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OZET

KATILIM BANKACILIGI VE PARASAL AKTARIM MEKANIZMASI

Kirikkale Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii
Iktisat Anabilim Dal1, Doktora Tezi
Danisman: Prof. Dr. Nihat ISIK
Aralik 2022, 194 sayfa

Glinimiiziin finans sistemi ve kurumlar1 incelendiginde gerek diinyada gerekse
Tirkiye’de katilim bankalarinin finansal sistem {lizerinde giderek artan bir paya sahip
oldugu goriilmektedir. Bu nedenle, Tiirkiye’deki finans sistemi iginde %7 nin
tizerinde bir paya sahip olan katilim bankalarinin piyasadaki operasyonlarinin ve bu
operasyonlarin reel ekonomiye etkilerinin anlasilmasi, merkez bankalarinin para
politikas1 araglar1 ve bu araglarin aktarim kanallarinin etkinliginin belirlenmesi
acisindan Onemlidir. S6z konusu Oneme binaen bu g¢alismanmin amaci, katilim
bankacilig1 sistemi Ozelinde parasal aktarim mekanizmasi kanallarindan banka
kredileri kanalinin etkinliginin arastirilmasidir. Bu kapsamda, Tiirkiye ig¢in ilgili
mekanizmanin etkinligi Aralik 2005 ve Haziran 2022 donemini igeren aylik zaman
serisi veri setinden faydalanarak incelenmistir. Calismada analiz yontemi olarak
Yapisal Vektor Otoregresyon (Structural Vector Autoregression - SVAR) Modeli
kullanilmigtir. Analiz sonucunda elde edilen bulgular, Tiirkiye’de parasal aktarim
mekanizmasinin yaklasik ilk ii¢ ay icin ¢calistigini géstermektedir.

Anahtar Kelimeler: Katilim Bankaciligi, Parasal Aktarim Mekanizmasi, Zaman
Serileri Analizi.



ABSTRACT

PARTICIPATION BANKING AND MONETARY TRANSMISSION
MECHANISM

Kirikkale University
Graduate School of Social Sciences
Department of Economics, Doctoral Thesis
Supervisor: Prof. Dr. Nihat ISIK
December 2022, 194 pages

Considering today's financial system and institutions, both globally and in Turkey, it
IS seen that participation banks have an increasing share in the financial system. For
this reason, it is important to understand the market operations of participation banks,
which have a share of more than 7% in the financial system in Turkey, and the
effects of these operations on the real economy, in terms of determining the
monetary policy tools of central banks and the efficiency of the transmission
channels of these instruments. Due to this importance, the aim of this study is to
investigate the effectiveness of the bank credits channel, the monetary transmission
mechanism channels, on the participation banking system. Within this scope, the
effectiveness of the related mechanism in the study was examined using the monthly
time series data set covering the period of December 2005 and June 2022 for Turkey.
In the study, the Structural Vector Autoregression (SVAR) Model was used as the
analysis method. The findings obtained as a result of the analysis indicate that the
monetary transmission mechanism works for approximately the first three months in
Turkey.

Key Words: Participation Banking, Monetary Transmission Mechanism, Time
Series Analysis.
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GIRIS

Giliniimiizde diinya ekonomisi hizli bir sekilde biiylimekte, iilkeler ise bu biiylimeye
bagli olarak gerceklesen refah yiikselisinden kendi paylarim arttirmaya
calismaktadirlar. Ulkelerin hem diinyada ekonomik anlamda baskin bir gii¢ haline
gelebilmesi hem de bu ekonomik yarista 6n plana ¢ikabilmesi gii¢lii bir finansal
sektore sahip olabilmeleri ile miimkiindiir. Bu durum diinyada gelismis iilkelerin
finansal sistemlerinin de gii¢lii olmas1 gergegi ile dogrulanmaktadir. Ayrica bir¢ok
caligma, giiclii bir finansal yapinin ekonomik biiylimeyi Onemli oOlgiide
etkileyebilecek, hatta biiyiimenin motoru olarak sayilabilecek bir unsur oldugunu
gostermektedir. Bu Oneme binaen bircok iilkede finansal sistemin temel
aktorlerinden biri olan bankacilik sistemine yonelik ilgi ve dikkat artmistir. S6z
konusu siirecte gilinlimiizdeki temel bankacilik uygulamalarim igeren geleneksel

bankacilik sistemi gelismis ve iilkeler arasinda yayginlagsmistir.

Artan kiiresellesme faaliyetleriyle birlikte geleneksel bankacilik sisteminin yayilmasi
sadece bat1 diinyasi ile siirli kalmamis, aynm1 zamanda Islam iilkelerinde de kendini
gostermistir. Islam {ilkelerine de yayilan geleneksel bankacilik sistemi, ilgili
iilkelerde geleneksel bankacilik sisteminin uygulamalar1 ve isleyisi acisindan islami
mesruiyetlerine iligkin tartigsmalar1 beraberinde getirmistir. Bu noktada 6zellikle
Miisliiman tlkelerin kendi dini degerlerine uygun bir bankacilik sistemi olusturma
ihtiyaci ve 1970’1i yillardan sonra petrole bagli olarak zenginlesen korfez tilkelerinin
fonlarinin “Islami ilkelere” uygun olarak diger iilkelere aktarilmasini saglayacak bir

yapinin gerekliligi ortaya ¢ikmistir (Orhan, 2020, s. 15).

Islami finans sistemi, amilan gerekliliklere binaen Islam’m getirdigi yasaklar ve
kurallar ¢ercevesinde finansal islemlerin gerceklestirilmesini hedeflemektedir. Bu
cercevede soz konusu sistem, faizli islem yapmak istemeyen tasarruf sahiplerinin
fonlarmin ekonomiye kazandirilmasini amaglamakta ve ilgili birimlerin fonlarini
giivenle saklamalarina ve degerlendirmelerine imkan vermektedir. Diger taraftan
Tirkiye 6zelinde ise bu sistemin bir diger 6nemli amaci, alternatif yatirim imkanlar
sunmak suretiyle korfez sermayesinin Tiirkiye’ye aktarilmasidir (TKBB, 2020a).

Bati ckonomilerinde de benzer bir sistem mevcut olup ilgili sistemde “risk



sermayesi” esas almmakta ve faizden uzak durmak isteyen bireylerin atil
tasarruflariin ekonomiye kazandirilmasi hedeflenmektedir (Ozulucan ve Ozdemir

2010, s. 9-10).

Islami finans alaninda “Katilim Bankaciligi” ve “Islami Bankacilik” her ne kadar
benzer iki kavram olarak birbirleri yerine kullanilsa bile, her iki sistem amag
bakimindan birbirinden farklilik arz etmektedir. Islami bankacilik sisteminde, Islam
dininin ortaya koydugu ekonomik ilkelerin sadece finans alaninda degil, biitiin
alanlar itibartyla hayata gecirilmesi esastir. Fakat katilim bankalarmmin amaglari
arasinda Islami ekonomik sistemin ilkelerinin biitiiniiyle hayata gegirilmesi gibi bir
amag¢ bulunmamaktadir. Zaten gilinlimiiz sartlan1 itibariyla gerek hukuki gerekse
mevcut ekonomik yap1 bu ilkelerin biitiiniiyle hayata gegirilmesine imkan

vermemektedir (Ozulucan ve Ozdemir 2010, s. 9-10).

Gerek katilim bankaciligi gerekse Islami finans sisteminde islemler, genel olarak
Islami ilkeler temel almarak ¢izilen hukuki ve yasal cerceve tarafindan
belirlenmektedir. Bu kurallar, hayatin tiim yonlerinde karar alma siirecinde, Kur’an-1
Kerim’i ve Islam dininin peygamberi olan Hz. Muhammed’in bu ilkeleri yasayis
bicimini ifade eden Siinneti takip etmek isteyen bireyler igin bir yol haritasi
konumundadir. Bu kaynaklardan yola ¢ikarak ortaya konulan ve Islami finansin ve
katilim bankaciliginin en onemli temel prensiplerinin; faizin yasak olmasi, garar
(belirsizlik)’in yasak olmasi, riskin paylagilmasi, kumarin yasak olmasi, haram mal
ve hizmetlerin satilmamasi ve paradan para kazanmanin uygun goriilmemesi oldugu

sOylenebilir (Gait ve Worthington, 2007, s. 16).

Katilim bankalar1 piyasadan fon toplarken temelde iki hesap tiirii lizerinden islem
yapmaktadir. Bunlardan birincisi Ozel Cari Hesaplar’dir. Ozel Cari Hesaplar
geleneksel bankacilik sisteminde vadesiz mevduatlara benzeyen hesap tiiriidiir. Bu
hesaplara yatirilan fonlar istenilen zamanda istenilen miktarda miisteriler tarafindan
cekilebilirler. Katilim bankalari tarafindan fon toplamada kullanilan bir diger hesap
tiirli ise Katilma Hesaplari’dir. Katilma Hesaplari, tasarruf hesabi ve yatirim hesabi
olmak iizere iki alt hesaptan olusur. Tasarruf hesaplari, banka miisterilerinin s6z

konusu hesaplarda ihtiyati amagla fonlarin1 tutabilmeleri ve onlar1 yatirim ve ticari



islemlerde kullanabilmeleri amaciyla acilmaktadir. Bu noktada miisteriler ilgili
hesaplara fonlarim1 yatirmakla, s6z konusu katilim bankasina bu paralar
degerlendirme yetkisi vermis olurlar. Miisteriler bu hesap tlizerinden de istedikleri
zaman paralarin1 ¢ekebilmektedirler. Bankalar bu hesaplarda fonlarmi tutan
miisterilere ilan ettigi fiili karlar c¢ergevesinde kazanglarini paylastirirlar (Ali ve
Falahi, 2014, s. 98). Yatinm hesaplar1 ise, geleneksel bankacilik sisteminde
kullanilan sabit-vadeli mevduatlara benzer 6zellik gostermektedir. Fakat bu hesaplar
tasarruf amagl olmamakla birlikte, miisterilerine; 1, 3, 6, 9 veya 12 ay gibi siirelerle
bankaya para yatirma olanagi tanimakta ve bu siirecte elde edilen kéarlar1 belirli
zamanlar dahilinde miisterilerin ¢ekebilmelerine imkan vermektedir (Avci, 2017, s.

93).

Katilim bankalar reel sektordeki ekonomik aktiviteleri fonlamakta ve bu faaliyetleri
cesitli yontemler iizerinden gergeklestirmektedir. Bu yontemlere; Murabaha,
Miisareke, Mudarabe, Sukik, Icare, Karz-1 Hasen, Selem ve Istisna islemleri rnek

gosterilebilir.

Katilim bankaciligi sistemi her ne kadar geleneksel sisteme benzer olarak atil
tasarruflarin ekonomiye kazandirilmasi amacini giitse de her iki sistem belirli
noktalarda birbirinden farklilik arz etmektedir. iki sistemin isleyisinde ve islemlerin
yapilis seklinde bir¢ok farklilik bulunmakla birlikte bunlardan en 6nemlilerinin; fon
toplama ve kullandirma siirecinde s6z konusu bankalarin karsilasilan riski borglu ve
alacakli arasinda dagitmalart ve sabit getiri vermemeleri oldugu ileri siiriilebilir.
Uygulama ilgili alanda yatirim ortaklii olarak isimlendirilmekte olup, kar-zarar
ortakligi veya vadeli satisa dayanan ticari iligki olarak kabul edilmektedir (Ozulucan
ve Deran, 2009, s. 98).

Diinyada modern anlamda ilk faizsiz bankanin Misir Arap Cumbhuriyeti’nde 1963
yilinda Cemal Abdiilnasir doneminde kurulan “Mith Ghamr” oldugu kabul
edilmektedir. S6z konusu banka Cemal Abdiilnasir tarafindan biitiin bankalarin
devletlestirilme siireclerine bir alternatif olarak ortaya ¢ikmustir (Siimer ve Onan,
2015, s. 298). Daha sonra 1970’li yillarin ortalarina dogru faizsiz bankacilik

sistemine yonelik ilgi artmis ve bircok Islam iilkesinde faizsiz banka faaliyete



gecmistir. Bu bankalara 6rnek olarak, Misir’da 1971 yilinda kurulan Nasr Sosyal
Bankasi, Cidde’de 1975 yilinda kurulan Islami Kalkinma Bankasi ve yine aym
tarihte Dubai’de kurulan Dubai Islam Bankas1, 1977 yilinda faaliyete gecen Kuveyt
Finans Kurumu ve son olarak 1981 yilinda faaliyetine baslayan Daru’l Mali El-

Islam’i verilebilir (Dogan ve Karakas, 2017, s. 3).

Giiniimiiz itibariyla Islami finans sistemi giderek biiyiiyen bir yapiya sahiptir. 2020
yilt icin s6z konusu sistem yaklasik 3,3 trilyon dolar varliga sahiptir. Bu rakamin
2025 yilina gelindiginde 4,490 trilyon dolara ulasmasi beklenmektedir (IFDR, 2021,
s. 24). Kiiresel gapta giderek biiyiiyen finans endiistrisi genellikle; Islami Bankacilik,
Sukik, Tekafiil!, islami Fonlar ve Diger Islami Fonlar olmak iizere bes temel baslik
altinda kategorize edilmektedir. Islami finans varliklari icinde kiiresel diizeyde en
yiiksek paya yaklasik 2,3 trilyon dolar ile Islami bankacilik endiistrisi sahiptir. Bu
rakam ile sektor yaklasik toplam finans endiistrisi varliklarinin = %70’ini
olusturmaktadir. Diinyadaki tiim bankacilik sektorii géz oniine alindiginda, 2020 yil1
icin Islami bankacilik sektoriiniin kiiresel bankacilik sektoriiniin igerisindeki pay1

%6 nin lizerindedir (IFDR, 2021, s. 24).

