIFI standartlarindan etkilendigi soylenebilir. Ayrica {iilkede IFSB
standartlar1 da énemli yer tutmaktadir. Ulkede Islami finans ile ilgili yapiya iliskin
kriterler ve zorunluluklar Merkez Bankas1 ve Finansal Kuruluslar Kanunu icerisinde
bolimler halinde yayinlanan CBB Rule Book Volume 2 — Islamic Banks basligi
altinda belirtilmistir. Ulkede ilk olarak 2014 yilinda Islami bankalarmm AAOIFI

standartlarina uymalari zorunlu hale getirilmistir (CBB, 2017).

Fikhi danisma kurullarinin yapisi agisindan yapilacak degerlendirmede CBB Rule
Book wve ilgili literatiir incelendiginde bir kavram karmasasi oldugu
gozlemlenmektedir. Soyle ki Bahreyn merkezi olmayan modeli uygulayan bir
iilkedir. Ilgili literatiirde IFK biinyesinde en az ii¢ ilyeden olusan fikhi danigma
kurulu (Sharia Committee) olusturma zorunlugu bulunmakla birlikte, fikhi danigma
kurullarinin karar ve fetvalarini denetleyen (Sharia Supervisory Committee/Board)

yapisindan s6z edilmemektedir (Grassa, 2015, s. 143).

Fakat CBB Rule Book incelendiginde finans kuruluslari agisindan ser’i yonetim
yapist igerisinde fikhi danisma kuruluna (Sharia Committee) yer verilmeden direk
olarak (Sharia Supervisory Board-SSB) den bahsedilmektedir. Baglayiciligi
acisindan CBB Rule Book Volume 2 — Islamic Banks dikkate alindiginda ismi
(Sharia Committee) ya da (Sharia Supervisory Board-SSB) olduguna bakilmaksizin
her finans kurulusunun kendi biinyesinde fikhi danisma kurulu olusturmasi bir

zorunluluktur. Kurul tiyeleri fikih ilminin muamelat kismi iizerinde uzman ve en az
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ti¢ kisiden olugmalidir. Kurulun finans kuruluslarinin tiriinlerine iliskin ser’i denetim
yaninda, yillik planlar1 onaylama, kurulusun yillik zekatin1 hesaplama, fetvalar kayit
altina alma, kurul iiyelerinden en az birinin yilsonu mali raporlar goriisiiliirken genel
kurula katilmas1 gibi gorevleri de bulunmaktadir. Ayrica kurum igerisinde yapilan ve
seran uygun olmayan bir islem ve hizmetin Bahreyn Merkez Bankasina bildirilmesi

sorumlugu da SBB’ye aittir (Hamza, 2013; CBB, 2017).

2.1.2.3. Kuveyt

Kuveyt’teki Islami bankalarin fikhi danisma kurullar1 incelendiginde Bahreyn’de
oldugu gibi Sharia Committee yerine Sharia Supervisory Board-SSB kavraminin
kullanildig1 goriilmektedir. Ulkede fikhi danmisma kurullarinin kurulmasi, iiyelerin
tagimasi gereken kriterler, gérev ve sorumluluklar1 ve fetvalar arsinda uyusmazlik
olmasi durumunda yapilmasi gerekenler, Kuveyt Merkez Bankasinin 1968 yilinda
¢ikarmis oldugu 32/93-97 nolu kanun ¢ercevesinde belirlenmis ve 2003 yilinda fikhi
damisma kurullarina iliskin yapr karara baglanmistir. Ilgili kanun cercevesinde
iilkedeki her bir finans kurulusunun kendi biinyesinde AAOIFI ve Islam Fikih
Akademisi standartlarina gore Sharia Supervisory Board olusturmasi zorunlu bir
durumdur. Olusturulan fikhi danisma kurulu iiyeleri arasinda herhangi bir iirlin ve
hizmete iligkin bir uyusmazlik olmasi durumunda bu durumun yonetim kuruluna
bildirilmesi ve son fetvanin almabilmesi i¢in Vakiflar ve Fetva lsleri Bakanlig
biinyesindeki fikhi danisma kuruluna iletilmesi gerekmektedir (CBK, 2003; Wilson,
2009).

Gortldiigii gibi Kuveyt aslinda merkezi modele yakin bir uyguma sergilemektedir.
Ulkedeki finansal iiriinlere iliskin son otorite Vakiflar ve Fetva Isleri Bakanlig
biinyesindeki fikhi danisma kurulu gibi gériinmektedir ve bu duruma kanunda da yer
verilmistir. Fakat uygulamada iist kurulun verecegi fetvalara uyulmamasi durumunda
kamu otoritesi ile uygulanacak yaptirimlardan s6z edilmemektedir. Bu sebeple iiriin
ve hizmetlere iliskin Vakiflar ve Fetva Isleri Bakanlig1 biinyesindeki fikhi danisma
kurulunun vermis oldugu fetvalar IFK’ler1 igin uyulmas: zorunlu fetvalar olmaktan
uzak kalmaktadir. Konuyu her bir IFK kendi igerisindeki fikhi denetim birimi
vasitasiyla ¢cozmeye ¢alismaktadir (Gintzburger, 2015, s. 82).

15.06.2003 tarihinde Kuveyt Merkez Bankasi Yonetim Kurulunun yapmis oldugu

toplanti neticesinde 1968 yilinda ¢ikarilmis olan 32/93-97 nolu kanunda yer alan
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fikhi danisma kurulun olusturulmasina iliskin son diizenlemeler yapilmustir. Ilgili
diizenleme cercevesinde IFK biinyesinde olusturulan fikhi danisma kurulu ydnetim
kurulunun onayi ile Islam ticaret hukuku alinda uzman kisilerden ve en az ii¢ iiyeden
olusmalidir. Yonetim kurulu tiyeleri ile kurulusta en az %5 sermayesi bulunan kisiler
fikhi danisma kurulunda iiye olamazlar. Ayrica IFK fikhi danisma kurulunun fetva
ve kararlarini yaymlamak durumundadir (CBK, 2003). Goriildiigi gibi iilkede ulusal
anlamda ve {ist-son otorite niteliginde bir fikhi danisma kurulu bugiin i¢in mevcut

degildir.
2.1.2.4. Birlesik Arap Emirlikleri (BAE)

Ulkedeki fikhi danisma kurullari incelendiginde, karsimiza ikili bir yapinin ¢iktig
gozlemlenmektedir. Bunlardan birincisi finans kuruluglar1 biinyesinde kurulan Sharia
Committee anlaminda kullanilan Sharia Supervisory Authority/ Committee — SSA/C,
digeri ise Adalet ve Islam Isleri Bakanlig1 biinyesinde kurulan Yiiksek Fikih Otoritesi
(The Higher Sharia Authority-HSA)’dir. Birlesik Arap Emirlikleri’nde Islami
bankalar ile ilgili ilk kanun 1985 yilinda BAE Merkez Bankasinin Regarding Islamic
Banks, Financial Institutions and Investment Companies baslig1 altinda yayinladigi

kanundur (Hamza, 2013, s. 232).

BAE Merkez Bankasmin resmi internet sitesinde halen yayinlanmakta olan ilgili
kanunun 6. maddesine gore iilkedeki finans kuruluslarina islem ve iirlinlerinin fikhi
uyumunu saglayabilmek adina kendi biinyelerinde en az ii¢ iiyeden olusan fikhi
danisma kurulu (Sharia Supervisory Authority- SSA) olusturmalari tavsiye edilmistir
(CBU, 1985).

Ayni kanunun 5. maddesinde {ilkedeki finans kuruluglarinin islemlerinde seri uyumu
saglamak ve goriis bildirmek iizere Adalet ve Islam Isleri Bakanligia bagl Yiiksek
Fikih Otoritesi (The Higher Sharia Authority-HSA) kurulmasi kararlastirilmigtir
(CBU, 1985).

Fakat iilkede 2018 yilina kadar uygulamada bir serbestlik bulunmaktadir. Soyle ki
1985 yilinda ¢ikartilan kanun ile kurulmasi kararlastirilan HSA ile ilgili net bir yap1
olusturulamamas, finans kuruluslari biinyesindeki fikhi danisma kurullarinin denetimi
ile ilgili bir kanun ya da diizenleme yapilmamistir. Sonug olarak 1985 yilinda

cikartilan kanunun tavsiye niteliginde kararlar i¢erdigi diisiiniilmektedir.
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Ulkede 2018 yilinda Decretal Federal Law No. (14) of 2018 Regarding the Central
Bank & Organization of Financial Institutions and Activities basligi ile ¢ikartilan
kanun hiikmiinde kararname ile HSA’nin kurulmasi gergeklesmis, iiye yapisi, gorev
ve yetkileri net olarak belirlenmistir. Ilgili kanuna gére HSA Islam ticaret hukuku
alaninda yeterli bilgi ve deneyime sahip en az 5 en fazla 7 iiyeden olusmalidir. HSA
iilkedeki Islami finansla ilgili genel standartlar1 belirlemenin yaninda, finans
kuruslar1 biinyesindeki fikhi danisma kurullarim1 denetleme ve BAE Merkez
Bankasinin gelistirdigi tirlinlerin ve finansal araglarin seri onaymi yapma gorevlerini

de yerine getirmekle sorumludur (CBU, 2018).

Buna ek olarak ayni kanunun 79. maddesinde iilkede Islami finans hizmeti sunan her
bir kurulusun, iiriin ve hizmetlerinin, yapmis oldugu islem ve sozlesmelerin seri
uyumunu saglayamaya yonelik kendi biinyesinde bagimsiz fikhi danigsma kurulu
(Internal Shariah Supervison Committee-ISSC) olusturmasi zorunlu hale gelmistir.
ISSC iiyelerinin Islami finans ve bankacilik ve hukuk alanlarinda uzman kisiler
olmasi, kendilerinin ve ikinci derece yakinlarimin kurulusla hissedarlik iliskileri
bulunmamasi1 gerekmektedir. ISSC {iyeleri HSA’nin onayr ve finans kurulusunun
genel kurulu tarafindan atanmaktadir. Ozellikle 2018 yilinda ¢ikartilan kanun
hilkkmiinde kararname dikkate alindiginda BAE’deki fikhi danigsma kurullarinin
yapisinin, merkezi modele ¢ok yakin bir uygulama o6zelligine dogru evrildigi
sOylenebilir. Ciinkii kanunun 17. maddesi HSA’y1 iilkedeki en iist/son otorite olarak
aciklamaktadir. HSA’nin finans kuruluslart biinyesinde kurulan ISSC {yelerini
onaylama vyetkisi ve verilecek fetvalarda HAS’mn onayini ve olurunu alma
zorunlulugu bu goriisii destekler niteliktedir. Fakat kanunun yakin zamanda
cikartilmis olmast ve uygulamada aykiri hareketlerde bulunulmasi durumunda
karsilasilacak yaptirimlar ve eski iirlin ve sdzlesmelerin durumu halen net degildir.
Sonug¢ olarak BAE kanun anlaminda merkezi modeli, fiiliyatta merkezi olmayan
modeli uygulayan ve zaman igerisinde tamamiyla merkezi modeli uygulayacak

tilkeler kategorisinde degerlendirilebilir.

2.1.2.5. Katar

Katar fikhi danigsma kurullar1 agisindan tam olarak merkezi olmayan modele uygun
bir ornek sergilemektedir. 2018 yili Katar Islami Finans Raporu’na gore iilkede

Islami finansa iliskin olarak ilk kanun, Katar Merkez Bankasi tarafindan The Law of
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the Qatar Central Bank and the Regulation of Financial Institutions baslig1 ile 2012
yilinda cikartilmistir. ilgili kanuna gére finans kuruluslarmimn kendi biinyelerinde
Islam ticaret hukuku alaninda uzman en az ii¢ iiyeden olusan ve ydnetim kurulunun
Onerisi dogrultusunda genel kurul tarafindan atanan fikhi danisma kurulu
olusturmalar1 zorunlu hale gelmistir. Uyelerin gérev siiresi ii¢ yil olarak belirlenirken
gorev siiresi biten iiye tekrar segilebilmektedir. Eger genel kurul iiyeleri gérevden
alacak veya yeni atama yapacak ise bu durumu Merkez Bankasina bildirmek

durumundadir (QCB, 2012).

Fikhi danisma kurulu iiyelerinin ve dordiincii dereceye kadar akrabalarinin, kurul
tiyeligi disinda finans kurulusu ile herhangi bir c¢ikar iliskilerinin olmamasi

gerekmektedir (QCB, 2012).

Katar Merkez Bankasinin ¢ikarmis oldugu ilgili kanun incelendiginde Kuveyt ve
Bahreyn’de karsimiza ¢ikan kavram karmasasinin ¢oziimlendigi dikkat ¢ekmektedir.
Soyle ki kanunda kurulmasi zorunlu olan fikhi danisma kurulun ismi Sharia
Supervisory Board olarak belirtilmistir. Fakat parantez igcerinde yapilan agiklama ve
alt satirlardaki ifadeler belirtilen fikhi danisma kurulun Sharia Board/ Committee

ozelligi tagidigini ifade etmektedir (QCB, 2012).

Katar’da Merkez Bankasi biinyesinde {ist otorite sayilabilecek bir fikhi danisma
kurulu bulunmamaktadir. Finans kuruluslarindaki fikhi danigsma kurullar iyeleri
arasinda veya farkli finans kuruluslarinin fikhi danisma kurullar1 arasinda, iiriin ve
hizmetlerin ser’t uyumuna iligkin, ihtilaf ¢ikmasi halinde miiracaat edilecek fist
kurulus Vakiflar Bakanligina baglh Seriat Yiiksek Konseyidir. Fakat konseyin
kararlar1 tavsiye niteligindedir. Finans kurumlarinda bulunan fikhi danigma kurul
tiyelerinin bagka fikhi danigma kurullarinda ikincil iiyelik yapmalart konusunda

kanuni bir kisitlama yoktur (Hamza, 2013; Sagbansua, 2016).

2.1.2.6. Suudi Arabistan

Suudi Arabistan fikhi damisma kurullari acgisindan tamamen serbest bir yapiya
sahiptir. Diger bir ifade ile Merkez Bankasi ve iilkedeki finans kuruluslarini, fikhi
danisma kurulu olusturma, liye yapisi, gorev ve yetkileri agisindan sinirlayan
herhangi bir kanun ya da yasal diizenleme bugiin i¢in mevcut degildir. Ulkede 1957

yilinda kurulan Merkez Bankas1 ¢ikardigi kanun ve diizenlemelerde Islami finansal

66



hizmetler veren kuruluslar ile konvansiyonel finans sektorii arasinda bir ayrim

gozetmemektedir (Hasan, 2011, s. 114).

Ulkede ulusal anlamda Merkez Bankasi ya da ilgili kurumlar biinyesinde
olusturulmus fikhi danisma kurulu bulunmamakla birlikte finans kuruluslarinin

olusturacaklari fikhi danisma kurullarina iligkin bir zorunluluk da bulunmamaktadir
(Grassa, 2015, s. 139).

Ulkede Islami finans alaninda faaliyet gosteren kuruluslar, kendi inisiyatifleri
dogrultusunda Sharia Committee ve Sharia Supervisory Board gibi isimler altinda
fikhi danisma kurullart olusturmuslardir. Finans kuruluslart kendi biinyelerindeki
fikhi danisma kurullarin1 olustururken, merkezi Suudi Arabistan’da bulunan Islam
Konferans1  Orgiitii  biinyesindeki ~Uluslararas1 islam Fikih Akademisinin

standartlarini referans almaktadirlar (Hamza, 2013, s. 232).

Suudi Arabistan’da ne merkezi anlamda ne de kurum bazinda Islami finansa &zgii
fikhi danigsma kurulu olusturma zorunlugu bulunmadigi igin, sistem elestirilere agik
bir yapidadir. Bunun yaninda iilkedeki hukuk sisteminin ser’i kanunlara
dayanmasindan 6tiirii, Miisliiman niifusun Islam hukuku cercevesinde hareket
edecegi, seran uygun olmayan iirlin ve islemlerden uzak duracagi, kisi ve kurum

nezdinde ser’i kurallara uyulacagi varsayilmaktadir.

2.1.2.7. Umman

Umman’da Merkez Bankasinin Islami finansa ydnelik yapmis oldugu ilk kanuni
diizenleme 2012 yilinda “Islamic Banking Regulatory Framework” bashg ile
yayimladigr kitapgikla agiklanmistir. Belirtilen diizenlemenin “General Obligations
and Governance” baghig altindaki ikinci boliimiinde finansal kuruluglar biinyesinde
kurulmasi gereken fikhi danmisma kurulu ile ilgili hususlar belirtilmigtir. Tlgili
diizenlemeye gore iilkede Merkez Bankasi lisansi alarak faaliyet gosteren Islami
finans kuruluslari en az ii¢ iyeden olusan ve fikih ilminin muamelat kismi tizerinde
uzmanlasmis bilim adamlarindan olusan bagimsiz fikhi danisma kurulu olusturmak
zorundadirlar. Diizenlemede kurulmasi istenen fikhi danisma kurulunun ismi Sharia
Supervisory Board-SSB olarak belirtilmistir. Uyeler arasinda fikih ilminin muamelat
kismi iizerinde uzmanlasmamis fakat finans, ekonomi, muhasebe ve hukuk gibi
alanlarda uzman olan kisilerde bulunabilmektedir. Bu {iyelerin iiriin ve hizmetlerin

ser’i uyumu konusunda yapilacak oylama i¢in oy kullanma haklar1 yoktur. Oylama
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sonucu alnacak kararlarda oy coklugu sarti aranmaktadir. Uyeler ii¢ yilligma
gorevlendirmekte ve gorev siiresi dolan {iye bir defaya mahsus olmak iizere tekrar

atanabilmektedir (CBO, 2012).

Ulkede finans kuruluslar1 biinyesindeki fikhi danisma kurullarmi denetleyecek ve
fetvalar arasi uyusmazliklart ¢ézecek {list/son otorite bugiin i¢in bulunmamakla
birlikte, Merkez Bankasi biinyesinde 2015 yilinda faaliyetlerine baglayan Yiiksek
Fikhi Danigma Otoritesinin ilerleyen donemde bu gorevi (iistlenebilecegi
diisiintilebilir. Yiiksek Fikhi Danigma Otoritesinin 6ncelikli gorevi; Merkez
Bankasimnin kendi iiriin ve hizmetlerine ve diger Islami bankalarla ve Islami iiriin ve
hizmet sunan konvansiyonel bankalarla olan iglemlerine iliskin, gorlis ve Oneriler
sunmaktadir. Ayrica Yiiksek Fikhi Danisma Otoritesinin islami finansal hizmet
sunan kuruluslarin fikhi danisma kurullar1 arasindaki ihtilaflarda, nihai karar verici
olacagi ve kararlarinin baglayic1 olacagi da belirtilmistir (COMCEC, 2016). Fakat
Merkez Bankasinin ¢ikarmis oldugu kanun ve diizenlemelerde Yiiksek Fikhi
Danigsma Otoritesinin kararlarmin dinlenmemesi halinde uygulanacak yaptirimlardan
soz edilmemektedir. Arastirma iilkeleri agisindan, fikhi danisma kurullarinin yapisi

tablo 2.2’de sunulmustur.
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Tablo 2. 2.Ulkeler Acisindan Fikhi Damsma Kurullarinin Yapisi

Ulusal Fikhi Ulusal Fikhi Finans Kurulusu i¢ Denetci
Ulkeler Damsma Kurulu Damisma Kurulu Nezdinde Fikhi Anlaminda Fikhi
$ Uyma Zorunlulugu Damisma Kurulu Damisma Kurulu
Var
(Sharia Advisory Var ..
Malezya Council-SAC) Var (Sharia Committee) Zorunlu Degil
Merkez Bankasi
Var
Pakistan (Shangh Advisory _Var . .
Committee) Merkez Var (Sharia Advisor) Zorunlu Degil
Bankasi
Var
(High Sharia var Var
Sudan Supervisory Board- . . (Sharia
HSSB) Merkez var (Sharia Committee) Supervisory
Bankasi Board)
Var
(NSB-1UC) Var
Endgiizya Endonezya Muhasip Var (Sharia Committee) Zorunlu Degil
Enstitiisi
var Zorunlu Degil
Tiirkiye Yok Yok (Sharia Committee) (Kuvv‘;gurk te
G . (s\rgia
Bahreyn (Shar_lah Advisory Kismen Var (Sharia Supervisory Supervisory
Committee) Merkez Board-SSB) .
Committee)
Bankasi
Var
(Shariah Advisory Var
Kuveyt Committee) (Sharia Supervisory ..
(Vakaflar ve Fetva Kismen Var Board-SSB) Zorunlu Degil
Isleri Bakanlig)
Var Var (Sharia Supervisory
(The Higher Sharia Authority-SSA) veya
BAE Authority-HSA) (Internal Shariah ..
Adalet ve Islam Isleri Kismen Var Supervison Committee- Zorunlu Degil
Bakanlig1 ISSC)
Var
(Supreme Sharia
Katar Council) Yok (Shari\;al_:,oar d) Zorunlu Degil
Vakiflar Bakanligi
Suudi Yok Yok Zorunlu Degil Zorunlu Degil
Arabistan
Var
(The High Sharia Var
Umman Supervisory (Sharia Supervisory ..
Authority-HSSA) Kismen Var Board-SSB) Zorunlu Degil

Merkez Bankasi

Kaynak: Literatiir ve ilgili kanun ve diizenlemeler yardimiyla tiiretilmistir.
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Tabloda ulusal fikhi danigma kurulu kararlarina uyma zorunlulugu i¢in kismen var
seklinde ifade edilen Bahreyn, Kuveyt, BAE ve Umman devletleri merkezi modele
en yakin devletler konumundadir. Bu iilkelerde ulusal fikhi danigsma kurulu
bulunmakla birlikte ilgili kanun ve diizenlemelerde bu kurulun kararlarina
uyulmamasi1 durumunda faaliyet kisitlama, durdurma veya cezai yaptirnm gibi

hususlar belirtilmemistir.

Sonug¢ olarak merkezi modeli bugilin i¢in tam olarak uygulayamayan iilkelerin de
(Suudi Arabistan hari¢) merkezi modele gegme cabalar1 bulunmaktadir. Yapilan
arastirmalar neticesinde ilerleyen yillarda, Islami finansal faaliyetlerin bulundugu
Miisliiman iilkelerin tamaminda, {iriin ve hizmetlere iligkin ser’i uyumsuzluk riskinin
ortadan kaldirilmasi, fon sahiplerinin sektore yonelik giiven duygularinin arttirilmasi
ve seri standardizasyonun saglanmasi adina, merkezi modelin uygulanmasimin bir
zorunluluk halini alacagi anlagilmaktadir. Gerek merkezi modelde oldugu gibi ulusal
anlamda ulusturulacak fikhi danisma kurullarinda gerekse de finans kuruluslarinda
olusturulacak fikhi danisma kurullarinda dikkat edilmesi gereken en 6nemli husus
iyelerin sahip olmalar1 gereken kriterlerdir. Bu konuda hem iilkelerin hem de finans
kuruluglarinin  ISRA  (International Shari’ah Research Academy For Islamic
Fmance), AAOIFI (Accounting and Auditing Organization for Islamic Financial
Institutions) ve IFSB (Islamic Financial Services Board) gibi uluslararasi

kuruluslarin belirledikleri standartlar1 dikkate almalar1 onem arz etmektedir.
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UCUNCU BOLUM

EKONOMIK BUYUME: TEORIK ve KAVRAMSAL
CERCEVE

Ucgiincii boliimde, ekonomik biiyiime kavrami gesitli biiyiime modelleri baglaminda
incelenmis ve farkli ekonomik biiyiime modelleri igerisinde biiylimenin temel
kaynagi ve degiskenleri denklemler yardimu ile ifade edilmistir. Genel kabul gérmiis
ekonomik biiyiime degiskenleri ile Islam iktisadimin bu degiskenlere bakisi
tartisilmigtir. Ayrica ¢aligmada kullanilan panel veri ekonometrisine iliskin testlerin

teorik agiklamalar1 ve denklemleri sunulmustur.

Bir iilkede tretilen mal ve hizmet miktarinin zaman igerisinde artmasi anlamina
gelen ekonomik bilyiime, rakamsal olarak reel GSYH’de meydana gelen yiikseligleri
ifade etmektedir. Reel GSYH iilke sinirlari i¢erisinde belli bir donemde iiretilen nihai
mallarin temel bir yilin piyasa fiyatlar: iizerinden degerini ifade etmektedir (Unsal,
2013, s. 11-14). Ayni sekilde Kaynak’a gore (2011, s. 2), ekonomik biiyiime, bir
tilkede belli bir donemde yerli ve yabanci tiim kisilerin tirettikleri mal ve hizmetlerin
parasal degeri olan GSYH’da goriilen artisa denir. Ekonomik biiyiimenin GSYH nin
degisik formlar iizerinden degerlendirilmesi literatiirde oldukga sik karsilagilan bir
durumdur. Genel kabul goren ve en sik degerlendirme Olgiitii olarak kullanilan
ekonomik biiylime gostergeleri reel GSYH, kisi basina diisen reel GSYH ve GSYH

art1s oranidir.

Bir iilkede ekonomik biiyiimenin gerceklesebilmesi igin sahip olunan kaynaklarin
miktarinin arttirilmas1 ya da mevcut kaynaklarin kalitelerinin 1yilestirerek tiretim
imkanlart sinirmin genisletilmesi veya tiretim teknolojisini degistirerek daha yliksek

liretim diizeylerine ulagilmas1 gerekmektedir (Ustiinel, 1988, s. 58).

Bu sekilde degerlendirildiginde ekonomik biliylime iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir.
Bunlardan birincisi, eksik istthdam seviyesindeki mevcut kaynaklarin kullanimindaki

etkinsizlik ve eksik istihdam giderilerek saglanan iiretim artislaridir. ikincisi ise tam
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istihdam durumunda iiretime yeni iiretim faktorlerinin girmesi veya teknolojik ve
kurumsal gelismeyle saglanan iiretim artislaridir. Birincisi kisa, ikincisi uzun

doénemli ekonomik biiyiimeye isaret etmektedir (Ulgener, 1991, s. 409).

Ekonomik biiyiimeyi uzun dénemli bir olgu olarak degerlendiren Kuznets (1973, s.
247), ekonomik mal arzindaki uzun doénemli artislarin, bir iilkede ekonomik
bliylimeyi temsil ettigini belirtmistir. Cikt1 diizeyindeki artiglar olarak tanimlanan
ekonomik biiyiime, ayni zamanda ekonominin iilke vatandaslarinin istek ve
ihtiyaglarin1 karsilama kapasitesindeki artiglarini da i¢inde barindiran bir kavramdir
(Van den Berg, 2001, s. 11). Bu yoniiyle ekonomik kalkinma kavramu ile siirekli

olarak karsilastirilmakta ayn1 ve farkli yonleri tartisilmaktadir.

Kuznets (1949, s. 6), ekonomik biiylimenin, tiretim miktarindaki nicel artig olarak
degerlendirilmesinin esas oldugunu, fakat nitel faktorlerin de dikkate alinmasi
gerektigini belirtmistir. North (1997, s. 1), ise ekonomik biilyiimenin hem nicel artis
hem de toplam faktor verimliliginin artis1 sonucunda ortaya c¢ikan bir durum
oldugunu belirtmistir. Ekonomik ¢iktidan farkli olarak insanogluna ait sikintilarin,
saglik, egitim, hak ve ozgiirliiklerin isin igine katildig1 bir tanim yapilacak olursa bu
tanim bize ekonomik kalkinma kavramini vermektedir (Génel, 2013, s. 5). Ilerleyen
boliimde ekonomik biiyiime ile ilgili olarak, tarihsel siire¢ icerisinde ortaya c¢ikan,

biiyiime teorilerine yer verilecektir.

3.1. Ekonomik Biiyiimede Tarihsel Siirec

Ekonomik biiyimenin teorik olarak klasik iktisat ile birlikte temellendigi
diistiniilmektedir. Fakat klasik oncesi donemde Merkantilist ve Fizyokratlarin toplam
hasilanin arttiritlmasi ve refah seviyesinin yiikseltilmesine iliskin ortaya koyduklar

prensipler ekonomik biiyliime adina atilmis ilk adimlar olarak degerlendirilebilir.

3.1.1. Merkantilist Yaklasim ve Ekonomik Biiyiime

Korumaci devlet temelli bir yaklasimi benimsemis olan Merkantilistler,
zenginlesmenin en O6nemli unsurunun dis ticarette fazla veren bir denge kuracak
sekilde, dis ticaretin oniindeki engellerin kaldirilmasindan gegtigini savunmuslardir.
Ancak bu sekilde toplumsal refah1 arttirmak ve ekonomik biiyiimeyi gerceklestirmek
miimkiin olacaktir (Kazgan, 1993; Savas, 2007).
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Sahip olunan altin ve giimiis gibi madenlerin arttirilmasini zenginlesmenin en 6nemli
kaynag1 olarak goren Merkantilistler biiylik dl¢iide Von Hornick’in ileri siirdiigii
temel prensipler baglaminda, bu hedeflerine ulasabileceklerini belirtmislerdir. Bu
temel prensiplerden bazilar1 asagidaki sekilde ozetlenebilir (Ekelund ve Hebert,
2013, s. 47).

v Altin ve glmiis ihracatimin engellenerek madenlerin {ilke igerisinde
kalmasinin saglanmasi

Sahip olunan tiim ham maddelerin nihai iiriine doniistiiriilmesi i¢in ¢aligilmasi
Calisan niifusun arttirilmasi

Ithalatin miimkiin oldugu en ist seviyede engellenmesi

NI NEENEEN

Engellenemeyecek ithalat karsiligi altin ve giimiis yerine yerli {iretim mallarin

verilmesi

v' Thtiyag fazlasi iiretimin altin ve giimiis karsilig1 satilabilmesi igin firsatlarn
degerlendirilmesi

v/ Ithalat iiriinlerinin iilke icerisinde tamamlanabilen ham madde olmasina
agirlik verilmesi

v Ulke topraklarmmn tamammin maden elde etme, tarim ve iiretim igin

kullanilmasi

Yukaridaki prensipler dikkate alindiginda Merkantilistler i¢in ekonomik biiylimenin
en onemli dinamiklerinin dis ticarette fazla veren bir yap1 igerisinde, korumact dis
ticaret, altin ve glimiis gibi madenleri biriktirmek ve c¢alisan niifusun artis1 oldugu

sOylenebilir.

3.1.2. Fizyokratlar ve Ekonomik Biiyiime

Merkantilist diisiinceye bir elestiri olarak ortaya cikan Fizyokrasi, zenginligin
kaynagini tarimsal mahsul iretimindeki artisa dayandirmaktadir.  Ciinkii
Fizyokratlara gore tarim, girdi miktarindan daha fazla ¢ikti verebilecek tek iiretim
faaliyetidir. Ekonomik biiylime agisindan sanayi sektorliniin de kismen yararh
oldugu diisiiniilse de harcanandan daha fazlasin1 verdigi i¢in biliylimenin lokomotifi

tarim sektoriidiir (Gudeman, 1980; Savas, 2007).
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Fizyokratlarin belirttigi ekonominin dengesini olusturan dongiide ciftciler, toprak
sahipleri ve esnaflar olmak iizere ii¢ sinif bulunmaktadir. Ciftciler {iretim dénemi
sonunda kendi reel {icretlerinin ve iiretim maliyetlerinin iizerinde bir tarim ¢iktisina
ulagmaktadirlar. Fazladan elde edilmis bu tarim ¢iktis1 kira bedeli olarak toprak
sahiplerine aktarilir. Toprak sahipleri ise ihtiyaglarin1 karsilamak igin Tretken
olmayan esnaf sinifindan mamul mal satin alarak dongiiniin son ayagini tamamlamis

olurlar (Gudeman, 1980, s. 245).

Biitiin bunlarin yaninda Fizyokratlar, dogal diizen igerisinde devletin ekonomiye
miidahale etmesinin gereksiz oldugunu ve “ birakiniz yapsinlar birakiniz gegsinler”
olarak bilinen miidahalesiz ekonomik sistemi savunmuslardir (Kazgan, 1993; Eren,

2015).

Net bir sekilde ifade edilmese de Fizyokratlarin ekonominin dengesi i¢in ortaya
koymus olduklar1 prensipler, ayn1 zamanda ¢ikti miktarindaki artis1 ve ekonomik
bliylimeyi hedeflemektedir. Sonug olarak Fizyokratlar devletin miidahale etmedigi
bir ekonomik sistem igerisinde tarimsal lretime Oncelik verilerek ekonominin
dengeye gelecegini, c¢ikti diizeyinin artacagimi ve ekonomik biiylimenin

gerceklesecegini savunmuslardir.

3.1.3. Klasik Biiyiime Teorileri

Klasik iktisat teorisinin en 6nemli temsilcileri: Adam Smith, Thomas Malthus, David
Ricardo, Karl Marx, Frank Ramsey, Allyn Young ve Joseph Schumpeter olmakla
beraber, Klasik ekonomik biiyiime teorisini olusturan goriisler Adam Smith (1776),
Thomas Malthus (1798), David Ricardo (1817) ile sekillenmektedir (Harris, 1978;
Parasiz, 2008). Ozellikle David Ricardo’nun c¢aligmalar1 klasik ekonomik biiyiime
teorisine en biiylik katkiyr sunmustur. Bu sebeple klasik biiyiime modeli Ricardo

modeli olarak da bilinmektedir (Ozsagir, 2008, s. 335).

3.1.3.1. Adam Smith

Modern anlamda iktisat bilimin kurucusu olarak kabul edilen Adam Smith 1776
yilinda yaymladigi “Milletlerin Zenginliginin Dogas1 ve Nedenleri Uzerine Bir
Deneme” adli c¢alismasinda iiretim miktarini artiran en Onemli iki husustan
bahsetmektedir. Bunlardan birincisi is boliimii ve uzmanlagsma bir digeri ise sermaye

birikimidir. Ad1 gegen eserde meshur igne iiretimi 6rnegi lizerinden is boliimii ve
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uzmanlagmanin {iiretime katkis1 aciklanmaya c¢aligilmistir. Ayrica is bolimii ve
uzmanlagmanin i giici verimliligini arttirmasmin nedenleri asagidaki sekilde

aciklanmistir (Smith, 1776, s. 6-11).

v' s boliimii ve uzmanlagsma ve bir isi siirekli yapma is giiciiniin yetenegini
gelistirir verimliligi arttirir.

v Is giiciiniin kazanmis oldugu yetenek teknolojik ilerlemeye imkan saglar ve
teknolojik gelismeler is giicii verimliligi ile sonuglanir.

v’ Bir iscinin tiretimin her boliimiinde ayr1 ayri yer almasi zaman israfina
sebep olur is bolimii ile bir isten diger ise gecerken kaybedilen zaman

tasarruf edilerek is giicli verimliligi artirilabilir.

Is boliimiiniin ve uzmanlasmanin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan sermaye birikimi
Smith’in ekonomik biiylime iizerine vurgu yaptig1 ikinci dnemli noktadir. Smith’e
gore Is boliimii ve uzmanlagma ile is giicii verimliliginin artmas1 ve buna bagli olarak
teknolojik ilerleme saglanabilmesi, sermaye artisina da sebep olacaktir. Sonug olarak
milli hasila artacak ve ekonomik biiylime gergeklesecektir. Smith’e gore ekonomik
biiylime siirekli degildir ve tam zenginlik asamasina ulasildiginda duraganlasan bir

seyir izlemektedir (Smith, 1776, s. 11-15).

Eltis’in (2000, s. 69), Smith’ten aktardigina gore iilkede gerceklesen sermaye
birikimi, hem niifusun hem de isttihdamin artisina neden olmaktadir; bu sayede
geligen lirlin pazari ise emek verimliligini artiran, is boliimii ve uzmanlagsmaya imkan
saglamaktadir. Sonu¢ olarak Smith’in ileri silirdiigii bliylime teorisinde is boliimii
vesilesiyle gerceklesen sermaye birikimi hizli bir sekilde artarsa, istthdam ve ¢ikti

biiyiime oraninda ve yagsam standartlarinda hizli bir biiyiime gerceklesecektir.

Smith’in {lizerinde durdugu bir diger husus serbest dis ticaret ilkesidir. Serbest dig
ticarette “Mutlak Ustiinliikler” olarak bilinen teorinin uygulanmasi ile iilkelerin daha
diisiik maliyetlerle tirettikleri mallarda uzmanlagsmaya gitmeleri (ihracat¢1 olmalari)
ve uzmanlasamadiklar1 veya yiiksek maliyetlerle iirettikleri mallari ithal etmeleri
sonucunda pazarin biiyiimesi ve is boliimiinlin artmas1 ekonomik biiylimeyi olumlu
yonde etkileyecektir (Weil, 2009, s. 441). Ozetle Smith’in Serbest Dig Ticaret ve
“Mutlak Ustiinliikler” teorisi, is béliimii ve uzmanlasmanin uluslararasi1 bir 6lgekte

karsimiza ¢ikan uygulamasidir (Kibritgioglu, 1994, s. 4).
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Van den Berg’e gore (2001, s. 93), Smith, is bdliimii, sermaye birikimi ve serbest dis
ticaretin yaninda, teknolojik ilerlemenin, kurumsal gelismenin, miilkiyet haklarinin
korunmasiin ve bireysel Ozgiirliiklerin biiylimeyi etkileyen dinamikler oldugunu
belirtmistir. Karsilikli etkilesim sonucunda bu dinamiklerin kisi basina diisen geliri

artiracag belirtilmistir.

Sonug olarak Smith’in {ilkelerin zenginlesmesi, iiretim ve hasilanin arttirilmasi, refah
seviyesinin yiikseltilebilmesi ve nihayet ekonomik biiylimenin gerceklesebilmesi i¢in
tizerinde durdugu temel esaslar: is boliimii ve uzmanlasma, sermaye birikimi, mutlak
tistiinliiklere dayali serbest ticaret ve devletin miidahale etmedigi, miilkiyet haklarina

ve bireysel 0zgiirliiklere 6nem veren bir ekonomik sistem olarak 6zetlenebilir.

3.1.3.2. Thomas Malthus

Thomas Malthus bilindigi gibi 1798 yilinda yayinladigi “Niifus Ilkesi Uzerine Bir
Deneme” adli ¢alismasi ile iin kazanmistir. Kuzey Amerika kolonilerindeki hizli
niifus artisindan etkilenen Malthus, adi gecen eserinde niifusun kontrol edilmedigi
takdirde geometrik bir oranda, gida maddelerinin ise aritmetik bir sekilde artmasi
sonucu, diinyadaki gida miktarinin higbir zaman niifusa yetecek kadar olamayacagini
iddia etmektedir. Ayrica niifus ve gida maddeleri arasindaki farkin giderek aratarak

bu durumun bir kitlik ile sonuglanacagini belirtmistir (Malthus, 1798, s. 4-6).

Malthus’a gore iilkelerin toplam hasilasi, niifus diger bir ifade ile is giicline bagldir.
Modelde teknoloji ve toprak miktar1 sabit kabul edilmistir. Uretim miktarindaki
artisin niifus artisindan diisiik olacagi varsayimi sebebiyle iiretimde azalan verimler
kanununun gecerli oldugu ileri siiriilmiistiir. Belirtilen varsayimlar altinda niifus

artis1 gerceklesmis olsa dahi kisi basia diisen gelir azalacaktir (Unsal, 2007, s. 53).

Uretimde azalan verimler yasasinin gecerli olmasi sebebiyle ciktinin en &nemli
fonksiyonu olan niifus artisin1 olumlu yonde etkileyen tiim faktorlerin sonugta kisi
basina diisen geliri azaltan bir unsura doniistiigii belirtilmistir. Bunlardan birincisi
Olim oranlarindaki azalmadir. Malthus’a gore niifus artis oraninin pozitif oldugu
durum, dogum oranlari ile 6liim oranlarinin esit oldugu diger bir ifade ile niifus artis
oraninin sifir oldugu duruma gore daha yiiksek bir gelir diizeyine isaret etmektedir

(Unsal, 2007, s. 54).
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Gelir seviyesindeki iyilesme ile ortaya ¢ikan saglik hizmetlerine ulasma kolayligi ve
gelisen yasam standartlar1 6liim oranlarini azaltmaktadir. Oliim oranlarinin diismesi
niifus artisina sebep olurken gelirdeki artis orani, niifus artis1 oranindan diisiik olmasi
sebebiyle kisi basina diisen gelir azalacaktir (Unsal, 2007, s. 58). Ikincisi saglik
alanindaki gelismeler ve nihayet gelir dagiliminin iyilesmesidir. Sonucu itibariyle her
ikisi de Oliim oranlarinin azalmasina ve niifus artigina sebebiyet vermektedir ve
yukaridaki sekilde bir sonu¢ dogurmaktadir. Malthus teknolojik gelismenin niifus
artis1 ile ayni oranda gerceklesmesi sebebiyle, ¢ikti miktarinda bir artisa sebebiyet
verse bile kisi basma diisen geliri ve yasam standartlarini degistirmeyecegini

belirtmistir (Galor ve Weil, 1996; Unsal, 2007).

Ulkelerin zenginlesmesine biiyiime ve refahma ydnelik kotiimser bir tablo ortaya
koyan Malthus’un ¢ikarimlarina gore iilkeler yoksullugun oldugu bir gelecekle karsi
karsiyadirlar. Ekonomik biiyiimenin niifus artis1 ile smirlandirildigi, teknolojinin
zamanla degismedigi ve azalan verimler kanununun gegerli oldugu bir biiylime
modelinde ulasilan sonuglar bekleneni verse de, gelirdeki artisin niifus artis
oranindan biiyiik oldugu bir durumda model gerceklikten uzak kalmaktadir. Modelin
gercegi yansitamamasinin en Onemli sebebi teknolojik ilerlemenin ve sermaye

birikiminin yeterince dikkate alinmamasidir (Weil, 2009, s. 484-485).