Tiirkiye’de katilim bankaciligi sistemi, tilkemizin serbest piyasa ekonomisine gegtigi,
diinyada ise neoliberal politikalarin revagta oldugu donemde ortaya g¢ikmustir
(Saridogan, 2020, s. 151). Ulkemizde ilk faizsiz banka uygulamasi 1985 yilinda
kurulan Albaraka Tirk’tiir. Ayni yil Faysal Finans da bu sektérde faaliyetine
baglamistir. Ardindan, Korfez kokenli bir diger banka olan Kuveyt Tiirk de 1989
yilinda katilim bankaciligi sektoriine adimini atmistir. Sonrasinda Faysal Finans,
Family Finans'a doniismiis ve 1991 yilinda sektére giren Anadolu Finans, Family

Finans ile birleserek 2005 yilinda Tiirkiye Finans’1 olusturmuslardir.

Tirkiye’de mevcut durum itibariyla altt katilim bankasi faaliyet gostermektedir.
Bunlar; Albaraka Tirk Katilim Bankasi, Emlak Katilim Bankasi, Kuveyt Tiirk

L Tekdfiil kisaca; faiz, agir1 belirsizlik ve kumar gibi Islam ticaret hukuku prensiplerine aykir olan unsurlar
icermeyen sigorta olarak ifade edilebilir (Ozcan, 2017: 351).
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Katilim Bankasi, Tiirkiye Finans Katilim Bankasi, Vakif Katilim Bankasi ve Ziraat
Katilim Bankasi’dir. Toplamda 1295 subeye sahip olan bu bankalar 18130 kisiyi
istihdam etmektedir?.

Tiirkiye’de bankacilik sektoriiniin toplam varlik hacmi 2021 yili itibariyla yaklagik
9,1 trilyon TL’dir. Ayn1 y1l igin Katilim bankalarimin varliklart ise yaklagik 716,1
milyar TL ile ilgili sektoriin yaklasik %7,83’linli olusturmaktadir. Diger taraftan, soz
konusu sistem tarafindan toplanan fonlar ayni yil i¢in yaklasik 564 milyar TL iken,
kullandirilan fonlar yaklasik 333,4 milyar TL dir.

1980’ler ile birlikte diinyada ortaya ¢ikan kiiresellesme dalgasi bir yandan
ekonomileri ve finansal sistemleri birbirine baglarken, diger taraftan da iilkeleri
ekonomik kirilganliklarla kars1 karsiya getirmistir. Bu krizler i¢inde en dnemlilerinin
2008 Kiiresel Ekonomik Krizi ve 2020 Covid-19 Pandemisi doneminde yasanilan
krizler oldugu ileri siiriilebilir. Katilim bankaciligina yonelik hazirlanan raporlar s6z
konusu sistemin her iki krizde de basarili bir performans sergiledigine isaret

etmektedir.

Parasal aktarim mekanizmasi kanallar1 parasal soklarin; faiz kanali, banka kredileri
kanali, doviz kuru kanali, varlik fiyatlar1 kanali ve beklentiler kanali gibi
mekanizmalar {izerinden ekonomiye hangi yonde ve ne olgiide etkili olacagini
belirlemektedir. Bu kanallardan banka kredileri kanali, merkez bankalarinin agik
piyasa islemleri yoluyla bankacilik sektoriiniin bor¢ verme kapasitesini kontrol
edebilecegini iddia etmektedir. Daraltici bir politika uygulandiginda, merkez
bankalar1 banka rezervlerini azaltmak i¢in agik piyasa iglemleri iizerinden piyasaya

tahvil satmaktadir. Bu durum tahvillerin fiyatim diistirerek faiz oranlarim

2 TKBB, https://tkbb.org.tr/banka-bilgileri ~ (Erisim  Tarihi: 03.11.2021); TKBB,
https://tkbb.org.tr/sayfa/detay/denetim-raporlari (Erisim Tarihi: 03.11.2021).



yiikseltmektedir. Belirli bir siire sonra faizlerin yiikselmesi ise banka kredilerine
bagimli olan kii¢iik firmalarin yatirnmlarinin azalmasina neden olmakta ve milli geliri
diisiirmektedir (Aysan, Disli ve Oztiirk., 2015, s. 1). Bu noktada s6z konusu
kanallarin katilim bankacili1 iizerinden isleyisi uygulanan para politikalarinin
ekonomi iizerindeki etkilerinin anlasilmasinda Onem arz etmektedir. Katilim
bankalar1 her ne kadar faizsiz ve Islami prensiplere uygun olarak isleyislerini
stirdiirseler bile, geleneksel bankalar ile ayni havuzda olmalarina bagli olarak {irtin ve
hizmetlerini fiyatlama noktasinda geleneksel bankacilik sistemi gostergelerini
dikkate almaktadirlar. Bu nedenle, geleneksel bankacilik sisteminin faiz oranlarinda
meydana gelen bir degisim katilim bankaciligi sisteminin kar payi oranlarimi da

etkilemektedir.

Literatiirde katilim bankacilig1 sistemi iizerinden parasal aktarim mekanizmasinin
isleyisini inceleyen bircok ¢alisma bulunmaktadir. Ilgili ¢alismalarda séz konusu
parasal aktarim mekanizmasinin  isleyisi; Vektér Otoregresyon  (Vector
Autoregression - VAR), Yapisal VAR (Structural VAR - SVAR), Esik Degerli VAR
(Threshold VAR - TVAR) gibi yontemler araciligi ile incelenmektedir.

Diinyada ve Tiirkiye’de katilim bankacilig1 finansal sistem igerisinde payini giderek
arttirmaktadir. Ekonomik sistemin énemli bir unsuru haline gelen Islami finans ve
Katilim Bankaciligi sistemi gerek akademisyenlerin gerekse hiikiimetlerin ve para
politikast yapicilarinin ilgi odagi haline gelmistir. Bu kapsamda, séz konusu
mekanizmanin katilim bankaciligi {lizerinden isleyisi para politikalarinin reel
ekonomik faaliyetlere etkisinin anlasilmasida 6nem arz etmektedir. Bu 6neme binaen
calismada, Tirkiye i¢in ilgili mekanizmanin etkinligi Aralik 2005-Haziran 2022
donemini kapsayan aylik veriler yardimiyla arastirilmistir. Analiz bdliimiinde
Yapisal Vektor Otoregresyon (Structural Vector Autoregression-SVAR) Modeli
kullanilmis olup, s6z konusu etkinlik M1 ve M2 para arzlarini igeren iki farkli model
tizerinden incelenmistir. Yapisal VAR modelinin kurulmasinin ardindan ilgili
etkinlik etki-tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmasi yontemleri araciligi ile
aragtirlmistir.  Literatiirde, Tirkiye oOzelinde Yapisal VAR Modeli kullanilarak

katilim bankaciligr sistemi iizerinden parasal aktarim mekanizmasinin isleyisini ele



alan ¢aligmaya rastlanmamistir. Bu yoniiyle ilgili literatiire katki saglamasi beklenen

calisma su sekilde tasarlanmastir:

Birinci bolimde katilim bankaciligi sistemine iliskin teorik anlatimlara yer
verilmektedir. Bu kapsamda oncelikle; katilim bankaciligi kavrami, sistemin amaci,
onemi, felsefesi, temel ilke ve esaslarina deginilmektedir. Daha sonra katilim
bankaciligi fon toplama yontemleri Ozel Cari Hesaplar ve Katilma Hesaplar
bagliklar1 altinda incelenmektedir. Fon toplama yontemlerinin ele alinmasinin
ardindan boliimde katilim bankaciliinin  fon kullandirma yontemleri olan;
Murabaha, Miisareke, Mudarabe, Sukik, Icara, Karz-1 hasen, Selem ve Istisna
yontemleri iizerinde durulmaktadir. Katilim bankaciligi sisteminin Diinyada ve
Tiirkiye’deki gelisimi ile mevcut durumlari hakkinda verilen bilginin ardindan boliim
2008 Kiiresel Ekonomik Krizi ve 2020 Covid-19 Pandemi siirecinde katilim

bankalarinin performanslarinin degerlendirilmesiyle tamamlanmaktadir.

Ikinci béliimde ise parasal aktarim mekanizmasimn isleyisi ele alinmakta, bu isleyise
yonelik teorik yaklasimlara yer verilmekte ve ilgili mekanizmayi etkileyen faktorler
tizerinde durulmaktadir. Daha sonra geleneksel bankacilik sistemi iizerinden parasal
aktarim mekanizmasi kanallar1; faiz kanali, kredi kanali, doviz kuru kanali, varlik

fiyatlar1 kanali ve beklenti kanali bagliklar1 altinda incelenmektedir.

Ucgiincii béliimde, &ncelikle literatiir calismalar tablolar halinde verilmekte ve soz
konusu calismalara iliskin degerlendirmelerde bulunulmaktadir. Devaminda katilim
bankacilig1 sistemi lizerinden parasal aktarim mekanizmasinin nasil igledigine dair

teorik anlatimlara yer verilmektedir.

Ekonometrik yontem ve uygulama bashgim tasiyan dordiincii bolimde ilk olarak
Yapisal Vektor Otoregresyon (SVAR) Modeli, etki-tepki fonksiyonlari ve varyans
ayristirmasi siirecine iligkin teorik agiklamalar {izerinde durulmaktadir. Sonrasinda,
Tiirkiye 6zelinde Aralik 2005-Haziran 2022 donemini kapsayan zaman serisi veri
seti kullanilarak iki farkli model i¢in Yapisal VAR sistemleri tahmin edilmekte,
ardindan karsilastirmali olarak varyans ayristirma siireglerine ve etki-tepki

fonksiyonlarina iliskin bulgular sunulmakta ve yorumlanmaktadir.



Sonu¢ boliimiinde ise, caligmaya iligkin genel bir degerlendirme yapilarak,
ckonometrik analizler sonucunda elde edilen bulgular yorumlanmaktadir. Son olarak,

ulagilan bulgular 1181nda politika yapicilara onerilerde bulunulmaktadir.



1. BOLUM

KATILIM BANKACILIGI SISTEMi

1.1. KATILIM BANKACILIGI

Giniimizde “Katilim Bankaciligr” ile diinyada faizsiz finans sisteminin bir
uygulamas1 olan ve gerek felsefesi gerekse operasyonlar bakimindan Islami
prensiplere uygun olarak faaliyet gosteren bankacilik sistemi kastedilmektedir.
Katilim Bankacilig1 yaklasiminda faizsizlige vurgu yapilmasimin temel nedeni islam
dininde faizin yasaklanmis olmasidir. Bu nedenle, s6z konusu bankacilik sistemi
faizsizlik prensibi ile hareket etmekte ve onun bu 6zelligi ilgili bankacilik tiiriini

geleneksel bankacilik sisteminden ayirmaktadir (Ata ve Bugan, 2016, s. 91).

“Katilim Bankacilig1” sozciik 6begindeki “Katilim” kelimesi, sz konusu bankacilik
sisteminin kara ve zarara katilma prensibini ifade etmektedir. Sistem, tasarruf
sahiplerinin ellerindeki fonlar1 toplayarak, faizsiz finansman kosullar1 i¢inde ticari
islemlerde ve sanayi sektoriinde degerlendirmekte, bu faaliyetler sonucunda elde
edilen kar ve zarari fon sahipleri arasinda paylastirmaktadir. Sistemde vadeli
hesaplar cercevesinde toplanan; TL, Euro ve Dolar fonlari; bireysel ve kurumsal
finansman destekleri, finansal kiralama, kar ve zarar ortakligi gibi yontemler
kullanilarak paylasilmaktadir. Bu siirecte faiz ve belirsizlik igeren, riski yiiksek ve
spekiilatif islemlere yer verilmemekte, toplum icin sosyal problemlere sebep
olabilecek zararli ve mesru olmayan ekonomik aktivitelerden uzak durulmaktadir
(TKBB, 20204, s. 1). S6z konusu sistemde faaliyetlerini siirdiiren katilim bankalari,
2005 yilinda yiriirliige giren kanun kapsaminda, “Bu Kanuna gore ozel cari ve

katilma hesaplart yoluyla fon toplamak ve kredi kullandirmak esas olmak tizere



faaliyet gosteren kuruluslar ile yurt disinda kurulu bu nitelikteki kuruluslarin

Tiirkiye'deki subeleri” olarak tanimlannusgtir.®

Katilim bankaciligir sistemi ile modern bankacilik sistemine karsi bir alternatif
getirilmis olup, ilgili sistemi sadece faiz hassasiyeti olan bireylerin fonlarinin
ekonomiye aktarilmasini saglayan bir ara¢ olarak gérmek yanlis olacaktir. Bu sistem
bircok yoOniiyle faiz sistemine karsi devrimsel bir hareket olarak degerlendirilebilir

(Dogan ve Karakas, 2017, s. 9).

1.2. KATILIM BANKACILIGININ ONEMIi VE AMACI

Gerek diinyada gerekse Tiirkiye’de Miisliimanlar Islam dininin getirdigi yasaklar
cergevesinde faizden uzak durmayr amaglamakta ve ekonomik faaliyetlerini ona gore
sekillendirmeye c¢alismaktadirlar. Bu nedenle, faizli islem yapmak istemeyen
bireylerin tasarruflari atil kalmakta, bu durum hem o iilkelerin genel ekonomisi hem
de bu tasarruf sahipleri agisindan kayba neden olmaktadir. Bu baglamda katilim
bankaciligr sisteminde; geleneksel bankacilik sisteminden farkli olarak Islam hukuku
prensiplerine bagl kalarak hareket edilmekte, faizden uzak durmak isteyen bireylerin
at1l durumda olan fonlarinin ekonomiye kazandirilmasi amaglanmaktadir. Bu sistem
araciligt ile s6z konusu Dbireylerin fonlarmi giivenle saklamalarina ve
degerlendirmelerine imkan verilmekte; Tirkiye 6zelinde alternatif yatirim olanaklari
ile birlikte korfez sermayesinin iilkeye ¢ekilmesi amaglanmaktadir (TKBBa, 2020).
Bati ekonomilerinde de sdz konusu sistemin amaci benzerdir. Sistemde “risk
sermayesi” esas alinmakta, faizli islem yapmak istemeyen bireylerin atil fonlarinin

ekonomiye kazandirilmasi amaglanmaktadir (Ozulucan ve Ozdemir 2010, s. 9-10).