3.1.3.3. David Ricardo

David Ricardo 1817 yilinda yayinlamis oldugu “Ekonomi Politigi ve Vergilendirme
Ilkeleri” adli eserinde kendisinden &nce gelen klasik iktisat temsilcilerinin eksik
kaldig1 “ekonomik biliylime ve boliisiim arasindaki iligki” tlizerinde durmustur.
Ricardo’ya gore ekonominin temel konusu; elde edilen toplam hasilanin, toplumu
olusturan toprak sahipleri, kapitalistler ve ig¢i sinifi arasinda nasil paylasilacagidir
(Ricardo, 1817, s. 17).

Ricardo’nun biiylime modeli rant ve kar arasindaki iligki ile temellenmektedir ve

asagidaki temel varsayimlart benimsemistir (Kaynak, 2011, s. 26).

v" Uretim fonksiyonu veridir ve ekonomi devamli olarak tam istihdam ve tam
rekabet kosullarinda galismaktadir.

v Ekonomik biiyiimenin en 6énemli olgusu olan sermaye birikiminin en 6nemli
sebebi yiiksek kar giidiisiidiir. Kar ne kadar yiiksek olursa tasarruflar ve

sermaye birikimi o kadar biiyiik olacaktir.
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v Sanayi kesiminde ¢alisan isciler ig¢in artan verimler yasasi gegerlidir.
Iscilerin marjinal iiriin egrileri artan bir fonksiyondur. Bunun sebebi sanayi
kesiminde teknolojik gelisme hizinin yiiksek olmasidir.

v' Tarim kesiminde teknolojik gelisme hizi ¢ok diisiik oldugu icin azalan
verimler yasasi gecerlidir.

v' Her ne kadar sanayi kesiminde artan verimler yasasi gegerli olsa da
ekonominin tamami i¢in azalan verimler yasasi gegerlidir. Ciinkii tarim
kesimindeki azalan verimler, sanayi kesiminin verimini 6értmektedir.

v Malthus’un niifus yasasi gegerlidir. Niifus, gelirin bir fonksiyonudur ve uzun
donemde iicretler muhakkak gecimlik ticret diizeyinde sabit kalma
egilimindedir.

Ekonomik biiylimenin dinamigini rant ve kar arsindaki iliski lizerine temellendiren
Ricardo’ya gore ekonomik biiyiimenin Oniindeki en onemli sinir ranttir. Yiiksek
rantlar “Tahil Yasalar’” nedeniyle ithalatina izin verilmeyen tarimsal mallarin
fiyatlari yiikselttiginden, ge¢imlik diizeyde olan is¢i iicretleri de artacak ve is¢i
icretlerinin artmasi, kapitalistlerin karlarini, tasarruf ve yatirimlarmi diisiirecektir.

Bu durum ekonomik biiylime acisindan bir durgunluk anlami tagimaktadir (Kaynak,
2011, s. 33).

Ricardo’nun is¢i verimliligi ve icretler iizerinden, karlarin nasil ortaya
cikabilecegine iligkin degerlendirmesini formiilasyon olarak asagidaki sekilde ifade

edebiliriz (Kaynak, 2011, s. 34-36).

e Xi= t donemindeki iiretim diizeyi

o Xi1=1-1 dénemindeki iiretim diizeyi
e W= t donemindeki iicret diizeyi

e Ni=t donemindeki is¢i sayisi

e Pi=tdoneminde calisan is¢ini ortala verimliligi

Buradan hareketle t déoneminde calisan isgi sayist Ny = X;l;l ve t doneminde elde
t

edilen tiretim miktar1 (X;= N{*Py) olur. Denklemin ¢6ziimlemesi yapilirsa
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ve

Xt—1

*Pt

t

X:_*X_
=y, * X1

yazilabilir. Her iki taraftan X;.; ¢ikarilirsa

P
Xi- X1 = we T Xe1— X
t

den

AXt -

ve her iki taraf Xi.1’e boluniirse

AX,

X, x——1
t 1*W

Py

Xeer Wi

yazilabilir. Sonug olarak biiyiime denklemi

buna gore

a) Pi=W; ise )?Xt (bliylime orani) sifir olur.
t—

1

b) P sabitken W;azaliyorsa ﬁi (bliylime orani) artar.
t—1

c) Py artarken W; sabit kaliyorsa P

d) P; sabitken W;artiyorsa <

AXp

t—-1

AXe

t—1

(bliyiime orani) azalir.
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(biiyiime orani) artar.

(3.1)

(3.2)

3.3)

(3.4)

(3.5)

(3.6)



Gorildigi gibi Py ve W; arasindaki g¢ekisme )?Xt

- yi diger bir ifade ile biiyiime
oranini belirlemektedir. Sonu¢ olarak Ricardo’nun klasik biiylime modelinde
ekonomik biliylimenin ger¢eklesebilmesi i¢in iki yol vardir: Birincisi eger is¢i
verimliligi sabitse iicretlerin  diisiiriilmesi gerekmektedir. Is¢i iicretlerinin
disiiriilmesi tahil irlinlerinin fiyatlarinin  diisiirilmesine bu da karsilagtirmali
iistiinliikler teorisinde belirtildigi gibi serbest dis ticaretle miimkiindiir. Ikincisi eger
is¢i ticretleri sabitse is¢i verimliliginin artirilmasi, is giici basina diisen ¢iktiyi

artirmak i¢in iiretim teknolojisinde bir ilerleme saglanmasi gerekmektedir (Kaynak,

2011, s. 36).

3.1.3.4. Karl Marx

Marx’in biliylime modeli agiklanmadan Once modelle kullanilan degiskenlerin
aciklanmasi 6nem arz etmektedir. Ekonomide is¢iler ve kapitalistler olmak iizere iki
siiftan bahseden Marx, c= degismeyen sermaye, v=degisen sermaye ve s= artik
deger olmak tizere li¢ farkli degiskenden bahsederken, ekonominin yatirim mallar1 ve

tilketim mallar1 iireten ikili bir yapida ¢alistigini belirtmistir (Kaynak, 2011, s. 43).

Burada degismeyen sermaye; bina, fabrika, makineler ve ham madde gibi
kapitalistlerin sermaye mallarina yaptiklar1 yatirimlardan olusmaktadir. Degisen
sermayeyi ise is giicli temsil ederken, {icretler is giiciiniin “degisim degerini”, is¢inin
iiretim siirecinde ortaya ¢ikardigi {irlin @ ise is¢inin  “kullanim  degerini”
olusturmaktadir. Isciye degisim degerini (iicret)  ddeyen Kkapitalist, bunun
karsiliginda hem 6dedigi degisim degerine es deger bir gelir hem de degisim degeri
tizerinde art1 bir gelir elde eder. Bu sebeple is giicli, sermayenin siirekli artan
anlaminda degisen sermaye kismini olusturmaktadir. Art1 deger ise is giiclinlin
degisim degeri ile kullanim degeri arasindaki fark, diger bir ifade ile kapitalistlerin
is¢iye Odedikleri ticretin iizerinde elde ettikleri karlardan olusur (Kaynak, 2011;

Kiigiikkaya, 2011).

Kapitalistler ve is¢iler olmak tizere iki smnifin oldugu, yatirirm mallar1 ve tiikketim
mallar Ureten ikili bir yapida calisan ve yapilar arasi aligverisin olmadigi, artik
degerin tiiketim mallarina harcandigi, iicretlerin gecimlik diizeyde oldugu kapali bir

ekonomik sistemden bahseden Marx’in biiyime modeli basit yeniden iiretim ve
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genisleyen yeniden tiretim® modelleri tizerinden denklemsel olarak asagidaki sekilde

ifade edilebilir (Kaynak, 2011, s. 45-56).

a) Basit Yeniden Uretim Modeli (Artik Degerin Tamamimin Tiiketim
Mallarina Harcandig1 Model)

Y= Ci1+Vvi+S; yatirnm mallart lireten kesim ve Y- Co+Vp+s, tiiketim mallar iireten
kesim, bu modelde her bir mal icin arz talep esitligi bulunmaktadir. Diger bir ifade
ile yatirrm mallar1 arzi ile yatirim mallarinin talebi birbirine esittir. Buradan

hareketle:
Y1=C1+ Cove C1+V+S1= C1+Co (37)

sonug olarak

V1+S1= Co (38)

olmaktadir.

Ayni sekilde tiiketim mallar1 arzi ile tiikketim mallart talebi de birbirine esit ve
tiiketim mallar1 arzini her iki kesimdeki tiiketimde harcanan degisen sermaye ve arti

degerler toplami1 karsilamaktadir. Buradan hareketle:
Y= V1+S1+Vo+S) Ve Co+VatSy- Vi+S1+Vo+S, (3.9)
sonug olarak;

V1+S1=Co (310)

olmaktadir. Goriildiigii gibi denge kosulunun saglanmasi i¢in tiiketim mallar iireten
kesimdeki sermayenin yipranma payi ile yatirim mallart iireten kesimin degisen

sermaye ve art1 deger toplaminin birbirine esit olmas1 gerekmektedir.

Her 1ki kesimdeki degisir sermayenin birbirine oranini (her iki kesimde de istthdam

edilen is gilicliniin oransal olarak neye bagli oldugunu) bulmak istersek;

% Bu modelde ekonomideki yapilar arasinda alig-veris olmadigi ve artik degerin tamanumn tiiketime harcandig
varsayimlari terkedilmektedir.
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Vi 51 G

V_Z + V—Z = V_z (3.11)
den hareketle
C V S 3.12
C_Nf . S (3.12)
V., Vp V,
ve
Vi
o,=——(1+a,) (3.13)
\'
sonug olarak
V1 02
V: (1+ap) (3.14)

olur. Goriildiigii gibi modelde degisen sermaye, 0, ve a’ya baglhidir.

b) Genisleyen Yeniden Uretim Modeli (Artik Degerin Tamamimin Tiiketim
Mallarina Harcanmadigi1 Model)

Modelin en 6nemli kosullari, yatirim mallar1 arzinin yatirim mallar talebi yaninda
tilketim kesimindeki sermayenin yipranma payimni da karsilar biiyiikliikkte olmas1 ve
tiketim mallar1 arzimin tiiketim mallar talebinden kii¢lik olmasidir. Ayrica
kapitalistler elde ettikleri arti degerin tamamin1 harcamadan bir kismini sermaye
birikimine aktarmalidirlar. Bu durumda arti deger her iki iiretim kesimi igin

asagidaki sekilde dagilmaktadir:

sy = Ac; + Avy + my yatinm mallart kesimi ve s, = Ac, + Av, + m, tiikketim
mallar1 kesimindeki artik degerin dagilimin1 gostermektedir. Burada Ac; ve Av; her
iki kesim i¢in sermayedeki degisimi ifade ederken m; ise her iki kesim igin tiiketilen
artik degeri gostermektedir. Buradan hareketle yatirim mallar1 iireten kesim ile

tilkketim mallar1 tireten kesim i¢in tiretim fonksiyonu asagidaki sekilde yazilir:

Y; = ¢ +v; +Ac; + Avy +my yatirim mallar lireten kesim ve

Y, = ¢, + vy + Ac, + Av, + m, tiiketim mallari {ireten kesim.

82



Yatirim mallar1 arzinin tiiketim mallar1 talebine ve tiiketim mallart arzinin tiiketim
mallar1 talebine esit olmasi ile gerceklesecek olan denge durumu yatirnm mallar

iireten kesim igin;

Yi =c¢; +Acy + ¢, +Ac, (3.15)
ve
c1 +vy +Acy +Avy +my = ¢ +Acy + ¢ + Ac, (3.16)
sonu¢ olarak
vy +Avy +my =c¢, +Ac, (3.17)

olur. Tiiketim mallar1 tiretim kesimi i¢in ise;

Y, =v, +Avy + v, +Avy, +my +m, (3.18)
ve
c; + vy +Ac, + Av, +my = vy + Avy + v, +Av, + My +m, (3.19)
sonu¢ olarak
v; +Avy +my =c, + Ac, (3.20)

olur. Goriildiigii gibi ekonomide dengeli biiylime durumunda, yatirim mallari iireten
kesim, tiiketim mallar1 iireten kesime ¢, + Ac, degerinde degismeyen sermaye

verirken, v; + Av; + m, degerinde tiiketim mali almaktadir.

Yukaridaki agiklamalar artik degerin de8isen sermaye ile olan iligkisini
aciklamaktadir. Eger artik deger toplam sermaye ile iliskilendirilecek olursa
kapitalistlerin kar oran1 s/c+v olmaktadir (Marx, 1981, s. 62). Eger isci verimliligi
arttirllmadan diger bir ifade ile art1 deger sabit kaldiginda, kapitalist iiretim geregi
sabit sermayenin degisken sermayeye oranla daha hizli biiyiimesi kar oranlarim
diistirecektir (Marx, 1981, s. 218). Diisen karlar ekonomik biiyliime igin gerekli

sermaye birikiminin saglanamamasina ve durgunluga sebep olmaktadir.
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3.1.35.  Schumpeter ve Marshall’in Biiyiime Uzerine Gériisleri

Kapitalist sistemin azalan kéarlar sebebiyle basarisiz bir sistem oldugunu ve
ekonomik krizleri doguracagini belirten Marx’in aksine Schumpeter kapitalist
sistemin igerisinde barindirdig: iki faktor sebebi ile ekonomik biiylimenin ve refah
artisinin Onilinli agan bir sistem oldugunu belirtmistir. Schumpeter’in belirttigi ve
ekonomik biiylimenin en Onemli sebebi olan bu iki faktor yenilik¢ilik ve
girisimciliktir. Schumpeter girisimcileri ve yenilikleri ekonomik biiyiimenin
merkezine yerlestirmis ve girisimcileri kapitalist sistemin dinamik yapisini olusturan,
firsatlar1 goren, yeni kaynaklar bulan, maliyetleri diigiiren ve is giiciinii motive eden

kisiler olarak tanimlamistir (Van den Berg, 2001, s. 103).

Unsal’a gore (2007), Schumpeter yenilikleri, iiretim miktari ile iiretimde kullanilan
tretim faktorleri arasindaki iligkiyi gosteren {iiretim fonksiyonundaki degisme
biciminde agiklamaktadir. Hi¢ olmayan yeni bir iirlinlin veya mevcut malin
degistirilmesi ile elde edilen farkli bir iriiniin {retilmesi, yeni bir {retim
teknolojisinin kullanilmasi, yeni bir ham madde kaynaginin bulunmasi, yeni bir
pazar veya mevcut piyasa tipinin yeniden organizasyonu hep vyenilik olarak
tanimlanmaktadir (Hig, 1994, s. 57).

Yeniliklerin bagariya ulasmasi kar amaciyla hareket eden girisimcileri motive
etmekte ve yenilikleri taklit etme arzusu dogurmaktadir. Aslinda kar amaci giidiilerek
yapilan tiim yenilikler bir sonraki yenilik i¢in ilham kaynagi olmakta ve birbirini
beslemektedir. Yenilik birikimi diyebilecegimiz bu durum piyasaya yapilan
yatirnmlart arttirmakta ve biiylimeye kaynak teskil etmektedir (Hansen, 2014, s. 79-
82).

Yenilik kavrami ile ortaya ¢ikan, yeni iiretim teknolojileri, yeni iiretim metotlari,
yeni {irlin ve piyasa yapilari, eski ve yetersiz olanlarin piyasadan silinmesine veya
pazar paylarinin azalmasina sebep olmaktadir. Schumpeter’in insa edici yikim olarak
tanimladig1 bu siire¢ yapisal bir degismeyi ve ekonomik biiylimeyi beraberinde
getirmektedir. Ilk defa bir yenilikle ortaya ¢ikan girisimci, diger girisimciler
kendisini taklit ederek, piyasaya girene kadar monopolcii kar elde etse de bu durum
devamli degildir. Diger girisimcilerin de piyasaya yatirim yapmasi ve yeni yenilikler
ortaya koymalar1 piyasayr monopolden rekabet¢i piyasaya doniistirmekte ve insa

edici yikim ortaya ¢ikmaktadir (Van den Berg, 2001; Chen ve Chen, 2001; Unsal,
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2007). Burada insa edici kavramu ile yenilikler vasitasiyla yeni iiriinlerin, yeni tiretim
teknolojilerinin, yeni ham madde kaynaklarmin ve yeni piyasa tiplerinin ortaya
cikmasi kastedilmektedir. Yikim ise ortaya ¢ikan yeniliklerle rekabet edemeyen eski

ve yetersiz olanlarin piyasadan silinmesi anlami tagimaktadir.

Her ne kadar Schumpeter kapitalist sistemin icerisinde barindirdig: iki faktor sebebi
ile ekonomik biiylimenin ve refah artisinin Oniinii acan bir sistem oldugunu
belirtmigse de ekonomide konjonktiirel dalgalanmalarin oldugunu belirtmistir.
Girigimcilerin yapmis olduklar1 yenilikler sonucunda ortaya g¢ikan canlanmanin
beseri tatmine sebep olarak kar ve faiz oranlarin sifira yaklastirmasi, yenilikleri ve
ekonomik biiylimeyi yavaslatarak durgunluk donemine girilmesine sebep olacaktir.
Durgunluk ve bunalim durumunda dengede olan ekonomi girisimei sinifin yapacagi
yeniliklerle yeniden canlanma evresine gegecek ve ekonomide yeni bir denge
olusacaktir. Sonug¢ olarak Schumpeter durgunluk doneminde ele aldig1 ekonominin
canlanma-durgunluk-bunalim-yeniden canlanma seklinde hareket ettigini ve bu
hareketin en Onemli aktoriiniin girisimci ve girisimci tarafindan ortaya konulan
yenilikler oldugunu belirtmistir. Eger ekonomide girisimeci sinifi yerini biirokrasi
siifina birakirsa diger bir ifade ile girisimci sinifi yok olursa kapitalist sistemin
¢okiisii ortaya c¢ikacaktir (Hansen, 1951; Brouwer, 1991; Kiiglikkalay, 2011).
Biiylime literatiiriinde Schumpeter’in insa edici yikim siireci 6zellikle AR-GE ve

teknolojik gelismeye dayali i¢sel biiyiime modellerinin temelini olusturmaktadir.

Benzer sekilde Alfred Marshall’da ekonomik biiyiimenin temelinde girisimci ve
yeniliklerin oldugunu belirtmistir. Ekonomik biiylimeyi mikro bazli bir¢ok
gelismenin bir araya gelmesi ile gerceklesecek bir durum olarak tanimlayan
Marshall’a gore firmalar ortaya koyduklan yenilik¢ilik ve girisimler ile degisecekler
ve biiyiiyeceklerdir. Iste firmalarin degisme egilimde olmalar1 ilerlemenin de temel
nedenidir. Ekonomi igerisinde faaliyet gosteren firmalarin degismesi ve biiylimesi
iilke genelinde ekonomik biiyiimeye yansimaktadir. O zaman ekonomik biiyiimenin

kaynagi, yenilik yapma motivasyonu ve sorumlulugu olan girisimcilerdir (Marshall,
1969, s. 295).

Girisimcilerin yeni bir 1is yoOnetimini kesif etmeleri ve organizasyonlarini
gelistirmeleri, iiretimde kullanilan emek ve sermaye miktarmin biliylimesi anlami
tasimaktadir (Marshall, 1969, s. 295). Firmalarin biiyiimesi kendilerine, gelismis

makine ve materyal kullanimi, biiyiik 6l¢ekte satis yapma ve satin alma ve finansal

85



avantajlardan yararlanma yetenegi katmaktadir (Pursell, 1958, s. 594). Ayn1 zamanda
kar giidiisiiyle hareket eden firmalar liretimde optimizasyona ulagsmak i¢in ¢ok iistiin
bir ¢aba icerisindedir. Girdi miktarinda optimizasyonu hedefleyen firmalarin
arastirdiklar1 bir diger husus farkl dirtinlerin optimal ¢ikt1 miktardir. Bu ¢abalariin
sonucu olarak ortaya c¢ikan yeni teknolojiler ve gelismis iiriin miktart ekonomik

biiylimenin itici giicli konumundadir (O'Brien, 1990, s.72).

Sonug¢ olarak Marshall; ekonomik biiylimeyi temelinde firma ve girisimciligin
oldugu, mevcut ve yeni lriinlerin kalitesinde ortaya ¢ikan ¢ok kiiglik gelismelerin
toplamindan olusan, deneyimlerle gelisen, marjinalist ve arz yanli bir olgu olarak

aciklamaktadir (Loasby 1982, s. 114-239).

3.1.4. Keynesyen Biiyiime Teorileri

Keynesyen biitylime modelleri, Harrod ve Domar modelleri olarak bilinmektedir.
Kapitalist ekonomik sistemlerde dengeli ve kararli biiylimeye sebep olan ekonomik
stirecleri ve araclart inceleyen Harrod ve Domar Keynesyen kisa donem statik
dengeden sapmalar1 temel almiglardir. Harrod ve Domar’in biiyiime modellerinde en
onemli degisken yatirimlardir. Yatirimlarin gelir (talep) olusturma (Keynesyen etki)
ve lretimi (arz) arttirma (Klasik etki) 6zelligi birlikte ele alinmaktadir. Harrod eksik
istthdamdan hareketle tam istihdam kosullarinin nasil gergeklesebilecegini
incelerken, Domar ise tam istihdam denge durumunun davami igin gerekli kosullari
incelemistir (Kaynak, 2011, s. 87-88).

3.1.4.1. Harrod Modeli

1939 yilinda yaymnladigi Dinamik Teori Uzerine Bir Deneme adli c¢alismasinda
tasarruf ve yatirimlarin toplam cikti iizerindeki etkisini inceleyen Horrod, Keysen’in
kapali bir ekonomide denge kosulu olarak belirttigi, planlanmis yatirmmlar (I7) ile

planlanmus tasarruf (S7) esitligini saglayan kosullari incelemistir (Kaynak,2011:94).

Harrod modelinde belli bir donemdeki tasarruflar ayni donemdeki gelirin bir
fonksiyonudur S? = sY; ve ortalama tasarruf egilimi (a) ile marjinal tasarruf egilimi
(s) birbirine esittir. Modelde planlanan tasarruflar kesinlikle gerceklesir. Diger bir
ifade ile planlanan tasarruf (SP) ile gerceklesen tasarruf (Sf) birbirine esittir.
Gergeklesen tasarruflar (Sf*) gergeklesen yatirnmlari ( I¢ ) finanse eder o halde

modelde (Sf = S = I ) esitligi mevcuttur ve iizerinde durulmast gereken planlanan
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yatirimlarin (If ) planlanan tasarruflarla  karsilanip  karsilanamayacagidir

(Kaynak,2011:95, Alkin, 1987, s. 181).

Harrod, planlanan yatirrmlarin (IF) hizlandiran katsayisi olarak bilinen sermaye
hasila oranina gore belirlendigini belirtmistir. Sabit bir deger olan hizlandiran
katsayisinin, hasiladaki planlanan artis ile ¢arpimi, planlanan yatirimlara esit
olmaktadir. Diger bir ifade ile If = V.(Yt = Y1) esitliginde (v) hizlandiran
katsayisin1 vermektedir (Vaggi ve Groenewegen, 2003; Kaynak, 2011).

Horrod’un dengeli biiylime i¢in zorunlu oldugunu belirttigi, planlanan tasarruf-

planlanan yatirim esitligini kullanarak ortaya koydugu temel denklemler asagidaki

sekilde yazilabilir (Screpanti ve Zamagni, 2005; Kaynak, 2011).

Sf = If (3.21)

If = V.(Yt == Yt-l) (322)

SP =Y, (3.23)

V.(Yt - Yt-l) = SYt (324)
_Y-Y, AY, s

R A A (3.25)

Burada G, gerekli biiylime oranin1 gostermektedir ve planlanan tasarruf ve planlanan
yatirnm esitligi durumunda ortaya g¢ikmaktadir (Berber, 2006, s. 127). Harrod
modelinde bir diger biiyiime oram fiili bliylime oranidir. Fiili biiylime orani (Q)
gerceklesen tasarruf ve gerceklesen yatirim esitligi durumunda ortaya ¢ikan biiyiime
oranidir. Son olarak ekonominin tiim kapasitesini kullanarak ulasabilecegi biiylime
oranina dogal biiylime orani (Gp) veya tam istihdam tavanit denmektedir ve sermaye
artig1, niifus artisi, dogal kaynak ve teknolojiye baghdir (Kaynak, 2011, s. 102).
Ekonomide gergeklesen tasarruf, gerceklesen yatirim ve planlanan yatirim esitliginin
olmast durumunda G= Gy, esitligi de saglanmis olur ki istenen bir durumdur. Ciinkii

bu durumda arz ve talep esitliginin yaninda kapasite kullanimi da optimal
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diizeydedir. Faka bu durum tesadiifi bir durumdur ¢iinkii yatirnm yapan bireyler ile

tasarruf yapan bireylerin amaglari birbirinden farklidir (Peterson, 1994, s. 520).

Eger fiili (gergeklesen) biiylime oran1 G gerekli bliylime oranindan G,y biiyiikse (G >
Gw) gerceklesen yatirimlar planlanan yatirimlarin altinda kalmis demektir. Yatirim
talebi, yatirim arzini1 agsmustir. Talep artis1 arz artisinin Oniinde gitmekte, talep fazlasi
enflasyonist bir siireci beraberinde getirmektedir. Fiyatlarin yiikselmesi {ireticileri
0zendireceginden bir donem sonraki planlanan yatirimlar daha da yiikselecek ve

ekonomi G= G,, dengesinden daha da uzaklasacaktir (Berber, 2006; Kaynak, 2011).

Yukaridaki durumun tam tersi olarak fiili (gerceklesen) biiylime orant G gerekli
bliyime oranindan Gy, kiigiikkse (G < Gy) gerceklesen yatirimlar planlanan
yatirnmlarin iizerinde bir seviyede ortaya ¢ikmistir. Yatirim arzi, yatirim talebinin
tizerindedir ve talep eksikligi durgunluga dogru bir egilime sebep olacaktir. Talep
eksikligi ile karsilasan tireticiler bir sonraki donemde planlanan yatirimlarini daha da
kisacaklar ve gerceklesen yatirimlar ile planlanan yatirimlar arasindaki fark dolayisi
ile G < Gy, dengesizligi daha da derinlesecektir (Hamberg, 1971; Berber, 2006;
Kaynak, 2011). Planlanan yatirim kararlarinin bir 6nceki doneme gore alinmasi G ve

G esitsizligini, bir sonraki donem daha da biyiitmektedir (Hig, 1994, s. 88).

Gortldiugu gibi Harrod modelinde ekonomi tesadiifi olarak dengeye gelmektedir ve
herhangi bir sebeple dengeden uzaklasilmas: durumunda (G > G, veya G < Gy)
dengeye gelebilmek adma yapilan islemler, ekonomiyi dengeden daha da
uzaklastirmaktadir. Bu sebeple Harrod bu dengeye kararsiz veya bigak sirtt denge
admi vermistir (Taban, 2008, s. 55).

3.1.4.2. Domar Modeli

Ekonominin tam istihdam durumunda dengede oldugunu ve tam istihdamimn devami
icin gerekli olan kosullar1 inceleyen Domar, Harrod modelindeki varsayimlar1 kabul
etmistir. Domar modelinde de planlanmis tasarruflar planlanmig yatirimlara esit
kabul edilmis ve tasarruflar ve yatirimlar ayn1 donemdeki gelirin bir fonksiyonudur.
Domar modelindeki varsayimlar denklemsel olarak asagidaki sekilde ifade edilebilir
(Kaynak, 2011, s. 115-116).

=P =, (3.26)
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sP B AS? B

Sc A% _ 3.27
v, Ay, ° (3:27)

Herhangi bir t donemi basinda yapilan yatirnmin t dénemi sonunda olusturdugu

iiretim kapasitendeki artis,

AYt: Yt—Yt.lz o It (328)

olmaktadir. Domar’mn Biiyiime ve Istihdam adli esrinde belirtildigi iizere yukaridaki
denklemde yer alan I, t dénemi basindaki net yatirimlar1 gosterirken o simgesi
yatinmlarin sosyal ortalama verimlilik potansiyelini ve nihayet o I, {iretim
kapasitesindeki artis1 temsil etmektedir (Domar, 1947, s. 39). Uretim kapasitesindeki
(arzdaki) bu artigin arz fazlasina sebep olmamasi i¢in net yatirnmlardaki artisin Al
donem sonunda carpan kati kadar hasila (talep) artisina sebep olmasi gerekir. Diger

bir ifade ile;

AY! == Al (3.29)

esitliginin  saglanmas1 gerekmektedir. Burada s marjinal tasarruf egilimini
gostermektedir ve ortalama tasarruf egilimine esittir. Denklemdeki % ifadesi ise

carpandir. Domar’a gore ekonomi tam istthdamda dengede oldugu icin dengenin
bozulmamas1 adma liretim kapasitesindeki yillik artis ile gelir artis1 bir birine esit

olmalidir (Domar,1974, s. 40). Diger bir ifade ile
AY! = AY; (3.30)
esitliginden

1
ol =~ Al (3.31)

ve sonug olarak, Domar modeli,

Al

os (3.32)
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olarak ifade edilebilir. Buna gore ekonomide denge biiylimenin gerceklesmesi igin

yatirimlar s oraninda artmalidir (Domar,1974; Kaynak, 2011).

3.1.5. Neo-Klasik Biiyiime Teorileri

Harrod ve Domar biiyiime modellerinde hasila artisi, sermaye stokundaki artisin
hizlandiran yoluyla artisina bagimli olarak belirlenmekteydi. Biliylimenin sinirlar
emek arzindaki artis orani tarafindan belirlenmekte, teknoloji iliskilerinden dolay1
girdi-¢cikt1 oranlart i¢in girdi paylari sabit kalmakta ve tiretim faktorleri arasinda

ikame iliskisi bulunmamaktaydi (Kaynak, 2011, s. 138).

Van den Berg’e gore (2001), biiylime uzun dénemli bir olgudur ve siirsiz bir emek
arzi mimkiin degildir. Bu sebeple liretimde sermaye/emek oraninin ve sermayenin
marjinal iirliniiniin sabit olmas1 varsayimi gercek¢i degildir. Bu noktadan hareketle
gelistirilen neoklasik biiylime modelinin 6nde gelen isimlerinden Robert M. Solow
1956 yilinda yaymladigt “Ekonomik Biiyiime Teorisine Bir Katki” isimli
calismasinda Harrod ve Domar modelinin, faktorler arasi ikame iligkisini ve liretim
faktorlerinin azalan getiriler yasasini dikkate alarak nasil gelistirilebilecegini

incelemistir (Kaynak, 2011, s. 138).

Neoklasik biiyiime modeli Slow’un yam sira, ayni yilda “ Ekonomik Biiylime ve
Sermaye Birikimi” adli eserini yaymnlayan T. W. Swan’in katkilariyla literatiirde
Solow-Swan modeli olarak bilinmektedir. Solow-Swan biiylime modellerine ek
olarak, neoklasik biiylime teorisine, Frank Ramsey’in (1928), ¢alismasini temel alan
David Cass ve Tjalling C. Koopmans (1965), biiyiik katki sunmuslardir. Ayrica Peter
A. Diamond (1965), Ramsey- Cass- Koopmans biiyiime modeline niifusun zaman

icerisindeki degisimini de ekleyerek yeni bir model gelistirmistir.

3.1.5.1.  Solow Biiyiime Modeli

Solow modelinde iiretim fonksiyonu neoklasik formda ifade edilmektedir. Modelde
teknoloji sadece emegin faktér verimliligini arttiran bir unsur olarak
diisiiniilmektedir. Modele teknolojinin eklenmesi ile Solow iiretim fonksiyonu,

neoklasik formda asagidaki sekilde yazilir (Romer, 2006; Kaynak, 2011).

Ye= F(Kt, AtLe) (3.33)
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Denklemde Y=hasila, K=sermaye, L= is giicii, A=bilgi veya is giicli etkinligini
temsil etmektedir. Teknolojik  siirecin  emegin  verimliliini  arttirdigi
distintildiiglinde AL= efektif emek olmaktadir. Demek ki Solow modelinde
teknoloji, ya emek arttirici ya da Harrod-notr olarak isimlendirilebilir. Eger denklem
Y = F (AK, L) seklinde ifade edilirse teknolojik siire¢ i¢in sermaye arttirici, Y =
FA(K, L ) seklinde yazilirsa Hicks-notr isimleri verilir. Modeldeki iki 6nemli
degisken olan sermaye ve efektif emegi negatif olmayan bir sabitle ¢arptigimizda

¢ikt1 miktari sabit kat1 kadar artacaktir (Romer, 2006, s. 10).

F(CKt, CAtLt )= cF(Kt, AtLt) ¢>0 ve c=1/ AtLt (3.34)

Olgege gore sabit getiri varsayimini dikkate aldigimizda iiretim fonksiyonu asagidaki

iki fakli sekilde yazilabilir (Romer, 2006; Kaynak, 2011).

F(Kt 1)— ! F(K,, AL, i —F(Kt> (3.35)
Al ) T AL et R L T AL, |
Denklemde % ,efektif emek basma ¢iktiyi, % ,efektif emek basma sermayeyi
tht tht
gostermektedir. R Ve ve K k; olarak tanimlanirsa: y, = f(k.) olur ki bu
AtLe AtLe

durum, efektif emek basina c¢iktinin, efektif emek basina sermayenin bir fonksiyonu
oldugunu gosterir. Solow modelinde en 6nemli konu efektif emek basina sermayeyi,
degistirmeyecek yatirim oraninin ne oldugunun tespit edilmesidir. Efektif emek
basina sermayeyi degistirmeyen gerekli yatirim oraninin ne oldugunu asagidaki

denklem yardimi ile agiklayabiliriz (Kaynak, 2011, s. 164-168).

dk, 1 d(AL) 1

de Ko de A 839
ve
dk, 1 dA, 1 dL, 1
— = = = (3.37)
de K, de Ay dy Ly
yazilabilir.
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—L ——gve—= —=n (3.38)

olacak sekilde esitligi tekrar yazdigimizda:

ke 1 g (3.39)
4 K n+gq :
olur ve gerceklesen yatirim
dK;
d_ =+ q)K; (3.40)
t

oldugunda gerekli yatirima ulasilmis olur. Denklemde % net yatirimlari temsil
t

etmektedir. Net yatirimlar briit yatirnmlardan sermayenin toplam yipranma miktarinin
¢ikarilmasi sonucu olusur. Sermayenin toplam yipranma miktarmi1 Dy ile ifade

edersek yukaridaki esitlige yipranma miktari, asagidaki sekilde ilave edilir:

dK; dK;

(d_t)net = (d—t)brut - D¢ (3.41)

bu esitlik 6nceki denklemde yerine konulursa

dK;

(d_t)briit -Di=(n + @K (3.42)

elde edilir. Sermayenin yipranma miktarini K; ile ¢arpip boldiigiimiizde sermayenin

D .
yipranma oranini bulmus oluruz. Sonug olarak; ;t = § sermayenin yipranma
t

oranini temsil eder. Sermayenin yipranma oranini denkleme ekledigimizde,

dK;

(d_t>brﬁt - 6K, = (n+ q)K, (3.43)

bulunur. Sonug olarak §K; ifadesi esitligin sag tarafina alip K, ortak parantezine

aldigimizda,

(5o =+ g + DK, (3.44)
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olur. Briit yatirimlar yerine sY; yazilirsa

sYi=(n+q + 6)K; (3.45)
ve nihayet
e _ Ke
Sl = (n+q+6) AL (3.46)

olarak ifade edilir. Esitligin sag tarafi gerekli yatirimlari, sol tarafi ise gergeklesen
tasarruf ve yatirnmlar1 gostermektedir. Bu noktada dikkat ¢eken bir diger husus,
modele teknolojik siirecin ilave edilmesi ile birlikte efektif emek arzinin, niifus ve
teknoloji biiylime hizlarinin toplami (n + q) kadar biiyiidiigidiir (Solow, 1956, s.
67). Duragan durum dengesinde efektif emek basina hasila ve sermaye stokunun
neye esit oldugunu bulmak icin iiretim fonksiyonunu asagidaki gibi agik fonksiyon

olarak yazabiliriz ve duragan durum dengesini ifade eden genel denkleme ulasabiliriz

(Kaynak, 2011, s. 169-171).
Ye=(K¢)? (AcLe )P ve a+P=1, p=1-a (3.47)
sonug olarak
Ye=(K¢)* (AcLe ) (3.48)

yazilir. Denklemde “a” hasilanin sermayeye gore esnekligi “B” ise hasilanin efektif
emege gore esnekligini gostermektedir. Uretim fonksiyonu efektif emek basina

gosterilirse

Yt Kt a
AL (AtLt) (349)

Esitligi duragan durum dengesinde yerine koyarsak

K;
ALe

s(Kt)az(n+q+6) (3.50)

ALe

bulunur. Denklemde sermaye-efektif emek oranini yalniz biraktigimizda,
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(Kt)a:(n+Q+5) K, (3.51)
ve nihayet,
(Kt)a—lz(n+q+5) (3.52)
AcL; S '
olur. Buradan hareketle duragan durum dengesi,
1
Kt B ( S >a—1
AL n+q+4d (3.53)
veya
K
L=k (3.54)
AcLy
ise
1
S a—1
(e
n+q+4 (3.55)

olur. Efektif emek basina iiretim fonksiyonunu kullanarak, efektif emek bagina hasila

diizeyi asagidaki gibi yazilabilir:

a

1

=lrers)
Al \nt+q+6 (3.56)

Goriildigi gibi duragan durum dengesinde efektif emek basina hasila ve sermaye
stokunu belirleyen parametreler, efektif emek arzi artig oran1 veya niifus ve teknoloji

biiylime hizlarinin toplami (n + q), tasarruf orani (s), sermayenin yipranma orani
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(6) ve hasilanin sermayeye gore esnekligi “a” dir. Burada 6nemli olan tasarruf
oranindaki artistir. Solow modelinde duragan durum dengesinde uzun donem
ekonomik biiyiimenin en onemli gostergeleri, sirasi ile hasila bliylime orani, emek
basina hasila biiyiime oran1 ve efektif emek basina hasila biliyiime oranlaridir.
Duragan durum dengesinde hasilanin biiylime orani niifus (is giicii) ve teknoloji
biiylime hizlarinin toplamima (n + q) esit olurken, is giicii basina hasila biiyiime
orani sadece teknoloji biiylime hizina (q) ve efektif emek basina hasila biiyliime orani

ise sifira esit olmaktadir (Kaynak, 2011, s. 174-175).

Solow’a gore (1956), elde edilen toplam hasilanin bir kismu tiiketilirken belli bir
kismu tasarruf edilir. Tasarruflar ise yatirnmlara yonelmektedir. Modelde disa kapali
bir ekonomiden s6z edildigi i¢in, toplam hasilanin gelire esit oldugu bir durumda
gelir, ya tliketilecek ya da yatirimlara doniisecektir. Sonug olarak gelir tiiketim ve
yatinm harcamasi toplamina esit olmaktadir. Gelir harcama esitligi lizerinden
duragan durum dengesinde tiiketim diizeyini maksimum kilan tasarruf oranini

asagidaki denklemler yardimi ile bulabiliriz (Kaynak, 2011, s. 179-183).

Y= Ci+ | (3.57)

ve

Ct = Yt - It (358)

tim degiskenleri efektif emek basina ifade edersek

C Y It

= — 3.59
ALy ALy Aely (3:59)
yazilir. Esitligin tasarruf oranina gore tiirevini aldigimizda,
G e e
d (AtLt) d (AtLt) o d (AtLt) (3.60)

d(s)  d(s) d(s)

Tiiketimin maksimum oldugu noktada tasarruf oranindaki degisim, is giicii basina

tikketimde bir degisiklige yol agmaz sonug olarak
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(et

s

olur. Buradan hareketle,

d (Al:it) d (A?Lt)

dis) ~ d(s)

olmaktadir. Duragan durum dengesinde efektif emek basina yatirim,

Y Iy K

= = o
SAL, AL, - mrat o

ve efektif emek basina hasila,

Yo _ F(KoAde)
ALy~ Ad

oldugundan

J ((n +q+ 6)Kt) p (F(Kt,AtLt))
ALy _ AcLy

d(s) - d(s)

yazilir. Elde edilen denkleme tiirev uygulanirsa

K, Ki
am+q+o) (K 47k o d<F (AtLt)>
i) <AtLt) T et =—10
elde edilir. Burada,
din+q+6)
d(s) B

oldugundan,
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d (&) d <F (&» (3.68)
Ta) TIPS T

yazilir. d(s) sadelestirilip, (n + q + &) yalniz birakilirsa

d ( Alt{zt) (n+q+6)=d (F ( Aﬁ)) (3.69)

(i)
(n+q+06)= # = MPx (3.70)
d (m) AL

yazilir. Esitligin sol tarafi efektif emek arzi artis orani veya niifus ve teknoloji
biiylime hizlarinin ve yipranma oraninin toplamidir. Sag taraf ise efektif emek basina

sermayenin marjinal lirlinlinii (MP x ) temsil etmektedir. Duragan durum dengesinde
AL

tilketimin maksimum seviyede olabilmesi i¢in gerceklesen yatirim, gerekli yatirim

esitligi, (n + q + §)=(MP k) noktasinda ger¢eklesmelidir. Bu duruma sermayenin
AL

altin kurali denmektedir. Altin kural duragan durum biiyiimesinde, tasarruflar (s)

hasilanin sermayeye gore esnekligine (a) esittir.