35411 Sayili Bankacilik Kanunu, https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.5411.pdf, madde 3, 2005,
(Erisim Tarihi: 12 Eyliil 2020).
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Literatiirde Katihm Bankaciligi ile “Islami Bankacilik” genel olarak birbirlerinin
yerine kullamlan iki benzer kavram olsa da Islami bankacilik sistemi ile katilim
bankacilig1 sistemi arasinda amag¢ bakimindan 6nemli bir ayrim séz konusudur. Bu
ayrim 1980 yilinda Riyad’da yapilan Islam Ulkeleri Merkez Bankalar1 Guvernéorler
toplantisinda ifade edilen Islami bankaciligin amaglarindan yola ¢ikarak ortaya

konabilir. Bu amaglar su sekildedir (Ozulucan ve Ozdemir 2010, s. 9-10):

I.  Aul tasarruflarin yatinmlara yénlendirilmesine imkan verilmesini
saglayarak, ekonomik biiylimeye ve istihdama katki saglanmasinin
amaclanmasi,

II.  Islam’in ortaya koydugu ekonomi ilkelerinin hayata gecirilmesi,

I1l.  Dengeli bir finans sisteminin kurularak, farkli bankacilik sistemi
uygulamalarinin Islami ilkeler ¢ergevesinde yapilmast,
IV.  Faizli bir sisteme ragmen, kar firsatlarindan miimkiin oldugunca fazla

yararlanilmasi.

Birinci maddede yer alan atil tasarruflarin bir kismi, dini inamislar1 nedeniyle
geleneksel bankaciliga para aktarmak istemeyen fon sahiplerinin yastik alti
tasarruflarindan olugsmaktadir. S6z konusu tasarruf sahiplerinin fonlarinin geleneksel
bankacilik araciligi ile ekonomiye kazandirilamamasinin altinda yatan diger

sebeplerin sunlar oldugu séylenebilir (Dogan ve Karakas, 2017, s. 10):

v Geleneksel bankacilik faaliyetlerine kiyasla katilim bankacilig
faaliyetlerinin ve {irlinlerinin toplum tarafindan yeterince bilinmemesi,

v’ Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu tarafindan geleneksel bankalara el
konulmasi ve s6z konusu bankacilik sistemine toplumun giiveninin
azalmis olmasi,

v" Katilm bankalarina kiyasla rant ekonomisinden daha fazla kazang

elde edilebilecek olmasi.

Iki bankacilik tipi arasindaki en onemli ayrim ikinci maddede yer alan Islam’mn
ortaya koydugu ekonomi ilkelerinin hayata gecirilmesi noktasinda ortaya

cikmaktadir. Katilim bankalarmin amaglar1 arasinda Islami ekonomik sistemin
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ilkelerinin hayata gecirilmesi gibi bir ama¢ bulunmamaktadir. Zaten sartlar itibartyla
gerek hukuki gerekse mevcut ekonomik yap1 goz 6niine alinarak katilim bankalariin
bu ilkeleri hayata gecirmesi miimkiin géziikmemektedir (Ozulucan ve Ozdemir 2010,
s. 9-10). Diger taraftan, li¢lincii maddedeki amaci gergeklestirebilmek i¢in Katilim
bankalar1 gerek diinyada gerekse Tiirkiye’de istenilen fonlarin toplanmasi amaciyla
cesitli yontemler gelistirmislerdir. Bu yontemler sonucunda elde edilen kazanglar
ticari nitelikte olup, faizli sistemden elde edilen kazanglardan belirgin bir sekilde
farklilik gostermektedir (TKBBa, 2020).

Kiiresel olarak diinyada yayginlasan bu sisteme yonelik ge¢mise benzer olarak
glinlimiizde de tartismalar mevcuttur. Bu tartismalarin gobeginde sektdrde bulunan
bazi kuruluslarin tam olarak Islam’in amaglarina uygun olarak hareket etmemeleri
veya Islam dini ile alakasi olmayan bazi kuruluslarin s6z konusu faaliyetleri
gergeklestirmeleri yer almaktadir. Ticari agidan bankalarin bu sekilde hareket
edebilme haklarinin bulunmasi sakli tutulmak kaydiyla; bir bankanin sadece faizsiz
olarak c¢alismast onun Islami Banka olarak amilmasi igin yeterli kosul kabul
edilmemektedir (Erdem ve Tatli, 2018, s. 72). Islami bankacilik tabiri, Islam’in
getirdigi ilke ve Ogretiler sisteminin biitiiniine uygun bir bankacilik yapisina isaret
etmekte olup, sistemdeki islemlerin faizsiz olmasi onun sadece bir kosulu olarak

gortilebilir.

1.3. KATILIM BANKACILIGININ TEMEL ESASLARI

Katilim Bankaciligi ve Islami finans genel olarak Islam hukuku tarafindan
diizenlenmekte ve hukuki ve yasal cercevesi; Islam, Kur’an’1 Kerim’in yorumu ve
Stinnet Ogretileri tarafindan ¢izilmektedir. Bu ¢ergeve, hayatin tiim yonlerinde karar
almada Kur’an’1 Kerim ve Siinnet ilkelerini takip etmek isteyen insanlar i¢in 6nemli
bir yol haritasi ¢izmektedir. Bu noktada finansal islemler de Islam iilkelerinde
Miisliimanlar arasinda gelir ve refahin daha adil bir sekilde dagilimini saglayabilmek

i¢in Islam hukuku tarafindan diizenlenen en 6nemli ekonomik faaliyetlerden biridir
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(Gait ve Worthington, 2007, s. 16). Asagida, Islami finansmn ve Katilm
bankaciliginin temel prensiplerini gdsteren; faizin yasak olusu, garar*’mn yasak olusu,
riskin paylasilmasi, kumarin yasak olusu, haram mal ve hizmetlerin satilmamasi ve

paradan para kazanmama ilkeleri incelenmektedir.

1.3.1. Faizin Yasak Olusu

Bu kisimda 6ncelikli olarak faiz olgusunun ortaya ¢ikisi tarihsel ac¢idan incelenecek,
daha sonra Islam’m faize yonelik yaklasimi ve Islam diinyasinda faize iliskin

tartigmalar ele alinacaktir.

1.3.1.1. Diinyada Faiz Olgusunun Ortaya Cikisi ve Faiz Yasaginin Tarihi

Insanlar arasindaki bor¢ alisverisinin insanhgin var olus dénemlerine dayandigim
g0z Oniine alarak, en bastan beri faizli islemlerin de insan topluluklarinin ekonomik
ve toplumsal yapilar iginde var oldugu ileri siiriilebilir. Ilk insan topluluklarinmn
hayatlarinda iki Onemli problem mevcuttu. Bunlardan bir tanesi insanlarin
ihtiyaglarinin tamamini  hayatlarinin  her evresinde karsilayabilecek durumda
olmamasi ve ikincisi ise, bu ihtiyaglarini giderecek mal veya esya gibi varliklarmi
koruyabilecek durumda olmamalaridir. Insanlar tarih boyunca biiyiik c¢abalar
sonucunda elde ettikleri mallari; ¢alinma, bozulma, vahsi hayvanlardan koruma gibi
sebeplerle bagkalarina bor¢ vermislerdir. Boylece, karsilasilan bu tehlikelere karsi
soz konusu mallar belirli bir siire zarfinda deginilen risklerden korunmus olmaktaydi.
Ornegin, bir aver avladigi avindan fazla olam, geri almak kosuluyla bir baskasina
bor¢ vermekteydi. Bu sekilde hem bu insanlarin avladigi avlar bozulma tehlikesinden
korunmus hem de ava ihtiyaci olan baska bireylerin ihtiyaglar1 karsilanmisg
olmaktaydi. Fakat insanlarin mallarimi muhafaza etmelerinin baska yollarini

Ogrenmeleri ile birlikte, yavas yavas mallarin1 karsiliksiz ya da baska bir deyisle

4 Garar, sozlesmenin haksiz kazanca neden olabilecek sekilde kapalilik tagimasini ifade etmektedir.
(https://islamansiklopedisi.org.tr/garar, Erisim Tarihi: 09.06.2021)
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faizsiz olarak bor¢ verme noktasinda isteksizlikleri ortaya cikti. Bu sebeple, insanlar
belirli bir slireden sonra artik mallarimi faiz karsilifinda bor¢ vermeye basladilar

(Demirgil ve Tiirkay, 2017, s. 131-132).

Diinyada faizi sinirlandirmaya yonelik ilk uygulamalarin M.O 2123-2081 yillar
arasinda yasamis olan Babil Krali Hammurabi’ye ve onun kanunlarina uzandigi
sOylenebilir. Bu kanunlarda para veya bugday cinsinden verilen o6diinglerden
alinacak faizlere yonelik ayr1 ayri hadler belirlenmistir (Pigak, 2012, s. 68). Daha
sonraki yiizyillara gelindiginde genel olarak bankacilik igslemleri mabetler tarafindan
ylriitiilmiistiir. Sonrasinda ise bu uygulamalarin ticarete yogun olarak mesai
harcayan Yahudi ailelerin eline gegtigi goriilmektedir (Demirgil ve Tiirkay, 2017, s.
131-132).

M.O. dérdiincii asirda antik Yunan’da da faizin ekonomik aktiviteler igerisinde yer
aldig1 goze carpmaktadir. Tarihi kaynaklar, borglara yonelik olarak milattan once
dordiincti asirda %12, tclincii asirda %10, ikinci asirda %6 ile %9 arasinda faiz
uygulandigim gostermektedir (Cobanoglu, 2013, s. 68). S6z konusu donemde, faize
karsi olan ve ona yonelik karsi argiimanlar gelistiren Onemli disiiniirler de
mevcuttur. Ornegin, M.O. 427-347 yillar1 arasinda yasayan Eflatun, faizin toplumun
ideal diizenine ve ahlaka aykir1 bir olgu oldugunu iddia etmistir. Eflatun’a gore,
paranin kendisi bizzat servet elde etmenin kaynagi olmamalidir. Ciinkii para ancak
bir degisim aracidir. Eflatun faizin toplumlarin gelir dagiliminda adaletsizlige yol
actigmi ileri siirmiistiir (Akdis, 2015, s. 84). Diger taraftan, M.O. 384-322 yillari
arasinda yasamis olan Aristo, faizin paranin bizzat kendisinden meydana gelen bir
kazang¢ oldugunu, paranin bir degis-tokus aract olmasi gerektigini ileri stirmiistiir.
Aristo faizi bir hayvan yavrusu veya bir tahil gibi ele almis, diinyada biitiin servet
edinme yollar1 i¢inde dogaya en aykir1 olanin faizle elde edilen gelir oldugunu ileri

stirmistiir (Cobanoglu, 2013, s. 68).

Orta ¢aga gelindiginde genel olarak diistiniirler gerek dini inaniglar gerekse Aristo ve
Eflatun’un diisiincelerinin etkisi altinda kalarak faize karsi durus sergilemislerdir.
Ornegin Thomas d’Aquin (1225-1174), faizi degis tokus sirasinda adalet ilkesine

aykir1 oldugu gerekgesi ile reddetmistir. O, faizin paranin kullanimi dolayisiyla
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Odenen bir fiyat oldugunu ileri siirmiis ve borg alan kisinin aslinda s6z konusu paray1
tikettigini iddia etmistir (Erdem, 2012, s. 18). Fakat Yenigag’in basinda yasayan bir
baska diisiiniir olan Jean Calvin (1509 -1564) ise iiretim amacli alinan faizi mesru
gdérmiis; faizin Hristiyanlik agisindan gayri mesru bir uygulama olmadigima iliskin
goriislerini dile getirmistir (Akdis, 2015, s. 84). Bu tarihlerden itibaren Hristiyan
diinyada faize iliskin mesrulagtirma gayretleri 6n plana ¢ikmistir (Dikkaya ve Kutval,

2014, s. 32).

Kutsal kitaplar agisindan da tarihe bakildiginda, ii¢ biiyiik semavi din olan Yahudilik,
Hristiyanlik ve Islamiyet’te faizli islemleri yasaklayan hiikiimler oldugu

goriilmektedir. Ornegin Tevrat’ta:

“Eger kavminden birine ddiing verirsen ona faiz koymayacaksin. Komsundan bir sey
alirsan onu giines batmadan geri vereceksin” (Tevrat, Cikis, Bab:22/25-26). “Para
faizi olsun, zahire faizi olsun veya ddiing verilen sey olsun kardesinden faiz

almayacaksin. Yabanciya faizle édiing vereceksin” (Tevrat, Tesniye, Bab:23/19).

seklinde pasajlar bulunmaktadir. Bu pasajlardan yola ¢ikarak Yahudilikte, Yahudiler
arasinda faiz yasaklanmis, fakat Yahudi olmayanlara faiz karsiligi borg¢ verilmesine
imkan verilmistir (Akdemir, 2018, s. 86). S6z konusu yasaga Hristiyanlik kaynaklari
acisindan bakildiginda, mevcut incillerde de ¢ok agik olmamasina ragmen faizi

yasaklayan pasajlar oldugu gériilmektedir. Ornegin Matta Incili’nde:

“Kemerlerinize ne altin, ne giimiis, ne de bakir koyun” (Matta 10/9). “Senden
dileyene ver, senden édiing isteyenden yiiz cevirme” (Incil, Matta 5/42). “Imdi
insanlarin size her ne yapmalarini istiyorsaniz, siz de onlara oyle davranmn. Ciinkii

seriat budur, peygamberler de bunu istemektedir” (Matta 7/7).

seklinde ifadeler bulunmaktadir. Bu ve buna benzer pasajlart yorumlayan Kilise,
Tevrat’taki gibi agik hiikiim bulunmamasina ragmen, 16. yiizyilla kadar faizi
yasaklamistir (Dikkaya ve Kutval, 2014, s. 32). S6z edilen dinlerden sonuncusu olan
Islam’mn Kutsal Kitabi Kur’an-1 Kerim’de ise faiz agik olarak yasaklanmistir. Bu

konuya ait detaylar bir alt baglikta verilmektedir.
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1.3.1.2. islam’n Faize Bakis Acisi

Dilimizde faiz olarak kullandigimiz kavramin Islam dinindeki karsithgi “ribd”dir.

A%

Kur’an-1 Kerim “riba” kelimesini faiz ya da tefecilik anlaminda kullanmaktadir. Riba
kelimesi koken olarak eklemek, arttirmak ve biiylimek anlamlarina gelir. Tiirk
Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi bu kelimeyi, “Odiing islemlerinde ve aligveriste
karsihign bulunmayan hakiki veya hiikmi fazlalik” olarak tanimlamistir.’ Bu
kapsamda riba, bir seyin gerek kendi icinde gerekse baska bir seyle arasinda
kiyaslanmadan dogan fazlalik olarak diisiiniilmektedir. islam hukuku agisindan riba
yani faiz, “bor¢ verilen bir parayi veya mali belli bir siire sonunda belirli bir
fazlalikla yahut bor¢ iligkisinden dogan ve siiresinde 6denmeyen bir alacaga ek vade
tamyp bu siireye karsilik onu fazlalikla geri almamin veya bu gsekilde alinan
fazlaligin adidir”.® Dolayisiyla, borg veren tarafa menfaat saglayan bir bor¢ verme
islemi riba yani faiz olarak kabul edilir. Ister 6diing verme isleminden dogsun isterse

sermayenin haksiz bir sekilde artmasini igersin, her tiirlii artis riba/faiz olarak kabul
edilir (Haziroglu, 2018, s. 77).

Kur’an-1 Kerim’de ve Islam peygamberi Hz. Muhammed’in uygulamalarim igeren
Stinnet’te faiz net bir sekilde yasaklanmistir. Asagida faizi agik bir sekilde
yasaklayan ayetler ve iki hadis 6rnek olarak verilmistir (Aktepe, 2013, s. 27-28).°

“Faiz yiyenler, ancak seytamn ¢arptigi kimsenin kalktigi gibi kalkarlar. Bu, onlarin,
“Aligveris de faiz gibidir” demelerinden dolayidir. Oysa Allah, aligverisi helal, faizi
haram kilmistir. Bundan béyle kime Rabbinden bir ogiit gelir de (o ogiite uyarak)
faizden vazgegerse, artik onceden aldigi onun olur. Durumu da Allah’a kalmistir.
(Allah, onu affeder.) Kim tekrar (faize) donerse, iste onlar cehennemliklerdir. Orada
ebedi kalacaklardw” (Kur’an-1 Kerim, 2/275).

5 Tiirk Diyanet Vakfi Islam Ansiklopedisi, https://islamansiklopedisi.org.tr/riba (Erisim Tarihi: 10.10.2020).
6 Bu kistmda gegen Kur’an-1 Kerim ayetlerinin mealleri Diyanet Isleri Baskanligi'nin Yeni Meali’nden almmnustir.
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“Ey iman edenler! Allah’a karsi gelmekten sakinin ve eger gercekten iman etmis
kimselerseniz, faizden geriye kalam birakin. Eger boyle yapmazsaniz, Allah ve
Resuliiyle savasa girdiginizi bilin. Eger tovbe edecek olursaniz, anaparalariniz
sizindir. Boylece siz ne baskalarina haksizlik etmis olursunuz, ne de baskalar: size

haksizlik etmis olur” (Kur’an-1 Kerim, 2/78-279).

“Insanlarin mallart icinde artsin diye faizle her ne verirseniz, Allah katinda artmaz.
Ama Allah’in hosnutlugunu isteyerek her ne zekdt verirseniz, iste bunu yapanlar

sevaplarini kat kat arttiranlardir” (Kur’an-1 Kerim, 30/39).

“Restilullah fdiz alana, verene, yazana ve sahitlerine lanet etmigtir. Bunlarin hepsi
7

aynmdir.’
“Cahiliye doneminin faizli algverigleri kaldirilmistir. Yiice Allah, kaldirilan ilk
faizin, Abbas b. Abdilmuttalib'inki olmasini emretmistir. Ancak ana paralariniz
sizindir. Ne Siz haksizlik edebilirsiniz, ne de haksizliga ugratilacaksiniz. Allah, faizli
aligverisin yapilmayacagini icrast kesin hiikiim haline getirdi. Kaldiracagim ilk faiz
amcam Abbas b. Abdilmuttalib'in  faizli  alsverislerindeki  faizdir "8(Hz.
Muhammed’in Veda Hutbesinden).

Kur’an-1 Kerim’de riba agik olarak yasaklanmis olsa bile, ribanin yalnizca sozliikteki
anlamindan yola c¢ikarak aciklanmaya c¢alisilmast bu yasagin kapsaminin ve
gergevesinin anlasilmast i¢in yeterli olmayacaktir. Sz konusu kelime yalnizca
“fazlalik” olarak anlasildiginda; ekonomideki ticaret ve tiretim faaliyetlerinin de
bdyle bir anlami iginde barindirmasi yiiziinden yasak oldugu disiiniilebilir. Riba’da
fazlalik 6diing verme-alma islemiyle ilgili iken; 6diing alan ve geri ddeyecek olan
kisi aynmidir. Fakat ticarette bu durum farklilik arz etmektedir. Ticarette belirli bir
sahistan mal alinmakta, o mal tekrar s6z konusu sahisa satilmak yerine baska bir

kisiye satilarak soz konusu fark baska bir kisi tarafindan 6denmektedir. Kur’an,

7 Ibn Mace el-Kazvini, Siinen, I-11, (thk. Muhammed Fuad Abdulbaki), Dar Thyai’1-Kiitiibi’l Arabiyye, 11, 764.
8 Vesaik, 361; Darimi. "Biiyii" 3.
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ticaret ve iretime bir yasak getirmemistir. Ayrica ribd kelimesi Arapga’da belirlilik
takisi olan ‘-el” ile kullanilmaktadir. Bu belirlilik takisinin kullanilmasi, Kur’an’in
riba’nin o donemdeki uygulamalarina isaret ettigini gostermektedir. Bir fikih terimi
olarak bu kelime, bedelli olan soézlesmelerde taraflardan birisi lehine olan fazlalig:
ifade eder. Baska bir deyisle bu ifade, bir mali veya paray1 bor¢ veren kimsenin vade
sonunda parasini veya malini fazlalikla almasi veya borg iliskisi aracilig1 ile dogan
ve vadesi iginde geri 6denmeyen bir alacaga ek vade taniyip, bu vadeye bagl olarak

fazlalik alinmasi anlamina gelmektedir (TKBB, 2019, s. 221).

Islam hukukuna gére, bir tasarruf sahibinin bor¢ verdigi kimsenin yatiriminin
performansina bakilmaksizin istedigi getiri veya vade ile anapara miktarina bagh
pozitif, sabit ve 6nceden belirlenmis bir oran riba yani faiz olarak kabul edilir ve
yasaktir. Bu yasagin temelinin; sosyal adalet, esitlik ve miilkiyet haklarina dayandig
ileri siiriilebilir. Islam dini, kir elde etmeyi tesvik eder, ancak faizle bor¢ vermeyi
yasaklar. Ciinkii bir yatirimin karliligiin sonradan belirlenmesi, Islam acisindan
basarili girisimciligi ve ek servetin yaratilmasim1 sembolize etmektedir. Fakat
onceden belirlenmis bir faiz, ticari faaliyetlerin sonucuna bakmadan tahakkuk eden
bir maliyettir. Sosyal adalet, bor¢ alanlar ile bor¢ verenlerin 6diillerin yaninda,
kayiplari da adil bir sekilde paylasmasini kapsar. Bu suretle gerek ekonomide servet
artis1 ve gerekse bu servetin adil dagilimi saglanmis olacaktir (Igbal ve Mirakhor,

2013, . 4).

Faiz sadece Islam’da yasaklanmamis, islam’la birlikte diinya niifusunun neredeyse
ticte ikisini olusturan; Yahudilik, Hristiyanlik ve Hinduizm gibi dinler tarafindan da
yasaklanmustir. Fakat sz konusu yasaga inanan bu genis insan toplulugunun aksine,
diinyadaki tiim uluslararas1 finans sisteminin son iki yiiz yildir faize dayandigi
goriilmektedir. Bu noktada faizli sisteme karsi yeni bir finans sistemi olusturma
gayreti, yukarida ismi gegen biitiin inan¢ topluluklarinin oldugu cografyalarda
mevcuttur. Ozellikle Miisliiman diinyasinda da faiz temelli finansal aracilik sistemini

degistirme c¢abasi 6n plana ¢ikmaktadir (Chapra, 2007, s. 25).
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1.3.1.3. islam Diinyasinda Faize Iliskin Goriis ve Tartismalar

19. yiizy1l ile birlikte Islam diinyasinin ekonomik anlamda geri kalmasi, onun
ekonomik yap1 acisindan bati merkezli olan kapitalist sistemin etkisi altina girmesine
neden olmugtur. Bu donemde kapitalizmin isleyisinde temel unsur olan ve finans
sisteminin bas aktdrii olan geleneksel bankalar Islam iilkelerinde de kurulmus,
boylece bankalarin faizleri Miislimanlarin hayatlar1 i¢ine girmistir. Buna bagh
olarak faizin mesruiyetine iliskin tartismalar giindeme gelmis, birgok iktisat¢i
tarafindan cesitli goriisler ileri siirlilmiistiir. Bu noktada s6z konusu goriiglerin temel
kesisim noktalarinin; Kur’ani-Kerim ve Hadis’lerde deginilen ribd ile giiniimiizde
kullanilan faiz uygulamasinin farkinin vurgulanmasi ve bu iki kavram arasinda ayrim

yapilmasinin gerekliligi oldugu séylenebilir (Durmaz, 2020, s. 297).

Faiz ile ribd’nin aynm1 sey olup olmamasi, Misliimanlar igin sadece bilimsel olarak
bir tartigma konusu veya bir polemik olmaktan 6te, Kur’an-1 Kerim’in ve
Hz. Muhammed’in rehberligine dogru bir sekilde uyma noktasinda Islam dinine
inananlar igin hassas bir konu olarak goriilmiistiir. Islam dinine inananlarin bu
konudaki hassasiyetinin temel nedeninin; gergekte “haram/yasak” olan bir seyi
“helal/serbest” veya gercekte ‘“helal/serbest” olan bir seyi “haram/yasak” etme
korkusu oldugu sdylenebilir. Bu nedenle, islam Hukuku olarak bilinen Fikih
literatiirinde de “slipheli” olan seylerden uzak durma ilkesi, g¢aglar boyunca
Miisliimanlarin faiz ve ribdnin birbirinden farkli seyler oldugu savina siiphe ile
yaklagmalarina neden olmustur. Bu noktada s6z konusu literatiirde faiz ile ribdy:
birbirine esitleyen caligmalarin sayisi bilyiik ¢ogunlugu olusturmaktadir (Farooq,
2007, s. 3). Segrado (2005)’e gore, Islam dini bilginleri ve inananlari arasinda ribd
ve faizin aym seyler oldugu noktasinda genel bir uzlast mevcuttur. Cilinkii bu goriise
gore, riba kavrami yalnizca tefeciligi kapsamamakta, ayni zamanda faizi de

icermektedir (Sergado, 2005, s. 8).

Islam dinine inananlar arasinda faize yonelik yaygin yaklasimin aksine, tartismali
goriis sunanlarin ilkinin Hz. Muhammed’in kuzenlerinden biri olan Abdullah ibn-i
Abbas oldugu sdylenebilir. Abdullah ibn-i Abbas’a gore faiz yasag: yalmzca Islam

Oncesi ribay1 kapsamaktadir ve ticari islemlerde kullanilan faiz bu yasagin
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kapsaminda diisiiniilmemelidir. 14. yiizy1l Islam bilgini Ibn-i Kayyim’de benzer
diisiincelere sahip olmakla birlikte, ona gére Islam dininde ticari islemler icin faiz
yasaginin temel amaci Islamiyet oncesi ribdya déniis egiliminin acik olarak

engellenmesidir (Eyerci, 2019, s. 78).

Orta ¢agdaki Islam diinyasina gelindiginde ise, Muhammed El-Gazali (1058-
1111)’nin faiz konusundaki goriisleri 6n plandadir. Gazali, Ihya adl1 eserinde paray1
thtiyag maddelerinin saglanmasinda kullanilan bir miibadele araci olarak ele alir.
Ona gore, altin ve glimiis gibi degerli madenlerin islevi budur. Bu noktada paranin
islevlerini sayan Gazali, onun deger olgiisii ve degisim araci olma islevlerine vurgu
yapar. Bu nedenle Gazali’ye gore, degisim Olgiisii olan paranin para ile satilmasi
haksizliklara yol agmaktadir (Akdis, 2015, s. 84).