Solow modeli iilkeler arasinda is giicli basina ¢ikt1 diizeyindeki farklilasmalarin
sebebini efektif emek arzindaki ve kisi basina sermaye diizeyindeki farkliliklar
olmak {izere iki sebebe baglamaktadir (Romer, 2006, s. 26-27). Modelde baslangig
sermaye-emek orani daha diisiik olan {ilkelerin, daha yiiksek sermaye-emek oranl
tilkelere gore daha yiiksek kisi basina biiylime oranlarina sahip olacagi ve gelismis
tilkelere yakinsayacagi iddia edilmistir (Barro ve Sala-i Martin, 1992, s. 224).
Yakinsama siireci olarak bilinen bu durumun ortaya ¢ikmasinin temel sebebi
sermayenin azalan verimliligidir. Dislik sermaye-is giicii diizeyindeki tilkeler daha
yiikksek sermayenin marjinal getirisine sahiptirler. Bunun sonucu olarak gelismis

tilkelere nazaran daha hizli bir biiyiime gergeklestirirler (Barro, 1991, s. 407).

Modelde iddia edildigi gibi teknoloji dissal ve sabit, sermayenin azalan verimligi
gecerli ve tilkelerin baslangi¢ sermaye-is giicii diizeyleri esit varsayilirsa iilkeler arasi

yakinsama kagiilmazdir. Boyle bir durumda iilkeler arasinda zaman igerisinde
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olusan refah farkliliklarinin sebebi efektif emek arzindaki farkliliklardan ileri
gelmektedir. Efektif emek digsal ve sabit varsayilan teknoloji ile iliskilendirilmekle

birlikte emegin etkinliginin ne oldugu tanimlanmamaktadir (Romer, 2006, s. 27-28).

Sonug olarak model, teknoloji disinda emegin etkinligini etkileyen diger faktorlerin
dikkate alinmamasi, yakinsama siirecinde gelismis {iilkelerin kaybettikleri sermaye
etkisini teknolojik geligmeyle amorti etmeleri, digsal ve sabit oldugu varsayilan
teknolojinin kaynagmin belirtilmemesi ve teknolojinin birim maliyeti distirerek

bliylimeye katkisinin agiklanmamasi boyutlariyla elestirilmektedir.

3.15.2. Ramsey-Cass-Koopmans Biiyiime Modeli

Ramsey-Cass-Koopmans biiylime modeli, Ramsey’in (1928), “Tasarruflarin
Matematiksel Teorisi”, Cass’in (1965), “Kiimelesen Sermaye Birikimi Modelinde
Optimum Biiylime” ve Koopmans’mn (1965), "Optimal Ekonomik Biiyiime
Konsepti” calismalarindan hareketle gelistirilen bir neoklasik biiyiime modelidir.
Modelde hane halki bugiinkii gelirini, toplam faydasin1 maksimize edecek sekilde
bugiin tiiketmek ya da ileride tiiketmek i¢in tasarrufa ayirmak, secenekleri arasinda
dagitmaktadir. Hane halkinin faydasini maksimum diizeyde yapacak sekilde
zamanlar arasi fayda fonksiyonu Solow modeline ilave edilmistir. Hanehalki
zamanlar aras1 fayda fonksiyonu asagidaki denklem yardimi ile ifade edilebilir

(Romer, 2006, s. 50).
o _ Lt
U =J e Ptu(C)—dt (3.71)
t=0 H

Denklemde C; (t) anindaki hane halki kisi bagina diisen tiiketimi, u(C;) anlik fayda
fonksiyonunu, L; niifus, H hane halki sayis1 ve % hane halki liye sayisini ifade
etmektedir. Denklemdeki diger 6nemli gdsterge p indirgeme orani diger bir ifade ile
hane halkinin toplam gelirini bugiinkii ve gelecekteki tiiketimine dagitma oranim
temsil etmektedir. p ne kadar biiyiik olursa, hane halkinin gelecekteki tiiketimi

simdiki tiiketime gore o kadar daha kiiglik olmaktadir. Anlik fayda fonksiyonu

asagidaki sekilde ifade edilirse

98



(o

u(Ct) = 1_9!

>0, p—-n—-(1—-6)g>0 (3.72)

Niifus artigin1 gosteren n sabit bir hizla degismektedir. Sabit oldugu varsayilan 1 /6
tiiketimin ikame esnekligini gosterirken, 8 hane halkinin tiiketimini farkli zamanlara
kaydirma egilimine isaret etmektedir. 6 degeri ne kadar kiiclik olursa, tiiketim
arttikca ortaya c¢ikan marjinal faydadaki diisiis o derece diisiik olur ve 8 degerinin
sifira yaklagmasi C’yi dogrusal bir fonksiyon haline getirir. Bu sebeple hane halki p
ile tasarruflar arasindaki kiiciik farklardan yararlanmak i¢in tiiketimini zamanlar arasi

yayma egilimine girer.

Ekonominin talep yoniinii temsil eden hane halkinin yaninda, ekonomin arz yanini
temsil eden firmalar, elde ettikleri toplam gelirlerini sermaye ve emek faktorleri
arasinda marjinal verimliligi dikkate alarak dagitirlar. Sermayenin kazanci kendi
marjinal Uriiniidiir. Sermayenin yipranma pay1 sifir kabul edildigi icin reel faiz,
sermayenin marjinal {iriniine esittir (Romer, 2006, s. 51). Diger bir ifade ile

sermayenin marjinal iirlint;

SF(K,AL)
K - f(ke) (3.73)
ise, reel faiz;
re = f'(ke) (3.74)

olmaktadir. Aymi sekilde emegin kazanci da kendi marjinal liriintidiir. Diger bir ifade
ile emek marjinal iriinii kadar ticret geliri elde etmektedir. Sermayenin marjinal

tirliniine esit olan, emegin marjinal iirlind,

SF(K,AL) _ 6F(K,AL)

5L s ) kO (3.15)

seklinde yazilirsa

A(f (k) — kf'(k) (3.76)
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dan reel ticret,

W, = At[(f(kt) - ktfl(kt)] (3.77)

ve efektif emek birimi basina reel {icret geliri,

we = f(ke) — kef' (k) (3.78)

yazilir. Hane halkinin biit¢ce kisitina deginecek olursak biitge kisiti: hane halki
bireylerinin yasamlart boyunca yapacaklar tiiketimlerini, baglangi¢ servetleri ile

Omiir boyu kazanacaklar1 gelirlerinin toplamini agsmayacak sekilde sinirlayan bir esik

degeridir. % hane halki iiye sayisini % hane halki iiyelerinin bireysel gelirlerini
LeCt , by . K(0) . "
- hane halki tiyelerinin tiikketim harcamalarini —; Ise baslangi¢ servetini

gostermek tizere hane halki bitge kisit1 asagidaki sekilde yazilabilir (Romer, 2006, s.
52).

o0 L K@©) [* L
R Ztagr < 2N f Ry 7. L
ft ey de < ——+ e Wy dt (3.79)

Denklemde et 0 ile t donemi arasindaki bilesik faizin etkisi olmak iizere biitce

kisit1 tizerinden hane halkinin sermaye birikim orani,

kKO ,

jme-Rt(W—C)ﬁdwo (3.80)
H =0 R '

olmaktadir. Esitsizligi t = 0dant = co’'a integral formda asagidaki seklinde

yazarsak

_[K@©) L
lim |— + f e Re (W, — C)—dt[ =0 (3.81)
n-os| H =0 H

olur ve hane halkinin semaye birikimini S zamaninda asagidaki sekilde bulunur:
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KGs) _ p KO r°

e eRs=Re (W, — C )&dt (3.82)
H H =0 Y H '

Denklemdeki e®s % hane halkinin baslangigtaki servetinin S zamanindaki servete

L . R
katkisii, (W, — Ct);t hane halkinin t zamanindaki tasarruflarm ve eRs™R¢ jse t

zamanindan S zamanina tasarruf degerindeki degismeyi gostermektedir. Yapilan

aciklamalardan hareketle, biitge kisitinin en sade hali agagidaki sekilde yazilabilir:

Lime~™

n—->oo

r K I(j) >0 (3.83)

Simdi hane halkinin maksimize etmeye ¢alistig1 zamanlar aras1 fayda fonksiyonunu,

biitge kisit1 altinda efektif emek cinsinden yazacak olursak

A YN . i R GO BSOS PR G
1

- (3.84)
1-9 1-0 1-0 iy

Denklemdeki c; efektif emek basina tiiketimi, C; is¢i basina tiikketimi géstermektedir.
Ayrica C, = A.c.dir. Digsal ve sabit emegi L, = L(0)e™ de ekleyerek hane halkinin
amag¢ fonksiyonunu asagidaki sekilde yazabiliriz (Romer, 2006, s. 54).

U= Jt :e‘pt%%dt (3.85)

- [ :e—pt [A(O) 1-00(-0)gt (Cl)_;] O 4 (3.86)
= A(0) 1-9¥ :Oe‘pte(l‘e)gte"t%dt (3.87)
=B Jt :)e‘ﬁt%dt (3.88)
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Denklemde B= A(0) '~ % ve f=p—n—(1—6)g. Tekrardan biitge kisitini

diisiindiiglimiizde, hane halkinin t donemindeki toplam tiiketim harcamalari LtTCt

efektif emek basina tiiketime ¢, esitti. Hane halkinin t donemindeki efektif emek
miktari % nin elde ettigi toplam gelir de efektif emek basina gelire w; esittir. Bu
durumda baslangic sermayesi de efektif emek basmna diisen sermayeyi ifade

etmektedir. k(0), @ dan biitce kisiti,

ALY  (® g Adle
7 + t=0e Wi 7

® AL
f e Rtc, 2L dqt < k(0) dt (3.89)
t=0 H

AL, ile A(0)L(0)e™* 9t birbirine esit ve denklemin her iki tarafi @ ile

bolintrse

(0]

f e Rtc, e 9Dtqt < k(0) + j e Rty, e(*+Itgt (3.90)
t=0

t=0

elde edilir. Biitge kisit1 ayn1 zamanda hane halki tiikketimlerini siirekli olarak
borglanarak karsilamasinin diger bir ifade ile ponzi oyununun gegerli olmadigini

gostermek iizere ve K, nin kge ™+9)S nin bir oram olmasi varsayimiyla,

lim e~Rs e+9sk > 0 (3.91)
S—00
seklinde, yazilir. Hane halkinin amaci biitce kisit1 altinda yasam boyu faydasini
maksimum yapacak tiikketim diizeyine ulagsmaktir. Bu maksimizasyonu saglamak i¢in
hane halki amag fonksiyonu ile biitce kisit1 denklemi Lagrange, fonksiyonu seklinde

asagidaki gibi yazilabilir (Romer, 2006, s. 55).

oo 1-60 [} (o)
L= Bf e‘ﬁt%dt + 2 U e Rt e+ Pty dt — f e~ Rte(+te de|  (3.92)
t=0 t

- =0 t=0

Biitce kisit1 altinda hane halki davranisi asagidaki sekilde karakterize edilebilir.
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Be Bt(c,) ~ = le Rtemtolt (3.93)

Denklemin birinci dereceden logaritmasini aldigimizda hane halki tiiketim
davraniginin neyi ifade ettigini “efektif emek basina tiikketimin biiyliime oranini” daha

net anlamis oluruz.
t
InB — Bt —6Olnc, =InA—Rt+ (n+ g)t = ln/’lf rdt+ (n+g)t (3.94)
-0

Denklemdeki esitligin her iki tarafi, tiim t donemlerinde birbirine esit oldugu

varsayimi altinda tlirev islemine tabi tutulursa
Ce
—B—0_—=-m+ (n+g9) (3.95)
t

bulunur, denklemde gerekli diizenleme yapilirsa ve S =p—n—(1—0)g ise,

efektif emek basina tiikketimin biiylime orani,

ﬁ:n+(n+g)—[)’:rt—p—6’g
Ct 0 0

(3.96)

yazilir, t donemindeki C,(is¢i basina tiikketimin) c A, esitligi halinde is¢i basina

tilketimdeki artis C asagidaki sekilde yazilabilir.

4, 9 0 9

% Ag ﬁ_ +Tt_P_99=Tt_P (3.97)

Denklemdeki reel faiz r, = f'(k;) seklinde ifade edilirse ekonominin cvek
degisimlerinden olusan davranis dinamikleri daha rahat anlagilacaktir. O zaman

efektif emek basina biiyiime orani,

¢ _f'k)—p—0g
Ct 0

(3.98)
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yazilir, f'(k) = p + 0g oldugunda ¢ sifir olmaktadir. Duragan durum dengesinde
efektif emek basina sermaye stoku k* ve efektif emek basina sermaye diizeyi k nin

birbirinden biiylik ya da kii¢iik olmasinin sonuglari su sekildedir (Romer, 2006;58).

Eger k* > kise f'(k) <p+ 6g olmaktadir ve tilketim duragan durum dengesine
kadar artmaya devam eder. Eger, k* < k ise f'(k) > p + 6g olur ve bu seferde
tiiketim duragan durum dengesine dogru azalmaya devam eder. Sermaye birikimi k
denklemi Solow modelinde oldugu gibi fiili yatirnmlar ile gerekli yatirimlar

arasindaki farktan olugsmak {izere, asagidaki sekilde yazilabilir (Romer, 2006, s. 59).

k=f'(k) —c.— (n+ gk, (3.99)

Eger k = 0 ise tiiketim c fiili ¢ikt1 ile gerekli yatirim arasindaki farka esit olacaktir.
Tiiketim diizeyi k cinsinden sermayenin altin kuralina f'(k) = n + g kadar artacak
sonra azalacaktir. Sermayenin yipranma pay1 sifir kabul edilmistir. Modelde duragan
durum dengesine gelindiginde kisi basina iicret-sermaye-tiikketim ve tasarruf esitligi
s6z konusudur. Indirgeme orami p ne kadar diisiik olursa, ekonomik biiyiime icin o
kadar olumlu sonuglar dogurmaktadir. Cilinkii p nin diismesi hane halkinin bugiinkii
gelirinin daha biiytik bir kismini ilerideki tiiketimi i¢in ayirmasi anlami tagimaktadir.
Diger bir ifade ile hane halki bugiin i¢in daha biiylik bir sermaye birikimi yapmis
olur. Son olarak modelde goriildigii gibi sermaye stoku, altin kural diizeyinin

izerinde ise dengeli biiyiimenin gerceklesmesi miimkiin olmamaktadir.

3.15.3. Diamond Biiyiime Modeli

Diamond biiyiime modeli ile Ramsey-Cass-Koopmans biiylime modeli arasindaki en
temel fark Diamond modelinde niifusun devinimi de modele dahil edilmistir. Diger
bir ifade ile hane halki dogan ve Glen, geng ve yash olmak iizere, kesikli zaman
dilimlerinde iki farkli tipte, iki periyotlu Omiirleri olan bireyler olarak tanimlanir.
Sonug olarak modelin tiim degiskenleri i¢in zaman dilimi t > 0 yerinet = 0,1,2 ...

seklinde ifade edilmektedir (Romer, 2006, s. 77).

Bireylerin t doneminde iki farkli yasam periyoduna sahip olduklari varsayimi ve
niifusun biiyiime orani n ise, birinci yasam periyodu L, = (1 + n)L;_, ve ikinci
yagsam periyodu L, =L,/(1+n) seklinde tanimlanmaktadir. Birinci yasam

periyodu diger bir ifade ile genglik déneminde her birey 1 birim emek artisi

104



saglarken gelirini tiikketim ve tasarruf arasinda dagitir. Ikinci yasam periyodu diger
bir ifade ile yaslhlik-emeklilik doneminde bireyler tiiketici konumundadir. Onceki
donem tasarruflarimi ve faiz gelirlerini tiiketirler. Bireylerin ¢ donemindeki
tilkketimleri de genclik donemindeki tiikketim C;; ve yashlik donemindeki tiikketim C,;
seklinde ifade edilmektedir. Bu durumda bireylerin sabit iliskili riskten kaginma
faydasi (U;) Ci¢ ve Cyp4q bagl olarak asagidaki sekilde yazilabilir (Romer, 2006, s.
78).

Clt 1-6 + 1 C2t—1 1-6
1-6 1+4p 1-6

U, = ,8>0vep >—1 (3.100)

Modelde iki farkli yasam periyodu oldugu i¢in indirgeme oram iki farkli yasam
periyodu igerisinde, tiiketimin kapsadigi agirlign 6lgmek i¢in gosterge olmaktadir.
Diger bir ifade ile p > 0 ise birinci yasam periyodundaki tiiketim daha biiyiikken,
p < 0 durumunda ikinci yasam periyodundaki tiikketim daha biiyiiktir. p > —1
tiketimdeki agirhgin pozitif anlamda ikinci yasam periyodunda daha biiyiik
oldugunu gostermektedir. Ekonomin arz yoniinii temsil eden firmalar i¢in Ramsey-
Cass-Koopmans biiylime modelindeki varsayimlar gegerlidir. Firmalarin kar elde
etmedigi, rekabet¢i piyasa tipine sahip olan, emegin ve sermayenin marjinal {iriinleri
kadar gelir elde ettigi ekonominin arz yoniinde, reel faiz r; = f'(k;) ve efektif emek
basina reel ticret w, = f(k;) — k.f'(k:) seklinde tamimlanir. Modelde baslangig
sermayesi K, yash bireylerin kazandiklarmni temsil etmekte ve pozitif olmaktadir. O
zaman sifir donemindeki sermaye stoku yashlarin elde ettigi baslangic sermayesi ve
genclerin emegini arz ederek kazandiklarmmin birlesiminden olusmaktadir. Geng
bireyler iicret gelirlerini w A, tiiketim ve tasarruf kalemlerine dagitirlar. Geglerin
tasarruflarini ileriki doneme tagimalar1 sonucunda ¢ + 1 donemindeki sermaye stoku
K:,1 geng¢ bireylerin gelirlerinden birinci yasam periyodundaki harcamalarinm
cikardigimizda elde ettigimiz rakama esit olmaktadir. Sonug olarak K;,; = w;A; —
Ci; olmaktadir. Hane halkinin davramislarimi denklem yardimi ile aciklayacak
olursak, t doneminde dogan bireyin ikinci yasam periyodundaki tiikketimini agsagidaki

sekilde ifade edebiliriz (Romer, 2006, s. 78).

Cats1 = (L +1e01) (WA — Cop) (3.101)
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Denklemin her iki tarafin1 1 + 7,4 na boliip C;; yi sol tarafa aldigimizda hane

halkinin biit¢e kisitint bulmus oluruz.
1
Cie + —rC2t+1 = WA, (3.102)

Ramsey-Cass-Koopmans modelinde oldugu gibi hane halkinin amaci biitge kisiti
altinda yasam boyu faydasini maksimum yapacak tiiketim diizeyine ulagsmaktir. Bu
maksimizasyonu saglamak i¢in hane halki amag fonksiyonu ile biit¢e kisit1 denklemi

Lagrange, fonksiyonu seklinde asagidaki gibi yazilabilir (Romer, 2006, s. 80).

. Cie *7° 1 Cpqg™7° 1w a C " (3.103)
=71-9 +1+p T—g AW t_(1t+Trt+1 2t+1) :
Cyt veCy 41 1¢in birinci derece kosulu,
Cie™® = 4, (3.104)
L =L L Gy = Cye ~° 3.105
1+p 2t-1 T 7 T veya 1+p 2t-1 T 7 T 1t (3.105)

yazilir. Simdi biitge kisit1 iizerinden geng bireylerin tiikketimleri ile faiz orani iligkisini

aciklamak adina biit¢e kisit1 denklemini C;; cinsinden ifade edersek

1-6

1+71:41) 0
WtAt = Clt + %Clt (3106)
(1+p)e
ve
(1+p)?
1+p)e
Cyp = — WA, (3.107)

1
(1+p)0(1+714q) ©
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yazilir. Denklemde faiz oranlarinin, bireylerin birinci yasam periyodundaki
tilketimlerini belirledigi belirtilmektedir. O halde denklemden hareketle, gelirin

tasarruf orani,

(1+p)%

- (3.108)
(1+p)0(1+7104q)

Sr = -6

yazilir. Buradan hareketle genglik donemindeki tiikketim, tasarruf ve faiz iligkisi

Cie = [1 = s(re41)weA;] (3.109)

olmaktadir. Simdi bireylerin davramiglar1 iizerinden ekonominin dinamikleri
karakterize edilebilir (Romer, 2006, s. 81). t + 1doneminde sermaye stoku geng

bireylerin t donemindeki tasarruflarindan olusmak tizere

Kiv1 = s(rep1)weAcLy (3.110)

Yazilir. Esitligin her iki tarafin1 Ly, A4 ile boldiigiimiizde efektif emek basina

sermaye stoku;

1
kt+1 = (1 + n)(l + g) S(Tt+1)Wt (3111)
den
1 !
kivr = A+n)(1l+g) S(f' (ks ) f (k) = ke f' (k)] (3.112)

elde edilir. Hane halki fayda fonksiyonu i¢in & = 1 varsayiminda is giiciiniin elde
ettigi gelirden tasarrufa ayirdigt kissm 1/(2 +p) ile ifade edilirken denklem

Inaritmik formda sadelestirildiginde ve Cobb—Douglas formda:

f(k) = k%ve f'(k) = k? ise efektif emek basina sermaye:
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1
kt+1_(1+n)(1+g)2+p

(1+)k, @ (3.113)

yazilir. Modelde optimal efektif emek basina sermaye orani k* efektif emek basina
sermaye oraninin ve ayni zamanda ekonomik biiyiimenin bir kisiti konumundadir.
Diger bir ifade ile ekonomideki efektif emek basina sermaye, baslangic sermaye
diizeyi ne olursa olsun, optimal efektif emek basina sermaye oranina ulasincaya
kadar artmaya ve yiiksek bir biiylime rakamina sebep olmaya devam eder. Efektif
emek basina sermaye k* ya yaklastikca biiyiime yavaslar ve nihayet durur. Efektif
emek basina sermaye oraninin biiylimesi sifir oldugunda ekonomide kisi basina ¢ikti
diizeyi, sermaye basma c¢ikt1 diizeyine esit olur. Ekonominin dengeli biiyiime
yolunda sabit kalacagini anlatan bu varsayim, denge diizeyine ulasan gelismis

tilkelerdeki biiyiime farkliliklarina bir agiklik getirememektedir.

Ayrica model iilkeler arasi biiyiime ve refah farkliliklarini indirgeme orani {izerinden
degerlendirmektedir. Soyle ki indirgeme orani yiiksek olan iilkelerdeki bireyler
birinci yasam periyodunda diger bir ifade ile genglik donemlerinde elde etmis
olduklar1 gelirlerinin daha biiyliik bir kismini tiiketime ayirirken, tasarruflari
tilketimlerine gore daha diisiik diizeyde kalmaktadir. Bu durumun tam tersinin gegerli
olmasi durumunda birinci periyottaki gelirlerin daha biiyiik bir kismi tasarruflara
ayrilmaktadir. Sonug¢ olarak indirgeme orani diisiik olan iilkelerde birinci yasam

periyodundaki sermaye diizeyi ve ekonomik biiyiime daha biiyiiktiir.

3.1.6. licsel Biiyiime Teorileri

Harrod ve Domar modellerinde ekonomik biiylimenin dinamikleri agiklanirken
tizerinde durulan en 6nemli husus yatirimlarin hem talep hem de kapasite arttirma
ozelligi tasidigiydi. Toplam ¢ikti, sermaye stokundaki degismelere ve sermaye hasila
oranina bagliydi. Gelirin bir fonksiyonu olan tasarruflar arttikca buna esit varsayilan
gerceklesen yatirimlarda artacak ve sermaye hasila oraninin azalmasi ile biiylimenin
hizlanacag: belirtilmisti. Uretim faktorleri arasinda tam tamamlayicilik iliskisinden
dolayr ve teknolojinin yoklugunda biiyiime emek faktoriiniin genislemesi ile
sinirlandirilmisti. Planlanan yatirnm gerceklesen yatirim esitliginin bozulmasi, diger
bir ifade ile yanlis verilen yatirnm kararlari, ekonominin dengeden giderek

uzaklagsmasina sebep olmaktaydi. Sonug¢ olarak ekonominin tesadiifi bir sekilde
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dengeye geldigi bigak sirt1 bir durum ortaya cikmaktaydi. Uretim faktdrleri
arasindaki ikame iligkisine deginerek bicak sirt1 dengenin asildigi neoklasik biiyiime
modellerinde ise liretim faktdrlerinin azalan marjinal getirisi teknolojik gelisme ile
absorbe edilmekteydi. Diger bir ifade ile teknolojik gelisme yiikselen sermaye-emek
oranindan meydana gelen marjinal verimlilikteki diistisii engelleyen bir unsur olarak
belirtilmekteydi. Sonug olarak ekonomik biiylimenin temel dinamigi digsal ve sabit
olan teknolojik gelisme olarak belirtilmisti. Fakat neoklasik biliyiime modellerinde,
efektif emek arzinda artisa sebep olan teknolojinin ne oldugu, nasil iretildigi ve
maliyeti ile ilgili net bir agiklama yapilmamistir. Belirtilen sebepler ve modellerdeki
eksiklikler sebebiyle o&zellikle 1980 yillardan itibaren biiyiime literatiiriinde,
teknolojik gelismeyi igsellestiren biiylimenin sebeplerini sistem diginda ve sabit
kabul edilen faktorlere degil de sistemin kendi icerisindeki degiskenlerle aciklayan
yeni biiyiime teorileri gelistirilmistir. Yeni biliylime teorilerini genel olarak {i¢ gruba
ayiracak olursak birincisi AR-GE’ye dayali biiyiime modelleridir. Ikincisi beseri
sermayeyi fiziksel sermaye gibi, {iiretim faktorii olarak degerlendiren biiylime
modelleridir. Sonuncusu ise digerlerinden farkli olarak kamu harcamalar1 yoluyla
sunulan altyap:r hizmetlerinin biiyiimeye etkisini igsellestiren biliylime modelidir.

Devam eden boliimde igsel biiylime teorileri ile ilgili genel bilgiler sunulacaktir.

3.1.6.1. AR-GE Temelli Biiyiime Modelleri

Ar-Ge’ye dayanan biiyiime modelleri Paul M. Romer (1990), Grossman ve Helpman
(1991a, 1991b, 1991c) ve Aghion ve Howitt (1992) tarafindan yapilan ¢alismalarla
birlikte biiyiime literatiiriine girmistir. Modeller AR-GE nin 6lgek etkisini artirarak
ekonomik biiylimenin dinamigini olusturdugunu belirtmislerdir. Romer, Grossman
ve Helpman, Aghion ve Howitt modellerinin 6l¢ek etkileri tahmini asagidaki sekilde

Ozetlenmektedir (Jones, 1995, s. 761).

Y = K74 (ALy) @ (3.114)

= 6L, (3.115)

s
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Denklemde Y, ¢iktiy1, A, verimlilik ya da bilgiyi, K, sermayeyi temsil etmek tizere is

glicli ya tiretimde kullanilmaktadir (L,) ya da yeni bilgi aramak igin kullanilmaktadir
(La)-

Yukaridaki ikinci denklem (AR-GE denklemi) aym1 zamanda toplam faktor
verimliliginin artmasinin AR-GE ye ayrilan emek birimi sayisiyla orantili olacagi
anlami da tasimaktadir. AR-GE ye ayrilan emek birimi ise toplam is giiciiniin bir
fonksiyonudur. Toplam faktor verimliliginin artmasinin, AR-GE’ye ayrilan emek

birimine bagli oldugunu asagidaki denklem yardimi ile agiklarsak
A L,
—=52 (3.116)
y ) I ds

Denklemde A, ekonomideki bilgi veya teknoloji birikimini gostermek iizere ve bilgi
insanlarin fikirleri ile iiretiliyorsa, bilgi birikimindeki degisme (A) yeni fikir
gelistirmek i¢in ugrasan is giicii sayisi ile yeni fikirler lireten AR-GE’nin ¢arpimina

esit olacaktir (Jones, 1995, s. 765).
A=46L, (3.117)

Denklemde & yeni fikir ortaya ¢ikmasi ile sonuglanan AR-GE’yi temsil etmektedir.
Yeni fikirlerin ortaya ¢ikma siireci incelendiginde ilk dnce kesif edilen fikirlerde ¢ok
yiiksek bir bilgi diizeyi bulunmasi miimkiindiir. AR-GE i¢inde faaliyet gdsteren is
giiciiniin kesif ettigi sonraki yeni fikirler, ilk duruma gore icerisinde daha diisiik bilgi

seviyesi igeren fikirlerdir. Bu durumu asagidaki denklem yardimu ile agiklarsak
5=26A4% (3.118)

denklemdeki ¢ simgesi kesif edilen yeni bir fikir i¢erisindeki bilgi seviyesine igaret
etmek Tlizere eger ¢ < 0 ise inovasyon oraninin bilgi diizeyi ile diistiigiini
gostermektedir. ¢ > 0 olmasi durumunda ise bilgi seviyesinin pozitif digsal bir
getiriye sebep oldugu sdylenebilir. ¢ = 0 ise yeni fikirlerin bilgi stokundan bagimsiz
olarak gerceklestigini, Olgege gore sabit getiri varsayimin gegerli oldugunu ve

digsalligin sifir oldugunu ifade etmektedir.
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Belli bir donemde AR-GE ye ayrilmis is giicii tarafindan iiretilen yeni fikirlerin
¢ogalmasi, ayn1 zamanda birbirine ¢ok benzer yeni fikirlerin de ortaya ¢ikmasina
sebep olur. Diger bir ifade ile buluslar ¢ogaldik¢a birbirlerine benzeme-ortiisme
thtimali yiikselir ve irlinlerin i¢indeki inovasyon diiser. Bu sebeple AR-GE ye
ayrilmis isgiiniinii L, degil de L4 seklinde ifade edersek ve 0 < 1 < 1 ise (3.117) ve
(3.118) denklemlerin yardimi ile AR-GE denklemi asagidaki sekilde ifade edilebilir:

A= SLA%1 (3.119)

Denge durumunda L, = [, esit olmakla birlikte [, AR-GE siirecinde benzeme-
ortiisme sebebiyle olusan dissalliklara dikkat ¢ekmektedir. Denklemdeki ¢ ved
degerleri bire esitse denkleme, Romer, Grossman ve Helpman, Aghion ve Howitt
modellerinin varsayilan AR-GE denklemi denmektedir. Goruldiigi gibi bu
modellerde iizerinde durulan ve ekonomik biiyiimenin dinamigi konumundaki
degisken AR-GE dir (Jones, 1995, s. 765). Simdi modelleri ayr1 ayri
degerlendirdigimizde aralarindaki temelde ayni olan kiiclik farklar daha net bir

sekilde anlagilacaktir.

e Romer Modeli

Romer 1990 yilinda yapmis oldugu “I¢sel Teknolojik Degisim” adli ¢alismasinda
firmalarin rekabet Ustlinliigiinii elde etmek ve kar maksimizasyonu i¢in yaptiklar
yatirnmlar sonucu ortaya ¢ikan ve kismen dislanabilen bir teknolojik degisimden
bahsetmektedir (Romer, 1990, s. 71). Modelde nihai mal, AR-GE ve ara mallar
iireten sektorler olmak iizere ii¢ farkli sektorden bahsedilmektedir. Uretim faktorleri
de dort farkli grupta kategorize edilmistir. Bunlar teknoloji, emek, sermaye ve beseri
sermayedir. Nihai mal sektorii, emek, sermaye ve beseri sermaye kullanarak hem
tasarruf edilebilen hem de tiiketilebilen nihai mallar tiretmektedir. AR-GE sektorii
ise beseri sermaye ve bilgi stokunun kullanildig1 yeni fikirlerin-teknolojinin-bilginin
uretildigi sektordiir. Ara mallart lireten sektor ise AR-GE sektorii tarafindan

olusturulan teknolojiyi kullanarak, nihai mal sektdriine ara mallar tretir (Valdes,
1999, s. 137).

Yukarida Jones (1995), tarafindan anlatilan AR-GE denklemini Romer (1990) ’in

orijinal makalesindeki ifadeler iizerinden tekrar yazarsak
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A=68H,A (3.120)

Denklemdeki A var olan ve iicretsiz olan bilgi stokunu gostermektedir. H, ise AR-
GE sektoriinde calisan beseri sermayeyi ifade etmektedir. § verimlilik katsayis1 ya da
yukarida agiklandigi iizere yeni bir fikirle sonuglanan AR-GE siirecini
gostermektedir. Toplam beseri sermaye H = H4 + Hy olmak iizere Hy nihai mal
sektoriinde istthdam edilen beseri sermayeyi gostermektedir. r faiz oranim
gostermek tizere kredilerin mal cinsinden degerini belirtmektedir. P, yeni tasarimlar
icin 6denen patent hakkini ve wy beseri sermaye birim basina {icreti gdstermek iizere
wy = P46A olmaktadir (Romer, 1990, s. 85). Bu esitlik ayn1 zamanda AR-GE
sektorliniin kar maksimizasyonunu da gostermektedir. Nihai mal tireten sektoriin
O6demis oldugu kiralama tcretleri p;, firmalarin karin1 maksimize eden temsili nihai
¢iktt miktar1 x ve toplam is giiclinii L olmak tizere nihai mal iireten firmanin kar

maksimizasyonu toplam talep tlizerinden asagidaki sekilde hesaplanabilir.
v f [HPLPx () ~47F — p(D)x(D)]di (3.121)
0

integral ¢6ziimlemesi sonucunda elde edilen ters talep fonksiyonu;
p(i) = (1 —a— B)HFLPx(i)~2F (3.122)

Toplam talebi veri almak zorunda olan tireticiler fiyati veya iiretim miktarindan birini

secerek kar maksimizasyonuna ulagmaya caligirlar. Kar maksimizasyonu i¢in

m=""px)x —rnx (3.123)

= M(1 —a — B)HyLEx 17 F —rnx (3.124)

denklemin p(x)x kismi kar1 maksimize eden x kadar nihai tiriinden elde edilen geliri
temsil ederken, rnx kismi ise kar1 maksimize eden x kadar nihai {iriin igin katlanilan
faiz maliyetini temsil etmektedir. Yukaridaki denklemde sabit bir marjinal maliyet ve
sabit bir talep esnekligi ile kars1 karsiya olan monopolcii firmanin fiyatlandirma

problemi 6zetlenmistir. O halde monopolcii talep esnekligini dikkate almak iizere,
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marjinal maliyetinin az lizerinde fiyat belirlemekle kar maksimizasyonuna ulasabilir.
Bu duruma ulasmak i¢in temsili fiyat p olmak ilizere p= rn/(1—a— ) ise
monopolciiniin kar akimi; w = (a + f)pX seklindedir. Burada X temsili fiyat i¢in
belirtilen talep miktarin1 gostermektedir (Romer, 1990, s. 86). Monopolcii yeni bir
Ozel ara mal kullanmak istediginde tasarim patent iicreti P, ile yatirimin net gelirini
karsilagtirarak karar vermektedir. O zaman her t donemindeki iiretim i¢in P, nin

esitligi asagidaki sekilde olmaktadir:
f T lr@mr _ p(p) (3.125)
t
P4 nin sabit olmasi kosulu ile denklem,
7(t) — r(t) j; T e [Tron@ar _ (3.126)

ve sonug olarak:
n(t) = r(t)P, (3.127)

Bu denklem ayni1 zamanda zamanlararast sifir kar kisitin1 da géstermektedir. Buraya
kadar agiklanan degiskenlerle birlikte ekonomideki sermaye birikimini denklem

yardimi ile agiklayacak olursak, K = nAx ve Y ¢iktiy1 géstermek tiizere,

o)

Y(Hy, L,x) = HZLB f x()' %P di (3.128)
0
= HELPAx1—2-F (3.129)
K 1-a-B
_pgarpa( L 3.130
HZL A(n A) (3.130)
= (Hy)*(LA)P (K)' = Fna+h1 (3.131)
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Goriildiigii gibi model neoklasik modelde oldugu gibi teknolojiyi, is giicii ve beseri
sermayeyi arttiran bir unsur olarak géormektedir. Modeldeki tiim degiskenleri (H, L,
K, A) ve ksitlamalar1 kullanarak biiylime denklemine bir dizi denklem yardimi ile

asagidaki sekilde ulasilabilir (Romer, 1990, s. 91-92).

Oncelikle gelire esit olan P, y1 dizayn edecek olursak

1 a+ a-+
Pa=2m= rﬁﬁf= rﬁﬂ—a—ﬁﬂwwAWﬂ* (3.132)

seklinde ifade edilir. Simdi beseri sermayenin elde ettigi geliri diisiindiiglimiizde eger
gelirinin  tamamint  AR-GE sektoriinden aliyorsa, birim basina {icret P,0A

olmaktaydi. Nihai mal sektoriinde ¢alisan beseri sermaye Hy = H — Hy ise

wy = P,0A =x HF 1P f x1=%=F qi (3.133)
0

=x H¢ LB Axt-F (3.134)

Denklem (3.132) deki P, denklem (3.133) da yerine yazilip gerekli diizenlemeler

yapildiginda,
Hy = = . 3.135
CErEerl (31%9)
elde edilir. Sonug olarak denklem (3.127) deki ¢ikt1 esitligi diisiiniildiigiinde,
Y = HZLB j x(0)'"* P di = H}LP Ax'*—2 B (3.136)
0

Eger L, Hy ve X sabit ise, ¢ciktinin A ile ayn1 oranda biyiidiigi goriilmektedir. X sabit
olmast K'ninda A ile ayn1 oranda biiyliimesini zorunlu kilar. O zaman K/Y de sabit

oldugu icin
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C '
Zol-——=1- 3.137
s=1 1 (3.137)

oranlarinda sabit olmasi gerekir. O halde modelde sonug olarak c¢ikti, sermaye,
tikketim ve bilgi stoku degiskenlerinin biiylime oranlarinin birbirine esit oldugu bir

biiylime denklemine ulasilir.
Y K C A
9=Y=%"C"1 6H, ( )

Denklem (3.135) birlikte diistintildiginde ve Hy = H — H4 kisitiyla beraber,

biiylime ve faiz arasindaki iligki;

a
= 0H, = 6H — T 3.139
" A-a-P@+p (3139
Gerekli sadelestirme yapildiginda,
g =06H, = 6H — Ar (3.140)

Denklemdeki A simgesi teknoloji parametreleri olan a ve B’ye bagli bir sabiti temsil
etmektedir. Biiylime orani ile faiz arsindaki iligki tiilketim oranindaki degisme ile
ifade edildiginde diger bir ifade ile g = C/C = (r —p)/o ise modelin temel
biiylime denklemi asagidaki sekilde diizenlenebilir:

_6H—Ap

_ 3.141
9= oA+ 1 (3.141)

Son olarak Romer modelini 6zetleyecek olursak, biiylime ile faiz oranlar1 arasinda
negatif bir iliski vardir. Firmalarin belirledikleri fiyatlar marjinal maliyetlerinin az
tizerindedir. Zamanlararasi kar sifirdir. Teknoloji dislanabilir rekabetten uzak bir mal
olarak degerlendirilmektedir. Toplam beseri sermaye stoku biiylimeyi pozitif
anlamda desteklemektedir. Cikti, sermaye, tiikketim ve bilgi stoku degiskenlerinin

biiyiime oranlarinin sabit oldugu varsayimi gecerlidir.
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e Aghion-Howitt Modeli

Aghion ve Howitt 1992 yilinda yaymladiklar1 Insa Edici Yikima Dayali Biiyiime
Modeli adli calismalarinda, Schumpeter (1942), insa edici yikim fikrine dayali olarak

bir biiyiime modeli gelistirmislerdir.

Aghion ve Howitt’e gore (1992), ekonomide tig tiirlii takas edilebilir nesne vardir.
Bunlar emek, tiiketim mal1 ve ara mallardir. Bireyler degisse de ekonomide yasam
anlaminda siireklilik s6z konusudur. Bireylerin zamanlararasi tiikketim tercihleri
birbirinin aynidir. Zamanlara gore tercihler degismedigi icin zaman tercih orani sabit
kabul edilmistir. Zaman tercih oran1 r > 0 olmak iizere, marjinal fayda da sabit
kabul edildigi icin r ayn1 zamanda faiz oranlarmi da temsil etmektedir. Is giicii iic
farkli kategoride degerlendirilmektedir. Bunlardan birincisi vasifsiz is giiciidiir. (M)
Vasifsiz is giicii sadece tiiketim mallari iiretiminde kullanilmaktadir. ikincisi vasifl
is giicii (N), hem AR-GE hem de ara mal iiretiminde kullanilmaktadir. Sonuncusu,
uzmanlagmis is gilici (R) sadece AR-GE iiretiminde istihdam edilmektedir.
Uretiminde sabit miktarda is giicii ve ara mali kullanilan tiiketim mallar1 icin, dlcege
gore sabit getiri varsayimi gecerlidir. Vasifsiz ig giicii (M) sabit kabul edildigi i¢in
tiretim fonksiyonu asagidaki sekilde yazilir (Aghion ve Howitt, 1992, s. 327).

y = AF(x) (3.142)

F' > 0veF"” < 0 olmak iizere; y tiikketim malindaki ¢ikt1 artisini, x tiiketim mali
tiretiminde kullanilan ara mali miktarindaki artisi, A ise ara malinin verimliligini
gostermektedir. Dogrusal {iretim teknolojisine gore ara mallar vasifli is¢i kullanarak
tiretilmektedir. L ara mali iretiminde kullanilan vasifli is giicii miktarindaki artist

gostermek lizere,

x=1 (3.143)

olmaktadir. Belli bir zaman araliginda ekonomide inovasyonun her an meydana
gelme olasihigt A¢(n, R) seklinde ifade edilmektedir. Burada A bir sabiti, ¢ tiretim
fonksiyonunun sabit getirisini ve n, AR-GE sektoriinde kullanilan vasifli is giicii
artisin1  gostermek lizere Ave¢ nin degerleri teknoloji arastirmalari tarafindan

belirlenmektedir.
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Yeni bir ara mali kullanim1 bir 6nceki kullanimdaki ara mali verimlilik stokunun
istiine yeni bir verimlilik artis1 eklemektedir. A, ara mali baglangi¢ verimlilik diizeyi
ise ara mali kullanimi ile y oraninda artacak olan yeni ara mali verimlilik diizeyi A;

asagidaki sekilde yazilir (Aghion ve Howitt, 1992, s. 328).