18. ylizyila gelindiginde Seyh Abdiill Aziz Dehlevi (1746-1824) fetvasinda,
Hindistan’daki Miisliimanlarin ~ Hintliler muaf tutulmak iizere Miisliman
olmayanlarla faizli islemlere girebilecegini iddia etmistir. Syed Ahmad Khan (1817-
1898) ribdy, yalmzca ¢ok fakir bir kisiye verilen belirli bir borgtan elde edilen
fazlalik olarak simirlamistir. Diger taraftan adi gecen bilgin, bu miktarin zengin bir
kisiden alindig1 durumda Islami agidan kabul edilebilir/caiz oldugunu ileri siirmiistiir.
Buna ek olarak s6z konusu diigiiniir, banka faizinin caiz oldugunu ve tiim ticari
islemler icin gegerliligine itiraz edilemeyecegini iddia etmistir (Azia, Mahmud ve
Kerim, 2008, s. 38).

Syed Ahmad Khan’dan birka¢ on y1l sonra Mulana Igbal Ahmed tiim artiglarin riba
olmayacagini dile getirmistir. Ona gore mesru olan riba gelecekte belirli bir miktar
ekin veya {irlin i¢in alicinin satictya bir miktar avans o6deyerek yaptigi vadeli
satislarda ortaya c¢ikmaktadir. Satici sozlesmeyi yerine getirdigi durumda sorun
ctkmamaktadir. Fakat s6zlesmeyi yerine getiremezse bu noktada alicinin bir miktar
fazla iiriin veya mal alma hakki bulunmaktadir. Bu ek miktar Ahmed’e gore ribanin
mesru olarak goriildiigii durumdur. Diger taraftan Ahmed’e gore, Islam tarafindan
yasaklanan riba yalnizca iki kosulda ortaya cikmaktadir. Birincisi, bir kisinin
cocuklari biiylitmek amaciyla aldigi bor¢ i¢in geri 6demede istenen ek miktar

nedeniyledir. Digeri ise, krediyi geri 6demede borglunun temerriide diisme
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ihtimalinin oldugu bir durumda istenen ek miktar ile ortaya ¢ikmaktadir (Ahmed,
1396; Akt. Azia vd., 2008, s. 39).

Osmanli Devleti’ne gelindiginde, gerileme déneminde ekonomik anlamda yasanilan
sikintilar ile birlikte batinin iktisadi sistemlerinin ve kalkinma teorilerinin gegerliligi
tartigmaya acilmistir. Bu noktada s6z konusu teoriler Osmanli Devleti tarafindan
yasanilan sikintilarin ¢aresi olarak goriilmeye baslanmistir. Bu yonde goriisleri olan
onemli bir diistinir Ali Suavi (1839-1878)’dir. Suavi’ye gore, faiz ve riba iki ayri
kelime olmakla birlikte bu iki kelimenin anlam ve meselelerinin karigtirllmamasi
onemlidir. Clinkii disiiniire gore, “kat kat riba yemeyin” ayetinde riba ile kastedilen
tefeci faizidir (Suavi, 1869, s. 266-276; Akt. Durmaz, 2020, s. 297).

Bu alandaki tartismalarda bazi diisiiniirler, {iretim veya ticaret amaciyla faiz almanin
veya vermenin helal oldugunu, fakat insanlarin temel ihtiyaglarmin giderilmesi
noktasinda, bir diger deyisle tiiketim amaciyla verilen borglar iizerinden faiz
istemenin haram oldugunu ileri siirmiislerdir. Bu kapsamda iiretim amaciyla alinan
bor¢ veya kredinin tiiketim amaciyla alinan bor¢ ve krediden farkli oldugunu ileri
stiren onemli disiiniirler; Cemaleddin Afgani (1838-1897), Muhammed Abduh, Resit
Riza (1865-1935), Fazlur Rahman Malik (1919 -1988) ve Muhammed Ma‘raf ed-
Devalibi (1907-2004)’dir (Dalgin, 2010, s. 91). Bu diisiiniirlerden Fazlur Rahman
Malik’e gore riba, alacaklinin borcunu zamaninda geri 6dememesi durumunda
uygulanan artistir. Adi gecen diisiiniir, bdyle bir durumda alacakli bor¢lunun
Odeyecegi tutar1 birka¢ katina cikardigi takdirde bu islemin Kur’an-1 Kerim’de
yasaklanan riba olacagini iddia etmistir. Fazlur Rahman bu diisiinceyi, ona gore
ribanin tek niceliksel yoniinii veren “Ey iman edenler! Kat kat arttirilmis olarak faiz
yemeyin. Allah’a karsi gelmekten sakimin ki kurtulusa eresiniz”® (Ali Imran Siiresi,
3/130) ayetini dayanak noktasi olarak kullanarak ileri stirmektedir. Ona gore,
buglinkii banka faizlerini Kur’an tarafindan kabul edilen riba olarak diisiinmek ve

yasaklamak isabetli olmayacaktir (Rahman, 2020, s. 311-312).

9 Bu kisimda gegen Kur’an-1 Kerim ayetlerinin mealleri Diyanet Isleri Baskanligi’nin Yeni Meali’nden almmustir.

21



Konuyu modern ekonomi yoniinden de degerlendiren Fazlur Rahman, faiz
oranlarinin mal ve hizmet piyasasindaki fiyatlara benzer olarak islev gordiigiinii ileri
stirmekte, kredi arz ve talebinin dengelenmesine hizmet ettigini savunmaktadir. Bu
nedenle, faiz oranlarmin keyfi oldugunun ileri siiriilmesinin bir temeli
bulunmamaktadir. Fazlur Rahman’a gore, bir iilkede kredi sermayesine iliskin para
arz ve talebi birbirine esit olarak bliyiiyorsa faiz oranlar o iilkede indirilebilecektir.
Aksi halde faiz oraninin, yani verilen kredinin fiyatinin sifira indirilmesi durumunda
kit arz olan sermaye arzi sinirsiz talep ile karsi karsiya kalmakta ve s6z konusu
krediyi miisteriler arasinda tahsis etmek imkénsiz hale gelmektedir. Bu nedenle
tilkeler para arz ve talebinin birbirine esit olmasini1 saglayincaya kadar mevcut faiz

oranina katlanmak zorundadirlar (Rahman, 2020, s. 332-333).

Deginilen yaklasimlar temel olarak degerlendirildiginde, geleneksel riba ile faizi
esitleyen bakis agisina karsit olan diisiiniir ve diisiincelerin, Islam dininin indigi
doneme uzandigi goze carpmaktadir. Daha sonra da bir¢ok diisiiniir iki kavram
arasindaki farki; {iretim veya tiiketim amaciyla alinmasi veya fahis oOlclilerde
alinmasi gibi gesitli bakis agilarindan ele almislardir. Giinlimiize gelindiginde de faiz
ve riba ayrimina iligskin tartismalar gilincelligini korumakta ve giindemde yer

almaktadir.

Son olarak, giiniimiiz Islam diinyasinda ribA ve faiz esitligi tartismalarinin
arkasindaki en temel nedenlerden biri, Islami anlamda ribA ve faiz esitliginin
belirlenmesinden &te, yiiksek faiz oranlarmin gelismekte olan Islam iilkelerinde
yarattig1 ekonomik ve toplumsal sorunlardir. Faiz toplumsal gelir esitligini bozarak
zenginlerin daha zengin fakirlerin daha fakir olmasina neden olmaktadir. Bu sebeple
faiz nedeniyle zengin ile fakir arasindaki ugurum giderek artmaktadir. Faizin bu
baglamda yarattig1 baska bir problem tasarruf sahiplerinin ellerindeki tasarruflarini
dogrudan yatirima doniistiirmelerine engel olmasidir. Bu durum ise iilkelerin uzun
vadede yatirimlarini, tiretimini, istihdami ve milli gelirini azaltmakta ve issizlige
neden olmaktadir (Dogan ve Karakahya, 2017, s. 48). Bu noktada faizin yarattigi
ckonomik yikimin yami sira insanin varolugsal temeline iliskin problem
olusturduguna iliskin goriis ve elestiriler de mevcuttur. Haziroglu (2018)’e gore faiz

insanoglunun; fedakarlik, merhamet, yardimlagsma ve sevgi gibi iyi hasletlerini yok
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etmekte, toplumun bireylerini bencil hale getirmektedir. Boylece faiz, toplumdaki

isbirligi ve yardimlagma kiiltiirinii ortadan kaldirmaktadir (Haziroglu, 2018, s. 78).
1.3.2. Garar’in Yasak Olusu

Garar kelimesi, Tiirk Diyanet Vakfi tarafindan hazirlanan [slam Ansiklopedisi’nde;
“tehlike, risk, kisinin bilmeden canimi veya malimi tehlikeye sokmasi veya sonu
bilinmeyen” gibi anlamlara gelmektedir (Dénmez, 1996). Bu terim Islam hukuku
igerisinde bir borg iliskisinde, s6zlesmenin konusunun meydana gelip gelmeyecegi
hakkinda bir belirsizligi, sozlesmenin geleceginin belirsiz olmasi, haksiz kazanca yol

acabilecek sekilde kapalilik tasimasi anlamina gelmektedir (Yozgat, 2010, s. 21-22).

Islami finansin terimleri arasinda anlasilmasi en zor olan konulardan biri olan garar,
sozlesmede yukarida deginilen eksiklik ve belirsizliklerin olmas1 durumunda ortaya
¢ikmaktadir. Ornegin bir sézlesmede, “bir ay vade ile su fiyat veya iki ay vade ile su
fiyata” gibi bir secenek mevcut ise, aligverisi yapan kisi bu ikisinden birini se¢gmeden
alisverisin tamamlanmasi durumunda garar problemi meydana gelmektedir
(Karakahya ve Celik, 2017, s. 86).

Islam peygamberi Hz. Muhammed, icerisinde garar olan is ve ticari islemleri
yasaklamustir. Islamiyet’in kaynaklarinda da Hz. Muhammed’in, “Her kim kusurlu
bir mal1 bu kusurunu ifsa etmeden satarsa Allah’in gazabina ugrar” seklinde ifadeleri
mevcuttur. Bu konuya iligskin s6z konusu literatiirde; hamile bir hayvanin rahmindeki
yavrularin satis1 ve gokyiiziindeki kuslarm satis1 ornek verilmektedir. Islami
kaynaklar agisindan bu islemlerin yasaklanmasinin nedeni, saticinin bu iriinleri
teslim etme kabiliyetinin belirsiz olmasidir. Uygulamada garar, islem temelli
varliklarin fiyatlandirilmasi, teslimati, miktar1 ve kalitesi gibi konularla ilgilidir ve
taraflarin bir sozlesmeye riza gosterme derecesini veya kalitesini etkileyebilir. Bu
bilgi eksikligi; yanlis beyan, hata, sahtekarlik, baski veya sozlesmenin taraflarindan
birinin bilgisi ve kontrolii disindaki kosullardan kaynaklanabilir (Ali ve Falahi, 2014,
s. 27).

23



1.3.3. Riskin Paylasilmasi

Islam dininin en énemli 6zelliklerinden biri fon saglayicilar ile yatirimeilar arasinda
riskin paylasilmasini tesvik etmesidir. Aksine, geleneksel bankacilik sisteminde bir
yatirimci, baslangicta belirlenen bir faiz oranini1 6demeyi taahhiit etmektedir. Bu
nedenle, geleneksel bankacilik sisteminde biitiin risk girisimci tarafindan {istlenilir.
Sozii edilen sistemde girisimcinin ortaya koydugu proje basarili olsun ya da olmasin
veya bu projeden kar veya zarar edilsin, sermayeyi saglayan tasarruf sahibi 6nceden
belirlenmis bir getiri ile ddiillendirilmis olur. Islam hukukunda riskin bu sekilde
taraflar arasinda adaletsiz dagilimina izin verilmemektedir. Saf katilim bankaciligi
sisteminde hem girisimci hem de tasarruf sahibi projeden kar saglanmasi durumunda
s6z konusu kar1 dnceden belirlenen oranlarda paylasirlar. Zarar oldugu durumda ise,
biitiin finansal kayip hem sermaye sahibi hem de girisimci tarafindan {istlenilir

(Kettel, 2011, s. 34).
1.3.4. Kumarin Yasak Olusu

Islam dininde kumar, baska insanlarin mallarim haksiz bir sekilde yemenin ve onlar
somiirmenin bir aracidir. Bu nedenle, bir¢ok birey kumar masalarinda biitiin
servetlerini, mallarin1 ve hayatlarim1 kaybetmistir. Tarih ve yasanilan tecriibeler,
bircok ailenin kumar yiiziinden dagildigin1 gdstermistir. Islam bu noktada insanlarin
gelir veya para kazanmasini adil standartlara yerlestirmek istemis ve baskalarinin
zaaflarim kullanan ve onlar1 istismar eden kumari kesin olarak yasaklamistir.
(Aktepe, 2013, s. 14). Kur’an-1 Kerim’de kumar su ayet ile kesin olarak
yasaklanmistir: “Ey miiminler! Sarhos edici her tiirlii icki, kumar ve sans oyunu,

putlar ve fal-kismet oklari seytan kaynakl birer pisliktir” (Kur an-1 Kerim, 5/90).
1.3.5. Haram Mal ve Hizmetlerin Satilmamasi

Islam dini, inananlarina; iiretim, tiiketim ve yatirim faaliyetlerinin gergeklestirilmesi
konusunda belirli simirlar ¢izmektedir. Ornegin Islam, Miisliimanlarm; alkol, tiitiin,
domuz eti, kumar, yasadis1 uyusturucular ve diger zararl tirlinleri igeren herhangi bir

iretim, dagitim ve tiiketim faaliyetine- bu faaliyetler sonucunda yiiksek karlar elde
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edilebilecek olsa bile- yatirim yapmasina izin vermez. Ayrica yine islam dininde,
Miisliimanlarin, bireye veya topluma zararli oldugu diisiintilen faaliyetlere yatirim
yapmasina miisaade edilmez. Dolayisiyla, Islami bankalarin yatirim firsatlarinin
kapsam1 geleneksel bankalara gore biraz daha sinirlidir (Samad, Gardner ve Cook,
2015, s. 74).

1.3.6. Sozlesmelerin Kutsal Olmasi

Genel olarak Islam ekonomisi ve 6zelde ise faizsiz finans sistemi temel olarak faiz,
risk ve spekiilasyonlardan uzak durmayi hedeflemektedir. Bu nedenle, séz konusu
sistemler Islami agidan kabul géren yollarla gelir elde edilmesini, biitiin ticari ve
finansal islemlerin sozlesmelere dayali olarak yapilmasini istemektedir. Islam bu
hususta sozlesmelere dayali olarak olusan ytkiimliiliiklere baglilig1 ve s6z konusu
sozlesmelerin seffafligini kutsal bir gérev olarak kabul etmektedir. Bu yoniiyle ilgili
sistem asimetrik bilgilerin yaratacigi riskleri ve ahlaki tehlike sorununu minumuma

indirmeyi amaglamaktadir (Akin ve Ece, 2010, s. 1; Kuzulu ve Vural, 2021, s. 272).

1.3.7. Paradan Para Kazanmama Ilkesi

Paradan para kazanmak Islam dini acisindan kabul edilebilir degildir. Ciinkii Islami
diistincede para yalnizca degisim Olgiisii veya bir seyin degerini belirleyen bir arag
olarak goriilmekte, kendi basina bir deger ifade etmemektedir. Bu nedenle soz
konusu diisiincede, bir bankaya mevduat yatirilmasi veya birine borg verilmesi
yoluyla sabit bir faiz orani iizerinden gelir elde edilmesine, bir diger ifadeyle, paranin
kendisinden para iiretilmesine izin verilmemektedir. Islam’a gére, iiretken bir girisim
i¢in lstlenilen risk ve insani ¢aba, onu finanse etmek i¢in kullanilan paradan daha
onemlidir. Bu nedenle Islam Hukukgculari, paray1r sermayeden ziyade potansiyel
sermaye olarak gormektedirler. Bir diger deyisle onlara gore, para ancak ise
yatirildiginda sermaye haline gelmektedir. S6z konusu goriise gore, bir isletmeye
kredi olarak yatirilan para, sermayenin degil, isletmenin borcu olarak kabul edilir. Bu
nedenle, sermaye sahibinin faiz gibi herhangi bir hakki yoktur (Kettel, 2013, s. 34-
35).
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1.4. KATILIM BANKACILIGINDA FON TOPLAMA
YONTEMLERI

Katilim bankalari, cari hesaplar ve katilma hesaplarini kullanarak miisterilerinden
fon toplarken gelencksel bankalardan farkli olarak kredi ya da faizli bor¢ alma
islemini igeren herhangi bir uygulama yapmazlar. Ayrica, hesaplara iligkin bu
siireglerin Islam hukuku agisindan mesru sayilacak sekilde yiiriitiilmesini saglarlar
(Turan ve Demirci, 2019, s. 251). Asagidaki basliklarda cari ve katilim hesaplarinin

isleyislerine yonelik bilgi verilmistir.
1.4.1. Ozel Cari Hesaplar

Geleneksel bankalara benzer olarak katilim bankalar1 da miisterilerinden cari
hesaplar iizerinden fon toplamakta ve mevduat kabul etmektedirler. VVadesiz mevduat
hesabina benzeyen bu hesaplara yatirilan tutarlar, miisteriler tarafindan istenilen
zamanda ve istenildigi takdirde cekilebilirler. Bu hesaplarda tutulan tasarruflari,
bankalar sadece kendileri risk alarak kullandiklar i¢in, s6z konusu hesaplara sahip
mevduat sahiplerine bu tasarruflar araciligi ile bankanin elde ettigi karlardan

6denmez (Alam, 2000, s. 5).

2005 yilinda yiiriirliige giren Bankacihik Kanunu’nun 3. maddesinde Ozel Cari
Hesaplar, “Katilim bankalarinda agilabilen ve istenildiginde kismen veya tamamen
her an geri ¢ekilebilme 6zelligi tasiyan ve karsiliginda hesap sahibine herhangi bir

5310

getiri odenmeyen fonlarin olusturdugu hesaplar”*" olarak tanimlanmaktadir.

Ozel cari hesaplar farkli para cinslerinden olabilir. Ozel cari hesaplarda bulunan
paralar 200.0001'TL’ye kadar giivence altindadir. Bunun yan1 sira ilgili tutar katihm

bankasinda agilan her bir hesap i¢in ayr1 ayr gegerlidir. Ayrica, hesaplarda 10 yil

105411 Sayilh Bankacilik Kanunu, https://www.mevzuat.gov.tr/MevzuatMetin/1.5.5411.pdf, madde 3, 2005,
(Erisim Tarihi: 12 Eyliil 2020).

Uhttps://www.kuveytturk.com.tr/bireysel/hesaplar/cari-
hesaplar#:~:text=*%20%C3%96zel%20cari%20hesaplar%20ve%20kat%C4%B1Ima,Fonu%20(TMSF)%20g%C
3%BCvencesi%20alt%C4%B1ndad%C4%B1r (Erisim Tarihi: 21.06.2022).
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stire ile hareket goriilmedigi takdirde s6z konusu hesaplar zaman asimina
ugramaktadirlar. Katilim bankalar1 cari hesaplarin agilabilmesi i¢in miisterilerinden

asagida verilen belgeleri talep etmektedirler (Yiksel, 2016, s. 177):

I.  Niifus clizdani, ehliyet ve pasaport gibi kimlik bilgilerini gosterir belge,
Il.  Hesap miisterek bir hesap ise hesabin tek kullanimlik mi1, yoksa ¢ok
kullanimlik m1 oldugunun agiklanmasi,

I11.  Bankacilik islemlerine dair s6zlesmeler.

1.4.2. Katilma Hesaplari

Yukarida ismi gegen, Bankacilik Kanunu’nun 3. maddesinde katilim hesaplari,
“Katilim bankalarina yatirilan fonlarin bu kurumlarca kullandirilmasindan dogacak
kar veya zarara katilma sonucunu veren, karsiliginda hesap sahibine onceden
belirlenmis herhangi bir getiri odenmeyen ve anaparanin aynen geri Odenmesi

garanti edilmeyen fonlarin olusturdugu hesaplar” olarak tanimlanmaktadir.

1.4.2.1. Tasarruf Hesaplari

Katilim bankalar1 tarafindan tasarruf hesaplari; miisterilerinin s6z konusu hesaplarda
ihtiyati amaglh para tutabilmeleri ve ilgili hesaplar araciligi ile bu paralar yatirim
veya ticari islemlerde kullanabilmeleri amaciyla agilmaktadir. Bu noktada tasarruf
hesaplar1 bankaya, miisterilerinin paralarini degerlendirme yetkisi vermesi amaciyla
Ozel olarak tasarlanmistir. S6z konusu hesaplart kullanan bankanin miisterileri,
istedikleri zaman paralarini yatirabilir veya ¢ekebilirler. Banka tarafindan kazanilan
fiili kar bankanin ilan ettigi oranlar ¢ergevesinde aylik olarak tasarruf sahipleri ile
paylastirilir. Genellikle Mudarabe bu islemi kolaylastiracak sozlesme seklidir (Ali ve
Falahi, 2014, s. 98). Tasarruf hesaplarinda Mudarabe ilkesinin isletilmesi ile birlikte
katilim bankas1 miisterilerinden 6zel bir hakka sahip sekilde fon toplar ve onceden
belirlenen bir oranda kar ve zarar bankada mevduati olan miisteriler ve katilim

bankasi arasinda paylastirilir (Avet, 2017, s. 93).
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1.4.2.2. Yatirnm Hesaplar

Katilim bankalar1 tarafindan miisterilerine sunulan yatinm hesaplar1, geleneksel
bankacilik sisteminde kullanilan sabit-vadeli mevduatlarin ikdmesi bir hesap tiirii
olarak diisiiniilebilir. Fakat bu hesaplar tasarruf amach degildir (Avei, 2017, s. 93).
Bu hesap miisterilerine; 1, 3, 6, 9 veya 12 ay gibi siirelerle bankaya para yatirma
olanagi tanimakta ve bu siiregte elde edilen kéarlar1 belirli zamanlar dahilinde
miisterilerin ¢ekebilmelerine olanak vermektedir. Bu hesaplar katilim bankalarina,
onceden Kkararlastirilmis kullanim siiresi dahilinde misterilerinin mevduatlarini
kullanarak yatirim yapma olanagi vermektedir. Genel olarak s6z konusu hesaplar
Mudarabe ve vekalet sdzlesmeleri kullanilarak yapilandirilir. Tlgili hesap araciligi ile
mevduatin bir kismi ¢esitli projelere yatirilir ve kar taraflar arasinda kararlastirilan
oranlarda paylastirilir. Bir zararin ortaya ¢ikmasi durumunda, sermaye sahibi tiim
zarart Ustlenir. Vekalet, bir kisinin bir bagkasini, yasal olarak kabul edilen bir
islemde, kendi adina islem yapabilmesi i¢in yetkilendirmesi olarak tanimlanabilir.
Bu baglamda vekil, bagkalarinin miilkleriyle ilgilenir ve onlar1 vekalet ticreti olarak

bilinen belirli bir ticret karsiliginda korur (Ali ve Falahi, 2014, s. 99).

1.5. KATILIM BANKACILIGINDA FON KULLANDIRMA
YONTEMLERI

Katilim Bankalar;; Murabaha, Miisareke, Mudarabe, Sukik, Icara, Kéarz-1 hasen,
Selem, istisnd ve diger uygulamalar ile reel sektdrde fon ihtiyact olan iktisadi
aktorleri fonlamaktadir. Asagida s6z konusu bankacilik sistemi tarafindan en c¢ok

kullanilan fonlama yontemlerine iligkin bilgi verilmektedir.
1.5.1. Murabaha

Murabaha yontemi giiniimiiz katilim bankaciliginda gerek Tirkiye’de gerekse
diinyada en ¢ok kullanilan fonlama yontemlerinden biridir. Murdbaha kelimesi
Arapcada “artmak” anlamina gelen bir kokten gelmektedir. Fakat burada dikkat
edilmesi gereken husus, bu artisin daha once bahsedilen ve “artis” anlamina gelen

ribadan farkli olarak ticari alim-satim sirasinda meydana gelen bir artis oldugudur.
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Bugiin yaygin olarak katilim bankalar1 tarafindan kullanilan Murabaha ydnteminin

isleyisi adim adim asagida verilmistir (Orhan, 2020, s. 45).

Bir mal ve hizmete
ihtiyag duyan miisteri
ilk olarak katilim
bankasina s6z konusu
mal ve hizmete iligkin
mal bilgileri ile
bagvurmaktadir.

Katilim bankasi
miisteriyi kendi vekili
olarak atar ve ilgili mal
ve hizmeti bedelini
pesin para ddeyerek
satin aldirir.

Mal ve hizmete sahip
olan banka, daha sonra
bu mal ve hizmeti
taksitle miisterisine
satar.

1.ADIM
2.ADIM
3.ADIM

Sekil 1. Murabaha yonteminin isleyisi
Kaynak: Orhan (2020, s. 45).
Ornek olarak, insaat sektoriinde faaliyetlerini siirdiiren bir firmanin beton alimi igin
500 bin TL’ye ihtiya¢ duydugunu varsayalim. Firmanin bu fon ihtiyacini bir katilhim
bankasi araciligl ile finanse etmeye karar verdigini diisiinelim. Firma s6z konusu
mala iligkin fiyat bilgilerini iceren ve betonu satan firma tarafindan hazirlanan bir 6n
fatura ile s6z konusu bankaya gelerek kredi bagvuru talebinde bulunur. Bu durumda
katilim bankas1 s6z konusu mali satin almak isteyen firma ile geri 6demesi toplamda
ornegin 600 bin TL olacak sekilde belirli bir taksit plani {izerinden anlagir. Daha
sonra banka firmaya on fatura bedeli olan 500 bin TL’yi dder ve ilgili miisterinin
finansman ihtiyaci nakdi olarak karsilanmis olur. Firma katilim bankasindan aldigi
nakit ile ihtiyaci olan betonu satin alir. Satin alimla birlikte firma, adina diizenlenmis
olan faturanin bir 6rnegini bankaya ibraz eder ve fonlama islemi tamamlanmis olur.
S6z konusu durumdan da anlagilabilecegi gibi Ozetle, katilim bankasi, misterisi
yerine mali satin alir ve tizerine 100 bin TL ekleyerek miisterisine satar (Siimer ve
Onan, 2015, s. 300). Bu satistan elde edilen kar briit kar seklinde diisiiniiliip, daha
sonra bankanin net karinin hesaplanmasi noktasinda vadeli satistan elde edilen 100
bin lira kazancin i¢inden bankanin iglem maliyetlerinin ve diger masraflarinin

diisiildiigli unutulmamalidar.