At = Aoyt (3144)

Basaril1 bir inovasyon siireci yenilik¢iye patent hakki kazandiracagindan, yenilik¢i
ara mali sektériinde monopol giicii elde eder. Monopolciiniin t donemi boyunca
irettigi ara mal miktarindaki artis ve tliketim mal1 {iretiminde kullanilan ara mal
miktarindaki artig birbirine esittir ve x; ile ifade edilir. O halde monopolciiniin kars1
karsiya oldugu ters talep fonksiyonu diger bir ifade ile marjinal iirlinii yada karmi

maksimize etmek i¢in 6dedigi iicret,

pe = AcF'(x¢) (3.145)

yazilir. Monopolcii ara mal1 liretimini maksimize etmek i¢in A, ve vasifli is giiciine
odenen ticreti w, dikkate alir. Bdylece kar; [A.F'(x;) —welx; seklindedir.
Verimlilige gore ayarlanmis tcret w, = w,/A; ise marjinal gelir fonksiyonu
@ = F'(x) + xF" (x) yazilir. Verimlilige gore ayarlanmis ticretin pozitif oldugu her

durumda ve
@'(x) < 0tim x > 0icin, lim,_ o @ (x) = oo,lim,_o @ (x) =0

varsayimiyla

W, = @(x,) (3.146)

veya

xy = X(wy) (3.147)

olmaktadir. ¥’nin @~ in fonksiyonu oldugu durumda mopolciiniin kar akimi,

= Adt(w,) (3.148)
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yazilir. Aym zamanda #(w,) = —(%)?F"%(w) kosulu gegerli ve verimlilige gore
ayarlanmis iicretin pozitif oldugu her durumda X ve 7% parametreleri pozitif olmakla
birlikte azalan bir seyir izlemektedirler. F(x) = x%ve 0 < a < kosulu ile tim
esitlikler asagidaki sekilde yazilabilir (Aghion ve Howitt, 1992, s. 329).

w 1—a
pe=gr M= (o)W xe= Gnefay O (3.149)

AR-GE sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin yeni bir inovasyon denemesi igin
zves ile tanimlanan iki faktor kullandiklar1 varsayimiyla belli bir donem iginde
inovasyon gergeklesme olasiligt A¢(zs) olarak tanimlanir. O halde firmanin
aragtirma siirecinden beklenen karmmi asagidaki sekilde yazabiliriz (Aghion ve
Howitt, 1992, s. 330).

AP(z S)Vip1 — Wez — Wis (3.150)

Denklemde V;,; t+ 1 donemindeki inovasyon degerini w; ise uzmanlasmis is
giicine Odenen tcreti gdstermektedir. Denklemin maksimizasyonu yerine
getirebilmesi icin asagidaki Kuhn-Tucker kosullarindan en az birinin gegerli olmasi

gerekir.
wy = @' (n)AVipq,ne =0 (3.151)

Denklemde ¢'(n;) = ¢(n;, R) ve n, ekonominin geneli igin arastirmada kullanilan
vasifli is giliclini  gostermektedir. Ayrica, @(0) =0,vep'(n) >0, ¢"'(n) <
0 hepsi icin n > 0 gegerlidir. Aragtirma firmalar1 disindaki diger firmalar i¢in t + 1
donemindeki inovasyon degeri, monopolcii kar akisinin bugiinkii degerine esittir. O
halde A¢(n.y,) parametreleriyle iissel olarak dagitilmis ¢+ 1 doénemindeki

inovasyon degerti;

Tleyq

Vi =———
T+ Ap(Myyq)

(3.152)

yazilir. Modelde cevap aranan en 6nemli soru kalifiye is giiciiniin tiiketim mal

tretimi ile AR-GE sektorii arasinda hangi oranlarda paylasilarak, istthdam
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edilecegidir. Denklemler (3.146), (3.148), (3.151) ve (3.152) kombinasyonu ve
denge kosulu N = n; + x; ise t doneminde AR-GE de istihdam edilecek is giicii
diizeyini t+1 donemi AR-GE de istihdam edilecek is giicii diizeyinin bir fonksiyonu
olarak asagidaki sekilde yazabiliriz (Aghion ve Howitt, 1992, s. 331).

ne = P(neyq) (3.153)

Denklemdeki : [0, N - R, pozitif degerler aldigi her noktada azalan bir seyir
izlemektedir. Sonug¢ olarak, iki ardisik donemde AR-GE’de istihdam edilen is
gliciiniin marjinal maliyeti ile marjinal getirisinin birbirine esit oldugu noktada
dengeye gelinmektedir. AR-GE’de istihdam edilen is giiciiniin marjinal maliyeti
c(n;) ve AR-GE’de istihdam edilen is giiciiniin marjinal getirisi b(n;;,) asagidaki

sekilde ifade edilirse

c(ny) = &N —ny) ve b(ng,,) = Y(@(N — neyq))
PV T+ A9 (nenn)

(3.154)

ve n; ven;,, = fi seklinde ifade edilirse ve c(0) < b(0), diger bir ifade ile 7
pozitifse AR-GE de istihdam edilen is giliciiniin marjinal maliyeti ile marjinal
getirisinin esit oldugu noktada olusan denge asagidaki sekilde ifade edilebilir
(Aghion ve Howitt, 1992, s. 333).

BIN-T)  yR@N —7))
@) rHAe()

(3.155)

Buraya kadar anlatilanlar 1s181nda ekonomideki denge kosulu asagidaki sekilde

yazilir:

1-a) ~
’“’( a )(N - ) (3.156)
r+ Al ’

1=

Denklemde biiyliime kosulu olan 7 ifadesinin pozitif oldugu durumda, faizlerdeki
artig ve rekabet oraninin yiikselmesi bilyiimeyi olumsuz etkilerken bu durumun tersi

halinde AR-GE sektoriinde istihdam edilen vasifli is giicli ve dolayisi ile ekonomik
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bliylime rakamlar1 artacaktir. Ayrica inovasyon diizeyi y ve AR-GE verimlilik artis1

A yiikseldiginde ekonomik biiyiimeyi hizlandirmaktadirlar.

e Grossman ve Helpman Modeli

Grossman ve Helpman 1991 yilinda, biri kitap olmak tizere yapmis olduklar1 “Global
Ekonomide Inovasyon ve Biiyiime”, “Kalite Basamaklar1 ve Uriin Déngiileri”,
“Biliylime Dongilistinde Kalite Basamaklar1” adli, li¢ farkli ¢calisma ile AR-GE temelli
bilyiime teorisine biiyiik katki sunmuslaridir. Ozellikle Biiyiime Déngiisiinde Kalite
Basamaklar1 adli ¢alismada yazarlar savunduklar1 biiylime modelinin diger AR-GE
temelli bliyime modellerinden hangi farkliliklarla ayrildigin1 daha net bir sekilde
ifade etmisleridir. Modelin yap1 taslar1 Segerstrom (1990) ve Aghion ve Howitt
(1992), ile ortiisse de modeli digerlerinden ayiran en temel fark, tiretilen her {iriin igin
ayr1 ayr1 kurgulanmis kalite basamaklar1 dogrultusunda olusan bir {iriin siirekliliginin
varligidir. Girisimeiler yeni nesil liriinleri ortaya ¢ikarmak i¢in birbirleriyle siirekli
yarig halindedirler. Bu yarislar ayn1 anda baglarken belli bir donemdeki girisimlerin
sadece belli bir kismi basarili olur. Basarili girisimler daha da iyilestirmeyi
hedefleyen yeni ¢abalar1 ortaya ¢ikarir. Modelde her bir iiriin kalite basamaklarinda
yukartya dogru skolastik bir seyir izler ve tiiketim artig1 sabit bir oranda bilyiir.
Model temelde yatay olarak farklilasmis, stirekli iiriin yeniligi anlaminda genisleyen,
tirlin yelpazesi olusturma siireci olarak tanimlanabilir (Grosman ve Helpman, 1991,
S. 44).

Modelde her bir {iriiniin t=0 donemindeki kalitesi bire esittir. Siireklilik arz eden
iiriin w ile sembolize edilmistir. w iiriniiniin j kalitesi g;(w) = Vseklinde ifade
edilir ve her w i¢in 4 > 1 kosulu gegerlidir. Diger yandan j diizeyinde bir kaliteye
ulasmak i¢in t=0 doneminden sonra iiriin j kadar gelismis olmalidir. Kalite
basamaklar1 her adimda AR-GE gerektirir. Buradan hareketle tiiketicilerin ortak olan

zamanlar arasi fayda fonksiyonu asagidaki sekilde yazilir (Grosman ve Helpman,

1991, s. 45).
U =f e Pl inu(t)dt (3.157)
0

Denklemdeki p 6zel indirge orani, Inu(t) ise t zamanindaki tiiketici faydasini

gostermek lizere, anlik fayda su sekilde ifade edilir:
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1
Inu(t) = fo log IZ} gj(a))djt(a))l dw (3.158)

Denklemdeki dj.(w) t zamandaki j kalitesinde olan w iiriiniiniin tiiketimini-talebini

gostermektedir. Her tiiketici zamanlar arasi biitce kisitin1 dikkate alarak faydasini

maksimize etmeye ¢alisiyorsa
f e ROE(R)de < A0) (3.159)
0

yazilir. Denklemdeki E(t) t donemindeki harcama akisini, R(t) t donemine kadarki
bilesik faizi ve A(0) faktor gelirlerinin bugiinkii degeri ile t=0 doénemindeki
varliklarin baslangi¢c degerinin toplamina esittir. O zaman t dénemindeki harcama

akisi,

1
E(t) = f lz .pjt(w)djt(w)l D (3.160)
0 ]

yazilir ve denklemdeki p;.(w) t zamandaki j Kkalitesinde olan w iiriiniiniin fiyatin
gostermektedir. Tiketici faydasim1 iki asamada maksimize eder. Birincisi
harcamalarini, her fiiriin igin en diisiik kaliteye ayarlanmus fiyat p;(w)/g;(w)
tizerinden ve her iriin tek bir kalite diizeyini gostermek iizere j = J,(w) paylastirir.
Ardindan tiim frlinlere esit harcama paylarini aywrarak statik talep fonksiyonuna

asagidaki sekilde ulasir (Grosman ve Helpman, 1991, s. 46).
E@®)/pit(w :
@) = PP ve j - (@) (3.161)

Bu talep fonksiyonunu anlik fayda fonksiyonunun ic¢ine yazip ¢ikan sonucu
tiiketicilerin ortak olan zamanlar aras1 fayda fonksiyonunda yazarsak harcamalari
maksimize eden zaman kalibinin secilmesi ile zamanlar arast maksimizasyon

problemini yeniden formiile edebiliriz.
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0o 1
U =.f e Pt {lnE(t) +f [In g;(w)—1In pt(a))]dw} (3.162)

Biitge kisitina bagli olarak denklemdeki q;(w) ve p;(w) sirastyla J;(w) nin kalitesini
ve fiyatim1 temsil etmektedir. Yukarida formiile edilen maksimizasyon probleminin
¢Oziimii biitce kisiti ve c¢aprazlik kosulu tarafindan asagidaki sekilde karakterize

edilir:
E/E=R—p (3.163)

Denklemde toplam talepteki degisme ile bilesik faizdeki degismeden indirgeme orani
cikartilmasi sonucu ulasilan faiz oranindaki degismenin, birbirine esit oldugu
goriilmektedir. Endistrideki firmalarin ticret 6demeleri w, marjinal maliyetlerine
esittir. Endiistrideki firmalar benzer kalitede iirlin Uirettikleri i¢in Bertrant rekabetinde
oldugu gibi marjinal maliyetleri esittir. Uriiniin fiyat1 marjinal maliyet noktasina
kadar rekabet edilebilir diizeydedir. Sonucta rekabetten dolayi iirlin fiyati sifir kari
isaret eder. Endiistride sadece bir tane kalite anlaminda lider firma bulunmaktadir.
Lider firmada miisterilerini kaptirmamak i¢in marjinal maliyetinin ¢ok {istiinde fiyat

belirlemez. Tiim son teknoloji tlirtinler i¢in ayni olan bir limit fiyat s6z konusudur.
p=Aw (3.164)

Denklemden hareketle {iriin basina talebin fiyat esnekligi E /Aw ise liderin elde ettigi

kar akima,

1
= (Aw — w) E/Aw = (1 _ 1) E (3.165)
seklinde ifade edilir. Liderin piyasaya siirdiiglii trlinii gelistirmek isteyen diger
firmalarin yapmis olduklart AR-GE yogunlugu : ile sembolize edildiginde toplam

talep-harcama denklemi diferansiyel sekilde ve arbitrajsizlik kosulu ile asagidaki

sekilde ifade edilebilir:
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(1= %) E (3.166)

Belli bir miktar AR-GE faaliyeti i¢in a,birim emek gerekiyorsa harcamalarin artmasi
ile AR-GE yogunlugu arasinda ters iliski oldugunu gostermektedir. Simdi imalat
sektoriindeki istihdam ve AR-GE sektoriindeki istihdam iizerinden toplam emek

arzini asagidaki sekilde gosterirsek
a,+E/A=1L (3.167)

Denklemdeki L toplam emek arzini, a, AR-GE sektoriindeki emek ve E/A imalat
sektoriindeki emek arzini gostermektedir. Toplam talep-harcama denklemi ve toplam
emek esitligi birlikte degerlendirildiginde E kadar bir harcamanin her baslangic

degeri i¢in ekonominin evrimi, E = 0 kosulu ile

1

(1 ‘alZ)E W 4 (3.168)

seklinde yazilir. Modelde ekonomik biiylimenin itici glici AR-GE c¢aligmalarinin
yogunlugu 1t ise 0 zaman bu degeri pozitif veya negatif etkileyen degerleri asagidaki

temel denklem yardimu ile agiklayabiliriz (Grosman ve Helpman, 1991, s. 47-50).
1
(-2t p (3.169)

Denklem incelendiginde ¢ degerini arttiran diger bir ifade ile ekonomik biiylimeyi
hizlandiran degiskenler, toplam emek arzi L ve A parametresindeki artig, indirgeme

orani p Ve bir birim AR-GE ig¢in gerekli emek miktarindaki a,azalistir.

3.1.6.2.  Beseri Sermaye Temelli Biiyiime Modelleri

Beseri sermaye bir taraftan, bir toplumu olusturan bireylerin yapmis olduklari isleri
ile ilgili olarak sahip olduklari bilgi, beceri, yetenek ve tecriibe diizeyleri ile

tagidiklar1 degerleri ifade ederken diger taraftan da fiziksel ve zihinsel canlilik
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diizeyini ifade eder (Husz, 1998, s. 9). Beseri sermaye temelli biiyiime modelleri,
sOzii edilen beseri sermayeyi toplam sermaye stokunun iginde bir biitiin olarak
degerlendiren veya ayri olarak fiziksel sermaye gibi liretim siirecine dahil eden
modellerdir (Romer, 2006, s. 133). Bu modellerden en ¢ok bilinenleri beseri
sermayeyi, toplam sermaye stokunun iginde degerlendiren ve sermaye stokunun
artmasina yonelik olarak yapilan her tiirlii faaliyetin ekonomik biiylimenin itici
giiciinii olusturdugunu belirten AK biiyiime modelleridir. Digerleri ise Lucas (1988),
bliyiime modeli ve Mankiw, Romer ve Weil’in (1992), Solow modeline beseri

sermayeyi ayr1 bir liretim faktorii olarak ilave ettikleri modeldir.

e AK Biiyiime Modeli

Neoklasik biiyiime modelinde sermayeye gore azalan getiriler ya da sermayenin
marjinal verimlili§inin azalan seyir izlemesi sonucu, yiiksek emek-sermaye oranina
sahip iilkelerin, diisilk emek-sermaye oranina sahip iilkelerden daha yavas
biiyliyecegi yakinsama tartigsmalar1 ile birlikte ifade edilmisti. AK biiyiime
modellerini neoklasik biiylime teorilerinden ayiran en 6nemli husus, sermayenin
Olcege gore sabit getiriye sahip olmasi ya da sermayenin marjinal verimliliginin belli
bir noktadan sonra azalan bir seyir izleyemeyecegi varsayimidir (Kaynak, 2011, s.
208). Neoklasik biiyiime modeli ile ayn1 mekanizmaya dayanan AK modeli i¢in

tretim fonksiyonu,
Yt = F(Kt, Lt) (3170)

yazilir. Uretim fonksiyonunu Cobb-Douglas formda ve olgege gore sabit getiri

varsayimi ile agagidaki sekilde yazabiliriz (Kaynak, 2011, s. 208-209).
Ye=(AK:)® (Le)? (3.171)

Denklemde Y; t donemindeki hasila diizeyini, K; t déonemindeki sermaye stokunu
(fiziksel ve beseri), L, t donemindeki is giliciini ve A teknoloji diizeyini
gostermektedir. Olgege gore sabit getirilerin gegerli olmasi halinde a = 1 kabul

edilir ve iiretim fonksiyonu i¢in gerekli diizenleme yapilirsa
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Ye=(AK¢)* (Lt )° (3.172)

Y, = AK, (3.173)

sonucuna ulagilir. Bu durumda sermayenin ortalama ve marjinal verimliligi, sabit

teknoloji diizeyine esit olmaktadir.

8Y, _ Y. _AK, _

L 174
5K, K, K, (3.174)

Sermayenin marjinal verimliligi, sermayeye gore sabit getiri varsayimi Sebebi ile
sermaye-emek oranindan bagimsiz olan bir sabit hizda seyir etmektedir. Diger bir
ifade ile sermaye-emek oraninin artmasi, sermayenin marjinal verimliligini

diisiirmemektedir. Is giicii basina simgelerle ifade edecek olursak

[ ] A (3.175)

dF[

] 4 (3.176)

Tasarruf orani (s) ve is giicii bilyiime orani (n) sabit oldugu varsayimi ile sermaye-

emek oranindaki degisim % = 7, asagidaki sekilde yazilabilir (Kaynak, 2011, s.

210-211).
. _Ke
i =75 (3.177)
t
Kl dK, dL
d =L aRe aLg
dry _ [Lt] at L g K (3.178)
de dt (L, )?
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_ [th] 1 dL;1K; 3.179
“lacl™fL, dt L,L, (3.179)
dK,
[d_tt] pric = It =S¢ = sYy = sAK, (3.180)
dK, dK,
] =[] 0
dK,
|| nee = sake = e (3.182)
dK, D,
I:W:I net — SAKt - EKt (3.183)
dK,
[d_tt] net = SAK; — qK; (3.184)
dL; 1
—t - 3.1
at L, n (3.185)
dry sAK; (n+q)K;
5= — 1
il L. L. (3.186)
Seklinde modelin temel denklemi elde edilir. Her, % > % durumunda
t t

sermaye-emek oraninin artig orani 73 artacak ve ekonomik biiylime gerceklesecektir.

Duragan durumda # = % diger bir ifade ile 7. = 0 olmaktadir. Modelde
t t

AK, K
2 % farkini daha da
t t

uzun doénem i¢in tasarruf oranindaki artist |,
arttiracaktir. Emek basina sermaye artis oraninin artmast anlamima gelen bu
durumda, emek basina hasila da ayni oranda artmakta ve daha yiiksek bir biiyiime
oraninda kalici hale gelmektedir. O halde modelde biiyiime icsel degiskenler olan

tasarruf oran1 ve sermaye stokuna yapilan ilave diger bir ifade ile yatirimlara bagh
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olarak degigsmektedir. Sermaye hasila katsayist v ile ifade edilirse, A =£ oldugu

icin A = %yazﬂabilir. Kisi basina gelir biiylime orani,

Ve

—=sA—n 3.187
" ( )
den hareketle
_2_n (3.188)
Ye VU

yazilir. %= n ise kigi basina gelir biiyiime orami sifira esit olurken, her %> n

durumunda sermaye-emek orani artacak ve ekonomik biiylime siireci neoklasik

modelde oldugu gibi sonlanmayacaktir (Kaynak, 2011, s. 215).

e Lucas’in Beseri Sermaye Modeli

Lucas 1988 yilinda yayinladigi Ekonomik Kalkinmanin Mekanigi adli ¢aligmasinda
beseri sermayenin, ekonomik kalkinma iizerindeki etkisini tartigmistir. Arrow’un
(1962), yaparak 6grenme kavramini biiylime literatiiriine dahil etmesi ile baglayan
stiregte Romer (1986), ¢alismasini agik olarak bu kavrama dayandirmistir. Lucas’in
(1988), beseri sermaye modeli ise yukarida sozii edilen calismalari esas alarak
digsalliklarla i¢sel biliylimeyi birlestiren, yatirim ve beseri sermayenin ekonomik
bliylime T{izerindeki etkisini aciklamaya ¢alisan bir model olarak karsimiza
cikmaktadir. Modeldeki iiretim fonksiyonu ve degiskenlere iliskin tanimlamalar

asagidaki sekilde ifade edilebilir (Kaynak, 2011, s. 217-218).
Yt = AKta[uthtLt] 1_ah%/ (3189)

Denklemde t zamani gostermek {izere, Y; hasila diizeyini, K, fiziksel sermaye
stokunu, A teknoloji diizeyini, u; iiretimde ¢aligmak igin harcanan zamani, h; is
giicliniin sahip oldugu beceri diizeyini, L, toplam is giiciinii temsil etmektedir.
[ush:L] ise efektif i giicidiir. a, hasilanin sermayeye goére esnekligi, 1 — a,

hasilanin efektif is giicline gore esnekligi ve y, hasilanin beseri sermayeye gore
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esnekligini ifade etmektedir. Modeldeki en 6nemli nokta h;, ile ifade edilen beseri
sermayenin igsel etkisi ile h’t/, ile ifade edilen dissal etkisidir. Eger dissal etki sifir
olursa, diger bir ifade ile y =0 durumunda, sermaye-emek oranindaki artig
sermayenin azalan verimliligi varsayimindan dolay1 biiytimeyi belli bir noktadan
sonra artiramaz. Her y > 0, durumunda sermayenin azalan getirileri telafi edilir ve
biiyiime devamli hale gelebilir. Uretim fonksiyonunun dogal logaritmasi ve zamana

gore tlirevi alindiginda,

InY, =mA+alnkK; + (1 + a)[Inu+Inh,+inL] +yilnh, (3.190)
dinY, dIlnA dink; dlin us+In hy+in L] din h;

= 3.191

T T +a 7 +(1+a) T + ( )

yazilir. Denklemdeki tiim oransal ifadelerin artis oranlarini harflerle ifade edecek

olursak

dld”tyt =g (3.192)
diiLtA =0 (3.193)
dlgft — Kk (3.194)
dth”t —0 (3.195)
dlgtht = (3.196)
dthLf —n (3.197)

den hareketle,
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g=ak+1—-a)z+n)yz (3.198)

g=ak+z+n—az—an+yz (3.199)

yazilir. Dengeli biiyiime kosullarinda sermaye stoku biiyiime orani ile hasila biiyiime

orani birbirine esit ise
k=ak+z+n—az—an+yz (3.200)

yazilabilir. n ifadesi esitligin diger tarafina alinir ve ilgili parametreler a

parantezinde ifade edilirse
k—n=alk—n)+z—az+vyz (3.201)
ve buradan hareketle,

(k—m(A-a)=0—-a+y)z (3.202)

1M;”) z (3.203)

k—n=( 1—a

sonucuna ulagilir. Eger hasilanin beseri sermayeye gore esnekligi y = 0 olursa,
k —n = z olur. Diger bir ifade ile kisi bagina sermaye stoku biiyiime orani ile beseri
sermaye stoku biiyiime orani birbirine esit olmaktadir. Sonu¢ olarak kisi basina
hasila-sermaye stoku-tiiketim ve beseri sermaye stoku ayni oranda biiyiimektedir.
Lucas’a gore boyle bir durum dengeli bliyiime yolunu temsil eder ve igsel biiylime
yoktur. Eger y > 0 ise k —n > z olur. Bu durumda kisi basina sermaye stoku
biliyiime oran1 beseri sermaye stoku biiylime oranindan biiyiiktiir. Bunun sebebi
hasilanin beseri sermayeye gore esnekligi olmakla birlikte, beseri sermaye artisinin
fiziksel sermaye artisin1 uyararak igsel bir biiylimeye sebep oldugu sdylenebilir.
Lucas’a gore baslangic fiziksel ve beseri sermaye stoku diisiik olan tilkelerde bu
durum devamlidir ve iilkeler arasinda yakinsama degil iraksama s6z konusudur.

Lucas beseri sermayenin sabit getirilere sahip olmasimi ve digsal bir etki olarak
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fiziksel sermayenin azalan getirileri nasil telafi ederek siirekli bir biiylimeye sebep

olmasimi asagidaki sekilde ifade etmektedir (Kaynak, 2011, s. 219-224).

. dh . . .
Beseri sermaye artisi, d—tt, beseri sermaye birikimine harcana zaman 1 —u, ile

mevcut beseri sermaye stokunun h; belli bir oran1 £ ile ¢arpimi seklinde ifade

edilirse

dh
— = hefL—u) (3.204)

yazilir. Eger is giicli tiim zamanim iiretime ayirirsa u; = 1 olmaktadir. Bunun
yaninda is giicli tim zamanini beseri sermaye birikimi i¢in harciyorsa u; = 0 olur ve
beseri sermaye stoku biiyiime hizi [’ye esit olmaktadir. Yukaridaki denklemde

mevcut beseri sermayenin kuvveti olan 1 yerine A ifadesi koyulup esitligin her iki

tarafi hl ile ¢arpilirsa
t

P 1 4 A 18(1 —u,) (3.205)
dt hy t

yazilir. B(1 —u;) <1 olmast sebebiyle A =1 olmalidir ki beseri sermayenin
biiylime orani %hi sabit degere B(1 — u;) esit olsun. Eger A < 1 durumu gegerli
t

olsaydi beseri sermaye birikimi giderek azalacakti. Burada dikkat edilmesi gereken
nokta beseri sermaye stoku ne olursa olsun getirisinin sabit bir hizla artmasidir.
Sonug olarak beseri sermaye sabit bir hizla S (1 — u;) artar ve hasilada ayn1 oranda

yB (1 — u,) artarak biiyiimenin devamlilig1 saglanur.

e Mankiw, Romer ve Weil Biiyiime Modeli

Mankiw, Romer ve Weil (1992) Ekonomik Biiylime Ampirisine Katki isimli
caligmalarinda, Solow’un (1956), biiyiime modelinin ampirik sonuglarini test
etmenin yaninda modele beseri sermaye degiskenini de ekleyerek literatiirde
genisletilmis Solow modeli olarak bilinen biiyiime modelini ortaya koymuslardir.
Yapilan calismada Solow modelinin ampirik sonucglar anlaminda basarili oldugu
fakat beseri sermaye degiskeninin de eklenmesiyle gerceklige daha uygun olacagi

belirtilmistir (Mankiw, Romer ve Weil, 1992, s. 420). Ayrica model Solow
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modelinin yakinsama {iizerinden elestirilmesine acgiklik getirmektedir. Mankiw,
Romer ve Weil’e gore (1992), Solow modeli sadece her bir iilkenin kendi duragan
durumundan ne kadar uzakta ise o kadar hizli biiyliyecegini, kendi duragan durum
dengesine yaklastik¢a biiyiimenin yavaslayacagini1 diger bir ifade ile her bir {ilkenin
kendi duragan durum dengesine yakinsamasit anlaminda kosullu yakinsamanin
gecerli olacagini ifade etmektedir (Kaynak, 2011;188). Solow modelinde agiklanan
iretim fonksiyonuna beseri sermaye degiskeninin ilave edilmesiyle iiretim
fonksiyonu Cobb-Douglas formda asagidaki sekilde yazilmaktadir (Mankiw
vd.,1992; Kaynak, 2011).

Ye = (K)® (H)P (AcL)'~0F (3.206)
veya
Y K He

yazilir. Denklemde H; beseri sermaye stokunu, f hasilanin beseri sermayeye gore
esnekligini, a hasilanin fiziki sermayeye gore esnekligini ifade etmektedir. Fiziki ve
beseri sermaye toplamina gore azalan getiri kosulu gecerli olmak lizere a + f < 1
kosulu gecerlidir. Solow modelinde oldugu gibi duragan durum dengesinde

gerceklesen ve gerekli yatirim esitliginin gecerli oldugu durumda,

dK, 1

WEZH-FC[-F(S (3.208)
ve

di, 1 _ +q+6 3.209

dth_n q (3.209)

yazilir. Boylece gerceklesen fiziki sermaye yatirimi,

dk,
d—tt = (n+q+ 8K, (3.210)
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olurken gerceklesen beseri sermaye yatirimi,

dH
—dtt = (n+q+ 6)H, (3.211)
. dKy¢ . dH¢ .
olmaktadir. Yukaridaki esitliklerde —; Yerine sgY: ve —, Yerine syY: yazar ve

esitlikleri efektif emek basina gosterirsek

i =(+q+0) Ke 3.212
i =(n+q+96) He 3.213

yazilir. Elde edilen esitliklerde % yerine lretim fonksiyonundaki degerleri yazilip
tht

K H
—t ve —= yalmiz birakilirsa
ALy Aely

)i-a (3.214)

ve

H, sy L K,

a
- 1-B B 3.215
AL, GF q+ 5 (AtLt) (3:215)

elde edilir. Bu esitligi bir 6nceki esitlikte yerine koyarak, duragan durum dengesinde
efektif emek basina fiziki ve beseri sermaye stoku diizeyleri asagidaki sekilde yazilir

(Mankiw vd.,1992; Kaynak, 2011).

« _ Sk _SH YT=ap (3.216)
ve
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H a .1-a 1
( t )* — ( SK SH )1—a_—ﬁ (3.217)
AL, n+q+4

yukaridaki denklemlerden hareketle efektif emek basina hasila diizeyi,

_a sy B
)1-a-F (————)1-a-F (3.218)
n+q+06

Y; ) = Sk
Al  n+q+6

(

seklinde yazilir. O halde Mankiw, Romer ve Weil’in ¢alismasinda biiyiimenin
dinamikleri; efektif emek artig oran1 (n + q), sermayenin yipranma orani (&), fiziki
ve beseri sermaye yatirimlarina ayrilan pay (sk,sy) ve hasilanin fiziki ve beseri
sermaye gore esnekligi (a, ) dir. Dolayisi ile bu degerlerin birbirine yakin oldugu
tilkelerin duragan durum denge diizeyleri de birbirine yakin olacaktir. Diger bir ifade
ile bu iilkeler kendi duragan durum dengelerine ulastiklarinda ayni zamanda

yakinsama da ger¢eklesmektedir (Kaynak, 2011, s. 194).

3.1.6.3.  Arrow’un Yaparak Ogrenme Yaklasimi

Kenneth J. Arrow (1962) Yaparak Ogrenmenin Ekonomik Cikarmmlar1 adli
caligmasinda yatirimlarin sadece sermaye stokunu arttirmadigini ayni zamanda
tiretim stlirecini de degistirdigini belirtmistir. Yatirimlarla birlikte olusturulan
istihdam ve yeni iiretim teknikleri, ig gliciiniin yaptiklart isi daha iyi 6grenmelerine
ve becerilerini gelistirmelerine imkan saglamaktadir. Kazanilan deneyim, bir sonraki
donem sermaye mallarinin yeni bilgi igermesine ve boylece daha fazla teknik
ilerlemeye sebep olmaktadir. Bir firmanin yatirim yapmasi, kendisinden sonra
yatirim yapacak firmalar i¢in deneyim anlamina geldigi igin gelecek verimlilik
diizeyi lizerinde pozitif bir digsallik olusturacaktir. Yaparak 6grenme sonucunda elde
edilen yeni bilginin diger firmalar tarafindan kullanim1 tamamen engellenemeyecegi
igin sonra yatirim yapacak olan firmalarin yatirim maliyetleri yaklasik olarak ilk

yatirim yapan firmanm yeni bilgi elde etme maliyeti oraninda diisiik olacaktir

(Kaynak, 2011, s. 216).

Arrow modeli yillanma modeli olarak kurulmustur. Diger bir ifade ile zaman
ilerledikce maliyetlerin diistiiglinii, kalitenin ve {iretim hizinin yiikseldigini ifade
eder. Yaparak 6grenme sonucunda elde edilen yeni bilgi tiim firmalar i¢in digsaldir

ve toplumsal bilgi diizeyini arttirir. Isletmeler iiretim yaptikga islerinde daha yiiksek
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bir beceri elde etmektedirler. Bu durum maliyetleri distiriirken, iriinlerin
gelismesine ve yeni iiriinlerin ortaya ¢ikmasima sebep olur. Isletmelerin verimliligi
toplam iretim seviyeleri ile dogru orantilidir. Teknolojik gelisme toplam briit
yatirimlar yoluyla 6l¢iiliir. Yatirimlarla elde edilen yeni bilginin yeni mallarin iiretim
stirecinde var oldugu, diger bir ifade ile yaparak 6grenme sonucunda ortaya ¢ikan
digsalliklarin zamanlar arast bir davranig sergiledigi vurgulanmistir. Sabit teknoloji
katsayilarina gore olusturulmus mal iiretim ve is giicii tiretim fonksiyonlar1, asagidaki

sekilde yazilabilir (Yilmaz, 2016, s. 129-130).

Q=al (3.219)

L =bK~% (3.220)

Yatirimlarin olusturacagi liretim icin a sabiti kadar bir donanim gerekmektedir.
Ayrica dolayli olarak bu iiretim bilgi diizeyinin negatif bir fonksiyonu olan is
giiciiniin de bir fonksiyonudur. ikinci esitlikte I yalniz birakilir ve ¢ikan deger ilk

esitlikte yerine yazilirsa

a
Q= EK“L (3.221)
elde edilir. Esitlikte K firmalar icin bir digsalliktir. Eger ekonomi dengeli bir duragan
durum seviyesinde gelisme gosteriyorsa Q ve K ayni oranda diger bir ifade ile g

oraninda biiyliyecektir. Ekonominin niifus artis hiz1 n ise ekonomik biiylime orant,

n (3.222)

olarak yazilabilir. Pozitif bir bilylime i¢in n ve 1 — a ayni isareti tasimalidir. a < 1
ise bilyiime orani tasarruf oranindan bagimsiz olacaktir. a = 1 ve n = 1 durumunda
ekonomik biiyiime orani g belirlenemez. a > 1 durumunda ise dengeli biiylime

saglanamaz.
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3.1.6.4. Barro’nun Kamu Harcamalar1 Yaklasinm

Robet J. Barro (1990) Basit Bir Biiylime Modelinde Kamu Harcamalari, adli
caligmasinda 6zel sektdr sermaye stoku ile kamunu olusturdugu sermaye stokunun
birbirinden farkli oldugunu ve birbirleri yerine ikame edilemez oldugunu, bu sebeple
kamu harcamalarmin farkli bir degisken olarak iiretim fonksiyonu igerisinde yer
almasinin gerekliligini belirtmistir. Barro’ya gore (1990), eger kamu kendi {iretimini
gergeklestiriyorsa kullanacagi girdileri 6zel sektérden satin almaktadir. Bu durum
kamu harcamalarinin 6zel sektor ciktisi lizerinde pozitif digsallik olusturmasina
sebep olmaktadir. Eger kamu {iretim yapmiyor ve sermaye sahibi degilse altyap1
dahil tiim nihai mallart 6zel sektorden satin almakta ve bunlar1 hane halkina temin

ederek bunlari 6zel sektor girdisi haline getirmektedir. Barro modelinde {iretim

fonksiyonu asagidaki sekilde ifade edilebilir (Kaynak, 2011, s. 225).

ye = f(ke ge) (3.223)

Denklemdeki y, t donemindeki kisi basina hasila diizeyini, k; t donemindeki kisi
basimna ozel sektor sermaye stokunu, g, t donemindeki kisi basina kamu
harcamalarin1 géstermektedir. Modelde her bir kisi ¢aligmakta oldugundan kisi bast
ifadeler is giicii basina seklinde diisiiniilebilir. Uretim fonksiyonu acik fonksiyon
seklinde ve Cobb-Douglas formda yazilirsa

ye = ACk)® (g)'° (3.224)

seklinde ifade edilir. Denklemde A teknoloji diizeyini, a hasilanin 6zel sektor
sermaye stokuna gore esnekligini, 1 —a hasilanin kamu harcamalarina gore
esnekligini gdstermek iizere dlgege gore sabit getiri kosullar1 gegerlidir. Ozel sektor
sermaye stoku basina iiretim fonksiyonu asagidaki sekilde yazilir (Kaynak, 2011, s.
226).

Yt It 41—
— = A(= 1-a
k, (kt) (3.225)
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Denkleme gore, 0zel sektdor sermaye stoku basina hasila biliylime oraninin

kararliligimi (r,)p kamu harcamalariin 6zel sektdr sermaye stokuna orani %
t

belirlemektedir. Diger bir ifade ile,
(r)p = — (3.226)

yazilir. Duragan durum kosulunda,

acs _ (%)

. _ _ (3.227)
(rd)s dt dt 0
olmalidir. Diger bir ifade ile,
dg: 1 dk; 1
—_—— = 3.228
dt g, dt k; ( )

olmalidir. Barro’ya gore kamu harcamalarinin tamamu vergilerle finanse edilir. Kamu
gelir ve giderleri birbirine esittir. Toplam vergi gelirleri T, ile ifade edilir ve vergi

orani 1 ise
Tt = T[yt (3.229)

seklinde ifade edilir. Kamu gelir ve giderleri birbirine esit oldugu i¢in T; = g, veya
g: = my, yazilabilir. Barro’ya gore hiikiimetler, 15 giicli basina kamu harcamalar1 ve
kamu gelirleri artis oranini, is giicii bagina hasila artis oranina esit olacak sekilde

belirler. Bu durum asagidaki sekilde ifade edilir (Kaynak, 2011, s. 228).

%l = %i (3.230)
dt g, dt y; '

Modelde 6zel sektor sermaye stokuna yapilan ilaveler asagidaki gibi ifade edilebilir.

dk
d_tt =1 -my—c.— (n+q)k, (3.231)
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Denklemde (1 — m)y; hasiladan vergilere giden payin ¢ikarildigini, ¢, tiiketimi ve n
is glicli bilyiime oranit ve q yipranma orani olmak iizere, (n + q)k, is giicliniin

ihtiya¢ duydugu ve yipranmayi karsilayacak biiytikliikteki yatirimi gdstermektedir.

s(1 —m)y, Ozel kesim tasarruflarim1 gostermek flizere tiiketim asagidaki sekilde

bulunur.

¢t =1 -my,—s(1—my, (3.232)

Elde edilen tiiketim denklemi 6zel sektdr sermaye stokuna yapilan ilaveler (yatirim

esitligi) denkleminde yerine konulur ve gerekli islemler yapilirsa

dk
— = s =my. = (n+ Qk (3:233)

elde edilir. Yukarida belirtildigi iizere y, = A(k)® (g¢)* ™% ise;

dk
— = s - MAKk)* (90" — (0 + ke (3:234)
yazilabilir. Ayrica g, = my, esitliginden g, = mTA(k;)® (g,)*~¢ yazilabilir. Burada

¢ yalniz birakilirsa

ge =AY |y (3.235)

yazilir. Bu esitlik en son elde edilen yatirim esitliginde yerine konulup gerekli

diizenleme yapilirsa

dk
d_tt =s(1-mn*~¥2 A%k, — (n+ q)k, (3.236)
elde edilir. Esitligin her iki tarafi k, ile sadelestirildiginde, 6zel sektdr sermaye stoku

bliylime orani,

dk, 1
— = s(1 —m)nl"Ye AYe — (n + q) (3.237)
dt k,
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yazilir. Yukaridaki esitliklerde diisiiniildiiglinde elde edilen esitlik,

dgt 1 dyt 1 dkt 1
——=——=——=5(1- 1-a/a g1/a _ P
dt g, dty, dtk, s —mm (n+4q) (3.238)

seklinde de yazilabilir. Barro modelini kamu harcamalar1 acisindan elde edilen

denklemler tizerinden degerlendirecek olursak

dk
d_tt =s(1-my, — (n+ Qk; (3.239)

Denklemi dikkate alindiginda vergi oranina bagli olan kamu harcamalar artis orani

sifir, diger bir ifade ile m = 0 ise
sy, = (n+ @)k, (3.240)

olur ki bdyle bir durumda igsel biiylime yoktur. Eger kamu harcamalar1 pozitif ve

sabit bir oranda artiyorsa, diger bir ifade ile 1 >m > 0 ise duragan durumda,

: _d@p _ dlge/ke) _ A :
(rp)p = = Y i b 0 ise,

s(1 —mm'~%% A% > (n + q) (3.241)

olur ve igsel bityime gergeklesir. Duragan durumda 6zel sektér sermaye stoku
biliylime oran1 ve dolayisi ile hasila biiylime oraninin belirleyicileri, s,m, A, n ve q

parametreleridir.

Ucgiincii boliim basindan itibaren, ana akim iktisat ve Marx’1n biiyiime modellerinden
hareketle, ekonomik biiyiimenin kaynaklari, sebepleri ve belirleyicileri &zetle
sunulmustur. Calismanm bundan sonraki iiciincii boliim alt basliklarinda Islam

iktisadi agisindan biiylime degiskenleri tartisilacaktir.

3.2. Islam iktisad: ve Ekonomik Biiyiime Degiskenleri

Ekonomik biiyiime literatiirinde de anlatildigi gibi ekonomik bilyiimeye sebep olan
degiskenler birbirinden farklilik gostermekle birlikte ayni zamanda birbirinden

ayrilamaz durumdadir. Merkantilistlerin korumaci serbest dis ticaret, degerli maden
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stoku ve niifus artis1 tizerine kurduklar1 ekonomik gelisme kavrami Fizyokratlarda
tarim sektoriinlin geligsmesi, tarimsal iiriin miktarinin artmasi ve devletin miidahale

etmedigi bir sistemin varligi ile agiklanmustir.

Klasik iktisatta Adam Smith, biiylimeyi is giliniiniin uzmanlagsmasi, mutlak
istlinliiklere dayali serbest dis ticaret, sermaye birikimi ve devletin miidahale
etmedigi, miilkiyet haklarina ve bireysel Ozgiirliikklere 6nem veren bir ekonomik
sisteme dayandirmustir. Bir diger klasik iktisat 6nderlerinden olan David Ricardo, dis
ticareti karsilastirmali dstiinliikler tizerine kurmanin faydalarindan bahsetmesinin
yaninda ekonomik biiylimeyi is giicii verimliligi, licretler, rant ve kar ¢ercevesinde
aciklamigtir. Thomas Malthus ise biiylimeden ve refah artisindan ¢ok iilkeleri

bekleyen yoksullugun ve kitligin oldugu bir gelecekten bahsetmistir.

Degisen ve degismeyen sermaye kavramlarindan bahseden Karl Marx, degisen
sermaye igerisinde tanimladigi emek verimliligini biiyiimenin temel noktasi olarak
belirtmis ve ekonomideki tek arti degerin, elde ettigi {icret gelirinin iizerinde ¢ikt

sunan is giicinden kaynaklandigini ileri stirmistir.

Calismalart AR-GE temelli igsel biiylime modellerinin temelini olusturan
Schumpeter ve Marshall ekonomik biiylimeyi ve hasila artigini {iriinlerde ve iiretim
streclerinde meydana gelen yenilikler ve girisimciligin  gelismesi ile

aciklamaktadirlar.

Keynesyen iktisat kurami ¢ergcevesinde Harrod ve Domar ekonominin eksik ve tam
istthdam baslangic diizeyi lizerinden dengeye gelmesi ve dengenin devamlilig
baglaminda, ekonomik biliylimeyi tasarruf ve yatinm esitli§i iizerinden
aciklamiglaridir. Modellerde denge kosulunun saglanmasi i¢in gerekli olan,
planlanan yatirimlarin ne olacagi ve mevcut tasarruflarla planlanan yatirimlarin nasil

gerceklesebilecegi arastirilmastir.

Neoklasik iktisat savunucularindan olan Solow ve Swan ekonomik biiyiimeyi
temelde fiziksel sermaye stoku ve niifus artisi ile agiklarken birincisinin kisi basina
diisen hasila iizerinde pozitif, ikincisinin negatif etkisinin varligindan
bahsetmislerdir. Daha sonra Solow modelinde is giicii verimliligini arttiran
teknolojik gelisme, efektif emek kavraminin ortaya c¢ikmasma sebep olan bir

degisken olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

139



Solow ile sekillenen Neoklasik biliylime modelinde fiziksel sermaye stoku
biiylimenin en onemli dinamigi olurken, Ramsey-Cass-Koopmans hane halkinin
faydasin1 maksimize edecek sekilde, gelirini tiiketim ve tasarruf arasinda nasil
dagitacagini agiklamaya calismistir. Bu amagla olusturulan zamanlar aras1 fayda
fonksiyonu Solow modeline eklenmis ve biitge kisit1 altinda hane halki fayda
maksimizasyonu arastirilmistir. Modelde duragan durum dengesine gelindiginde kisi
basina iicret-sermaye-tiiketim ve tasarruf esitligi s6z konusu iken, indirgeme orani
olarak tarif edilen gelirin bugiinkii tiiketime ayrilma orani ne kadar diisiik olursa

tasarruflar ve ekonomik biiyiimenin o kadar yiiksek olacagi iddia edilmistir.

Ramsey-Cass-Koopmans modeliyle temelde ayni olan Diomond modelinde hane
halki iki farkli periyotta hayat siiren bireyler olarak tanimlanmistir. Birincisi aktif
olarak calisilan, tiretime katki sunulan genclik donemi iken, ikincisi iiretime katki
sunulmayan ve tasarruflarin tiiketildigi yashilik evresidir. Modelde optimal efektif
emek basina sermaye olarak tanimlanan degisken biliyimenin dinamigi

konumundadir.

Yine neoklasik ve igsel bir biiyiime modeli olarak tanimlanabilecek Mankiw, Romer
ve Weil biiyiime modeli, temel Solow modeline fiziksel sermayenin yaninda beseri
sermaye kavramini da ilave ederek beseri sermayenin biiylimeye pozitif bir katki

sundugunu ifade etmektedir.

Ayni sekilde beseri sermayeyi, toplam sermaye stokunun iginde degerlendiren ve
sermaye stokunun artmasina yonelik olarak yapilan her tiirlii faaliyetin ekonomik
bliylimenin itici gliciinii olusturdugunu belirten AK biiylime modelleri ve Lucas
bliyiime modeli ekonomik biliylimenin merkezine beseri sermaye kavramlarini

yerlestirmigleridir.

Ekonomik biiylimenin merkezine Ar-Ge, inovasyon ve efektif emek degiskenlerini
yerlestiren Romer / Grossman ve Helpman / Aghion ve Howitt bir ekonomide Ar-Ge
yatirimlariin, Ar-Ge sektoriinde istihdam edilen is giicii artisinin ve inovasyona

sahip iiriinlerin, biiylimenin dinamigi oldugunu belirtmisleridir.

Adam Smith’in uzmanlasma olarak agikladig siireci hem c¢alisan hem de firmalar
acisindan genisleten Arrow, ekonomik biliylimenin “yaparak Ogrenme” siirecinin

sagladig1 pozitif digsalliklar ile agiklanabilecegini ifade etmistir.
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Ekonomik biiylimede kamu harcamalarinin 6nemine dikkat ¢eken Barro, kamu
harcamalarinin 6zel sektdr sermaye stoku iizerinden biiylimeye destek olan bir
degisken olarak degerlendirilmesinin gerekliligi lizerinde durmustur. Barro’ya gore
kamu harcamalar1 her durumda 6zel sektor sermaye stokunu arttiran bir unsurdur.
Denk biitce ve devletin sadece vergi geliri elde eder konumda olmas1 varsayimindan
hareketle vergi oranlar1 ayni zamanda kamu harcamalar1 artis oraninin en 6nemli

belirleyicisi olmaktadir.

Goriildiigii gibi ekonomik biiylimenin nedenleri i¢in farkli 6nermeler sunmalarina
ragmen, biiyiime modellerinde hedeflenen ortak amac¢ hasila artisinin nedenlerinin
tespit edilmesi ve biiyiimenin duraganlik veya siireklilik gosteren bir kavram olup
olmadiginin arastirtlmasidir. O halde yukarida belli bir kism1 agiklanan ekonomik
biliylime teorilerine gore biiyiimenin kaynaklari; uzmanlagma, serbest dis ticéret,
fiziki sermaye stoku, niifus, is giicli, teknoloji, beseri sermaye stoku, Ar-Ge,

inovasyon, kamu harcamalar1 ve yaparak 6grenme gibi degiskenlerdir.

Bu noktada evrensel kabul gérmiis biiyiime degiskenlerine ilave olarak Islam iktisadi
modern iktisat teorisinden farkli olarak, Islami biiyiime modeli bashg ile yeni bir
biiyiime modeli ortaya koyabilir mi? Ya da ekonomik biiyiime kavrami herhangi bir
semavi din baglaminda agiklandiginda modern iktisat teorisinden farkli bir durum

ortaya ¢ikar mi1? Sorusu iizerinde tartisilmasi gereken bir konudur.

3.2.1. Iktisadi Sistemler ve Islam iktisadi Temel Prensipler

Bilindigi gibi sanayi devriminden itibaren diinya lizerinde genis kitleler tarafindan
kabul gormiis ve varligini siirdiiren ekonomik sistemlerden biri kapitalizmdir.
Kapitalizm, her zaman daha ¢ok iiretmek, daha ¢ok gelir elde etmek ve ekonomilerin
durmadan biiylimesi iizerinde durur. Sermayenin, liretimin ve gelirlerin siirekli
biiylimesi ve verim artis1 ile birlikte refah seviyesinin de yiikselecegini iddia eder.
Diger bir ifade ile bu sistemde insan, toplum ve varlik kemiyet nispetinde deger

goriir (Gorz, 2007:154, Harvey,2012;155).

Kapitalizm, hemen hemen tim degerlerin metalastirildigi ¢ogu seyin alinip-satilan
birer ticaret meta1r haline geldigi bir sistem olmanin yaninda insan1 da
“homoeconomicus” olarak tanimlar (Duman, 2014;92). Ozel tesebbiise ve sahsi
miilkiyet haklarina izin veren bu sistemde, girisimcilik faaliyeti ve miilk sahibi olma

sermaye sahiplerinin hakkidir. Sermaye sahibi olmayanlar, herhangi bir girisimi
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gerceklestirmek veya miilk edinmek i¢in sermayenin maliyeti olan faize katlanmak
zorundadir. Diger bir ifade ile liretimin ve biiylimenin en 6nemli girdisi sermayedir.
Metain, merkeze yerlestirildigi bu sistemin, ahlaki ve manevi degerlerden yoksun

olmasi sasilacak bir durum degildir.

Kapitalizme bir tepki olarak ortaya c¢ikan sosyalizm; ekonomik aktivitelerin,
yonetimi elinde bulunduran otorite tarafindan planlandigi, {retim araglar
miilkiyetinin devlete ait oldugu, 6zel miilkiyete ve miitesebbislik faaliyetlerine izin
verilmeyen bir sistem olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Hamitogullari, 1978;

Kuyucuklu, 1995).

Kolektif miilkiyet diyebilecegimiz bu durumun bir iist asamasi komiinizmdir.
Insanlar arasindaki sinif farklarini minimize ettigini iddia eden komiinizmde, kolektif
miilkiyet yerini ortak miilkiyete birakmakta ve toplumdaki hi¢cbir birey miilkiyet
anlaminda hicbir seyin kontroliinii elinde bulunduramamaktadir (Bakirci, 2004, s.

140).

Halbuki insan, yapisi itibariyle bu sistemi kabul etmesi bu sistem igerisinde basarili
ve mutlu olmas1 miimkiin olmayan bir varliktir. Ciinkii insan ¢alistiginin karsiligini
almak ve asgari ihtiyaglar baglaminda miilk sahibi olmak ile huzurlu olabilmektedir.
Is giiciiniin sermaye sahipleri tarafindan sémiiriilmesinin 6niine gecildigi diisiincesi
ile uygulama sahas1 bulan sosyalizmde iiretimin ve biiylimenin en 6nemli girdisi

emektir.

Peki, Islam dini sosyal bir bilim olan iktisat bilimi ile ilgili kaideler ortaya koymus
mudur? sorusunun cevabi kesin olarak evet seklinde verilebilmektedir. Giiler ve
Ozsoy (2001), Kur’an-1 Kerimde yer alan yaklasik yiiz ayet-i kerimenin iktisat
bilimine iliskin esaslar1 agikladigini belirtmislerdir. Yine Karadavi (2012), “Bilgi ve
Medeniyet Kaynagi Olarak Siinnet” isimli kitabinin “siinnet ve ekonomi” kisminda
iktisat bilimine iligskin ylizlerce hadis-i serifi bir araya getirmistir. Aym sekilde
yazilmis fikih kitaplarinda bulunan, bey ve sira (alig-veris), sirketler ve her tiirli
ticaretin seri hiikiimlerine iliskin aciklamalar Islam dininin kendine has bir iktisat

anlayisinin varligini agik¢a gostermektedir.

Bunun yaninda Islam dini iktisadi faaliyetlerde bulunacak olan insana emirler ve
yasaklar koyarak hareket sahasini belirlemektedir. Bugiin i¢in ticarette kaybedilen,

dogru sozlii olma, emanete riayet, verilen sdzii yerine getirmek, haksizlik ve zulim
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yapmamak, adalet ve ihsan sahibi olmak, kul hakkina girecek davraniglardan
kaginmak ve giivenilir bir insan olmak gibi degerler, Islam dininin kabul edenlere

acik bir emridir.

Sonug olarak Islam dini iktisat bilimine iliskin esaslara hem Kur’an-1 Kerim’de hem
hadis-i seriflerde hem de fikih kitaplarinda genis yer vermenin yaninda insana da
cesitli emirler vererek sistemin bozulmasina firsat tanimayacak genel geger kaideler

ortaya koymaktadir.

3.2.1.1. Miilkiyet ve Ozel Tesebbiis

Oncelikle islam iktisadinda miilkiyet kavrami incelendiginde, insanlara emanet
olarak wverildigi belirtilen ve Olgiilii olan esya iizerindeki kullanim hakki,
dokunulmazdir. Bu miilkiyet hakki kapitalizmde insana vadedilen sinirsiz ve dl¢iisiiz
bir hak olmadigi gibi sosyalizmde belirtilen kolektif veya ortak miilkiyet gibi de
degildir.

Bir hak olarak kabul edilen 6zel miilkiyet kisiye esya lizerinde diledigi seyi yapmak
hakki vermez. Bireyler sahip olduklari mallarini kullanirken emir ve yasaklara riayet
etmenin yaninda, toplumsal faydaya da hizmet etmeleri istenir. Islam iktisadinin en
onemli hedeflerinden biri de 06zel miilkiyetin yayginlagtirilmasi ve miilkiyetin
toplumun hiirriyetini tehdit edecek sekilde belli ellerde toplanmasinin dnlenmesidir.
Sosyal adaletin saglanmasi, adil gelir dagilimi ve servet ve miilkiyetin
yayginlagtirilmas: ile birlikte zenginin daha zengin, fakirin daha fakir olmasinin
online ge¢mek miimkiindiir. Aynm1 sekilde helal yoldan elde edilen miilkiyetin
korunmasi da Islam dininde emege verilen 6nemin nisanesi olarak bilyiik dnem arz

etmektedir (Tabakoglu, 2010, s. 108-114-121).

Miilkiyetin korunmasi, ayni can ve 1rzin muhafazasi gibi mukaddes sayilmis ve “(Ey
insanlar!) Bu (Zilhicce) ayinizda, bu (Mekke) sehrinizde bu (arefe) giiniiniiz nasil
mukaddes ise kanlariniz, mallariniz ve irzlariniz (seref ve namusunuz) da ayni
sekilde mukaddestir.” hadis-i serifi ile bu durum net bir sekilde ifade edilmistir
(Miislim)*. Ayrica malin1 korurken oldiirlilenlerin  sehit sayilacagr “Malinm

savunurken oOldiriilen kimse sehittir.” hadis-i serifi ile de bildirilmistir (Buhari).

* Bu béliimde aktarilan hadis-i serifler Diyanet Isleri Baskanligmin hadislerleislam.org sayfasindan
almmugtir.
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Bununla birlikte mala haksiz olarak el uzatanlara verilmesi gereken cezalar Maide

suresi 5/38 ayetlerinde belirtilmistir.

Islam iktisadinda miilkiyet hakkinin yaninda sosyalizmin aksine 6zel tesebbiise de
biiyiik énem verilmistir. “Ticaret yapiniz! Rizkin onda dokuzu ticarettedir” (ibn
Hacer el-Askalani), hadis-i serifi, insanlar1 6zel tesebbiis yapmaya, girisimci olmaya
tesvik etmektedir. Insanlar1 girisimcilik faaliyetlerine yonlendirmenin yaninda tiiccar
olarak herhangi bir ekonomik faaliyet igerisinde olacak insanlara da Onemli
nasihatler verilmektedir. “Ey tiiccar toplulugu! Allah"tan sakinan, iyilik yapan ve
diirist davrananlar hari¢, tiiccarlar kiyamet giinii glinahkarlar olarak
diriltileceklerdir’ (Tirmizi), “Tarttiginizda fazlasiyla (tartarak) verin” (Ibn-i Mace),
“Satarken, satin alirken, alacagini talep ederken hosgoriilii davranip kolaylik gosteren
kimseye Allah rahmetiyle muamele eylesin” (Buhari), “...Bizi aldatan, bizden
degildir” (Miislim) ve “Giivenilir, diirist, Misliiman tacir, kiyamet giinii sehitlerle
beraberdir” (Ibn-i Mace), hadis-i serifleri girisimcilik yapanlara veya yapacaklara bu

faaliyetleri sirasinda nasil davranmalarina iliskin genel kaideler sunmaktadir.

3.2.1.2. Sermaye ve Tasarruf

Yukaridaki satirlarda anlatilan biiylime modellerinden de anlasildig: tizere ekonomik
biiyiimenin en O6nemli dinamiklerinden birisi sermayedir. Klasik iktisat okulunun
hakim goriislinde, sermayenin kaynag tasarruflar olarak gosterilmistir. Noeklasik ve
Keynesyen ekolde ise tasarruf-yatirim dengesi tizerinde durulurken yatirim diizeyinin
belirleyicisi tasarruf diizeyi olarak agiklanmaktadir. O halde biiylime i¢in yatirim,
yatirim igin sermaye ve sermaye igin tasarruf gerekmektedir (Colak ve Oztiirkler,

2012, s. 1).

Buna ek olarak Ramsey-Cass-Koopmans ve Diamond biiylime modellerinde
indirgeme orani olarak belirtilen bugiinkii gelirin veya genclik donemindeki gelirin
tikketime ayrilan kismi ne kadar kiiciik olursa tasarruflarin o kadar yiiksek diizeyde
olacagi ve buna bagl olarak ekonomik biiylimenin o derece yliksek olacagi
belirtilmisti.

Tasarruflarin hangi sebeplerle arttig1 veya baska bir deyisle tiketim harcamalarinin
hangi sebeplerle azaldigi konusunda literatiirde bir¢ok ¢alisma bulunmaktadir. Bu
calismalardan bazilar1 gelirin ne kadarlik bir kisminin tasarruf edilmesi gerektigi ile

ilgilenirken digerleri insanlari tasarruf etmeye yonelten sebepleri ortaya koymustur.
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Birinci grupta sayabilecegimiz Ramsey (1928), sermayenin marjinal verimliligi ile
tiketim biiyiime oraninin esit olmasi gerektigini savunmustur. Fisher (1930),
tiikketimin smirlarini tiilketimin marjinal faydasi tizerinden c¢izerken tasarruflar faiz
oranlari ile iligkilendirmistir. Keynes (1936), tasarruflardaki artis1 tiiketimdeki artisin
gelir artis oranindan daha kiiciik bir sekilde artmasi (ortalama tasarruf egiliminin
artmasi) ile aciklamigtir. Bu duruma elestiri getiren Kuznets (1946), gelirdeki artig
oraninin ortalama tasarruf egilimini degistirmedigini sdylerken Pigou (1943), gelirde
herhangi bir degisme olmasa bile deflasyon yasanmasi halinde tasarruflarin
azalacagin1 belirtmistir. Modigliani ve Brumberg (1954), tasarruflarin bugiinkii
gelirden bagimsiz, yasam boyu elde edilecek gelir géz onilinde tutularak ve bilingli
bir sekilde ayarlandigini ve bu se¢im yapilirken sosyal giivenlik sistemi, konjonktiirel
dalgalanmalar ve niifusun demografik 0Ozelliklerinin belirleyici  oldugunu
belirtmislerdir. Leland’in (1968), bireylerin ihtiyat glidiisii ile tasarruf ettiklerini
belirtmesin yaninda, Feldstein (1974), Kotlikoff ve Avia (1981), ile Kotlikoff ve
Summers (1981), sosyal giivenlik, miras birakma ve kusaklar arasi transfer
giidiisiiyle insanlarm tasarruf ettigini belirtmistir (Colak ve Oztiirkler, 2012, s. 2-5).
Yapilan ¢aligmalardan da anlasildig: iizere bireyler farkli motivasyonlar ile tasarruf

etmekte ve sermaye birikimine sebep olmaktadirlar.

Biiyiimenin &nemli kaynaklarindan olan tasarruflar ve sermaye birikimi Islam
iktisad1 agisindan da Onem arz eden bir kavramdir. Tasarruf yapmak anlaminda
kullanilan iktisat etmek sdzciigii birgok hadis-i seriflerde dviilmektedir. “Iktisat eden
zenginlesir, israf eden fakirlesir” (Bezzar), “Iktisat eden sikint1 gekmez” (Teberani),
“Kurtarict li¢ seyden biri; varlikta, yoklukta, zenginlikte ve fakirlikte iktisada riayet
etmektir” (Beyheki), “Iktisat etmek, maisetin yarisidir” (Hatib), “Gegimde iktisat
etmek peygamberligin yirmide biridir” (Ebu Davud), hadisi-i serifleri insanlari
tasarruf yapmaya tesvik etmektedir. Bilindigi {izere, tasarruflarla elde edilen
sermayenin gereksiz bir sekilde savrulmamasi igin Islam dininde israfin her ¢esidi
haram kilmmustir. Israf edenlerin sevilmeyecegi, seytanin kardesi olduklari, israf
edenlere mal verilmemesi ve israf ve cimrilikten uzak durularak orta bir yolda olmak
Kur’an-1 Kerim’in Araf/31, Isra/26-27, Nisa/5 ve Furkan/67 surelerinde kesin olarak
emir edilmistir. Ayn1 sekilde “Israfa diismeden ve gdsteris yapmadan yiyin, tasadduk
edin ve giyinin” (Nesai), hadis-i serifi de israfin Islam dininde yasaklanmis oldugunu

acikca gostermektedir. Tasarruf etmenin ve israftan kagmanin ¢ok agik bir sekilde
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emir edildigi bir dinin, iktisadi anlamda tasarruf ve sermayenin onemini ret etmesi

diistiniilemez.

Giliniimiiz iktisadi sistemi olan kapitalizmle, bu durumu karsilastirdigimizda yukarida
anlatilanlarin tam tersi bir durumun insanlara telkin edildigi goriilmektedir. Asir1 bir
liretim ve israfin normal gosterildigi ve sistematik hale getirildigi, cesitli iletisim
araclariyla insanlarin ihtiya¢ duymadiklar1 iirlinlerin bile bir ihtiyagmis gibi
sunuldugu bir sistemin, ekonomik biiylimeye iliskin asil niyetinin insan refahini
artirmaktan ziyade sadece belirli sermaye sahiplerinin zenginlesmesi oldugu

diisiiniilebilir.

Biitiin bunlarin yaninda elde edilen tasarruflarin yatirimlara doniismesi atil
kalmamasi, sermayeyi ellerinde bulunduranlarin tembellesmemesi ve bu yolla gecim
temin edilememesi i¢in faiz ¢ok biiyiik bir glinah olarak bildirilmis, faiz alanlara ve
verenlere verilecek cezalar hem ayet-i kerimelerde hem de hadis-i seriflerde ¢ok

genis bir sekilde yer almistir.

3.2.1.3. Emek, Uzmanlasma ve Beseri Sermaye

Ekonomik biiyiimenin en énemli kaynaklarindan biri de kuskusuz emek faktoriidiir.
Bir ilkenin donanimli, uzmanlasmis ve ehil bir is giicline sahip olmasi, liretim
miktarini arttirabildigi gibi iiretimin nitel degerini de ylikseltecektir. Yiiksek katma
degerli tirlinler liretmek, bunlar {ilke i¢inde kullanmak ve bu iiriinlerinin dis ticarette
pazarlanmasi, giiniimiiz gelismis ve gelismekte olan ekonomilerinin en Onemli

hedeflerinden biridir.

Emek faktoriinlin iiretimdeki Onemi sayisal anlamda Markentalistler ve
Fizyokatlarlar tarafindan da vurgulanmus, giicli ve saghkli bir is giicliniin
zenginlesme i¢in gerekli oldugu belirtilmistir. Bu sebeple niifus artis1 tesvik

edilmistir.

Ozellikle is boliimii ile kazanilacak zamanin {iretim miktarinda, uzmanlasmanin da
iiretim kalitesinde bir artigsa yol acacagini belirten Adam Smith, iiretimde is giiciiniin
onemine dikkat ¢ekmektedir. Bilindigi gibi Karl Marx’in biiylime modelinin ve
sosyalist iktisat okulunun temelinde emek faktorii yer almakta ve kendisine 6denen
ticretten daha biliyiik bir ¢iktiya sebep olan is giiciiniin ekonomideki tek art1 degeri

olusturan degisken oldugu anlatilmaktadir.
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Biitiin bunlarin yaninda yakin tarihte karsimiza ¢ikan igsel biiyiime modellerinde
lizerine vurgu yapilan, isgiliciiniin sahip oldugu bilgi, beceri, yetenek ve tecriibe
diizeyi, tasidiklar1 degerler ve fiziksel ve zihinsel canlilik diizeyini ifade eden beseri
sermaye kavrami, AK modelleri ve Lucas gibi arastirmacilarin ¢aligmalarinda yer

almaktadir.

Sistemsel olarak baktigimizda kapitalizmin sermayeyi, sosyalizmin emegi 6n plana
cikardigr goriiliir. Emegi sermayeden ayr1 ve daha kiymetli bir iiretim faktorii olarak
goren kapitalizmde emek piyasada alinip satilan bir meta gibi goriilmekte ve karlarin
artmast, yatirimlarin bilylimesi ve hasila artis1 emege verilen ticretten her zaman daha
yilksek bir ¢ikti alinmasi ile diger bir ifade ile emegin en yiiksek diizeyde
somiiriilmesi ile miimkiin olacagi belirtilmektedir (Dobb ve Selik 1981, s. 1-11). Bu
duruma tepki olarak ortaya c¢ikan sosyalizm, emegi liretimin temeline koymus ve
tirtin degerinin belirleyicisi olarak emegi gdstermistir. Ayrica bugiinkii sermayenin,
diinkii emegin bir triinii oldugu iddia edilmistir (Cayiroglu, 2014, s. 178). Emek
sOmiiriisiiniin 6niine ge¢me iddiasiyla ortaya ¢ikan bu sistemin sdylemleri kulaga hos
gelse de, uygulamada ne kadar calisirsa caligsin asgari gecim sartlarinda yasamaya

mahk{im edilen insan i¢in sosyalizm uzun zaman kabul edilebilir bir sistem degildir.

Islam iktisad1 agisindan da emek faktorii, diger bir ifade ile ¢alisan insan, ¢ok biiyiik
bir degere sahiptir. Bu deger hem is gliciiniin korunmasi agisindan isverene
sorumluluk yiiklemekte hem de is giiciiniin kendisine isini diizgiin yapmasi igin
cesitli ddevler vermektedir. Oncelikle Islam dini insanlar1 tembellikten
uzaklastirmaya ve ¢alismaya sevk etmeye yonelik inanalar i¢in bir¢ok emir ortaya
koymaktadir. Kur’an-1 Kerimde Necm suresi 39/53 ayetlerinde insanin bir seyler elde
etmesinin calismaktan gectigi acik bir sekilde ifade edilmektedir. “Insanin yedigi en
giizel sey kendi kazancindan olandir” (Ebu Davud), “Sizden birinizin urganini alip
daga giderek bir bag odun getirip satmast ve bdylece Allah’in onun itibarim
korumasi, bir sey verip vermeyecekleri belli olmayan kimselerden dilenmesinden
daha hayirhidir.” (Buhari), "Hi¢ kimse elinin emeginden daha hayirli bir yiyecek
yememistir. Allah'in peygamberi Davut aleyhisselam da elinin emeginden yerdi"
(Buhari), “Miimin alin teriyle 6liir” (Tirmizi), hadis-i serifleri, calismanin Islam
dinindeki Onemini vurgularken, “Kendini baskasindan sadaka isteyecek hale
diisiireni, Allahii tedla yetmis seye muhtac¢ eder” (Tirmizi), “Servetini artirmak icin

dilenen, istedigi az ya da c¢ok olsun, gercekte kor ates dilenir” (Miislim) ve “Kim
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baskalarindan bir sey dilenmeyecegini bana garanti ederse ben de ona cenneti garanti
ederim” (Eba David), hadis-i serifleri insanlara tembellikten kurtulmaya yonelik

nasihatler vermektedir.

Insanlar1 tembellikten uzaklastirmak ve calismaya sevk etmenin yaninda emek
faktorti ile ilgili bir diger husus yaptigr isi hakkiyla yapmak, Adam Smith’in
deyimiyle isinde uzmanlasmak Islam iktisadinda da énemli yer tutar. “Allahii teala,
sanat sahibi miimini sever” (Miisnet), “Is ehli olmayana tevdi edildigi zaman,
kiyameti bekle” (Buhari), “Yiice Allah, yaptiginiz isi saglam ve iyi yapmanizdan
hosnut olur” (Beyhaki), hadis-i serifleri Miisliimanlar i¢in yaptiklar: is ne olursa
olsun islerinde ehil olmayi diger bir ifade ile uzmanlagmayi tavsiye etmektedir.
Uzmanlagmanin yaninda elde edilecek bilginin, yukarida tanimlanan beseri sermaye
kavramini olusturacagl diisiiniildiigiinde Islam dini insanlar1 bu konuda da
cabalamaya sevk etmektedir. “Ilim 6grenmek kadin-erkek herkese farzdir." (ibn-i
Mace), "Kim ilim talep ederse bu isi, gegmisteki giinahlarina kefaret olur” (Tirmizi),
“llim Cin’de bile olsa gidiniz, alimz, tahsil ediniz” (Beyhaki), “Hikmet (ilim)
miiminin yitik malidir; nerede bulsa alir” (Tirmizi), hadis-i serifleri ilim 6grenmenin
bilgili olmanin 6nemini ifade ederken, Ziimer (39/9) suresinde de bilenlerle (ilim

sahipleri) bilmeyenlerin (cahillerin) denk olmadig1 ifade edilmektedir.

Calismaya tegvik, uzmanlagma, isinin ehli olma ve bilgi sahibi olmaya verilen 6nemi
ifade eden yukaridaki hadis-i seriflerin yani sira emek somiiriisiiniin engellenmesi,
emegi degersizlestirmeye karsi durmak, Islam iktisadinin 6nemli degerlerindendir.
"[s¢iye {icretini, (alnmnin) teri kurumadan veriniz." ve "Ug kisi vardir ki kiyamet giinii
ben onlarin diismani olacagim. Bir sey verip hilede bulunan, hiir bir kisiyi satarak
degerini yiyen, bir is¢i tutup iicretini ddemeyen kimseler” (Ibn Mace), hadis-i
serifleri is giiciiniin emeginden faydalanan igverenlerin, hak edilen degeri eksiksiz

vermeleri konusunda bir uyar1 mahiyetindedir.

Sonug olarak Islam iktisadinda emek bir iiretim faktorii olarak sermaye kadar Snem
arz etmektedir. Insanlara calismalar1 diger bir ifade ile emek arzinda bulunmalart
tavsiye edilmis, islerinde uzmanlagmalar1 istenmis ve ilim Ogrenerek bilgi ve
becerilerini gelistirmeleri nasihat edilmistir. Ayrica sermaye sahibi diyebilecegimiz
miitesebbislere de emegin hakkini korumalar1 ve emege gereken degeri vermeleri

emredilmistir.
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3.2.1.4. Teknoloji, Ar-Ge ve inovasyon

Ekonomik biiylimenin dinamiklerinden bir digeri olan teknoloji, biiyiime
modellerinde genellikle sermaye ve emek faktoriiniin azalan marjinal verimini sabit
tutan veya arttiran bir kavram olarak karsimiza ¢ikar. Teknoloji degiskeni eklenmis
Solow modeli emegin yukarida anlatildigi {izere efektif emek seklinde
tanimlanmasin1 saglamig fakat digsal ve sabit oldugu varsayilan teknoloji net bir
sekilde aciklanmamistir. Bu eksikligi gideren ve teknolojinin igsel bir degisken
olarak Ar-Ge faaliyetleri ile ortaya c¢iktigin1 belirten Romer/Grossman ve
Helpman/Aghion ve Howitt modellerinde ise efektif emek kavrami Ar-Ge
faaliyetlerinde calisan is giiclinii tanimlamaktadir. Modellerde, {iriinlerin igerisinde
ne kadar yiliksek bir inovasyon orani varsa iiriin degeri o kadar yliksek olmaktadir.
Bu deger {irliniin yeni olmasindan kaynaklandigi gibi ayn1 zamanda elde edilecek

patent ve benzeri haklardan da kaynaklanir.

Yenilik, yenilik¢ilik temelde Schumpeter ve Marshall gibi arastirmacilarin
calismalarinda da karsimiza ¢ikar. Schumpeter’in insa edici yikim olarak belirttigi
stirecte yeniliklere uyum saglayamayanlarin piyasadan silinmesi beklenir. Glintimiiz
diinyasinda, siirekli yenilik ve iyilesme olarak tanimlayabilecegimiz inovasyonun,
Ar-Ge faaliyetlerinin ve her tiirlii teknolojik gelismenin onemini inkar etmek akil
kar1 bir is degildir. Clinkii ekonomi, egitim, saglik, savunma sanayi gibi alanlarda
bugiin i¢in 6nde olmak; ileri teknoloji i¢eren {iriinleri iiretebilmeye baglidir. Bir silah
olarak diisiinebilecegimiz teknolojiyi vurmak icin olmasa da vurulmamak icin elde

etmek iilkeler i¢in biiyiik 6nem arz etmektedir.

Kiiresel anlamda yiiksek teknoloji iireten ve bunlari ihra¢ eden iilkelerin ilk on
siralamasina baktigimizda Cin, Almanya, ABD, Singapur, Kore, Fransa, Japonya,
Ingiltere, Malezya ve Isvicre seklinde oldugu goriilmektedir. Tiirkiye nin 37. sirada
oldugu bu listede goriildiigii gibi ilk ona sadece bir Miisliiman {ilke girebilmistir

(Knoema, 2018).

Tabi ki ekonomik biiylime ve kalkinma ve insan refahinin yiikselmesi i¢in bu kadar
onemli yer tutan Ar-Ge, teknoloji ve inovasyonun, Islam iktisadi ve Islam dini
icerisinde dnemsenmedigini iddia etmek biiyiik haksizlik olur. Bu konu ile ilgili
Nobel odiillii fizik¢i Abdus Selam’in su ifadesi olduk¢a onemlidir: “Kuran, alimlerin

diger bir ifade ile bilgi sahiplerinin ve kavrama yetenegine sahip olanlarin
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istlinligline vurgu yapar ve sOyle sorar: ‘Bilenler ile bilmeyenler bir olur mu?’
Kuran’daki yedi yiiz elli ayet (neredeyse Kuran’in sekizde biri) inananlar1 dogayi
incelemeye, iizerine diisiinmeye, nihai gerceklik arayisinda akildan en iyi sekilde
yararlanmaya, bilgi edinmeye ve bilimsel anlayisi toplum hayatinin bir pargasi
yapmaya tesvik eder” (Dorman, 2018:623). Goriildigi gibi Kur’an-1 Kerim’de
bugiin Ar-Ge, teknoloji ve inovasyon kelimeleri ile anlatilan yeni kesifler yapmak,
bilimsel buluslara imza atmak zaten istenen bir durumdur. Bu durum Miisliiman
olmayan aragtirmacilarin dahi dikkatini ¢ekmistir. Bunlardan biri olan Alman
oryantalist Franz Rosenthal “Belki de kapsami hizla genigleyen ceviri faaliyetlerini
temellendirmek i¢in, Miisliimanlara tip, simya ve pozitif bilimlerle tanismay1 cazip
gosteren ne pratik faydacilik ne de felsefi-teolojik sorunlarla ugragmalarina sebep
olan teorik faydacilik yeterli olabilirdi. Eger (Hz.) Muhammed’in dini ta baslangictan
itibaren bilimin (ilim) roliinii, dinin ve bdylece biitiin bir insan hayatinin asil itici
giicii olarak 6ne siirmemis olsayds...” “Bilim, Islam’da bdylesine merkezi bir konuma
yerlestirilmistir. Hatta neredeyse dini bir saygi gérmiis olmasaydi: muhtemelen ¢eviri
faaliyeti oldugundan daha az bilimsel, daha az siiriikleyici ve daha ¢ok yasamak i¢in
pek zaruri olani almaya -gergekte bilinenden farkli bir sekilde- sinirlanmis olarak

kalird1.” sozleriyle ifade etmektedir (Dorman, 2018, s. 626-627).

Tarih boyunca Miisliiman alimler Islam dininin emrettigi sekilde calisarak bircok
bulusa imza atmiglar ve bugiin i¢in teknoloji devi olarak tanimlanan tilkelerden ¢ok
daha onceleri insanlik tarihinde olmayan yeni {irtinleri ortaya ¢ikarmiglardir. Ayrica
fizik, kimya, anatomi, astronomi matematik ve geometri gibi ilimlerde temel eserler

ortaya ¢ikarmiglardir.®

Yukarida zikredilen “Ilim Cin’de bile olsa, gidiniz, aliniz, tahsil ediniz”” hadis-i serifi
ve Miisliiman ve gayrimiislim arastirmacilarin sdzleri Islam dininin ilime, bilime,
teknolojik gelismeye ve yeniliklere karsi olan degil tesvik eden emirler verdigini agik
bir sekilde gostermektedir. Ayrica Islam dininin bilime yeniliklere kars1 oldugunu
anlatmak igin ortaya atilan ve klise olmus matbaa hikdyesinde Ibrahim
Miiteferrika’nin matbaa kurma talebi gayrimiislim adeti olmasi hasebiyle kabul

gormedigi anlatilir. Fakat donemin seyh-ul islami Abdullah Efendi’nin matbaa

5 Miisliiman bilim insanlarmin bilim ve teknolojiye katkilar1 igin bakimz; Prof. Dr. Fuat SEZGIN
tarafindan 5 cilt olarak hazirlanan Islam’da Bilim ve Teknik, 2018 IBB Kiiltiir A.S. yayimlari. Prof.
Dr. Mehmet BAYRAKDAR, Islam’da Bilim Adamlar1, 2012, inkilap yayimlari.
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kurma talebine iligkin verdigi olumlu fetva, faydali bir is oldugunu belirtmesi ve
basilacak kitaplarin igindekileri anlayan alimlerin kontroliinden gectikten sonra
basilmasii tavsiye ettigi Behcet-iill fetivad kitabinda yazilidir (TDV  islam
Ansiklopedisi, 1992, cilt,5, s. 346).

Sonug olarak Islam dini; islam iktisadini sekillendirecek olan inananlara teknoloji,
Ar-Ge ve inovasyona yonelik ¢alismalarini, bu ¢alismalar neticesinde elde edilecek
teknolojinin insanlarin refahi, kalkinmasi ve yeni medeniyetler kurmak ig¢in

kullanilmasin1 emreder.

Yukarida anlatilan basliklar: bir biitiin olarak diisiindiigiimiizde Islam iktisadi
ekonomik biiylimeye katki sunan degiskenleri 6nemsemektedir. Sermayenin dnemini
dislamaz, emegin sOmiiriilmesini ve tembelligi kotiiledigi gibi calismaya
uzmanlasmaya deger verir. Bilimsel gelismeler teknolojik buluslar kiymetlidir. Islam
iktisadr iki yonden diger iktisat okullarindan farkli olabilir. Birincisi hasila artig1 ve
daha ¢ok kazanmak i¢in her seyi yapmak, kural tanimamak insanlara eziyet ve zuliim
olacak davraniglar kabul gormesi miimkiin olmayan davramislardir. Digeri ise elde
edilen hasilanin adaletli bir sekilde paylasilmasina yonelik homoecomonicus
bireylerin kabul edemeyecegi kurallarin varligidir. Bu  kurallar fayda
maksimizasyonuna ters bile olsa emin ve giivenilir olmak, insanlarin bilgisizliginden
faydalanarak onlar1 kandirmamak gibi davranislar olabilecegi gibi kazancinda bir

emegi bulunmayan fakir birine zekat ve sadaka vermek de olabilir.

Bilindigi gibi Kur’an-1 Kerim’de zekat 30, sadaka ise 12 ayet-i kerimede
zikredilmektedir (TDV Islam Ansiklopedisi, 2013, cilt 44, s. 207). “Allah, zekati
ancak mallarmizin kalan kismini temizlemek i¢in farz kildi...” (EbG Daviad).
“Sadaka/zekat vermek, maldan hicbir sey eksiltmez...” (Miislim). "Sadaka/zekat
vermek, suyun atesi sondiirdiigii gibi hatalar1 yok eder..." (Ibn-i Mace). “...Zekat,
(kisinin Miisliimanliginin) bir delilidir...” (Ibn-i Mace). Hadis-i serifleri zekat ve

sadakanin 6nemini acik bir sekilde ifade etmektedir.

Konunun bag tarafinda yer alan evrensel kabul gérmiis biiyiime degiskenlerine ilave
olarak Islam iktisadi modern iktisat teorisinden farkli olarak Islami biiyiime modeli
bashigi ile yeni bir biiyiime modeli ortaya koyabilir mi? Ya da ekonomik biiylime
kavram1 herhangi bir semavi din baglaminda aciklandiginda modern iktisat

teorisinden farkli bir durum ortaya ¢ikar mu? sorusunun cevabi Islam iktisad
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evrensel kabul gormiis biiylime degiskenlerine ¢ok biiyiik bir 6nem vermenin
yaninda inananlara emir ve yasaklar vererek biiyiimenin, kalkinmanin nasil devamli
olabilecegini ortaya koyar. Insanlara ¢alismayi, iiretmeyi, bilimsel ve teknolojik
gelismeyi takip etmeyi ve elde edilen hasilay1 adaletli paylasmalarini emreder. Bu
emirlerin temelinde tabi ki insan bulunmaktadir. Iktisadi anlamla insani
degerlendirmek i¢in girisimci veya calisan olarak ekonomik faaliyette bulunan

kisilerin degerlendirilmesi biiylik nem arz etmektedir.

Ucgiincii béliimiin devam eden basliklarinda arastirmada kullanilacak olan panel veri

ekonometrisine iligkin testler, denklemler yardimi ile agiklanmistir.