Murabaha ydnteminin Islami finans yontemleri arasinda uygulanmasinin kolay olusu
ve islem maliyetleri bakimindan diisik maliyetler icermesi, Ozel Finans

Kurumlart’nin s6z konusu fonlama yontemine agirlik vermelerine neden olmustur.
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Ornegin Tiirkiye’de, katilim bankacilig1 ile kullanilan fonlarin hemen hemen %901
ilgili yontem tizerinden verilmektedir (Ceyhan ve Yardimcioglu, 2019, s. 212). Fakat
murdbaha yonteminde katilim bankalari tarafindan saglanan kazanglarin dnceden
belirlenmis ve sabit bir oranda olmasi ilgili faaliyetin faize benzerligi noktasinda
ihtilaf ve tartigmalara yol agmistir. Murabaha’da katilim bankalarinin normal bir
ticaretteki faaliyettekine oranla daha az bile olsa risk tistlenisi, bu islemin ticari bir
isleme benzer olmasindan kaynaklanmaktadir. Dolayisiyla, s6z konusu islemde
dogrudan ticarete konu bir malin satis1 yapilmakta ve bu islemden ortaya ¢ikan
kazang ise ticari bir kazan¢ olarak yasal ve Islam hukukuna uygun olarak
diistiniilmektedir (Sahbali, Cetindas, Bozkurt ve Elmas, 2021, s. 517). Ayrica,
katilim bankalar1 tarafindan saglanan fonlarin %90’dan daha fazlasinin bu yontem
tizerinden olmasi ilgili bankalarin asil islevlerinden uzaklastig1 noktasinda elestirileri
de beraberinde getirmistir. Ciinkii katilim bankalarindan beklenen asil iglev; ortaklik,
proje gelistirme gibi yollarla yatirima, istihdama, iiretime ve nihayetinde kalkinmaya
yonelik olmalaridir (Keles, 2020, s. 371-372).

1.5.2. Miisareke

Miisareke ya da tam ortaklik; iki ya da daha fazla tarafin ortak bir ticari girisim
kurdugu ve hepsinin genel bir kural olarak sermayenin yan1 sira emek ve yonetime
katk1 sagladigi bir anlasma olarak tarif edilebilir. Bu diizenleme araciligi ile elde
edilen karlar ve zararlar anlasmada 6nceden belirlenen bir oran ile taraflar arasinda
paylastirilir. Miisareke finansman sekli, 6zel ve kamu sirketleri veya proje
finansmani icin en uygun ydntem olarak diisiiniilmektedir. Bugiinkii Islami
bankacilik baglaminda adi gegen yontem, belirli operasyonlar icin bir islami banka
ile bir miisteri ya da bir piyasa arasinda bir is ortaklig1 olarak tanimlanmaktadir. S6z
konusu finans seklinde Islami bankalar potansiyel olarak; endiistriyi, ticareti,
neredeyse biitiin yasal girisimleri ve 6z sermaye yatirimlarini finanse etme islevi

gortirler (Gait ve Worthington, 2007, s. 16).

Miisareke isleminin 6nemli ilkeleri su sekilde siralanabilir (Ali ve Falahi, 2004, s.
51):
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a) Miisarake’ye taraf olan kimseler: Miisareke islemi iki ya da daha fazla taraf

arasinda gercgeklestirilebilir.

b) Miisareke’de Sermaye: Miisarekede biitin ortaklar sermayeye katki
saglamalidirlar. Sermaye para formunda ya da elle tutulabilir diger varliklar seklinde
olabilir. Bu katki; gotiirii usulii, taksit seklinde veya farkli para birimleri {izerinden

olabilir.

C) Miisareke’nin Yonetimi: Miisarekede biitiin taraflar yonetime katilimda esit
haklara sahiptirler. Buna ragmen ortaklik yonetimi, belirli ortaklara veya taraflarin

ortaklik adina davranmasina izin verilmedigi durumda tek bir kisiye verilebilir.

d) Miisareke’nin Garantisi: Biitiin ortaklar giiven temelinde miisarekenin varligini
siirdiirmelidirler. Boylece; gorevi kotiiye kullanma, ihmalkarlik ve sézlesmenin ihlali

gibi problemler ortaya ¢ikmayacaktir.

e) Kar Dagitimi: Taraflar arasinda dagitilacak karin orani konusunda s6zlesmede
taraflar anlagmalidirlar. Kar dagitim orani, sermaye katilim oranindan farkli bir oran

olsa da toplam tutar veya sermayenin bir yiizdesi olamaz.

f) Kayiplar: islam hukukcular: taraflarin {istlenecegi kayip oranlarmin onlarin
sermayeye katki oranlarina esit olup olmamasi noktasinda fikir birligine sahip

degildirler.

g) Vade ve Iptal: Biitiin taraflar onceden bilgi vermeleri kosuluyla miisareke

ortakligini bitirme hakkina sahiptirler.

h) Azalan Ortakhk: Bir miisarekenin tiim genel kurallar1 azalan ortaklikli
miisarekeye de uygulanir. Bir ortak baska bir ortaga bir satis s6zlesmesi temelinde
hisse senedini kademeli olarak, piyasa degeri veya ortaklik durumunda mutabik
kalinan fiyata gore satin almasi igin baglayici bir vaat verebilir. Bununla birlikte, bu
vaat bir ortak tarafindan digerine, ortakligin sahiplik misarekesine dayanmasi

durumunda, hisse senetlerini nominal degerinden satin alma konusunda verilebilir.
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Miisareke s6zlesmesinin asamalar1 agagidaki gibidir:

Proje sonunda kar elde
edilmesi durumunda
ortaya ¢ikan bu kar
baglagicta hazirlanan
sOzlesmeye gore
dagitilirken, zarar ortaya
¢ikmasi durumunda ise
s0z konusu zarar ortaya
konan sermayeye gore
paylastirilir.

Katilim bankasi ile
miisterisi arasinda bir
ortaklik s6zlesmesi
imzalanir. Bu sozlesme
ile birlikte bir proje
baglatilir.

1.ADIM
2.ADIM
3.ADIM

Katilim bankas1 bu
projeye sadece sermaye
saglar, fakat is ortagi
hem emek hem sermaye
saglamak zorundadir. \

Sekil 2. Miisérekenin asamalari
Kaynak: Ozsoy (2012, s. 179).
Miisareke sozlesmesinde ilk olarak katilim bankasi ile miisterisi arasinda bir ortaklik
sozlesmesi imzalanmaktadir. Ilgili sdzlesmenin imzalanmasi ile birlikte proje
baslatilmakta, projeye katilim bankasi sermaye saglamaktadir. S6z konusu projenin
bitmesi ile birlikte sonugta kar elde edilmisse, bu kar baslangigta sézlesmede
diizenlenen oranlara gore paylasilmakta, zarar ortaya ¢ikmasi durumunda ise ilgili

zarar ortaya konan sermayeye gore dagitilmaktadir.

1.5.3. Mudarabe

Mudarabe, sermaye ile emek arasinda kar saglayan bir ortakliktir. S6z konusu
ortaklik sermaye sahipleri olarak yatirim hesabi sahipleri ile Mudarib (yonetici ortak)
olan katilim bankasi arasinda yuritiiliir. Katilim bankasi, yatirim hesabi sahiplerinin
fonlarini, iki taraf arasinda mutabik kalinan kar paylasimi ve kotii davranig, ihmal
veya mutabik kalinan kosullarin ihlali nedeniyle olmadikca, fon sahibi tarafindan
karsilanan zararlarla kabul etme istegini ilan eder. Bir Mudarabe sozlesmesi, kendi
adina veya yatirim hesabi sahipleri ve igletme sahipleri adina bir sermaye saglayicist

olan katilim bankasi araciligi ile de yapilabilir (Kettel, 2011, s. 63).

Mudarabe sistemi, tasarruflar1 olan bireylere belli projelere yatirirm yapma imkan
veren ve bunun i¢in hisse senedi saglayan fonlama yontemidir. Bu ydntemin

isleyisinde taraflardan biri s6z konusu projeler i¢in gerekli sermayeyi sunarken,
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digeri ise ylriitiilen projenin yonetiminden sorumlu olmaktadir (Parlakkaya ve

Ciiriik, 2011, s. 398).
1.5.4. Sukiik

Koken itibartyla Arapga olan Sukik kelimesi Tiirk¢e olarak “menkul kiymet”
anlamina gelmektedir. Ingilizcesi “security” olan kelime, mevcut olan mal, menfaat
veya proje durumunda olan bir varligin esit degere sahip kiymetler haline getirilerek
yatirim yapmak isteyen kisilere arz edilmesini saglayan, yani so6z konusu varliklarin
menkul kiymetlestirilmesini saglayan belge anlamina gelmektedir. Bu menkul
kiymet, batidaki finansal gelismelerden etkilenen Islam diinyasimin finansgilari
tarafindan, s6z konusu sistemdeki borca temellenen menkul kiymetlestirme yerine
mal, proje ve menfaate dayanan bir islem olarak ortaya konulmustur. ilk kez 1977
yilinda ortaya ¢ikan Sukik uygulamasi, batidaki gibi bor¢ temelli sekliyle murabaha
alacaklarina dayali olarak Malezya’da uygulanmistir (Bayindir, 2015, s. 99).

Suklkun para piyasalarindaki karsiliginin, kamu kesimi tahvilleri veya daha kisa
vadeli bonolar oldugu soylenebilir. Bu ara¢ diger senetlerden farkli olarak, “Varlik
Senedi” veya “Menkul Kiymetlestirilmis Varlik” seklinde de tanmimlanmaktadir.
Sukikun temel 6zelligi, diger islami finansman araglarina benzer sekilde gercek bir

varliga dayali olmasidir (Celik ve Kaya, 2017, s. 147).

Bir finansman yontemi olarak Sukdk; “bir mal, menfaat, hizmet, belirli bir proje
velveya yatirimin varligt iizerinde esit degerdeki hisseleri temsil eden mali vesikalar”
seklinde tanimlanabilir (Durmus, 2010, S. 143). Tanimdan da anlasilabilecegi gibi
Suktik uygulamasinin temeli projelerin finansmanina dayanmaktadir. Bu arag, faizin
ekonomik, dini veya kiiltiirel nedenlerden dolay:r onaylanmadigi toplumlarda veya
kredinin ortaya ¢ikardigi faiz yikiiniin bilanco iizerinde yarattif1 negatif etkilerden
uzak durmak isteyenlerin fon saglamak amaciyla basvurduklari yaygin bir

yontemdir. Sukik aracilig1 ile toplanan fonlar ile:

I.  Yeni bir proje baslatilabilir,
Il.  Mevcut bir proje genisletilebilir.
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1. Yeni olan ve riski diisiik daha giivenilir finansal araglara yatirim yapilabilir.

Sukiik iriinleri ilk baslarda para piyasalarinda sabit getiri saglayan bonolara ikame
olarak cikarilmistir. Daha sonraki dénemde, Islami finans piyasalarmin gelismesi ve
finans araglarimin gesitlenmesi ile birlikte s6z konusu iiriinlerin bonolardan farklar

artmis, yatirrmcilara portféyleri agisindan daha biiyiik bir ¢esitlilik saglanmistir

(Celik ve Kaya, 2017, s. 150).

1. Adim

*S6z konusu varlik oncelikle, ileride geri alinmasi kosuluyla varlik
kiralama sirketine devredilmektedir.

2. Adim

*Sirket bu varhgi esas alarak Kira sertifikalar1 (Sukuk) hazirlar ve bu
sertifikalar1 yatirimcilara satar.

3. Adim

eYatirimcilar aracihigr ile elde edilen hasilat kaynak kurulusa
verilmektedir.

4. Adim

*S6z konusu varlik, varlik Kiralama sirketi aracihigi ile kaynak kurulusa
kiralanir.

5. Adim

*Kaynak kurulus tarafindan ilgili varhiga iliskin kira 6demeleri diizenli
olarak yapilir.

6. Adim

+Odenen kiralar varlik kiralama sirketi tarafindan sahiplerine aktarilir.

7. Adim

*Do6nem sonuna gelindiginde, varlik kiralama sirketi ilgili varligi kaynak
kuruluga geri verir ve buna karsilik olarak varligin parasini temin eder.

8. Adim

*Varhigm parasi yatirimcilara aktarilr.

Bir A sirketinin 5.000.000 TL degerinde bir fona ihtiyact oldugunu varsayalim. S6z
konusu fona ihtiyaci olan Kaynak Kurulus ya da sirket Sukik ihracina konu olacak
bir varligini, 6nceden belirlemis oldugu vade ve tutarla geri alacak sekilde Varlik
Kiralama Sirketi’'ne satmaktadir (Celik ve Kaya, 2017, s. 161). Ardindan, Varlik
Kiralama Sirketi ilgili varlig1 esas alarak kira sertifikalar1 (Suktk) hazirlayarak bunu

yatirimcilara satmaktadir. S6z konusu kira sertifikalarindan elde edilen gelir kaynak

Sekil 3. Sukik yonteminin isleyisi
Kaynak: Orhan (2020, s. 52).
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kurulusa verilmektedir. Ayrica bu siiregte varlik, Varlik Kiralama Sirketi tarafindan
kaynak kurulusa kiralanmaktadir. Kaynak kurulus varliga ait kira odemelerini
diizenli olarak yapmakta ve yapilan 6demeler kira sertifikasi sahiplerine gelir olarak
aktarilmaktadir. Onceden belirlenen vade tamamlandiginda, sozlesmede yer alan
tutar ile wvarlik, Varlik Kiralama Sirket’inden kaynak kurulusa tekrar
devredilmektedir. Devredilen varligin parasi ise sonrasinda sertifika sahiplerine

dagitilmaktadir.
1.5.5. Icare

Kelime anlami olarak kiralama anlamina gelen Icare faaliyeti ile islami bankalar
miisterilerinin ihtiyaci olan bir makine ya da gayrimenkulii satin almakta ve daha
sonra s6z konusu mallar1 miisterilerine kiralamaktadirlar. Bu kelime Tiirk Diyanet
Vakfi tarafindan hazirlanan Islam Ansiklopedisi’nde, “Daha ¢ok diinyevi karsiliklar
icin kullanilan iicret ve uhrevi karsiliklar icin kullanilan ecir kelimeleriyle es anlamli

olan icare sozliikte “is karsiligi verilen sey, amelin ivazi” olarak tanimlanmaktadir

(Bardakoglu, 2000).