3.2. Panel Veri Ekonometrisi

Bu ¢alismada kullanilan statik panel modelleri ve modellere iliskin tahminci se¢imi,
yataykesit bagimliligi, otokorelasyon ve degisen varyans varsayimlarma iliskin

yapilan testler ¢esitli denklemler kullanilarak asagidaki sekilde agiklanmustir.

K adet agiklayic1 degiskenli genel bir panel veri modeli denklem 3.242’deki gibi
ifade edilebilir.

K
Vo=t ) Bukbee g t=1,..,T (3.242)
k=1

Denklem 3.242 ile gosterilen panel veri modeli sabit terim dahil tiim parametreleri
zamana ve birime gore degisen genel bir gosterimdir. Ancak panel veri modelleri
birim etkisi icerip icermedigi veya birim etkisi igeren modellerdeki birim etkisinin
sabit veya rastsal olma durumlarina gore farklilasabilmektedir (Tatoglu, 2012, s. 37-
122).

3.2.1. Klasik Model

Birim etki ve s6z konusu etkinin sabit veya rastsal olma durumlart gibi farkh
varyasyonlar i¢in tahmin yonteminde farkliliklarin anlagilabilmesi i¢in 6nce birim
etkisinin olmadigr klasik model, saha sonra sabit ve rastsal etki modellerinin
tanimlanmasinda fayda vardir. Birim etkisinin olmadigi klasik model denklem

3.243’teki gibi ifade edilebilir.
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K
Yie = o+ Z Bic Xt + &it i=1,..N t=1,.,T (3.243)
k=1

Denklem 3.243’de goriildiigii lizere klasik modelde sabit parametre (o) ve egim
parametreleri (B, k=1,...) zaman ve birimlere gore degismemektedir. Daha agik bir
ifade ile parametreler tiim model i¢in tahmin edilmekte, birimler i¢in ayri
parametrelerin tahmin edilmesi s6z konusu olmamaktadir. Birim etkisinin olmadig1
varsayimi altinda denklem 3.243°deki egim parametreleri klasik havuzlanmis en

kiiglik kareler yontemi ile denklem 3.244’teki gibi tahmin edilebilir.

N T N T
p= (Z Z Xt Xit) (Z Z Xt Xit) (3.244)

3.2.2. Sabit Etkiler Modeli

Panel veri modellerinde her bir birimde gozlenemeyen etkilerin ortaya ¢ikmasi
muhtemeldir. S6z konusu birimlerde ortaya ¢ikan gozlenemeyen etkilere hata terimi
gibi tesadiifi bir degisken olarak davraniliyorsa tesadiifi (rastsal) etkiler modeli,
gbzlenemeyen etkilere yatay kesit gozlem i¢in tahmin edilecek bir parametre gibi

davraniliyorsa sabit etkiler modeli s6z konusudur.

Sabit etkiler modelinde egim parametreleri tiim yatay kesit gézlemler i¢in ayni iken
(Bi=P) sabit parametre birim etki igermesi sebebiyle birimden birime degismektedir.
Daha acik bir ifade ile sabit etkiler modelinde birimler arasi farkliliklar sabit terimin
birimler i¢in ayr1 ayr1 tahmin edilmesi ile modellenmektedir. Sabit etkiler modelinde
yapilan doniisiim ile birim etkinin elimine edilmesi amaglanir. Bu baglamda denklem

3.245’ten yola ¢ikilir.

Yit =o+ XitB + 49 + Uit i:l’._’N t:l,”’T (3245)

Denklemde y; birim etkisini ;; ise hata terimini ifade etmektedir. Denklem 3.245’{in

zaman boyutuna gore birim ortalamalari alinarak denklem 3.246 elde edilir.
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W; ve o’nin zaman boyutuna gore birim ortalamalar1 esittir. Daha sonra denklem

3.245 ile denklem 3.246’nin farki alinarak denklem 3.247’ye ulastlir.

(Yie — Y1) = Kie — X)B + (uje — T;) (3.247)

Denklem 3.246°’da p; ve o’nin zaman ortalamalar1 esit oldugundan denklemden
dismiistiir. Denklem 3.246’da denklem 3.248, 3.49 ve 3.50’deki tanimlamalar

yapilirsa.

Vie = Yie — Yi (3.248)
uit = Uit -3 1_11 (3.250)

Denklem 3.246 denklem 3.251°daki gibi ifade edilebilir.
Vit = Xie + e i=1,..,N t=1,..,T (3.251)

Denklem 3.251°den yola ¢ikarak sabit etkiler tahmincisi B denklem 3.252’deki gibi

hesaplanmaktadir.

N T N T
Bse = <sz xlt> <ZZ 1tYIt> (3.252)

i=1

Sabit etkiler tahmincisi elde edildikten sonra grup i¢i doniisiim ile dislanan sabit
parametre denklem 3.253 ile elde edilir.

a=Y-pX (3.253)
Birim etkiler ise denklem 3.253’deki gibi elde edilir.
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3.2.3. Rastsal Etkiler Modeli

Panel veri modellerinde sabit etki modellerine bir alternatif de birimler arasi
farkliliklarin tesadiifi oldugu tesadiifi etkiler modelidir. Tesadiifi etkiler modelinde
birim etkiler sabit olmadigindan dolay1 sabit terimde degil, tesadiifi olan hata
teriminde yer almaktadir. Tesadiifi etki modeli i¢in panel veri modelindeki hata

terimi denklem 3.254°teki gibi tanimlanmaktadir.
Vit = Uit T (3.254)

Bu durumda denklem 3.253’deki genel model yeniden diizenlenerek denklem
3.255°deki gibi ifade edilebilir.

K
Yie = o + ) Bii Xkie + (uie + 1) (3.255)

k=1

Rastsal etkiler tahmincisini elde etmek amaciyla denklem 3.255’in genellestirilmis
en kiiclik kareler yontemi ile ¢oziimlenmesi gerekmektedir. Genellestirilmis en
kiiglik kareler yoOnteminin uygulanmasi i¢in hata teriminin varyans kovaryans

matrisinin denklem 3.256°daki gibi olusturulmasi gerekmektedir.
Q = E(vyvi) = ogly + ofee’ (3.256)

Hata teriminin varyans kovaryans matrisi elde edildikten sonra tesadiifi etkiler

tahmincisi denklem 3.257°deki gibi elde edilir.

(3.257)
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3.2.4. Panel Veri Tahmincileri Se¢im I¢in Uygulanan Testler

Bilindigi gibi panel veri tahmincileri arasinda se¢cim yapmak icin tercih edilecek
bircok test bulunmaktadir. Klasik model ile sabit etkiler tahmincisini kiyaslamak i¢in
F testi, klasik model ile tesadiifi etkiler tahmincisini kiyaslamak i¢in olabilirlik orani
testi ve Score testi kullanilabilmektedir. Ayrica birim etkinin varligini sinayan ve bu
sekilde klasik havuzlanmis en kiiciik kareler yonteminin uygun olup olmadigina
karar verilebilecek Breusch-Pagan Lagrange Carpani ve Wooldridge testi bunlardan
bazilaridir (Tatoglu, 2012 s.172). Bu ¢alismada kurulan modellere iliskin tahminci

se¢imi i¢in Breusch-Pagan Lagrange Carpani1 ve Hausman testleri kullanilmstir.

3.24.1. Breusch-Pagan Lagrange Carpani Testi

Breusch ve Pagan (1980) bireysel heterojenligi bir baska ifade ile havuzlanmis en
kiigiik kareler yonteminin uygun olup olmadigini simamaktadir. Test i¢in sifir

hipotezi su sekildedir:
Ho: Birim etki varyansi sifirdir. ( 62 = 0)

Breusch-Pagan LM istatistigi denklem 3.258’deki gibi hesaplanmaktadir.

2

N T )2
NT i=1 (e W)™ (3.258)

C2T-D| BL B, uf

LM

Hesaplanan test istatistigi 1 serbestlik derecesinde Ki-Kare (x?) dagilimina
uymaktadir. LM istatistigi ile y° tablosunun karsilastirilmas: sonucu Hp hipotezi
reddedilemezse birim etkinin olmadigi dolayisiyla klasik havuzlanmis en kiigiik
kareler yonteminin uygun oldugu sdylenebilir. Aksi durumda birim etkisinin varlig

sonucuna ulagilir ki bu bulguya gore birim etkisinin tiiriiniin belirlenmesi gerekir.

3.24.2. Hausman Testi

Birim etkinin varli§i durumunda birim etkisinin tiiriine karar vermek amaciyla
Hausman testi uygulamada en ¢ok kullanilan testtir. Calismadaki modeller i¢in birim
etkinin varlig1 s6z konusu oldugundan tiirliniin tespiti, diger bir ifade ile sabit etkiler
ile tesadiifi etkiler tahmincilerinden hangisinin daha tutarli sonu¢ vereceginin

anlasilmasi icin Hausman Testi yapilmistir.
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Hausman (1978), testi sabit etki ve tesadiifi etki modellerinde yer alan birim etki ile
bagimsiz degisken arasindaki korelasyon ile ilgili varsayim kisitlamasindan yola
cikmaktadir. Buna gore bagimsiz degisken ile birim etki arasinda korelasyon
olmamasi durumunda her iki tahminci de tutarhidir fakat tesadiifi etkiler tahmincisi

daha etkindir.

Diger yandan bagimsiz degisken ile birim etki arasinda korelasyon olmasi
durumunda ise tesadiifi etkiler tahmincisi sapmalidir, sabit etkiler tahmincisi
tutarlidir. Hausman test istatistigi i¢in H istatistigi denklem 3.2.19’daki gibi sabit ve

tesadiifi etkiler tahmincileri arasindaki farktan yararlanilarak elde edilmektedir.

H = (Bsg — BTE)’[A Var(Bsg) — Avar(ETE)]I(BSE — Bre) (3.259)

Denklemdeki SE alt indisi sabit etkiler tahmincisini, TE alt indisi tesadiifi etkiler
tahmincisini, AVar(GSE) ve AVar(ﬁTE) ise sirasinda sabit ve tesadiifi etkiler
modellerinden elde edilen asimptotik varyans kovaryans matrislerini ifade
etmektedir. Hausman testi degisken sayisi serbestlik derecesi ile Ki-Kare (%)
dagilimina uymaktadir. Hesaplanan test istatistigi ile XZ tablosunun karsilastirilmasi
sonucu temel hipotezin kabul edilmesi durumunda tesadiifi etikler modeli,
reddedilmesi durumunda ise sabit etkiler modelinin kullanilmasi uygun olacaktir
(Tatoglu, 2012 5.179).

3.2.5. Modellere iliskin Varsayim Testleri

Panel veri modellerinde tahminlere iliskin sapmalari 6nlemek igin yatay kesit
bagimliligi (Birimler Arasi1 Korelasyon), degisen varyans (Heteroskedastisite) ve
otokorelasyon gibi sorunlarin sinanmasi gerekmektedir. Belirtilen sorunlarin géz ard

edilmesi elde edilen tahminlerin sapmali olmasina sebebiyet vermektedir.

Bu sebeple tahminci se¢imi i¢in yapilan testlerden sonra, calismada kullanilmasina
karar verilen sabit etkiler ve tesadiifi etkiler modelleri i¢in yapilan varsayim

testlerine ait agiklamalar asagidaki gibidir:

3.25.1.  Sabit Etkiler Modeline iliskin Varsayim Testleri

Sabit etkiler tahmincisine iliskin varsayim testleri, yatay kesit bagimlhiligi icin

Pesaran (2004) ve Freidman (1937) testleri, otokorelasyonsuzluk varsayimi igin
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Baltagi-Wu’nun (1999) Yerel En Iyi Degismez Testi ve Bhargava, Franzini ve
Narendranathan’in (1982) Durbin Watson Testi ve sabit varyans varsayimi igin ise

Degistirilmis Wald Testi seklindedir.

e Paseran Testi
Paseran’in (2004), zaman boyutunun birim boyutundan kii¢iik oldugu durumlarda

yatay kesit bagimlilig1 sinamasi i¢in gelistirdigi test istatistigi asagidaki sekildedir
(Tatoglu, 2012, s. 216).

N-1 N
f 2T .

Burada ﬁlzj 1,j kalint1 korelasyon kalint1 katsayisidir Breusch-Pagan Lagrange Carpani

testinde oldugu gibi hesaplanmaktadir. Test istatistigi d(=N(N-1)/2) serbestlik
derecesi ile Ki-Kare (x?) dagilmaktadir. Hesaplanan test istatistigi ile y* tablosunun
karsilastirilmast sonucu temel hipotezin reddedilmesi yatay kesit bagimliligina isaret

etmektedir.

e Friedman Testi

Friedman (1937), Spearman’in rank korelasyon katsayist kullanilarak hesaplanan ve
parametrik olmayan bir test Onermektedir ve test istatistigi asagidaki gibi
hesaplanmaktadir (Tatoglu, 2012, s. 218).

FR= [(T— 1)(N — DRy + 1)] (3.261)

FR Istatistigi, (T-1) serbestlik derecesi ile asimptotik olarak Ki-Kare (3°)

dagilmaktadir. Burada R4y Ortalama Spearman korelasyon katsayisidir ve

N-1 N
2
Rayg = —N(N Y Z Z Tij (3.262)

i=1 j=i+1

seklinde hesaplanmaktadir. Denklemdeki  7;;

ij Spearman’in rank korelasyon

katsayisidir ve asagidaki gibi hesaplanmaktadir.
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S = (T + 3D @se = (T +3)

Yi-1(pie — (T + %))2

(3.263)

Tij = Tji

Ruyp nin  biiyiik degerleri birimler arast korelasyonun sifir olmadigini

gostermektedir.

e Yerel En Iyi Degismez Testi (LBI)

Panel veri tahmincilerinin sapmali sonuglar vermesine sebep olan bir diger sorun,
kurulan modelde otokorelasyon olmasidir. Baltagi-Wu (1999), otokorelasyon
varliginin tespitine yonelik sabit etkiler modeli igin Yerel En Iyi Degismez testini

gelistirmislerdir. Panel veri modeli,
Yie = XuB + Vit Vit = Ui T 1 (3.264)

seklinde iken sabit etkiler modeli diisiiniildiigiinde, bu esitlik matris notasyonu ile

asagidaki sekilde yazilir (Tatoglu, 2012, s. 211-212).
Y = XB + diag(iy,)u +u (3.265)

denklemde ty,: N boyutunun her birim i¢in birim vektorii ifade etmektedir. u;; =
PUir_1 + & olmak iizere Y, (p) = E(uu’) = o2diag(U;) = 62Q,(p) esitligi

lNi
JNiB;
B;, B'ity, = 0,B'{B; = Iy,_1 ve B';B; = Iy, —Jy, ozelliklerini saglayan N;(N; — 1)

yazilabilir. Boyut N’in ortogonal matrisi Oy, olmak iizere Oy, = ( ) dir. Burada

boyutlu bir matristir. Jy, boyut N’in her bir birim igin birim matrisi olmak {izere

Jn, = Jn,/N;j esitligi vardir. Denklem 3.3.25 diag (B';) ile garpilirsa,
diag(B';,)Y = diag(B';))Xp + diag(B';)u (3.266)
elde edilir. Doniistiiriilmiis model asagidaki sekilde yazilirsa

¥ =Xp+u (3.267)
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Elde edilen model grup i¢i tahminciyi ifade etmek iizere LBI testi i¢in d istatistigi

asagidaki sekilde yazilir:

g = 247 (3.268)
z'z
burada
_ (9951 (p) _ (99
Ao = {752} Hpmo = ~ {752} 1m0 (3.269)
ve Z = P;Y’dir.

e Durbin-Watson Testi

Sabit etkiler modeli i¢in bir diger otokorelasyon sinamasi yapilabilecek test;
Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in (1982), Durbin Watson testidir. AR(1)
modeli kullanilarak hesaplanan testte d istatistigi asagidaki sekilde hesaplanmaktadir

(Tatoglu, 2012, s. 213).

N N s . _
SN X Gy~ i Wty — tjea = 1)

N ni z2.
i=12j=1 Z l,ti_j

(3.270)

denklemde, Z = diag(B';B;) (Y — Xf3) esitligi vardir. § LBI doniistiiriilmiis modelin
en kiiclik kareler yontemi ile tahmin edilmesinden elde edilir. I(tl-, j—tijo1 = 1) ise
parantez igindeki Onerme dogru ise 1, aksi halde 0 degerlerini alan bir isaret

fonksiyonudur.

e Degistirilmis Wald Testi

Greene (2000), normal dagilim varsayimimin ihmal edilmesi durumunda da degisen
varyans tespitine yonelik olarak Degistirilmis Walt testini gelistirmistir. Test

istatistigi asagidaki sekilde yazilir (Tatoglu, 2012, s. 208).

N a2 2y2
W= Z(“L )’ (3.271)
—~ Vi

l
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Denklemde & # i yatay kesit biriminin kalint: varyansinin tahmincisidir ve asagidaki

seklide hesaplanir:
T;
52 -1 2 3.272
o; = FZ vit ( . )
L
t=1
ayrica
T = 1)
v =t — Z("izt — 522 (3.273)
=l

esitligi vardir. W test istatistigi, N serbestlik derecesi ile Ki-Kare (x?) dagilimma
uymaktadir.

3.2.5.2. Tesadiifi Etkiler Modeline iliskin Varsayim Testleri

Tesadiifi etkiler tahmincisine iligkin varsayim testlerinde, yatay kesit bagimliligi i¢in
sabit etkiler tahmincisinde oldugu gibi Pesaran (2004) ve Freidman (1937) testleri
kullanilmistir. Otokorelasyonsuzluk varsayimi igin Lagrange Carpani (LM) ve
Diizeltilmis Lagrange Carpan1 (ALM) testleri ve sabit varyans varsayimi igin ise
Levene, Brown ve Forsythe (1974) testi kullanilmistir. Pesaran (2004) ve Freidman
(1937) testlerine iliskin agiklama yukarida ifade edildigi icin dogrudan diger

varsayim testleri asagidaki sekilde ifade edilir.

e Lagrange Carpam (LM) ve Diizeltilmis Lagrange Carpami (ALM)

Bilindigi gibi Lagrange Carpani (LM) testi birden ¢ok amacla kullanilabilmektedir.
Bu test yukarida anlatildig1 lizere tahminci se¢imi i¢in kullanilabildigi gibi, sabit
etkiler modelinde yatay kesit bagimliliginin tespitinde, tesadiifi etkiler modelinde ise
degisen varyansin tespitinde kullanilmaktadir. Ayrica Diizeltilmis Lagrange Carpani
(ALM) ile birlikte, kurulacak tesadiifi etkiler modelinde otokorelasyon olup
olmadigmin simanmasi i¢inde kullanilir. Testte otokorelasyon katsayisinin (lambda,
p) sifira esit oldugu, ( Hy: p = 0) ve hem tesadiifi etkinin hem de otokorelasyonun
birlikte sifira esit oldugu, ( Hy: 02 = 0,p = 0) hipotezleri smanmaktadir. LM ve
ALM otokorelasyon testleri 1 serbestlik derecesi ile ve birlesik LM testi 2 serbestlik
derecesi ile Ki-Kare (x%) dagilimina uymaktadir (Tatoglu, 2012, s. 227-228).
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e Levene, Brown ve Forsythe Testi

Levene (1960) normal dagilim varsayimmin gerceklesmedigi durumda gegerli
olabilecek ve degisen varyansin tespitine yonelik bir test onermektedir. Bu testi
temel alan Brown ve Forsythe (1974) kirpilmis ortalamaya dayali alternatif bir test
daha Onermisler ve literatiirde Levene, Brown ve Forsythe Testi olarak bilinen ve
panel modellerinde sabit varyans varsayimini incelemek i¢in siklikla kullanilan yerel
bir tahminci ortaya ¢ikmistir. Levene (1960) tarafindan gelistirilen test istatistigi

asagidaki sekilde yazilir (Tatoglu, 2012, s. 222).

W = Yini(Zi—2)?/ (g —1) (3.274)
O N Zy;—2) ] T — 1)

Burada Z;; = |Xl-j - X i| olmak tizere X;; i gruptaki X’in j gozlemi ve n;: gozlem
sayist ve g;: birim sayisidir. Brown ve Forsythe (1974) tarafindan Onerilen test
istatistiginin ilkinde (Wsq) X ; yerine X; ;’nin i birim medyam, ikincisinde (W)
X ;yerine X;;’nin i birim %10 kirpilmis ortalamasi yer almaktadir. W’m kritik

degerleri, g-1 ve Y,;(n; — 1) serbestlik derecesi ile Snedecor F tablosundan elde

edilmektedir.
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DORDUNCU BOLUM

ISLAMI FINANS ve EKONOMIK BUYUME ILiSKISI

Islami finans; yukarida da tammlandi1 gibi sosyal adaleti, gelir dagilimi esitligini,
kaynaklarin ortaklik yoluyla ¢ogaltilmasini, faiz ve belirsizlikten uzak durmayi, dzel
tesebbiisiin gelismesini amaglayan ve Islam dininin belirledigi kurallar ile yonetilen

alternatif bir finans anlayisidir.

Islami finans 6zellikle son on yilda en hizli biiyiiyen sektorlerden biri durumundadir.
Reuters (2020), Global Islami Ekonomi Raporunda sektoriin biiyiikliigii 2,4 trilyon
dolar olarak hesaplanmis ve 2024 yilina kadar yaklasik 3,2 trilyon dolara yiikselecegi
tahmin edilmektedir.

Bu yiikselis finans alaninda ¢alisan arastirmacilarin konuya ilgisini artirmis ve Islami
finansin ekonomik gostergeler ile olan iliskisi, bilimsel ¢alismalarda yer almaya
baslamigtir. Arastirmalara konu olan en 6nemli ekonomik gostergelerden birisi ise

ekonomik biliytimedir.

Kuskusuz ekonomik biiyiime; politika yapicilar, arastirmacilar ve ekonomistlerin
tizerinde hassasiyetle durduklart bir konudur. Ayrica iilkelerin uluslararasi
karsilastirilmas1 yapilirken dikkate alinan gostergelerden biridir. Levine’e gore
(2005) bir iilkede gelismis bir finansal yapmin varligi ekonomik biiylimenin
gerceklesmesinde bliylik bir oneme sahiptir. Aym sekilde, Demirgii¢-Kunt, Laeven,
ve Levine (2004), finansal sektoriin, reel ekonomik biiyiimede 6nemli bir rol

istlendigini belirtmislerdir.

Islami finans ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi inceleyen ¢alismalarm biiyiik
bir ¢ogunlugu, sistemin ekonomik biliylimeye pozitif bir katki sundugunu ve
geleneksel finansin tamamlayicisi roliinii istlendigini belirtmislerdir (Abduh ve
Omar, 2012; Yusof ve Bahlous, 2013; Farahani ve Dastan, 2013; Grassa ve Gazdar,
2014; Zarrouk, EI Ghak ve Al Haija, 2017; Boukhatem ve Moussa, 2018).

Ekonomik biiylime ile ilgili arastirmalarin odak noktas1 genellikle katilim bankalar

olmaktadir. Bunun temel sebebi, katilim bankalarinin 1,7 trilyon dolar degerindeki
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aktifleriyle diinyadaki Islami finansa ait varliklarin yaklasik %71’ini temsil
etmelerinin (Reuters, 2020), yaninda 2008 kiiresel krizinden sonra istikrarli bir
sekilde biiylimeye devam etmeleridir (Olson ve Zoubi, 2017). Konvansiyonel
bankalardan farkli olarak katilim bankalar1 paranin degil mallarin ve dokiimanlarin
ticaretini yapmaktadirlar. Birinci boliimde anlatildigi tizere selem, murabaha ve icare
gibi akitlerde para yerine gercek mallarin ticareti yapilmaktadir. Miisareke ve
mudarebe temelli modellerde ise miisterilerin gerceklestirdikleri ekonomik aktiviteler

tizerinden ortaklik oraninda kazang elde edilmektedir (Ayup, 2017, s. 92).

Islami finansa ve ekonomik biiyiimeye iliskin gdstergeler incelendiginde konunun
arastirma Tllkeleri lizerinde incelenmesi, finans literatiirii agisindan Onem arz
etmektedir. Reuters (2020), Kiiresel Islam Ekonomisi Gésterge Puanlarma gore
Malezya 111 puanla iilkeler siralamasinda birinci sirada yer almaktadir. BAE 79
puanla ikinci, Bahreyn 60 puanla ii¢iincii, Endonezya 49 puanla besinci, Umman
48,7 puanla altinci, Urdiin 47,2 puanla yedinci, Pakistan ve Kuveyt 45 puanla
sekizinci, Sudan 39 puanla on birinci ve Tiirkiye 36 puanla on ikinci siradadir. Misir
belirtilen kategoride kiiresel anlamda ilk on bes iilke igerisinde yer almamaktadir.
Fakat 2019 yili ekonomik biliylime gostergeleri incelendiginde %5,5 biiyliime
rakamiyla Misir arastirma tilkelerinin iginde birinci siradadir. Daha sonra sirast ile
Endonezya %5, Malezya %4,3, Urdiin %2, Bahreyn %1,8, BAE %1,6, Pakistan
%0,9, Tiirkiye %0,87, Umman %0,5 ve Kuveyt %0,4 pozitif bliylime oranlarina
sahip iilkelerdir. Kiiresel islam Ekonomisi Gdsterge Puanlarina gére on birinci sirada
yer alan Sudan 2019 biiylime rakamlarina gore %2,5 kiigiilmiistiir (World Bank,
2019).

Yukaridaki agiklamalar 11ginda Islami finansin katilim bankacihigi 6zelinde
gelismesi, ekonomik biiylimeyi destekliyor mu? sorusu arastirmanin temel
problemidir. Calismanin hipotezi “katilim bankalarinin performans gostergeleri ile

ekonomik biiyiime arasinda pozitif bir iliski vardir” seklindedir.

Caligmada, katilim bankalarina iliskin secilmis performans gostergeleri ile ekonomik
bliylime arasindaki iligki 2013-2018 yillar1 arasindaki dénem icin BAE, Kuveyt,
Umman, Bahreyn, Tiirkiye, Malezya, Endonezya, Pakistan, Sudan, Misir ve Urdiin
iilkeleri Ozelinde arastirilmistir. Literatiirde konuyu ele alan ¢alismalarin es
biitiinlesme, nedensellik, hata diizeltme (ECMs), ARDL, VAR, FLMOLS, VECM,
GMM ve OLS gibi modeller yardim ile tahminler yaptig1 goriilmektedir. (Abduh ve

164



Chowdhury, 2012; Abduh ve Omar, 2012; Manap, Abduh ve Omar, 2012; Yusof ve
Bahlous, 2013; Farahani ve Dastan,2013; Echchabi ve Azouzi, 2015; Majid ve
Kassim, 2015; Hachicha ve Amar, 2015; Imam ve Kpodar, 2016; Kassim, 2016;
Zarrouk, Ghak ve Haija, 2017; Boukhatem ve Moussa, 2018; Ledhem ve Mekidiche,
2020). Bu acidan bakildiginda bu ¢alismanin literatlire katkisi; konuyu Arellano,
Froot ve Rogers direngli standart hatalar tahmincileriyle arastiran ilk c¢alisma
olmasidir. Calismanin bundan sonraki boliimlerinde sirasi ile literatiir ve model ve

bulgular yer almaktadir.

4.1. Islami Finans ve Ekonomik Biiyiime Literatiir Ozeti

Calismanin bu béliimiinde Islami finans ile ekonomik biiyiime iliskisini, cesitli

degiskenler ve ekonometrik modeller yardimi agiklayan literatiir 6zeti sunulmustur.

Furgania ve Mulyanyb (2009), Malezya igin 1997-2005 donemleri arasinda tiger
aylik veri ile yapmis olduklar1 calismada Islami finansi temsilen bankalarin toplam
finansmani, biiylimeyi temsilen kisi basina diisen reel GSYH kullanilmistir. Ayrica
modelde briit sabit sermaye olusumu, ithalat ve ihracat verileri de kullanilmistir.
Yapilan VAR-VECM-Johansen-Granger analizlerine gore Islami finans ile ekonomik
biiyiime arasinda uzun donemli pozitif ve giiglii bir iliski bulunurken iliskinin yoni
reel ekonominin biiyiimesinden Islami finansa dogrudur. Sabit yatirimlar Islami
finansin kisa donemde Granger nedeni olurken, uzun donemde degiskenler
arasindaki iliski karsiliklidir. Diger taraftan, séz konusu ¢alismada Islami finans ile

uluslararasi ticaret arasinda herhangi bir iligki bulunmamastir.

Abduh ve Chowdhury (2012), ¢eyrek donemlik verileri kullanarak 2004-2011 yilar1
arasinda Banglades iizerinde yapmis olduklar1 ¢alismada, VAR-VECM-Johansen-
Granger nedensellik analizlerini kullanmiglardir. Ekonomik biiyiimeyi temsilen reel
GSYIH, Islami finans: temsilen Islami bankalarin sahip olduklari toplam mevduatlar
ve bankacilik finansman degerlerini inceledikleri ¢alismanin sonuglarma gore, Islami
finans ile ekonomik biiyiime arasinda iki yonlii uzun ve kisa donem igin pozitif ve

giiclii bir iliski bulunmaktadir.

Abduh ve Omar (2012), ARDL-ECM-Granger nedensellik analizlerini kullanarak
2003-2010 yillar1 arasindaki ceyrek donemlik veriler ile Islami bankaciligin

ekonomik biiyiime iizerindeki etkisini Endonezya icin arastirmislardir. Calismada
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Islami finans1 bankacilik sektdriiniin sagladigi toplam finansman temsil ederken,
biiyiimeyi reel GSYH temsil etmektedir. Briit sabit sermaye yatirimlarinin kontrol
degiskeni oldugu arastirmanin sonuglarma gore Islami finans ile ekonomik biiyiime
arasinda hem uzun hem de kisa donemde cift yonlii pozitif bir iliski bulunurken

Islami finans sermaye birikimini de pozitif etkilemektedir.

Abduh, Brahim ve Omar (2012), Bahreyn ekonomisi i¢in 2000-2010 yillart
arasindaki ¢eyrek donemlik verileri kullanarak Islami finans ve konvansiyonel finans
ile ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Arastirmada Islami finansi
temsilen katilim bankalarinin  toplam finansmant ve toplam mevduatlar
kullanilirken, konvansiyonel finansi temsilen bankalarin toplam mevduatlar ile
krediler kullanilmigtir. Biylimeyi temsilen ise nominal GSYH degiskeni
kullanilmistir. Yapilan ¢alismada kullanilan VECM ve Johanson Juselius analizlerine
gdre Islami finansin gelismesi ile ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemli pozitif
kuvvetli ve ¢ift yonli bir iligki bulunurken kisa donemde degiskenler arasinda bir
iligki yoktur. Ayrica konvansiyonel finans ile ekonomik biiyliime arasinda hem uzun

hem de kisa donemde gii¢lii bir iliski bulunmaktadir.

Yazdan ve Sadr (2012), iran ve Endonezya ekonomileri iizerinde yapmis olduklart
arastirmada 2000-2010 yillart arasindaki ¢eyrek donemlik veriler ile ARDL-ECM-
Granger nedensellik analizlerini kullanarak Islami finans ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Calismada islami finansi, bankacilik sektoriiniin
sagladig1 toplam finansman temsil ederken, biliylimeyi reel GSYH temsil etmektedir.
Modelde kontrol degiskeni briit sabit sermaye yatirnmlaridir. Arastirmanin
sonuglarma gére hem Iran hem de Endonezya icin Islami finans ile ekonomik
biiyiime arasinda hem uzun hem de kisa donemde ¢ift yonlii pozitif giicli bir iliski

bulunurken Islami finans sermaye birikimini de pozitif etkilemektedir

Manap, Abduh ve Omar (2012), Malezya igin 1998-2012 yillar1 arasindaki ¢eyrek
donemlik verilerle Toda Yamamato ve Bootstrap -Granger nedensellik analizlerini
kullanarak, Islami finansin gelismesi ile ekonomik bilyiime arasindaki iliskiyi
inceledikleri ¢alismada her iki yontemin sonuglarini su sekilde raporlamislardir:
Toda-Yamamoto Wald test sonuglarina gore Islami finansin gelismesi ekonomik
bliylimenin giliclii bir Grenger nedeni iken bu durumun tersi gecerli degildir.
Bootstrap nedensellik testi sonuglaria gére ise Islami finanstan ekonomik biiyiimeye

dogru olan nedensellik Toda-Yamamoto Wald test sonuclarindaki gibi giiglii
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degildir. Calismada Islami finans1 temsilen katihm bankalarinin toplam finansmani
kullanilirken biiylimeyi temsilen reel GSYH kullanilmistir. Ayrica briit sabit sermaye

olusumu da modele eklenmistir.

Yusof ve Bahlous (2013) GCC iilkelerinden Bahreyn, Suudi Arabistan, Kuveyt,
Katar, Birlesik Arap Emirlikleri ve Dogu Asya iilkelerinden Malezya ve Endonezya
tilkeleri i¢in panel esbiitiinlesme, VAR temelli varyans ayristirma (VDCs) ve etki-
tepki fonksiyonlar1 ile yapmis olduklari analizlerde 2000-2009 yillar1 arasindaki
yillik verileri kullanmuslardir. Calismada Islami finansi temsilen katilim bankalarinin
toplam finansmani kullanilirken biiyiimeyi temsilen KBDGSYH’daki artig
kullanilmistir. Ayrica briit sabit sermaye olusumu/GSYH, islem goren toplam hisse
senedi degeri/GSYH ve ticaret hacmi, kontrol degiskenleri olarak modele
eklenmistir. Yapilan ¢alismanin sonuglarina gére Islami finans ekonomik biiyiimeye
hem GCC iilkelerinin tamaminda hem de Malezya ve Endonezya’da kisa ve uzun
donem icin katki sunmaktadir. Ayrica kisa ddénem icin Islami finansin ekonomik

biiyiimeye katkis1 Malezya ve Endonezya’da GCC iilkelerine nazaran daha yiiksektir.

Abduh ve Sukmana (2013), Malezya’da Islami finans ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi borsa endeksleri iizerinden arastirdiklari galismalarinda Islami
borsay: temsilen FTSE BM Emas Shariah Indeksini, konvansiyonel borsayi temsilen
FTSE BM Composite Indeksini ve ekonomik biiylimeyi temsilen reel GSYH
verilerini kullanmiglardir. 2000-2011 yillar1 arasindaki ¢eyrek donemlik veriler
iizerinden ARDL ve Grenger nedensellik analizleri sonuclarma gore Islami finans ile
ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonlii bir esbiitiinlesme bulunurken konvansiyonel

finans ile ekonomik biiyiime arasinda bir esbiitiinlesme s6z konusu degildir.

Tajgardoon, Behname ve Noormohamadi (2013), Bahreyn, iran, Malezya, Birlesik
Arap Emirlikleri, Pakistan, Kuveyt, Suudi Arabistan, Katar, Irak, Umman, Tiirkiye
ve Yemen tllkeleri i¢in yapmis olduklar1 calismada 1980-2009 yillar1 arasindaki
verileri kullanarak panel veri analizleri yapmuslardir. Calismada Islami finansi
temsilen bankalarin 6zel sektore sunmus olduklar1 krediler ve biiyiimeyi temsilen
GSMH ve ticaret hacmi kullanilmistir. Yapilan analiz sonuglarina gére Islami finans
ile ekonomik biiyiime arasinda sadece kisa dénem i¢in karsilikli pozitif bir iliski

bulunmaktadir.
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Farahani ve Dastan (2013), Malezya, Endonezya, Bahreyn, Birlesik Arap Emirlikleri,
Suudi Arabistan, Misir, Kuveyt, Katar ekonomilerinde 2000-2010 yillar1 arasindaki
¢eyrek donemlik veriler ile yapmis olduklar1 ¢alismada panel esbiitiinlesme ve panel
nedensellik analizleri kullanmiglardir. Calismanin sonuglarina gore belirtilen
iilkelerde Islami finans ile ekonomik biiyiime arasinda hem uzun dénemli hem de
kisa donemli gii¢lii ve pozitif bir iliski bulunmaktadir. Ayrica uzun dénemli iliskinin
giicii kisa donemli iliskiden daha yiiksektir. Calismada Islami finans1 temsil eden
degisken bankalarin toplam finansmani olurken, biiyliimeyi temsil eden degisken ise
reel GSMH’dir. Modele briit sabit sermaye olusumu degiskeni kontrol degiskeni

olarak eklenmistir.

Echchabi ve Azouzi (2013), islami bankaciligin gelismesi ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi Kuveyt ekonomisi i¢in 2004-2011 yillar1 arasinda arastirmislardir.
Esbiitiinlesme, vektor hata diizeltme modeli (VECM) ve Grenger nedensellik
analizleri kullanilan ¢aligmanin sonuglarina goére Islami bankaciligin sagladig
finansman ile ekonomik biiylime arasinda uzun dénemde negatif ve 6nemsiz bir iliski

bulunurken kisa donemde degiskenler arasinda nedensellik iligkisi yoktur.

Tabash ve Dhankar (2013), 1990-2008 yillar1 arasindaki donem i¢in Bahreyn
tizerinde yapmis olduklari ¢alismada Johansen ve Grenger nedensellik testlerini
kullanmislardir. Islami bankacilifin gelismesi degiskenini temsilen, katilim
bankalariin 6zel sektore sagladigi krediler kullanilirken biiyiimeyi temsilen reel
GSYH kullanilmistir. Yapilan ¢alismanm sonuglarma gore Islami bankaciligin
saglamis oldugu finansman ile ekonomik biliylime arasinda uzun dénemde pozitif ve
giiclii bir iligki bulunurken, Grenger nedensellik testi sonuglarina gore degiskenler

arsindaki pozitif ve giiclii iliski iki yonliidiir.

Ustaoglu, Incekara ve Yildiz (2013), Katilim bankalarinin toplam mevduatlari,
toplam kar odemesi, toplam calisan sayist ve toplam sube sayisi ile GSYIH
degiskenlerini kullanarak yapmis oldugun regresyon ve ANOVA analizi sonuglarina
gore 2003-2011 yillar1 arasinda Tirkiye’de katilim bankalarinin gelismesi ile
ekonomik biiylime arasinda katilim bankalarimin bagimli durumda oldugu, pozitif

anlaml bir iligki vardir.

Tabash ve Dhankar (2014), Aym yilda konu ile ilgili olarak bes farkli ¢alisma

yapmiglardir. Bu ¢aligmalardan dort tanesi i¢in yapilan uygulamalarin tamaminda
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Johansen ve Grenger nedensellik analizleri kullanilmistir. Calismalardan ilki Katar
icin yapilmigs ve 1990-2008 yillar1 arasindaki donemi kapsamaktadir. Calismada
Islami finans1 temsilen secilen degisken Islami bankalarm sagladign fonlar ve
bliylimeyi temsilen GSYH kullanilmistir. Briit sabit sermaye olusumu modelde
kontrol degiskenidir. ikinci calisma Bahreyn, Katar ve Birlesik Arap Emirlikleri icin
1990-2008 ve 1990-2010 yillari1 kapsayacak sekilde iki farkli donem igin
yapilmistir. Calismada Islami finansi temsilen secilen degisken Islami bankalarin
0zel sektore kullandirdigr krediler olurken biiylimeyi temsilen GSYH degiskeni
tercih edilmistir.  Yapilan {iglincii calisma 1990-2010 donemini kapsamakta ve
Birlesik Arap Emirlikleri i¢in yapilmistir. Calismada Islami finans1 temsilen segilen
degisken Islami bankalarm ozel sektdre kullandirdigi krediler olurken biiyiimeyi
temsilen GSYH kullanilmigtir. Ayrica briit sabit sermaye olusumu ve dogrudan
yabanci yatirim degiskenleri kontrol degiskeni olarak tercih edilmistir. Dordiincii ve
son calisma ise Katar icin yapilan Onceki ¢aligmaya dogrudan yabanci yatirim
degiskeni eklenmesi ile yeni bir calisma olarak sunulmustur. Yapilan besinci
calismada uygulama bulunmamakta genel degerlendirmelere yer verilmektedir. Katar
icin yapilan her iki calismanin sonuglarma gore islami finans ile ekonomik biiyiime
arasinda uzun donem i¢in pozitif giiclii ve iki yonli iligki bulunmaktadir. Ayrica
Islami finansmandan dogrudan yabanci yatirimlara dogru tek yonlii bir nedensellik
bulunmaktadir. Bahreyn, Katar Birlesik Arap Emirlikleri i¢in yapilan g¢aligmanin
sonuglarina gére Bahreyn, Katar’da Islami finans ile ekonomik biiyiime arasinda
pozitif giiclii ve iki yonli iliski bulunmaktadir. Birlesik Arap Emirlikleri’nde ise
sadece Islami finanstan ekonomik bilyiimeye dogru nedensellik iliskisi vardir. 1990-
2010 donemini kapsamakta olan ve sadece Birlesik Arap Emirlikleri i¢in yapilmis
diger calismanin sonuglarina gére Islami finanstan ekonomik biiyiimeye dogru giiclii

pozitif bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir.

Grassa ve Gazdar (2014), Islami finansin gelismesi ile konvansiyonel finansin
gelismesi ve ekonomik biiyiime iliskisini GCC (Bahreyn, Suudi Arabistan, Kuveyt,
Katar, Birlesik Arap Emirlikleri) {iilkeleri tizerinde 1996-2011 yillar1 arasinda
genellestirilmis en kiicilik kareler, OLS - panel veri yontemleri ile analiz etmislerdir.
Calismada toplam finans sektoriinii temsilen segilen degiskenler bankalarin toplam
mevduatlar1 ve 6zel sektore sunulan kredilerdir. Arastirmda ayrica convansiyonel ve

katilim bankalarinin toplam mevduatlar1 ve 6zel sektdre sunulan kredileri ayr1 ayri
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degerlendirilerek islami finans ve gelenkesel finansin gelisimi birbirinden ayrilmistir.
Islami finansinin gelisimine bankalara ek olarak sukuk ihrac1 degiskeni eklenmistir.
Analizde degiskenler oransal olarak hesaplanmistir. Biiylimeyi temsilen secilen
degisken ise GSYH’dir. Calismanin sonuglarima gore GCC iilkeleri i¢in sukuk
disinda Islami finansin gelismesi ekonomik biiyiimeye sebep olurken konvansiyonel
finansin gelismesi ile ekonomik biiylime arasinda 6nemli bir iligki bulunmamustir.
Ayrica toplam finansal sistemin gelismesi ile biiylime arasinda da anlamli bir iliski

yoktur.

Al-Oqool, Okab ve Bashayreh (2014), Urdiin ekonomisi iizerinde 1980-2012 yillar
arasindaki donem igin Johansen ve Grenger nedensellik ile VECM temelli
nedensellik testlerini kullanarak yaptiklar1 analizlerin sonuglarina gore Islami
bankalarin yapmis olduklari finansman ile ekonomik biiyiime arasinda iki yonlii uzun
donem Grenger nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Ayrica ekonomik biiylimeden
Islami bankalarin toplam mevduatlarina dogru tek yonlii bir iliski rapor etmislerdir.
Calismada Islami bankalarin gelisimini temsil eden degisken Urdiin’de faaliyet
gosteren bankalarin toplam finansman ve toplam mevduat degerleri olurken

biliylimeyi temsil eden degisken reel GSYH dir.

Ellahi ve Saghir (2014), 1980-2013 yillar1 arasinda Pakistan i¢in yapmis olduklari
calismada Islami finansi temsilen bankalarin kullandirdiklar: kredileri ve biiyiimeyi
temsilen GSYH kullanilmistir. Modele briit sabit sermaye olusumu ve ticari
serbestlik degiskenleri de eklenmistir. Johansen ve VECM analizlerinin sonuglarina
gore Islami finans ile ekonomik biiyiime arasinda uzun donemli pozitif bir iliski

bulunurken kisa donemde degiskenler arasinda bir iliski yoktur.

Isik (2014), 2006-2014 yillar1 arasindaki donemde konuyu Tiirkiye i¢in arastirdig:
calismada Johansen ve Granger nedensellik testlerini uygulamistir. Calismada
katilim bankaciligimi temsilen Islami bankalarin sunmus olduklar1 kredileri ve toplam
mevduatlari, biliylimeyi temsilen reel GSYH degiskeni kullanilmistir. Calismanin
sonuclarina gore Tirkiye’de uzun donemde, degiskenler arasinda es biitiinlesme
iliskisi bulunmustur. Kisa dénemde katilim bankasi kredileri ve ekonomik biiylime
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisine rastlanirken katilim  bankasi
mevduatlarindan ekonomik biiyiimeye ve katilim bankasi kredilerine dogru tek yonlii

nedensellik iliskisi gdzlemlenmistir.
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Majid ve Kassim (2015), Malezya tlizerinde 1997-2009 yillarin1 kapsayan donem igin
yaptiklar1 arastirmalarinda ARDL, VECM ve VDCs modellerini kullanmiglaridir.
Islami finans temsilen segilen degiskenler Islami bankalarin toplam mevduatlari,
toplam finansmanlar1 ve Malezya’nin Dow Jones Islami Borsa Endeksi’dir.
Biiylimeyi temsilen secilen degisken reel GSYH’dir Caligmaya tiiketici fiyat endeksi,
ihracat ve ithalat degerleri eklenmistir. Degiskenler oransal olarak analize alinmistir.
Calismanin sonuglarina gore Islami finansin gelismesinden ekonomik biiyiimeye

dogru tek yonlii ve uzun donem nedensellik iligkisi bulunmaktadir.

Echchabi ve Azouzi (2015), Birlesik Arap Emirlikleri iizerinde 2004-2011 yillar1 igin
yapmis olduklar1 c¢alismada esbiitiinlesme ve Grenger nedensellik testlerini
kullanmislardir. Calismada Islami finansi bankalarin toplam finansmani temsil
ederken biiylimeyi temsil eden degisken GSYH’dir. Calismaya briit sabit sermaye
olusumu ve ticaret hacmi degiskenleri eklenmistir. Caligmanin sonuglarma gore

Islami finans ile ekonomik biiyiime arasinda higbir iliski bulunmamaktadir.

Elhachemi ve Othman (2015), 1990-2010 yillar1 igin Iran iizerinde konuyu
arastirdiklar1 calismada ARDL ve Grenger nedensellik analizlerini kullanmislardir.
Calismada Islami bankalarin gelismesini aktivite ve biiyiiklikk olarak ayirmuslardir.
Aktivitenin gelismesini temsil eden degisken yurt i¢i 6zel sektore verilen krediler,
biiyiikliik olarak gelismeyi temsil eden degisken toplam mevduatlardir. Biiylimeyi
temsil eden degisken ise KBDGSYH’deki artis oranidir. Son olarak finansal krizleri
temsil eden de8isken ise M2 para arzi/toplam rezervlerin volatilitesidir. Aragtirmanin
sonuglarina gore Iran’da Islami finansm aktivite ve biiyiikliik olarak gelismesi ile
ekonomik biiylime arasinda uzun donemli iki yonlii pozitif bir iligki bulunurken kisa
doénem igin Islami finans ekonomik biiyiimenin ve finansal krizlerin Grenger nedeni
degildir.

Sadraoui ve Hleli (2015), MENA bdolgesi tilkeleri ve Malezya ile birlikte toplam 15
iilke tlizerinde 1993-2004 donemleri i¢in yapmis olduklari c¢alismada Panel veri
analizini kullanmiglardir. Calismada Islami finans1 temsilen segilen degisken katilim
bankalarinin 6zel sektore sunduklar1 kredilerdir. Ayrica calismada konvansiyonel
bankalarin 6zel sektore sunduklar1 krediler de kullanilmistir. Biiylimeyi temsilen
secilen degisken KBDGSYH olurken KBDINITIALG/GSYH, TUFE, net
thracat/GSYH ve kamu harcamalar/GSYH degiskenleri de modele eklenmistir.

Calismanin sonuglarina gore Islami finans ile biiyiime arasinda &nemli bir iliski
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vardir. Islami bankalarm kullandirdigi krediler konvansiyonel banka kredilerine

oranla daha biiyiik bir etkiye sahiptir.

Hachicha ve Amar (2015), Malezya iizerinde 2000-2011 yillar1 arasindaki dénem
icin yaptiklar1 calismada Johanson Juselius ve ECM analizlerini kullanmiglardir.
Arastirmanin sonuglarina gére ekonomik biiyiime ile islam1 finans arasinda tek yonlii
bir esbiitiinlesme bulunmaktadir. Ayrica GSYH hasilanin Islami finansa gore
esnekligi kisa donemde daha yiiksek olmakla birlikte, olduk¢a diisiiktiir. Calismada
biiyiimeyi temsilen segilen degisken GSYH olurken Islami finansi temsilen secilen
degiskenler Islami bankalarin &zel sektdre kullandirdiklari krediler/toplam krediler,
Islami bankalarin 6zel sektore kullandirdiklar1 krediler/GSYH ve Islami finansal
aracilar tarafindan saglanan krediler/yatirnmlar olarak belirlenmistir. Caligmanin

modeline ayrica briit fiziksel sermaye stoku ve is giicii degiskenleri eklenmistir.

Gheeraert ve Weill (2015), 2000-2005 yillar1 arasindaki donem igin segtikleri 70 iilke
tizerinde Tek Asamali Stokastik Smir Modeli /SFA yardimi ile yapmis olduklar
calismada Islami finansin gelismesi ile ekonomik verimlilik arasindaki iliskiyi
incelemislerdir. Calismanin sonuglarmna gore Islami bankacilifin gelisimi ile
ekonomik verimlilik arasinda dogrusal olmayan bir iliski bulunmaktadir. Calismada
Islami bankalarmn gelismesini temsilen segilen degiskenler 6zel sektore kullandirilan
krediler/GSYH ve toplam mevduatlar/GSYH’dir. Ekonomik verimliligi temsil eden
degisken KBDGSYH olurken modele konvansiyonel bankalarin 6zel sektore
kullandirdiklar krediler/GSYH, konvansiyonel bankalarin toplam
mevduatlar/GSYH, toplam krediler/GSYH ve toplam mevduatlar/GSYH, briit

fiziksel sermaye stoku/is giicii ve TUFE degiskenleri eklenmistir.

Imam ve Kpodar (2016), 1990-2010 yillar1 arasindaki donemde 29°u Islam Isbirligi
Teskilatina tliye toplam 52 gelismekte olan iilke {izerinde ticer yillik verilerin
ortalamalarim1  kullanarak  yaptiklar1  ¢alismada Panel Veri  analizlerini
kullanmiglardir. Ulkelere 6zgii etkileri kontrol etmek icin yapilan pooled OLS ve
Fixed-effects analizlerinin sonuglaria gore belirli bir finansal gelismislik diizeyine
sahip iilkelerde Islami finans ekonomik biiyiimeyi destekler niteliktedir. Ayrica
geleneksel finansinin yerini almaktan c¢ok onun tamamlayicist konumundadir.
Calismada yapilan dinamik panel genellestirilmis momentler yontemi (GMM)
tahmini sonuglarmna gére hem finansal sistemin gelismesi hem de Islami bankaciligin

gelismesi ekonomik biiyiime iizerinde pozitif bir etkiye sahiptir. Bu etkide Islami
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bankaciligin rolii daha zayiftir. Calismada Islami finansi temsilen segilen degiskenler
[slami bankalar tarafindan o6zel sektore kullandirilan krediler, varliklar,
mevduatlar/GSYH, varlik/sermaye (CA), varlik getirisi (ROA) ve 6zkaynak getiri
(ROE) oramidir. Biiyiimeyi temsil eden degisken KBDGSYH dir. Modele ayrica
konvansiyonel banka ve banka dis1 finansal aracilar tarafindan 6zel sektore
kullandirilan (krediler, varliklar, mevduatlar) /GSYH, kamu harcamalari/GSYH,
TUFE, Egitim (ilkokul kayit orani) ticari serbestlik, ticaret haddi ve iilke kurum

kalitesi degerleri eklenmistir.

Kassim (2016), Malezya iizerinde 1998-2013 yillar1 arasindaki dénem icin yaptigi
calismada ARDL modelini kullanmigtir. Calismada biiyiimeyi temsil eden degisken
sanayi {iretim indeksi olurken Islami finansi temsil eden degisken Islami bankalarin
mevduatlart ve toplam finansmanlaridir. Caligmaya ayrica briit sabit sermaye
olusumu, ticari serbestlik, kamu harcamalar1 ve TUFE degiskenleri eklenmistir.
Arastirmanin sonuglarina gore kisa vadede Islami banka mevduatlari reel ekonomi
tizerinde 6nemli bir etkiye sahip degildir. Uzun donemde ise degiskenler arasinda
gii¢lii ve pozitif bir etki bulunmaktadir. Ayrica Islami bankalarin saglamis oldugu
finansman ile ekonomik biiylime arasinda hem uzun donemde hem de kisa donemde

onemli pozitif bir iligkinin varligini rapor etmistir.

Tunay (2016), 19 Islam iilkesine ait 2000-2013 yillar1 arasindaki donemde Islami
bankalarm toplam aktifleri, kullandirdiklar1 fonlar ve mevduatlari ile GSYIH ve
gayri safi sermaye olusumu (GSSO) degiskenleri arasindaki iligskiyi Panel
Nedensellik testleri ile analiz etmistir.  Calismanin sonuglarma gore Islami
bankalarin toplam aktifleri, kullandirdiklar1 fonlar ve mevduatlarindan gayri safi
sermaye olusumuna dogru tek yonlii bir nedensellik vardir. Ayrica belirtilen
degiskenlerden GSYH’ye dogru anlamli bir nedensellik belirlenememistir. Ancak
yazar GSYH’den mevduatlara ve kullandirilan fonlara dogru nedensellikler oldugunu

rapor etmistir.

Kalim, Mushtaq ve Arshed (2016), 2006-2013 yillar1 arasindaki donemde Pakistan
tizerinde ARDL ve (ECMs) modelleri yardimi ile yapmis olduklar1 aragtirmada uzun
donem igin Islami finans ile ekonomik biiyiime arasinda giiclii pozitif bir iligki ve
esbiitiinlesme bulundugunu belirtmislerdir. Ayrica Islami bankacilik iiriinlerinden
icara ile bliyime arasinda pozitif, murdbaha ve azalan miisareke ile negatif iligki

vardir. Ayni1 zamanda Islami toplam finansman, briit sabit sermaye olusumu, azalan

173



misareke ve icara ekonomik biiyiimenin Grenger nedenidir. Caligmada ekonomik

biiylimeyi temsil eden degisken GSYH’dir.

Zirek, Boz ve Hassan (2016), islam isbirligi Teskilatina iiye 14 iilke iizerinde 1999-
2011 yillar1 arasindaki donem i¢in Panel VAR modeli kullanarak yapmis olduklari
calismada Islami finans ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif ve anlamli bir iliski
oldugunu belirtmislerdir. Calismada Islami finansi temsil eden degiskenler Islami
bankalarin mevduatlari, varliklar1 ve kullandirdiklar1 krediler olurken biiyiimeyi
temsil eden degisken reel GSYH’dir. Ayrica modele sermaye stoku, enflasyon ve
issizlik rakamlari, niifus artis hizi, beseri sermaye, Offshore bankacilik, ihracat,
tarimsal iiretim degeri, kamu harcamalari, cep telefonu kullanma orani ve faiz orani
degiskenleri eklenmistir. Ayrica Islami bankalarin mevduatlar;, varliklart ve
kullandirdiklar1 kredilerin toplam bankacilik i¢indeki paynin artmasi ekonomik

biiylimenin de yiikselmesine neden oldugunu belirtmislerdir.

Islam Isbirligi Teskilatina iiye iilkelere yonelik baska bir calismada Maamor ve
Abdullah (2016), dort fakh tilke i¢in 1990-2012 yillar1 arasindaki donemdeki veriler
ile panel veri iki asamali en kiigiik karaler testlerini uygulamislardir. Calismanin
sonuglarina goére kamu harcamalar1 ve net ihracat ekonomik biiyiimeyi etkilerken
Islami finansman 4 IIT iilkesinde de ekonomik biiyiime ile pozitif ve dnemli 6lciide
iliskilidir. Caligmada biiyiimeyi temsil eden degisken KBDGSYH olurken islami
finans: temsil eden degiskenler iilkelerdeki Islami bankalarin 6zel sektdre sunmus
olduklar1 toplam finansman/GSYH degerleridir. Calismaya ayrica 6zel sektore
saglanan toplam krediler/GSYH, likitide karsilama orani, genis para arzi/GSYH, net

ithracat, 6zle ve kamu yatirimlari, kamu harcamalar1 degiskenleri eklenmistir.

Ali ve Uddin (2016), ARDL, VECM ve (VDCs) modelleri yardimiyla, Malezya igin
2006-2014 yillar1 arasindaki dénemi analiz etmislerdir. Calismada biiyiimeyi temsil
eden degisken GSYH’dir. islami finans1 temsil eden degisken Islami bankalarin 6zel
sektore sagladig1 finansmandir. Modele ayrica briit sabit sermaye olusumu ve TUFE
degerleri eklenmistir. Yapilan calismanin sonucuna gore Malezya’da GSYH’nin
biiyiimesi Islami finans: gelistirmektedir. Diger bir ifade ile Malezya’da Islami finans

GSYH’ye bagimli durumdadir.

Rabaa ve Younes (2016), Panel veri genellestirilmis en kiiciikk kareler ve fixed-

effects analizleri ile 2001-2011 yillar1 arasindaki donem igin Bahreyn, Suudi
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Arabistan, Tunus, Biiyiik Britanya ve Birlesik Arap Emirlikleri iilkeleri iizerinde
yapmis olduklar1 ¢alismada finansal serbestlesme ve Islami finansin ekonomik
bliylime iizerinde pozitif ve anlamli bir etkisinin oldugunu belirtmiglerdir. Calismada
Islami finans1 temsil eden degiskenler varlik getirisi (ROA), 6zkaynak getiri (ROE),
toplam finansman igerisindeki mudarabe+miisareke orani, zekat/net varliklar ve
Islami kazanglar/toplam kazanglar olurken biiyiimeyi temsil eden degisken
GSYH’dir. Ayrica modele sanayi iiretim endeksi, TUFE ve para piyasas1 orani

degiskenleri eklenmistir.

Echchabi, Aziz ve Idriss (2016), Sukuk ihraglarinin, GSYH, briit sabit sermaye
olusumu ve ithalat ve ihracat iizerindeki etkisini Malezya, Endonezya, Tiirkiye,
Pakistan, Singapur, Cin, Brunei, Kazakistan, Almanya, ingiltere, Gambiya, Fransa ve
Korfez Ulkeleri Birligi (GCC) iilkeleri iizerinde 2005-2012 yillar1 arasindaki donem
icin Toda Yamamoto ve Granger Nedensellik testi yardimi ile incelemislerdir. Elde
edilen bulgulara gore Sukuk uygulamasinin biitiin {ilkeler dahil edildiginde GSYH ve
briit sabit sermaye olusumu iizerinde etkisinin oldugu, aksi takdirde Korfez Ulkeleri

Birligi ve Suudi Arabistan’da bir etkisinin olmadig1 bulunmustur.

Daly ve Frikha (2016), 10 farkli iilke (Bahreyn, Misir, Urdiin, Kuveyt, Pakistan,
Katar, Suudi Arabistan, Sudan, Tiirkiye ve Birlesik Arap Emirlikleri) 66
konvansiyonel 54 Islami olmak iizere toplam 120 bankanin saglamis oldugu
finansman verilerinin 2005-2012 yillar1 arasinda, belirtilen iilkelerde, ekonomik
bliylime tizerindeki etkisini Panel En Kiiclik Karaler analizleri ile incelemislerdir.
Calismada Biiyiimeyi temsil eden degisken GSYH olurken Islami finans1 temsil eden
degisken 54 Islami bankanin varlik getirisi (ROA), 6zkaynak getiri (ROE), toplam
mevduatlar, toplam yatirnmlar, toplam gelir, toplam sube ve calisan sayisi
degikenleridir. Modele ayrica bankalarin toplam varliklari, pazar payi, gelir
cesitliligi, TUFE, faiz orani, briit sabit sermaye olusumu ve devletin roliinii dlgen
sosyal degiskenler eklenmistir. Calismanmn Islami finans acisindan sonuglari su
sekildedir. Islami banka degiskenlerinden (ROE), (ROA), ve sube sayis1 degiskenleri

ile ekonomik biiylime arasinda istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir iliski vardir.

Altintag ve Caligkan (2017), Tirkiye i¢in 2005-2016 yillar1 arasindaki donemi
kapsayan  ¢alismalarinda  Toda-Yamamoto nedensellik  testi  analizlerini

kullanmiglardir. Caligmanin sonuglarina gére Tiirkiye’de belirtilen donemde Islami
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bankaciligin gelismesi ile ekonomik biiyiime arasinda herhangi bir nedensellik

iligkisi bulunmamaktadir.

Jobarteh ve Ergec (2017), VECM ve Grenger nedensellik analizleri yardimi ile
Tirkiye’de 2005-2015 yillar1 arasindaki donem i¢in konuyu arastirdiklari ¢calismada
kisa ve uzun dénemde Islami finansal gelismeden iktisadi biiyiimeye dogru tek tarafl
bir nedensellik iliskisi bulundugu sonucuna ulagsmislardir. Caligmada ekonomik
biiyiimeyi temsil eden degisken sanayi iiretim endeksi olurken Islami finans1 temsil

eden degiskenler Islami bankalarin mevduatlari, hane halki ve 6zel sektore

kullandirilan kredilerdir.

Tabash ve Anagreh (2017), Birlesik Arap Emirlikleri tizerinde 1990-2014 yillar
arasinda GSYH, briit sermaye olusumu ve dogrudan yabanci yatirimlar ile islami
bankalarin yapmis olduklar1 yatirimlar arasindaki iliskiyi inceledikleri ¢aligmada
Johansen, ECM ve Granger nedensellik analizlerini kullanmislardir. Calismanin
sonuclarma goére Islami finanstan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir

nedensellik iligkisi bulunmaktadir.

Birlesik Arap Emirlikleri tizerinde 1990-2012 yillar1 i¢in yapilan baska bir calismada
ise Zarrouk, Ghak ve Al Haija (2017), VAR modelini kullanmislardir. Yaptiklari
analizlerin sonuglarma goére degiskenler arasinda finansal gelismeden ekonomik
biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulunmaktadir. Caligmada Islami
finans1 temsilen secilen degisken iilkedeki Islami yatirimlar olurken biiyiimeyi
temsilen secilen degisken KBDGSYH’dir. Modele ayrica M2/GSYH, tlkedeki

finans kuruluslarinin ve bankalarin sunduklari toplam krediler eklenmistir.

Caporale ve Helmi (2018), Bankacilik sitemi icerisinde Islami bankalarin bulundugu
7 iilke ve Islami bankalarin bulunmadig: 7 iilkeyi inceledikleri ¢alismalarinda Engle
ve Granger nedensellik, Johansen esbiitiinlesme panel nedensellik analizlerini
kullanmiglardir. Calismada iilkelerdeki bankacilik sektoriinlin 6zel sektore sunmus
olduklar1 krediler/GSYH bagimsiz degisken olurken, reel GSYH bagimli degisken
konumundadir. Calismanin sonuglarma gére Islami bankalarin bulundugu iilkelerde
Islami finans ile ekonomik biiyiime arasinda uzun dénemli, finanstan biiyiimeye
dogru bir nedensellik bulunmaktadir. Kisa donemde ise degiskenler arasindaki

nedensellik iligkisi iki yonliidiir. Bunun tersi olarak Islami bankalarin olmadig1
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tilkelerde uzun donemde ekonomik biiyiimeden bankacilik finansmanina dogru bir

nedensellik bulunmustur.

Cakar, Giingor ve Karakas (2018), Tiirkiye’deki kalkinma ve yatirim, mevduat ve
katilim bankalarmin kredi hacimleriyle GSYH arasindaki iliskiyi inceledikleri
calismada Johansen Esbiitiinlesme ve Granger Nedensellik testlerini kullanmislardir.
2005-2016 yillar1 arasindaki donem igin yapilmis olan calismanin Islami finans
acisindan sonucu su sekildedir: GSYH’den katilim bankalarmin toplam kredi

hacmine dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi vardir.

Kocak (2018), 2005-2015 yillar1 arasinda Tiirkiye tizerinde yapmis oldugu
calismasinda esbiitiinlesme, Dinamik En Kiigiik Kareler ve VECM temelli Granger
nedensellik testlerini kullanmistir. Calismanin sonuglarma gére Tiirkiye’ de Islami
finansin ekonomik biiylime iizerinde pozitif ve tek yonli bir etkisi bulunmaktadir.
Degiskenler arasindaki iliskinin yonii Islami finanstan ekonomik biiyiimeye
dogrudur. Calismada ekonomik biliylimeyi temsil eden degisken GSYH endeksi
olurken, islami finans1 temsil eden degisken katilim bankalar tarafindan 6zel sektore
verilen kredilerdir. Modele ayrica briit sabit sermaye olusumu ve istthdam oram

degiskenleri eklenmistir.

Cakar (2018), Diinyadaki Islami bankacilik hacmi ile Islam Isbirligi Teskilat: (1iT)
iilkelerinde GSYH, KBDMG, HDI ve Dis Ticaret Hacmi verileri arasindaki iliskisini
Grenger nedensellik testi ile incelemistir. Calismada 1985-2016 donemine ait yillik
veri kullanmistir. Calismanin sonuglarina gore Diinyadaki Islami bankacilik hacmi
ile IIT iilkeleri GSYH ve KBDMG’leri arasinda iki yonlii nedensellik iliskisi
bulunmaktadir. Ayrica Diinyadaki Islami bankacilik hacminden HDI’ya, dis ticiret
hacminden diinyadaki Islami bankacilik hacmine dogru tek yonlii bir nedensellik

iliskisi bulunmustur.

Conkar, Canbaz ve Arifoglu (2018), Tirkiye’deki mevduat bankalari toplam
kredileri ve katilim bankalar1 toplam kredileri ile GSYIH ve sabit sermaye yatirimlar
arasindaki iligkiyi 2007-2015 yillar1 arasindaki donemde incelemek i¢in Toda-
Yamamoto ve Grenger nedensellik analizlerini kullanmiglardir. Calismanin
sonuglara gore Katilim bankalar1 kredileri ile GSYH arasinda nedensellik iligkisi
tespit edilmemistir. Fakat katilim bankasi kredilerinin sabit sermaye yatirimlarinin

grenger nedeni oldugu sonucuna ulasilmistir.

177



Boukhatem ve Moussa (2018), MENA bolgesinde bulunan 13 farkl {ilke iizerinde
yapmis olduklar1 calismada Islami finans1 temsilen sectikleri degisken Islami
bankalarin 6zel sektdre vermis olduklari kredi/GSYH’dir. KBDIGSYH ise ekonomik
biiyiimeyi temsil etmektedir. Modele ayrica TUFE, egitim, devlet tiiketim
harcamalari, ticari serbestlik, kurum kalite endeksi degiskenleri eklenmistir.
Calismada Panel Esbiitiinlesme (Pedroni ve Westerlund) ve Panel pooled FMOLS
analizleri kullanilmistir. Arastirmanin sonuglarma gore Islami finans ile ekonomik

bliylime arasinda pozitif ve anlamli bir iliski bulunmaktadir.

Isik (2018), Bahreyn, Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt, Katar ve Suudi Arabistan
tilkeleri i¢cin 2001-2015 yillart arasindaki donemi, panel esbiitiinlesme, panel dinamik
OLS modelleri yardim ile analiz etmistir. Calismanin sonuglarina gore islami finans
ile ekonomik biiylime arasinda giiclii bir esbiitiinlesme bulunurken degiskenler
arasinda pozitif anlamli bir iliski vardir. Calismada Islami finansi temsil eden
degisken Islami bankalarin 6zel sektdre verdikleri krediler/GSYH olurken biiyiimeyi
temsil eden degisken KBDGSYH’dir. Modele ayrica patent bagvuru sayis1 degiskeni

eklenmistir.

Afandi ve Amin (2019), Endonezya iizerinde 2013-2017 yillar1 arasindaki donem
icin, 33 ilde faaliyet gosteren Islami bankalarin isletme sermayesi, yatirim
finansman1 ve tiiketici finansmani ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi Panel veri
analizleri ile arastirmiglardir. Calismanin sonuglarina gore belirtilen degiskenler ile

ekonomik biiylime arasinda anlamli bir iligki yoktur.

Setiawan (2019), 2005-2016 yillar1 arasindaki donem igin, Endonezya tiizerinde
yapmis olduklar1 caliymada Islami ve konvansiyonel bankaciligin biiyiime ve
istihdam olusturma etkilerini arastirmistir. TSLS modeli ile yapilan analizlerde
Islami finansi temsil eden degisken, Islami bankalarmn toplam finansmanlari olurken,
bliylimeyi temsil eden degisken GSYH’dir. Calismada GSYH verileri sektorel olarak
ayrilarak incelenmistir. Istihdami temsil eden degisken calisan sayisidir. Calismanin
sonuclarina gore Islami finansman, tiim sektdrler icin bilyiimede &nemli rol

oynamaktadir.

Jawad ve Christian (2019), 24 farkl iilke {lizerinde 2004-2014 yillar1 arasindaki
donem i¢in yapmis olduklari arastirmalarinda Panel Fixed-Effect, Panel-Esbiitiilesme

VECM temelli Granger nedensellik analizlerini kullanmiglardir. Calismada islami
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finans: temsil eden degiskenler Islami bankalarin toplam finansmanlari ve toplam
varliklaridir. Biiylimeyi temsil eden degisken ise KBDGSYH dir. Caligmaya ayrica
devlet tiikketim harcamalari, dogrudan yabanci yatirimlar, TUFE, ticari serbestlik,
kurum kalitesi degiskenleri eklenmistir. Calismanin sonuglarma gore Islami

bankaciligin gelismesi ile biiylime arasinda pozitif ve anlamli bir iligki vardir.

Gazdar, Hassan, Safa ve Grassa (2019), Bes GCC iilkesi (Suudi Arabistan, Bahreyn,
Kuveyt, BAE ve Katar) iizerinde 1996-2016 doénemi i¢in yapmis olduklar
caligmalarinda Panel veri, (Random effect) analizini kullanmiglardir. Arastirmanin
as1l amaci petrol ticaret hadlerindeki volatilite ile biiyiime arasindaki iliskide Islami
finansin etkisini 6lgmektir. Calismada Islami finans1 temsil eden degiskenler islami
bankalarin 6zel sektdre sunduklari krediler ve Islami banka varliklarmnin toplam
banka varliklarina oranidir. Biiylimeyi temsil eden degisken ise KBDGSYH’dir.
Calismaya ayrica initial GSYH, ticari serbestlik, kamu harcamalari/GSYH, TUFE,
faiz oram (borg¢lanma faizi ile LIBOR arasindaki fark), degiskenleri eklenmistir.
Calismam1 sonuglarina gore Islami finansin gelismesi (Derinlik ( krediler) +
Yogunluk (varlik/toplam varlik)) ile (petrol ticaret hadlerindeki volatilite ile biiyiime

arasindaki iliski) arasinda pozitif ve anlamli bir iligki vardir.

Marlina (2019), Java Adasindaki 6 ilde 2009-2018 yillar1 arasindaki donem igin
ekonomik biiyiimenin, istihdami ve kisisel refah gostergelerinin Islami bankalarin
gelismesi tlizerindeki etkisini Panel veri (Fixed-effect) analizleri ile incelemislerdir.
Calismada ekonomik biiylimeyi GSYH, istthdami calisan sayisi ve kisisel refahi
KBDMG degiskenleri temsil ederken, Islami bankaciligin gelismesini mevduatlar
temsil etmektedir. Calismanin sonuglarina gore Ekonomik biiylime, istihdam ve
kisisel refah ile Islami bankacigin biiyiimesi arasinda pozitif ve anlamli bir iligki

bulunmaktadir.

Mtiraoui, Lassoued ve Mtiraoui (2019), Mena bdolgesinden 16 iilke (Bahreyn, BAE,
Urdiin, Kuveyt, Katar, Suudi Arabistan, Sudan, Tunus, Tiirkiye, Fas, Misir, Iran,
Irak, Cezayir, Umman ve Yemen) lizerinde 1990-2009 yillar1 arasindaki donem i¢in
yapmus olduklari calismalarinda, islami finansin gelismesi ile politik istikrar ve
ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi incelemislerdir. Panel-esanli denklem
modelleri kullanilan ¢alismada, Islami finans1 temsil eden degisken bankalar
tarafindan 6zel sektore saglanan krediler olurken, biiylimeyi temsil eden degisken

KBDGSYH’dir. Calismaya ayrica net ihracat/GSYH, beseri sermaye birikimi, politik
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istikrar (devlet yonetim kalite endeksi), yatirnm artis/GSYH, kamu etkinligi, ve
dogrudan yabanci yatirimlar degiskenleri eklenmistir. Calismanin Islami finans ve
bityiime iliskisi 6zelinde sonuglarma gore Islami finansi ile biiyiime arasinda pozitif

ve anlamli bir korelasyon iligkisi vardir.

Sukmana, Tagwa ve Widiastuti (2019), Endonezya fiizerinde 2003-2015 yillari
arasindaki donem icin yapmis olduklari calismada ARDL modeli ve Johonsen
testlerini kullanmuslardir. Arastirmada Islami finans1 temsil eden degiskenler Islami
bankalarin toplam kredileri ve Jakarta Islamic Endeksi olurken ekonomik biiyiimeyi
temsil eden degisken reel GSYH’dir. Calismanin sonuglarina gére Her iki degisken

ile ekonomik biiylime arasinda pozitif, anlamli ve uzun dénemli bir iligki vardir.

Juhro, Narayan, lyke ve Trisnanto (2020), 1968-2018 yillar1 arasindaki dénem igin
Endonezya’da i¢sel ekonomik biiyiime modeli tahmini ile Islami finansin ekonomik
bliylime {izerindeki etkisini Panel-OLS modeli yardimiyla arastirmislardir.
Calismada Islami borsanin AR-GE yatirimlar1 igin fon olusturma diizeyinin, toplam
faktor verimliligi iizerinden, ekonomik biiylimeye etkisi tartigilmistir. Caligmada
Islami finans1 temsil eden degisken Islami borsa endeksi olurken biiyiimeyi temsil
eden degisken reel GSYH’dir. Calismaya ayrica iilke bilesik endeks getirisi,
bankalarin toplam varliklari, teknoloji sinir endeksi, finansal liberalizasyon endeksi,
yatinmlar/GSYH, ticari serbestlik, beseri sermaye, devlet AR-GE harcamalar1 ve
patent basvurusu degiskenleri eklenmistir. Calismanin Islami finans acisindan
sonuglarina gore Islami borsa endeksi toplam faktdr verimliliginin artmasinda

destekleyici bir rol tstlenerek biiyiimeye katki sunmaktadir.

Bozik, (2020) Tiirkiye tizerinde katilim bankalar1 ve konvansiyonel bankalarin 2006-
2017 yillart i¢in ekonomik biiylimeye etkilerini VAR temelli Grender nedensellik ve
Johansen testleri ile arastirmislardir. Calismada Islami finansi temsil eden degisken
katilim bankalarinin toplam finansmani1 olurken biliylimeyi temsil eden degisken
GSYH’dir. Calismanin sonuglarina gore katilim bankalarinin toplam finansmani ile

ekonomik biiylime arasinda nedensellik yoktur.

Ledhem ve Mekidiche (2020), Malezya, Endonezya, Tiirkiye, Suudi Arabistan,
Brunei iilkeleri tizerinde 2014-2018 yillar1 arasindaki donem i¢in yapmis olduklar
caligmalarinda Panel-GMM ve Panel (fixed-effect) modellerini kullanmislardir.

Calismada Islami bankaciligt CAMELS olarak bilinen banka performans gostergeleri
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temsil ederken, ekonomik biiyiimeyi GSYH temsil etmektedir. Calismaya ayrica
ticari serbestlik, briit sabit sermaye olusumu ve TUFE degiskenleri eklenmistir.
Calismanin Islami finans biiyiime agisindan sonuglarmna gore, Islami bankacilik
performans gostergeleri ile ekonomik biiyliime arasinda ROE degiskeni hari¢ anlamli

bir iligki yoktur.

Bektas ve Baykus (2020), Katilim bankalari ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi
Tiurkiye Ozelinde arastirmiglardir. Calismada katilim bankalarin1 temsil eden
degisken piyasaya sunulan finansmanlar olurken biiyiimeyi GSYH degiskeni temsil
etmektedir. Toda-Yamamoto nedensellik test sonuglarina gore katilim bankalarinin
sunmus olduklari finansmanlardan ekonomik biiylimeye dogru herhangi bir
nedensellik iligskisi yoktur. Tirkiye i¢in yapilan baska bir c¢alismada, Bozkurt,
Altintas ve Yardimcioglu (2020), ARDL modelini kullanmislardir. Analiz
sonuclarina gore katilim bankalarinin sunmus olduklar1 finansmanlar ile ekonomik

biliylimeye arasinda dogrusal olmayan bir iliskisi bulunmaktadir.

Bilman (2020), Katilim bankalarinin toplam finansmanlari ile ekonomik biiyiime
arasindaki iliskiyi Tirkiye tizerinde arastirdiklar1 ¢alismada Geleneksel ve dogrusal
olmayan Granger nedensellik tahmin yontemlerini kullanmislardir. Calismanin
sonuclarina gore katilim bankacilig ile ekonomik biiyiime arasinda herhangi bir
nedensellik iligkisi yoktur. Ayrica dogrusal olmayan Granger nedensellik tahmin
yonteminin sonuglari, katilim bankaciligi ile finansal gelisme arasinda c¢ift yonlii bir
nedensellik iligkisi oldugunu gostermektedir. Bendriouch, Satt ve M’hamdi (2020),
Bahreyn, BAE, Kuveyt, Umman, Suudi Arabistan iilkeleri {izerinde 2010-2017 yillar1
arasindaki donem i¢in yapmis olduklar1 ¢alismalarinda Panel-en kiigiik kareler ve
yapisal esitlik modelini kullanmislardir. Calismada Islami bankacilig temsilen varlik
getirisi (ROA), toplam varliklar, aktif kalitesi, yonetim kalitesi, kredi riski, sermaye
yeterlilik oram1 kullanilirken, KBDGSYH, saglik ve egitim kalitesinin ekonomik
biiyiimeyi temsil ettigi belirtilmistir. Calismanin sonuglarina gére Islami bankalarin
performans gostergeleri ile ekonomik biliylime arasinda pozitif ve anlamh bir iligki

bulunmaktadir.

Mensi, Hammoudeh, Tiwari ve Al-Yahyaee (2020), Bahreyn, Kuveyt, Katar, Suudi
Arabistan, BAE, Urdiin, Liibnan, Tiirkiye, Tunus, Iran, Sudan, Banglades, Brunei,
Malezya, Pakistan, Endonezya iilkeleri lizerinde 1994-2014 yillar1 arasindaki donem

icin yapmis olduklar1 calismalarinda Panel- smooth gecis modelini kullanmislardir.
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Calismanin bagimsiz degiskenleri Islami bankalarin varlik, mevduat ve finansmanlar
Olurken bagimlhi degisken KBDGSYH’dir. Modele ayrica dogrudan yabanci
yatirimlar, devlet tiiketim harcamalari, egitim kalitesi, ticari serbestlik, hukukun
istiinliigii indeksi ve petrol triinleri tretim degerleri degiskenleri eklenmistir.
Calismanin sonuglarina gore Islami banka degiskenleri ile biiyiime arasinda dogrusal
olmayan pozitif bir iligki bulunmaktadir. Gani ve Bahari (2021), Malezya icin 1998-
2017 wyillar1 arasinda c¢eyrek donemlik verileri kullanarak yapmis olduklari
caligmalarinda, ARDL ve ECM modellerini kullanmiglardir. Analiz sonuglarina gére
Islami bankalarin sunmus oldugu finansman ve toplam mevduatlar: ile ekonomik
bliyiime arasinda kisa dénemde anlamli bir iligki bulunmazken, uzun dénemde

degiskenler arasinda pozitif ve anlaml bir iligki bulunmaktadir.

Alafif ve Shaheen (2021), 1990-2015 arasindaki dénem igin yillik veriler ile Suudi
Arabistan lizerinde yapmis olduklar1 arastirmada, ARDL modelini kullanmislardir.
Calismanin sonuglarma gére Islami bankalarin toplam finansmanlar1 ile GSYH, gayri
safi sermaye olusumu, dogrudan yabanci yatirimlar ve ticaret hacmi arasinda pozitif

ve anlamli bir iliski bulunmaktadir.

Sekmen (2021), Tiirkiye’de 2005-2018 yillar1 son ¢eyrekleri arasindaki donem igin,
konvansiyonel ve katilim bankalar1 tarafindan sunulan kredilerin, GSYH tizerindeki
etkisini aragtirdig1 calismada, ARDL ve ECM modellerini kullanmistir. Calismanin
sonuglarina gore konvansiyonel ve katilim bankalarinin kredilerindeki %1°lik bir

genisleme, GSYH’yi sirastyla 0,106% ve 0,016% oraninda arttirmaktadir.

4.2. Modeller ve Bulgular

Calismanin model ve bulgular bashgt altinda katilim bankalarinin segilmis
performans gostergeleri ile ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi incelemek amaciyla
iki farkli panel modeli kurulmustur. Arastirma kapsaminda kurulan modeller,
kullanilan degiskenler analize dahil edilen iilke grubu, yapilan testler ve ulasilan
sonuglar asagidaki gibidir. Arastirma kapsaminda denklem 4.1 ve 4.2°de yer alan iki

farkl arastirma modelinin ¢dziimlenmesi amaglanmaktadir.®

*Arastirma modelinin ifadesi amaciyla gosterilen panel veri modelinde tiim parametreler i¢in birim ve
zaman etkilerinin gosterilmesi tercih edilmistir. Analiz asamasinda birim ve zaman etkileri igin
yapilacak spesifikasyon testleri sonucunda birim ve zaman etkilerinin durumuna karar verilecektir.
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Ln(RGDP);; = aj¢ + B1iLRjt + B2; In(GSSO);¢ + B3;ROA;; + B4 SBEj + BsiCAR;  (4.1)

Ln(RGDP);; = aj; + B1iROE;j + B2iCAj¢ + B3iLBRK; + B4 FNS;; + &¢

+ B6iLABORit + Eit

(4.2)

Modellerde bulunan a sabiti, € hata terimlerini, B; bagimsiz degiskenlerin bagimli

degisken {lizerindeki etkisini gosterirken (i=1, 2, 3), i alt indisi panelin birim, t alt

indisi ise panelin zaman (yil) boyutunu ifade etmektedir. Modellerde yer alan

degiskenlere ait tanimlar ise tablo 4.1’deki gibidir.

Tablo 4. 1.Degisken Tanimlar:

Degisken Tamm Kaynak
Ln(RGDP) Logaritmik Kisi Basi Reel GSYH World Bank
LR Likit Varliklar /Toplam Varlik Orani IFSB’
ROA Net Getiri /Toplam Varlik Orani IFSB
ROE Oz Kaynak/ Net Getiri Orani IFSB
SBE Sube Sayisi IFSB
CAR Toplam Yasal Sermaye /Riskli Varliklar Oran1 IFSB
CA Sermaye /Toplam Varliklar Orani IFSB
FNS Briit Gelir Getirmeyen Finansman/Toplam Finansman IFSB
LBRK Is Giiciine Katilim Orani World Bank
LABOR 15 Yas Ustii Niifusta Is Giiciine Katilim Oram World Bank
Ln(GSSO) Logaritmik Reel Gayri Safi Sermaye Olusumu World Bank

Kaynak Linki: https://www.ifsb.org/psifi_03.php https://data.worldbank.org/country

Arastirma verilerinden Islami banka parametreleri Islamic Financial Services Board

tarafindan derlenen verilerden elde edilmistir. Islami bankalarla ilgili veri

"Islamic Financial Services Board
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diizenlemesi konusunda diinyada ilk ve en kapsamli veri saglayicilarindan olan bu
kurum, 2013’iin 4. ¢eyreginden itibaren Islami banka verilerini diizenleyip

paylasmaktadir.

Aragtirmada BAE, Kuveyt, Umman, Bahreyn, Tiirkiye, Malezya, Endonezya,
Pakistan, Sudan, Misir ve Urdiin iilkelerine ait veriler 2013-2018 yillar1 arasindaki
donemi kapsamaktadir. Data giivenligi agisindan veriler Islamic Financial Services
Board resmi internet sitesi lizerinden elde edilmistir. Islamic Financial Services
Board iilke diizeyinde katilim bankalarinin verilerini 2013 yil1 itibariyle paylasmaya
baslamistir. Islami finansin yaygm oldugu iilke grubu ve katilim bankalarmin
performans gostergeleri eksiksiz olarak 2018 yilina kadar bulunabilmistir. 2018 yili
sonrasinda iilkelere ait cesitli gostergelerde kayip veriler bulunmaktadir. En fazla
iilke ve en ¢ok performans gostergesine ait veri seti 2013-2018 yillar1 i¢in elde
edilebilmistir. Islamic Financial Services Board’in yapacagi giincellemelerle daha
uzun zaman dilimi i¢in farkli galismalar yapilabilecektir. Islamic Financial Services
Board’1n arastirmada kullanilan Islami bankalara iliskin degiskenleri kategorize ettigi
ist bagliklar, LR-Likidite, ROA ve ROE-Kazang, CAR-Sermaye Yeterliligi, CA-
Kaldirag, FNS-Varlik Kalitesi® seklindedir.

Ulke ekonomilerinin ve Islami finansin toplam finans sektérii icerisindeki pay: analiz
edilen iilkelerde birbirinden oldukc¢a farkli olmasi sebebiyle analizlerde oransal
degiskenler tercih edilmistir. Calismada her iki model i¢in ekonomik biiyiimeyi
temsil eden degisken logaritmik kisi basina diisen reel GSYH (1o0gRGDP) olurken
birinci modele eklenen kontrol degiskeleri logaritmik Reel Gayri Safi Sermaye
Olusumu (1ogGSSO) ve 15 yas lizeri niifusta is giiciine katilim oranidir (LABOR).
Ikinci modele eklenen kontrol degiskeni ise toplam is giiciine katilm oramdir
(LBRK). Literatiirde is giicti degiskenine Hachicha ve Amar (2015) ve Gheeraert ve
Weill (2015) calismalarinda da yer verilmistir. Ayni sekilde Gayri Safi Sermaye
Olusumu degiskeninin literatiirde kullanimi1 olduk¢a yaygindir (Furgani ve Mulyany,
2009; Abduh ve Omar, 2012; Farahani ve Dastan, 2013; Yusof ve Bahlous, 2013;
Echchabi ve Azouzi, 2015; Kassim,2016; Ledhem ve Mekidiche, 2020). Kisi basina
diisen Reel GSYH ve Is Giicii degiskenlerine iliskin veriler Diinya Bankas1 iilke
verileri (World Bank Country Report) veri setinden elde edilmis ve Reel GSYH
degiskenine iliskin degerler USD olarak alinmstir.

® FNS’nin azalmasi varlik kalitesini yiikseltmektedir (Sahut ve Mili, 2011 s.142).
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Arastirmada yer alan tiim degiskenlere ait gézlemler 2013 ile 2018 yillar1 arasinda
eksiksiz olarak toplanmis ve dengeli panel veri setleri olusturulmustur. Arastirmanin
kapsadigi zaman boyutu g6z Onilinde alindiginda kisa 6 adet gozlem igerdigi
gorilmektedir. Bu derece az gézlem igeren zaman boyutuna sahip panel veri setleri
icin literatiirde mikro panel tanimlanmasi yapildigi goriilmekte ve panel veri
ekonometrisinde zaman boyutunda ortaya c¢ikabilecek duragan disiliktan kaynakli

sahte regresyon tehlikesi olmadigi bilinmektedir (Baltagi, 2005, s. 237-238).

4.1.1. Tahminci Secimi

Tahminci se¢imi i¢in, birim etkinin varliginin sinanmasina imkan saglayan Breusch-
Pagan Lagrange Carpani Testi kullanilmistir. Teste iliskin degerler tablo 4.2°de

sunulmustur.

Tablo 4.2.Breusch-Pagan Lagrange Carpam Testi

Model 1 Model 2
o2 o, ol Oy
Ln(RGDP) 1.422 1.192 Ln(RGDP) 1.422 1.192
€ 0.002 0.042 € 0.003 0.059
n 0.066 0.256 n 1.677 1.295
2 (01)=104.29%** Sig.=0.000 72(01)=131.69*** Sig.=0.000

##%(%1) anlamlilik diizeyinde Hy hipotezinin reddedildigini ifade eder, ¥*: Ki-Kare test istatistigi,
(parantez ici test serbestlik derecesini icerir.)o%: Birim Etki Varyansh\/% = g,,: Standart Hata, &:
Hata Terimi, p: Birim Etkisi

Tabloda bagimli degisken In(RGDP)’ye ait varyans ve standart hatalar ile modellere
ait hata terimi ve birim etki varyans ve standart hatalar ile Breusch-Pagan testi Ki-
Kare test istatistikleri ile anlamlilik degerleri (Sig.) goriilmektedir. Modeller i¢in
birim etkisinin sifir oldugu yoniindeki sifir hipotezinin %1 anlamlilik diizeyinde
reddedildigi goriilmektedir. Modeller i¢in birim etkisinin oldugu yoniindeki alternatif
hipotezlerin kabul edilmesi gerektigi soylenebilir. Breusch-Pagan (1980) yaklagimi

cercevesinde birim etkiyi hesaba katmayan klasik havuzlanmis en kii¢lik kareler
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yonteminin uygun olmadigi modellerin birim etkisinin tiirline gore sabit veya

tesadiifi etkiler yontemleri ile tahmin edilmesi gerektigi goriilmiistiir.

Birim etkisinin tliriine karar vermek amaciyla Hausman (1978) yaklagimindan

faydalanilmistir. Hausman testi sonuglar1 tablo 4.3’te sunulmustur.

Tablo 4. 3. Hausman Testi

Model 1 Model 2

Degisken SE(b) TE(B) Fark(b-B) S.H Degisken SE(b) TE(B) Fark (b-B) S.H
LR 0.238  0.391 -0.153  0.098 ROE  -0.064 -0.064  0.000 0.016
Log(RGSSO)  0.373  0.576 -0.203  0.006 CA -0.063 -0.072  0.009 0.031
ROA 0.805  -0.654 1.459 0.755 FNS  -3.631 -3.630  -0.001 0.131
SBE 0.001  0.001 0.000 0.000 LBRK 0024 0023 0001 0.004
CAR -0.221  -0.404 0.183 0.082
LABOR -0.003  0.003 -0.006  0.000

x%(06)=1731.83***  Sig.=0.000 x%(04)=0.08  Sig =0.991

Xz:Ki-Kare test istatistigi, (parantez igi test serbestlik derecesini igerir.) b: Sabit Etkiler Tahmincisi, B: Tesadiifi

Etkiler Tahmincisi, (b-B) Tahminciler arasindaki fark, S.H: Standart Hata

Tablo incelendiginde modellerin sabit etkiler ve tesadiifi etkiler tahmincileri,
tahminler arasindaki farklar ve standart hatalarin raporlandig goriliir. Model 1 igin
hesaplanan Hausman test istatistigine gore %1 anlamlilik diizeyinde sifir hipotezinin
reddedildigi goriilmektedir. Model 2 icin ise hesaplanan test istatistiginin %10
anlamlilik diizeyinde dahi Hy hipotezini reddetmek i¢in kii¢lik oldugu goriilmektedir.
Bu durumda model 1 i¢in sabit etkiler, model 2 icin tesadiifi etkiler tahmincilerinin

etkin oldugu sdylenebilir.

4.1.2. Varsayim Testleri

Tahminci se¢imi icin yapilan testler sonucunda model 1 icin sabit etkiler, model 2
icin tesadiifi etkiler tahmincilerinin daha etkin oldugu sonucuna ulasilmistir. Hem
model 1 hem de model 2 i¢in yatay kesit bagimliliginin tespitine yonelik Pesaran

(2004) ve Freidman(1937) testleri yapilmis ve tablo 4.4’te sunulmustur.
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Tablo 4. 4. Yatay Kesit Bagimhihig: Testi

Pesaran Test Friedman Test
Model
v*(55) Sig. v*(5) Sig.
Model 1 1.828* 0.068 10.325 0.413
Model 2 6.023*** 0.000 22.740%** 0.012

**%(01),**(%5), *(%10) anlamlilik diizeyinde Hy hipotezinin reddedildigini ifade eder, y*:Ki-Kare test

istatistigi, (parantez i¢i test serbestlik derecesini igerir.)

Tablo incelendiginde; Model 1 i¢in Pesaran Testi bulgularina gére %10, anlamlilik
diizeyinde yatay kesit bagimliliginin saptandigi ((3*(55)> Yrablo $19-<0.10), Freidman
test istatistigine gore ise %10, anlamlilik diizeyinde yatay kesit bagimliliginin
goriilmedigi ((x%(5)< X'Zrablo' sig.>0.10) soylenebilir. Bu durumda model igin yatay
kesit bagimlilig1 diizeltmesi yapmanin faydali olacag: diisiiniilmektedir. Model 2 i¢in
ise Pesaran testi bulgularina gore ((X2(55)> X% ablo $18:<0.01) %I anlamlilik
diizeyinde, Friedman testi bulgularina gore ((3°(5)> X'Zrablo' s12.<0.05) %5 anlamlilik
diizeyinde yatay kesit bagimlilig1 goriilmektedir. Her iki model i¢in de yatay kesit
bagimhiligim1  dikkate alan (Cluster) tahmincilerin kullanilmas:  gerektigi

goriilmektedir.

Model 1 sabit etkiler modeli i¢in varsayim simama testleri su sekildedir:
Otokorelasyonsuzluk varsayimi icin Baltagi ve Wu’'nun (1999) Yerel En lyi
Degismez Testi ve Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in (1982) Durbin Watson
Testi (Baltagi ve Wu, 1999; Bhargava, Franzini ve Narendranathan, 1982). Sabit
varyans varsayimi i¢in ise Degistirilmis Wald Testi onerilmektedir (Greene, 2000).

Model 1 i¢in otokorelasyon testi sonuglari tablo 4.5’te sunulmustur.

Tablo 4. 5. Otokorelasyon Testi (Model 1)

Test Test Istatistigi
Bhargava, Franzini ve Narendranathan’in Durbin Watson Testi 0.836
Baltagi-Wu’nun Yerel En lyi Degismezlik Testi 1.417

Tablo incelendiginde her iki test istatistiginin de 2’den oldukca kiiciik olduklari
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goriilmektedir. Bu durumda model 1’de otokorelasyon sorununun oldugu
sOylenebilir. Son olarak model 1°de degisen varyans sorununun olup olmadiginin
anlasilmasi i¢in Degistirilmis Wald testi uygulanmis ve test sonuglari tablo 4.6’da

sunulmustur.

Tablo 4. 6. Degisen Varyans (Heteroskedastisite) Testi (Model 1)

Degistirilmis Wald Testi
Model

v(11) Sig.

Model 1 11107.18*** 0.0000

##%(%1) anlamlilik diizeyinde Hy hipotezinin reddedildigini ifade eder, y*:Ki-Kare test istatistigi, (parantez ici

test serbestlik derecesini igerir.)

Tablo incelendiginde Degistirilmis Wald Testi bulgularina gére model 1’de %]l
anlamlilik diizeyinde degisen varyans sorunu oldugu goriilmektedir. ((X2(11)> x%ablo’
sig.<0.01). Modelin direngli (Robust) standart hatalar ile tahmini etkinlik kaybini

Onleyecektir.

Model 2 tesadiifi etkiler modeli i¢in Onerilen diger varsayim siamalar su sekildedir:
Otokorelasyonsuzluk varsayimi i¢in Lagrange (LM) ve Diizeltilmis Lagrange ¢arpani
(ALM) testleri onerilirken (Breusch ve Pagan, 1980), sabit varyans varsayimi igin
Levene, Brown ve Forsythe (1974) testi 6nerilmektedir (Brown ve Forsythe, 1974).

Model 2 i¢in otokorelasyon testi sonuglari tablo 4.7°te sunulmustur.

Tablo 4. 7. Otokorelasyon Testi (Model 2)

LM ALM Birlesik Test
Model (Lambda=0) (Lambda=0) (Var(u)=0, Lambda=0)
x%(01) Sig. x%(01) Sig. %%(02) Sig.
Model 2 131.69*** 0.000 11.48*** 0.000 136.85*** 0.000

#%%(%1) anlamlilik diizeyinde Hy hipotezinin reddedildigini ifade eder, y% Ki-Kare test istatistigi, (parantez igi

test serbestlik derecesini igerir.)

Tablo incelendiginde model 2’de otokorelasyonun sifir oldugu yoniindeki temel

hipotezlerin %1 anlamlilik diizeyinde reddedildigi goriiliir. (y* > X'Zrablo' sig.<0.01).

Daha agik bir ifade ile LM ve ALM testi bulgularina gére modelde hata terimleri
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arasindaki otokorelasyon sifirdan farklidir. Model 2 i¢in otokorelasyona kars1
direngli standart hatalarin kullanilmasi ile tahmin edilen parametrelerde etkinligin

saglanmasinin miimkiin olacagi sdylenebilir.

Model 2 i¢in Heteroskedastisite (Degisen Varyans) sorununun tespiti i¢in Levene,

Brown ve Forsythe (1974) testi uygulanmistir. Test sonuglar1 tablo 4.8°deki gibidir.

Tablo 4. 8. Degisen Varyans (Heteroskedastisite) Testi (Model 2)

W0 W50 W10
Model
F(10, 55) Sig. F(10, 55) Sig. F(10, 55) Sig.
Model 2 2.222%* 0.029 1.769* 0.088 2.222** 0.029

**(%5) anlamlilik diizeyinde Hy hipotezinin reddedildigini ifade eder, F:F test istatistigi, (parantez igi test

serbestlik derecesini igerir.)

Tablo incelendiginde Levene, Brown ve Forsythe degisen varyans testi i¢in
“birimlerin  varyanslar1  esittir”  seklindeki temel hipotezin reddedildigi
goriilmektedir.(F(10, 55) < Frap, sig<0.05). Daha ac¢ik bir ifade ile model 2’de de

degisen varyans sorunun oldugu sdylenebilir.

Varsayim simamalari sonucunda test edilen her iki modelde de degisen varyans,
otokorelasyon ve yatay kesit bagimliligi tespit edildiginden modeller Arellano, Froot

ve Rogers direncli standart hatalar ile tahmin edilmistir.

4.1.3. Arellano, Froot ve Rogers Direngli Standart Hatalar Modeli

Modellerin tahmininde yatay kesit bagimligi, degisen varyans ve otokorelasyon
sorunu varliginda etkin tahminler yapmaya imkan saglayan direncli standart hatalar
yontemlerinden faydalanarak standart hatalarin s6z konusu varsayim sapmalarina
direngli hale getirilmesi saglanmistir. Bu sayede tahmin edilen modellerdeki
parametreler degismez iken, standart hata ve dolayisiyla katsay1 anlamlilik degerleri
varsayim sapmalarina ragmen etkin ve tutarli olmaktadir (Gujarati, 1995, s. 381-

389).

Arellano (1987), Froot (1989) ve Rogers (1993) tarafindan gelistirilmis ve
kalintilarin bagimsiz dagilimli olma varsayiminin esneklestirildigi direngli standart

hatalar, denklem 5°teki gibi tahmin edilmektedir.
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3 N-1 M 12 — IA A1 ’ —
Vst(B) = 1=~ X0 (ZN, XX (X'X) 7 (4.3)
Denklem 5°te yer alan M kiime sayisi, N kiimedeki birim sayisi1 ve {i;, j. kiimedeki 1.

kalintilardir (Arellano, 1987; Froot, 1989; Roger, 1993).

4.1.3.1. Arellano, Froot ve Rogers Direncli Standart Hatalar Modeline iliskin

Sonuclar

Model 1 ve 2 i¢in otokorelasyon ve degisen varyansa direngli (Robust) ve yatay kesit
bagimlilig1 dikkate alan (Cluster) Arellano, Froot ve Rogers direncli standart hatalar
ile tahmin edilen sabit etkiler ve tesadiifi etkiler modellerine iliskin bulgular tablo

4.9°daki gibidir.

190



Tablo 4. 9. Modeller icin Sonuclar

Model 1: Sabit Etkiler Modeli Model 2: Tesadiifi Etkiler Modeli

Degisken B S.HCR z Sig.  Degisken B S.HCR z Sig.
LR 0.238  0.203 117 0268 ROE -0.064  0.046 -1.37  0.169
Log(RGSSO)  0.374  0.077 4.85*** 0001 CA -0.072 0129  -0.056 0577
ROA 0805 1.144 070 0497 FNS -3.629  0.734  -4.94***  0.000
SBE 0.001  0.000 230** 0.044 LRBKS 0.023  0.018 1.27  0.204
CAR 0221 04195  -1.13  0.284 Sabit 24643 1104  22.31*** 0.000
LABOR -0.003 0017 -017 0871

Sabit 16.727  2.634  6.35***  0.000

Tanisal Testler

F Testi F(6, 10)=73.46***  Sjg.=0.000 Wald Testi  %%(04)=119.72***  Sig.=0.000

Gozlem N=11 T=6 N*T=66 Gozlem N=11 T=6 N*T=66

R? Birimler ici R?=0.695 R? Birimler i¢i R?=0.392
Birimler Arasi R?=0.911 Birimler Arasi R?=0.058
Genel R’=0.908 Genel R%=0.059

**E(%]1), **(%5),*(%10) anlamlilik diizeyinde anlamlilif1 simgeler, x2: Ki-Kare test istatistigi, (Parantez ici test
serbestlik derecesini igerir.) CR iist imi direngli standart hatalar1 simgeler.(Cluster ve Robust; Arellano, Froot ve

Rogers)
Tablo 4.9 incelendiginde model-1’in (F(6, 10)= 73.46, sig.<0.01) ve model-2’nin
(X2(04)=ll9.72, $ig.<0.01) %1 anlamhilik diizeyinde istatistiksel olarak anlaml

biitiinsel modeller oldugu goriilmektedir.

Model-1 determinasyon katsayilar1 incelendiginde ise bagimsiz degiskenlerin
bagimlhi degiskendeki degisimleri yaklasik olarak birimler i¢i %69, birimler arasi

%091, genelde ise %90 oraninda agiklayabildigi goriilmektedir.

Analiz sonuglar1 incelendiginde, model-1’de kullanilan logaritmik reel gayri safi

sermeye olusumu (logGSSO) degiskeninin, logaritmik kisi basina diisen reel gayri
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safi yurtici hasila (logRGDP) degiskeni iizerinde %]l anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisinin oldugu goriilmektedir. ($1=0.374,
sig.<0.01). Daha agik bir ifade ile ele alinan tlkeler icin ele alinan zaman doénemi
boyunca gayri safi sermeye olusumundaki artiglarin reel gayri safi yurti¢i hasila
tizerinde artisa sebep oldugu, azalislarin ise azalisa sebep oldugu soylenebilir.
Ekonomik biiylime literatiiriiniin hemen hemen tamaminda sermayenin ekonomik
bliylime {izerindeki pozitif etkisi vurgulanmaktadir. Bu agidan bakildiginda
calismanin sonuglar1 ekonomik biiylime literatiirii ile paralellik gostermektedir.
Benzer sekilde katilim bankalar1 sube sayisinin (SBE) logaritmik kisi basina diisen
reel gayri safi yurtici hasila (logRGDP) degiskeni iizerinde %5 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisinin oldugu goriilmektedir ($;=0.001,
5ig.<0.05). Daha agik bir ifade ile ele alinan iilkeler i¢in ele alinan zaman donemi
boyunca katilim bankalarinin sube sayisindaki artislarin, reel gayri safi yurti¢i hasila
tizerinde artisa sebep oldugu, azalislarin ise azalisa sebep oldugu sdylenebilir.
Konvansiyonel bankalarda oldugu gibi katilim bankalarinin miisterilerine ulusma ve
iiriin ve hizmetlerini tanitmada kullandiklar1 en onemli iletisim kanali subeleridir.
Katilim bankaciligi hizmetinin daha yiiksek diizeyde kullanici ile bulusabilmesi

ekonomik biiyliimeyi de olumlu yonde destekleyecektir.

Model-1de analiz edilen parametrelerden, katilim bankalarinin likit varliklar/toplam
varliklar oran1 (LR) degiskeninin logaritmik kisi basina diisen reel gayri safi yurtici
hasila (logRGDP) degiskeni iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin
olmadig goriilmektedir (f=0.238, sig.>0.10). Diger bir ifade ile katilim bankalarinin
likit varliklar/toplam varliklar orani, diger bir ifade ile likidite kalitesi ile ekonomik
bliylime arasinda istatistiki olarak iligki bulunamamistir. Bu sonug¢ arastirma
tilkelerinde faaliyet gosteren katilim bankalari agisindan likidite kalitesinde bir
yetersizlige isaret etmektedir. Arabact (2007), bu eksiklige Tiirkiye i¢in yapmis
oldugu c¢alismasinda dikkat ¢ekmistir. Benzer sekilde Karaayhan (2008),
konvensiyonel bankalarin likidite yeterliligi acisindan katilim bankalarindan daha
basarili bir pozisyonda olduklarini belirtmistir. Yapilan analiz sonuglar1 arastirma
donemi i¢in katilim bankalarinin likit kalitesi agisindan ekonomik biiyiimeye katki

sunacak diizeyde olmadiklarin1 géstermektedir.

Model-1’de analize dahil edilen, net getiri/toplam varliklar oran1 (ROA) degiskeninin

logaritmik kisi basma diisen reel gayri safi yurtici hasila (logRGDP) degiskeni
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tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin olmadigi goriilmektedir (f=0.805,
sig.>0.10). Diger bir ifade ile katilim bankalarinin net getiri/toplam varliklar orani
diger bir ifade kazang diizeyi ile ekonomik biiylime arasinda istatistiki olarak iligki
bulunamamuistir. Analiz sonuglarina gore Katilim bankalar1 sahip olduklar1 toplam
varliklarii etkin sekilde gelir getirecek alanlara aktarmada cesitli problemlerle
kargilagmaktadirlar. Bu problem yasal diizenlemelerden kaynaklanabilecigi gibi
finansman kullandirilacak alanlarda segici olma zorunlulugundan da ortaya
cikabilmektedir. Bu sorunun asilmasi alternatif finansal iiriinlerin gelistirilebilmesi

ile miimkundiir.

Model-1’de analize dahil edilen bir diger performans gostergesi olan toplam yasal
sermaye/riskli varliklar oran1 (CAR) degiskeninin logaritmik kisi basina diisen reel
gayri safi yurtici hasila (logRGDP) degiskeni iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir
etkisinin olmadig1 goriilmektedir (B=-0.221, sig.>0.10). Katilim bankalarinin toplam
yasal sermaye/riskli varliklar orani, diger bir ifade ile sermaye yeterliligi ile
ekonomik biliylime arasinda istatistiki olarak iligki bulunamamistir. Sermaye
yeterliligi bankalar acisindan {istlenilen risklerden kaynaklanabilecek muhtemel veya
cok yiiksek miktarda beklenmeyen zararlarin karsilanmasi agisindan biiylik 6nem arz
etmektedir. Sermaye yeterliligi mevcut miisterilerin korunmasi, yiiksek kredi notu ve
ulusal ve uluslararasi kuruluslardan uygun sartlarda fon saglanmasi gibi hususlarda
bankalara avantajlar saglamaktadir. Giimiis ve Nalbantoglu (2015), katilim
bankalarinin konvensiyonal bankalara oranla sermaye zayifligina sahip olduklarim
ve bu durumun performanslarini olumsuz yonde etkiledigini belirtmistir. Yapilan
analizlerde katilim bankalarimin sermaye yeterliligi agisindan ekonomik biiylimeye

katki sunamadiklar1 sonucuna ulasilmistir.

Model-1’de yer alan makroekonomik gostergelerden 15 yas iistii niifusta is giicline
katilim orani (LABOR) degiskeninin logaritmik kisi basina diisen reel gayri safi
yurti¢i hasila (logRGDP) degiskeni {izerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin
olmadigr gorilmektedir (p=-0.003, sig.>0.10). Diger bir ifade ile arastirma
tilkelerinde arastirma dénemi boyunca 15 yas iistii niifusta is giicline katilim orani ile
ekonomik biiylime arasinda istatistiki olarak iliski yoktur. LABOR gostergesi fiili
calisanlar ve is arayanlar toplaminin 15 yas {stii niifusa oranlanmasi ile elde edilen

bir orandir. Analiz sonuglar1 arastirma iilkelerindeki 15 yas istii niifusta is giicli
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piyasasina katilan bireylerin iiretimin reel degirene bir katki sunamadiklarini

gostermektedir.

Model-2 determinasyon Kkatsayilar1 incelendiginde ise bagimsiz degiskenlerin
bagimli degiskendeki degisimleri yaklasik olarak birimler ici %4, birimler aras1 %6,

genelde ise %6 oraninda agiklayabildigi goriillmektedir.

Analiz sonuglar1 incelendiginde, model-2’de yer alan briit gelir getirmeyen
finansman/toplam finansman (FNS) degiskeninin logaritmik kisi basina diisen reel
gayri safi yurtici hasila (logRGDP) degiskeni lizerinde %1 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir etkisinin oldugu goriilmektedir (=3.629,
5ig.<0.01). Katilim bankalarmin gelir getirmeyen finansmanlar (takipteki krediler)
sabitken, toplam finansmanlarimin artmasi FNS degerini azaltarak ekonomik
biliylimeye pozitif bir katki sunmaktadir. Benzer sekilde toplam finansman degerinin
gelir getirmeyen finansmana oranla daha yiiksek bir biiylime gdstermesi durumunda
FNS azalacak ve ekonomik biiylimeye pozitif katki sunacaktir. Analiz sonuglarina
gore katilim bankalarinin gelir getirmeyen finansman kalemleri toplam finansmana
oranla daha yiiksek bir biiylime gosterirse, ekonomik biiylimeyi istatistiksel olarak
anlamli ve negatif etkilemektedir. Katilim bankalarmin finansman risk yonetimine
profesyonel anlamda 6nem vermeleri ekonomik biiylimenin ger¢eklesmesi igin

oldukga onemlidir.

Model-2’de analize dahil edilen 6z kaynak/net getiri orant (ROE) degiskeninin
logaritmik kisi basma diisen reel gayri safi yurtici hasila (logRGDP) degiskeni
tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin olmadig1 goriilmektedir (=-0.064,
sig.>0.10). Katilim bankalarmin 6z kaynak/net getiri orani diger bir ifade ile kazang
diizeyi ile ekonomik biliylime arasinda istatistiki olarak iliski bulunamamistir. ROE
bankalar acgisindan yatirilan sermayenin ne kadar verimli bir sekilde kullanildigim
ifade eden en 6nemli finansal getiri gostergesidir. Bunun yaninda pozitif ve negatif
oransal degerler alan ve yatirimcilar agisindan sirketlerin  kar ve zarar
karsilagtirmasina imkan saglayan bir gostergedir. Yapilan analizde katilim banklarma
ait ROE degiskeninin ekonomik biiyiimeyi desteklemedigi sonucuna ulasilmistir. Bu
sonu¢ 0z kaynak yetersizliginden kaynaklanabilecegi gibi sermayenin etkin bir

sekilde kullanilamamasi1 sonucunda da ortaya ¢ikabilir.
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Model-2’de analize dahil edilen bir diger performans gostergesi olan sermaye/toplam
varliklar oran1 (CA) degiskeninin logaritmik kisi basina diisen reel gayri safi yurtici
hasila (logRGDP) degiskeni iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin
olmadigi goriilmektedir (B=-0.072, sig.>0.10). Katilim bankalarinin sermaye/toplam
varliklar oran1 diger bir ifade ile kaldira¢ diizeyi ile ekonomik biiyiime arasinda
istatistiki olarak ilisgki bulunamamistir. Bu oran toplam varliklarin yiizde kaginin
isletme sahibi ve ortaklari tarfindan finanse edildigini gostermektedir. Bankalarin
uzun vadeli bor¢ 6deme giiclinii de temsil eden bu deger analize dahil edilen katilim

bankalar1 agisindan ekonomik biiylimeyi destekler seviyede degildir.

Model-2’de yer alan makroekonomik gostergelerden is giliciine katilim orani
(LRBKS) degiskeninin logaritmik kisi basina diisen reel gayri safi yurti¢i hasila
(logRGDP) degiskeni tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin olmadigi
goriilmektedir (B=-0.072, sig.>0.10). Diger bir ifade ile arastirma iilkelerinde
arastirma donemi boyunca 15-65 yas araligindaki niifusta is giicline katilim orani ile
ekonomik biiyiime arasinda istatistiki olarak iliski yoktur. Model-1’de kullanilan ve
is giliciine katilim oranmnin Diinya Bankasi tarafindan hesaplanan diger formunda
oldugu gibi, is giicli piyasasina katilan bireylerin tliretimin reel degirene bir katki

sunamadiklar1 gorilmektedir.

Her iki model i¢in de hata terimlerinin %1 anlamlilik diizeyinde anlamli ve pozitif

oldugu goriilmektedir (00, sig.<0.01).
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SONUC VE ONERILER

BAE, Kuveyt, Umman, Bahreyn, Tiirkiye, Malezya, Endonezya, Pakistan, Sudan,
Misir ve Urdiin iilkelerinde faaliyet gosteren, tiim katilim bankalarinin secilmis
performans gostergeleri ile ekonomik biiyiime iligkisini incelemek amaciyla yapilan
bu arastirma, 2013-2018 yillar1 arasindaki donemi kapsamaktadir. Arastirmada
yukaridaki iilkelerin katilim bankalarina iliskin se¢ilmis performans gostergeleri ile
ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi incelemek amaciyla iki farkli panel modeli
kurulmustur. Calismada Oncelikle, panel veri tahmincileri arasinda se¢im yapmak
amaciyla birim etkinin varligi smanmistir. Kurulan modellerde, birim etkisinin
varlig1 tespit edilmis olup, birim etkisinin tiiriine karar vermek amaciyla Hausman
(1978) yaklasimindan faydalanilmistir. Tahminciler arasinda se¢im yapmak i¢in
yapilan testler sonucunda, Model-1 igin sabit etkilerin, Model-2 igin tesadiifi
etkilerin daha tutarli sonug verecegi tespit edilmistir. Daha sonra, her iki modele
iliskin varsayim testleri yapilmis ve modellerin her ikisinin de, yatay Kkesit
bagimliligi, otokorelasyon ve degisen varyans sorunlarini igerdigi tespit edilmistir.
Varsayim testleri sonucunda ortaya c¢ikan sorunlarin tahmin sonuglarinda sapmalara
sebep olmamasi i¢in, her iki model, otokorelasyon ve degisen varyansa direngli
(Robust) ve yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan (Cluster), Arellano, Froot ve

Rogers direncli standart hatalar tahmincisi ile test edilmistir.

Model-1’in sonuglarina gére, logaritmik reel gayri safi sermeye olusumu (logGSSO)
yaygin olarak bilindigi ve literatiirde bir fikir birligi bulundugu iizere logaritmik kisi
basina diisen reel gayri safi yurtigi hasila (logRGDP) degiskeni ile istatistiksel olarak
anlamli ve pozitif bir iligki igerisindedir. Benzer sekilde modeldeki katilim
bankalarina iliskin bir diger degisken olan sube sayis1 (SBE) ile ekonomik biiyiime
arasinda Daly ve Frikha’nin da (2016) belirttigi gibi, istatistiki olarak anlamli ve
pozitif bir iliski bulunmaktadir. Modelde yer alan katilim bankalarina iligskin diger
degiskenlerden, Likit Varliklar /Toplam Varlik Oran1 (LR), Toplam Yasal Sermaye
/Riskli Varliklar Oran1 (CAR) ve Net Getiri /Toplam Varlik Oran1 (ROA) ile
ekonomik biliylime arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliskisi bulunamamustir.
Sonuglar Ledhem ve Mekidiche (2020), ile paralellik gostermektedir. Model-1"de yer
alan makroekonomik gostergelerden 15 yas {istii niifusta is giicline katilim oram

(LABOR) degiskeninin logaritmik kisi basina diisen reel gayri safi yurti¢i hasila

196



(logRGDP) degiskeni iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin olmadigi

goriilmektedir.

Model-1’in sonuglar1 genel olarak degerlendirildiginde, katilim bankalarinin sube
sayisindaki artis, kisi basina diisen reel GSYH’y1 arttirmaktadir. Katilim bankalarinin
sube sayisini arttirmasi, ekonomik biliylimeyi iki sekilde destekleyebilmektedir.
Bunlardan birincisi, sube sayisindaki artig, ayn1 zamanda istihdamin artig1 anlami1 da
tasimaktadir. Ikincisi ise, sube sayisinin artmasi ekonomiye daha fazla finansmanin
sunulmasina sebep olmaktadir. Is giiciine katilmin ekonomik biiyiimeyi
desteklemedigi durumda, katilim bankalarinin sube sayisindaki artis sinirli bir
sekilde istihdami arttirsa bile bu istthdam artis1 ekonomik biiyiimeyi destekler
nitelikte degildir. Katilim bankalarinin istihdam ettikleri personel sayist genel
istihdam igerisinde oldukga kii¢iik bir orami temsil etmektedir. Bunun en onemli
sebebi teknolojik gelismelerin personel ihtiyacini azaltmasidir. Teknolojik gelismeler
neticesinde konvansiyonel bankacilikta oldugu gibi katilim bankaciliginda da
teknoloji araclarimin kullanilmasi, Orglitsel yapiyr degistirerek yeni boliimlerin
dogmasina, bankalardaki bilgi akis sisteminin standartlagsmasina, ayni islemlerin
tekrariin engellenmesine ve daha kisa zamanda daha fazla islem yapilabilmesine,
etkinligin saglanmasina, orta diizey yonetici ve diger personel istihdaminin
azalmasina sebep olmaktadir. Ayrica yonetimin sorumlulugunun dagitilmasiyla her
gruba farkli yetki ve sorumluluk verilmesi maliyetlerin azalmasina imkan
vermektedir. Telefon bankaciligi, ev ve ofis bankaciligi ve internet bankacilig
teknolojileri bankacilik alaninda daha az personelle islerin daha etkin bir sekilde
yerine getirilmesine imkan saglamaktadir. Belirtilen sebeplerle katilim bankalarinin
istthdam olusturma giicii ekonomik biliylimeye katki sunacak diizeyde degildir.
Katilim bankalarmin ekonomiye sunduklari finansmana iligkin degerlendirme

yapabilmek i¢in, Model-2’nin incelenesi gerekmektedir.

Model-2’nin sonuglarina gore briit gelir getirmeyen finansman/toplam finansman
(FNS) degiskeni ile logaritmik kisi basina diisen reel gayri safi yurtici hasila
(logRGDP) degiskeni arasinda istatistiksel olarak anlamli ve negatif bir iliski
bulunmaktadir. Diger bir ifade ile FNS’de meydana gelen bir artis, reel kisi basina
diisen GSYH’y1 azalttig1 gibi, FNS’deki azalista, reel kisi basina diisen GSYH’y1
arttirmaktadir. Gelir getirmeyen finansman sabitken, katilim bankalarinin sunmus

olduklar1 toplam finansman arttikga, FNS azalmakta ve reel GSYH artmaktadir.
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Buradan hareketle katilim bankalarinin sube sayisindaki artigin sadece finansman
artig1 yoluyla, ekonomik biiytimeyi destekledigi diisiniilmektedir. Analiz sonuglari,
katilim bankalarinin sunmus olduklar1 toplam finansman ile ekonomik biiyiime
arasindaki iligkiyi inceleyen ve degiskenler arasinda, pozitif ve anlamli bir iliski
oldugunu belirten uluslararas1 bir¢ok ¢alismayla paralellik gostermektedir. (Furgani
ve Mulyany, 2009; Abduh ve Chowdhury, 2012; Abduh ve Omar, 2012; Yazdan ve
Sadr, 2012; Yusof ve Bahlous, 2013; Grassa ve Gazdar, 2014; Sadraoui ve Hleli,
2015; Gheeraert ve Weill, 2015, Boukhatem ve Moussa, 2018; Jawad ve Christian
2019 ). Katim bankalarmin gelir getirmeyen finansmanlari kendi bilangolarimni
bozdugu gibi FNS’nin ylikselmesine ve reel kisi basina diisen GSYH nin azalmasina
sebep olmaktadir. Buradan hareketle, katilim bankalarmin gelir getirmeyen
finansmanlarin1 diisiik seviyede tutmalar1 ve bu kalemi azaltmalar1 biiylime icin
gereklidir. FNS ile ekonomik biiylime arasindaki negatif iliski ve yukaridaki
aciklamalardan anlasilacagi iizere, katilim bankalarinin finans sektorii igeresindeki
yeri ve Onemi arastirma yapilan iilkeler agisindan, biiylimeyi -etkileyebilecek

diizeydedir.

Model-2’de yar alan katilim bankalarima ait diger performans gostergelerinden, Oz
Kaynak/ Net Getiri Oran1 (ROE) ve Sermaye/Toplam Varliklar/ Orant (CA)
degiskenleri ile ekonomik biiyiime arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliskisi
bulunamamistir. Literatiirdeki ¢aligmalardan bazilari ROE degiskeninin ekonomik
biiyiimeye katki sundugunu rapor etmislerdir (Rabaa ve Younes, 2016; Daly ve
Frikha, 2016; Ledhem ve Mekidiche, 2020) ¢alisma ROE degiskeni baglaminda,

belirtilen ¢calismalardan ayrilmaktadir.

Ayrica model-2’deki kontrol degiskeni olan toplam isgiiciine katilim oran1 (LABOR)
ile ekonomik biiyiime arasinda istatistiki olarak anlamli bir iliski bulunamamistir. Is
giicline katilim orani, farkli formlarda her iki modelde ayr1 ayr1 degerlendirilmis ve
ayn1 sonuca ulasilmistir. Analize dahil edilen {ilkelerde is giicli piyasasina katilan

bireylerin tiretimin reel degirene bir katki sunamadiklar1 goriilmektedir.

Caligmada tespit edilen problemlere iliskin katilim bankaciligt baglaminda
sunulabilecek politika onerile su sekildedir. Katilim bankalarinin gelir getirmeyen
finansmanlarin1 azaltabilmeleri i¢in finansman risk yonetimine 6nem vermeleri
gerekmektedir. Bu kapsamda finansmanin amaci ve geri ddeme icin gerekli fonun

kaynagi ¢ok iyi analiz edilmelidir. Finansman talep eden miisterilerin itibar1 ve
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giivenirligi incelenmeli borg¢ yiikiimliiliigii acisindan yasal durumu degerlendirilmeli
ve risk profili olusturulmalidir. Potansiyel miisterilerin ge¢mis 6deme performansi
tizerinden finansal egilimleri tahmin edilmeye caligilmalidir. Ticari bir finansman s6z
konusu ise firmanin durumu ve faaliyet gosterilen sektoriin suan ki ve gelecekteki
potansiyel durumu degerlendirilmelidir. Finansman i¢in dngoriilen vade ve kosullar
garanti ve teminatlar yeterlilik acgisindan degerlendirilmeli ve sozlesmeler bu
hususlar dikkate alinarak hazirlanmalidir. Sermaye yeterliligi, 6z kaynak yeterliligi
ve kaynaklarin etkin kullanilmasi anlaminda katilim bankalarinin problemlerini
cozebilmeleri ve daha yiiksek hacimli sermaye rakamlar1 ile faaliyetlerini
stirdiirebilmeleri i¢in gerekli hukuki altyapinin olusturulmasi, ulusal, bdlgesel ve
uluslararas1 alanda rekabete imkin saglayacak isbirliklerinin  yapilmasi

gerekmektedir.

Sonu¢ olarak, bu c¢aligmada “katilim bankalarmin performans gostergeleri ile
ekonomik biiylime arasinda pozitif bir iligki vardir” temel hipotezi test edilmis ve
hipotez kismen kabul edilmistir. Katilim bankalar1 arastirma iilkelerinde finans
sektorli igerisine entegre olmus ve ekonomik biiylimeyi etkileyebilecek bir pozisyona
ulasmistir. Sermaye yeterliligi, 6z kaynak yeterliligi ve mevcut varliklarin etkin
kullanilmasi ile ilgili sorunlar ¢éziilmesi durumunda katilim bankalarinin ekonomik

biiylimeye istenilen katkiy1 sunacaklari diistiniilmektedir.

Katilim bankalarinin veya Islami finansa ait diger finansal enstriimanlarin, sermaye
olusumu, imalatin katma degeri ve faktor verimliligi, lizerindeki etkisini arastiran,
yeni c¢aligmalarin yapilmas: ile birlikte Islami finans ve ekonomik biiyiime iliskisi

daha net bir sekilde ortaya konabilecektir.
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