Bu yontem araciligi ile bir makine ya da gayrimenkulii satin alabilmek igin yeterli
kaynagi olmayan miisteriler, bu yolla s6z konusu mallar1 temin ederek finansman
sikintilarini giderebilmektedirler. Ayni1 zamanda bu mali satin alan katilim bankasi

da ilgili islem aracilig ile gelir elde etmektedir (Yiiksel, 2016, s. 181).

Giiniimiizde Islami bankalar kiralama islemini geleneksel bankalardakine benzer
olarak, finansal ve operasyonel kiralama olmak iizere iki sekilde yapabilmektedir.
Bunlardan birincisi olan finansal kiralama islemi, malin miilkiyetinin devri ile
sonuglanir ve miilkiyet kiralayanin eline gecer. Belirlenen periyot sonunda katilim
bankasi mali ya miisteriye hediye eder ya da ciizi bir fiyattan satar (Orhan, 2020, s.

45). Finansal kiralama yonteminin isleyis siireci asagidaki sekilde gosterilmektedir.
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>
*Misteri kiralamak istedigi makine ya da gayrimenkuliin 6zelliklerini
belirleyerek katihm bankasma bagvurur.

1.ADIM \

+Katilim bankasi s6zkonusu mali veya gayrimenkulii saticidan alir.
2.ADIM J

N\
*Banka miisteriye iizerinde anlagilan kira bedeli ve kira periyoduna uygun bir

sekilde makine veya gayrimenkulii kiralar.
3.ADIM y

N\

* Miisteri bankaya kira 6demelerini gerceklestirir.

4.ADIM o
~

*Sayet anlagma finansal kiralama seklinde yapildi ise, katilim bankasi mali
misteriye hediye eder ya da ciizi bir fiyattan satar.

5.ADIM
J

(KK

Sekil 4. Icare yonteminin isleyisi
Kaynak: Ciiriik (2015, s. 61).
Icare yonteminin isleyisine yonelik olarak soyle bir &rnek verilebilir: Insaat
sektoriinde faaliyet gosteren bir firmanin bir insaat projesinde kullanilmak tizere 2
milyon TL’lik bir ving almak i¢in kaynaga ihtiya¢ duydugunu varsayalim. Firma bu
ihtiyacin1 katilim bankas1 kaynaklar1 ile finanse etmeye karar vermis olsun. Bu
noktada ilgili firma katilim bankasina, vinci satan firmanin hazirladigi 6n faturayi
ibraz eder. Ardindan banka ile taksit periyotlari ve siiresi iizerinde anlagildiktan sonra
kiralama sozlesmesinin onayi i¢in notere basvurulur. Noterin onay1 ile banka
miisteriye, lizerinde anlasilan kira bedeli ve kira periyoduna uygun bir sekilde
makine veya gayrimenkulii kiralar. Miisteri belirlenen kira periyotlar1 ve taksit
tutarlarin1 oder. Taksitleri bittigi zaman, sayet anlagsma finansal kiralama seklinde

yapildi ise, katilim bankas1 mal miisteriye hediye eder ya da ciizi bir fiyattan satar.

Sayet kiralama operasyonel kiralama olarak gergeklesmisse, finansal kiralamadan

farkli olarak s6z konusu makine veya gayrimenkul bankaya teslim edilir.
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1.5.6. Kérz-1 hasen

“Karz” ve “Hasen” olarak iki farkli kelimenin bir araya gelmesiyle olusan bu sifat
tamlamasindaki “Karz”, Arapga’da 0Odiing verilen mal anlamina gelmektedir.
“Hasen” kelimesi ise Arapca sozliiklerde; latif, giizel ve hos kelimeleri ile
aciklanmaktadir. Islam fikhinda ise bu kelime, bir kimsenin nakit olan veya
Olctilebilen bir varligim1 Allah rizasi i¢in aynen geri almak kaydiyla herhangi bir
menfaat beklemeden ihtiyact olan kimselere 6diing vermesi anlamina gelmektedir

(Canbaz ve Conkar, 2020, s. 53).

Katilim bankaciligindaki bu uygulama, islamiyet’in iyiliklerin her tiirliisiinii tesvik
etme Ogretisi lizerinde temellenmektedir. [slam dini, inananlarindan varlik sahibi
olanlarin, her yi1l mallarinin bir kismini ihtiya¢ sahibi olanlara aktarmalarini veya
sayet su¢ ya da kusur iglemislerse yine muhtaglara yardim etmelerini istemektedir.
Bu noktada s6z konusu yontem, finansal yardima muhtag olanlara hi¢bir menfaat
veya karsilik beklemeden borg verilmesini kapsamaktadir. Yontemde, verilen borg
ayniyla geri alinmakta ve bu siirecte borcu veren tarafin enflasyon farkini talep
etmesi faiz sayllmamaktadir (Aktepe, 2013, s. 19-20). Fakat baz1 Islam bilginleri
karz-1 hasen isleminde enflasyon farkinin alinmasini uygun gérmemektedir. Ciinkii
onlara gore karz-1 hasen uygulamasmin asil amaci Miisliimanlar arasinda
yardimlasma ve dayanismanin arttirilmasidir. Bu durumda geri 6denme asamasinda
alacaklinin boyle bir talepte bulunmasi s6z konusu uygulamanin ruhuna uygun
diismeyecektir. Fakat alacakli ilgili enflasyon farkini almadigi durumda ise soz
konusu fark bir tiir tasadduk olarak sayilacaktir. Buna ek olarak sozii edilen alandaki
diisiiniirler, her tiirlii bor¢ta enflasyon farkinin alinmasi durumunda, alinan meblaglar
ile 6denmesi gereken borglar arasinda siirekli olarak fark olugmasina bagli olarak
insanlarda faiz algisinin olusacagini diisiinmektedirler. Onlara gére bu durum

Miisliimanlarin faize karst duyarliliginin azalmasina neden olacaktir (Cavga, 2021, s.

27).
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Kur’an’da Miisliimanlara Karz-1 Hasen verilmesi ve bu hareketin karsiliginin
Allah’tan beklenmesi tavsiye edilmektedir. Karz-1 hasen ¢ogunlukla hibe ve sadaka
ile karistirllmaktadir. Hibe ve sadakada verilen varligin ya da maddi degerin geri
alinmas1 s6z konusu degilken, Karz-1 Hasen’de s6z konusu varlik ya da deger
sahibine geri donmektedir. Buradan hareketle Karz-1 Hasen faiz ile bor¢lanmanin
z1dd1 olarak diistiniilebilir. Karz-1 Hasen’in herhangi bir menfaat beklemeksizin bir
varligin baskasia verilmesi ve sonrasinda ise aynist ile geri alinmasini igermesi,
onun diger Islami finansman araglarindan farklilik arz eden bir yoniidiir. Karz-1
Hasen’e Kur’an-1 Kerim’in bes suresinin alti ayetinde atif yapilmakta olup, soz

konusu ayetler asagida verilmistir (Canbaz ve Conkar, 2020, s. 54):

“Kimdir Allah'a giizel bir bor¢ verecek 0 kimse ki, Allah da o borcu kendisine kat

kat odesin. (Rizki) Allah daraltir ve genisletir. Ancak ona dondiiriileceksiniz”

(Bakara Suresi, 2/245).

...... (Israilogullarina ithafen) Allah'a giizel bir bor¢ verirseniz, elbette sizin

kotiiliiklerinizi orterim ve andolsun sizi, i¢inden 1wrmaklar akan cennetlere koyarim.

...."" (Maide Suresi, 5/12).

“Stiphesiz ki sadaka veren erkeklerle sadaka veren kadinlar ve Allah'a giizel bir
borg¢ verenler var ya, (verdikleri) onlara kat kat ddenir. Ayrica onlara ¢ok degerli

bir miikdfat da vardw” (Hadid Suresi, 57/ 18).

“Eger siz Allah'a giizel bir bor¢ verirseniz Allah onu size kat kat oder ve sizi

bagislar. ... ** (Tegabiin Suresi, 64/ 17).

“«“

..., zekatr verin, Allah'a giizel bir bor¢ verin. Kendiniz i¢in onceden ne iyilik
gonderirseniz onu Allah katinda daha iistiin bir iyilik ve daha biiyiik miikafat olarak

bulursunuz. ...” (Miizzemil Siiresi, 73/ 20).
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Diger taraftan, Islam peygamberi Hz. Muhammed de birgok hadisinde Karz-1

Hasen’i tesvik etmistir:

“Sadaka on misliyle, karz on sekiz misliyle miikdafatlandurilir **2.

“Iki defa bor¢ vermek bir kere sadaka vermek gibidir 3.

Karz-1 Hasen’le ilgili olarak énemli hususlarin sunlar oldugu sdylenebilir (Aktepe,

2013, s. 19-20):

V.

Borcu veren kisi verdigi miktar1 geri alma hakkina sahipken, borcu alan
kisi de bu aldig1 borcu geri vermekle miikelleftir.

Karz-1 Hasen’de borcu veren kisi istedigi zaman verdigi borcu geri
isteyebilir, ayn1 zamanda borg alan kisi de isterse aldigi borcu vadesinden
once 0deyebilir.

Bor¢ veren kisi alacakliy1 sikistirmamalidir. Fakat borcu alan kisi de
miimkiin olan en kisa siirede borcunu geri vermeye ¢aligsmalidir.

Karz ancak misli mallarda gerceklesir. Ayni zamanda, alinan borg
bor¢lunun miilkiyetine gecmekte ve borglu alacaklidan izin almaksizin
alinan borcu istedigi gibi kullanabilmektedir.

Islam dinine gére mesru sayilmayan isler icin borg verilmemektedir.

Son olarak, Karz-1 Hasen tarih boyunca birbiri ile yakin iligkide olan bireylerin

arasinda yliksek giivene bagli olarak uygulanmistir. S6z konusu uygulamanin bu

ozelligi, kurumsal yapilarda Karz-1 Hasen yonteminin yayginlastirilmasini ve

uygulanmasini zorlastiran bir nitelik olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Bu zorluklarm,

Karz-1 Hasen finansman modelinin katilim bankalarinca; sdzlesmeye veya vadeye

bagli olarak uygulanmasi, seffaf, teminatlandirilmis ve kontrol altinda tutulan bir

sistemin kurulmasiyla asilabilecegi diisiiniilmektedir. Dolayisiyla, Karz-1 Hasen

12 (Ibn Mace, “Sadakat”, 19)
13 (ibn Méce, “Sadakat”, 19)
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finansman modelinin gelismesindeki sorumlulugun biiyiik bolimiiniin devlete ve

katilim bankalarina ait oldugu s6ylenebilir (Canbaz ve Conkar, 2020, s. 54).

1.5.7. Selem

Selem, malin bedelinin pesin alindigi, fakat kendisinin daha sonra teslim edildigi bir
finansman yontemidir. Boylece, sozli edilen yontem uyarinca malin bedeli pesin,
fakat kendisi veresiye olmaktadir. Selem’de mal saticidan taksitler halinde alinir.
Selem ydntemi en ¢ok tarmm iiriinlerinin finansmaninda kullanilmaktadir. Fakat islam
dini agisindan Selem uygulamasinin mesruluguna dair tartismalar s6z konusudur. Bu
tartismalara gore satic1 sahip olmadigi bir mali satmakta ve bunun bedelini pesin

almaktadir (Terzi, 2013, s. 9). Selem yonteminin isleyisi asagidaki gibi gosterilebilir:

y’ N\ N\ AN 4 N
= = = Katilim bankasi = Mal
<D( <D,: < saticiya mal 9( iiretildikten
—i Katilim bankasi o Katilim bankasi o bedelinin < sonra katilim
ile miigteri satictya mal tamamini pesin bankast malin
arasinda anlagma tiretim siparisi oder ve malin miisteriye
saglanr. Verir. miilkiyeti kesin teslim
N N bir sekilde katihm PN edilmesini
Le bankasina gecer. L? saglar.
N v

Sekil 5. Selem yonteminin isleyisi

Kaynak: Ozsoy (2012, s. 184- 185).
Ornegin, bir market zinciri sahibinin 10 ton domates almak istedigi varsayilsin.
Oncelikle bu kisi katilim bankasma miisteri olarak gitmekte ve ilgili banka ile
anlagsma yapmaktadir. Katilim bankasi 10 ton domates i¢in, bir domates iireticisi
veya saticisina siparis vermekte ve malin bedelini bu liretici veya saticiya pesin
O0demektedir. Malin bedelini pesin alan domates lreticisi veya saticist mali tiretmekte
ve mal1 miisteriye teslim etmektedir. Daha sonra bankanin miisterisi ise s6zlesmeye

bagli olarak malin bedelini katilim bankasina 6demektedir.

Selem uygulamasinda banka ile satici arasinda yapilan s6zlesmede; malin cinsinin,
miktarinin, fiyatinin, 6zelliklerinin ve teslim tarihi ve yerinin yer almasi gerekir.

Sayet anlagmadaki sartlara uygun olarak bu islem gergeklestirilirse, gelecek tarihte
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tiretilecek olan mallara yonelik olarak finansmana duyulan ihtiyag satic1 veya lretici
acisindan giderilmis olur. Diger taraftan, miisterinin de gelecek tarihte alabilecegi bir
mali simdiden almasi ve kullanmasi saglanarak ihtiyaci giderilmis olmaktadir

(Ozsoy, 2012, s. 185).

1.5.8. istisna

Katilim bankalar1 i¢cin modern bir finansman araci olarak kullanilan Istisna, kelime
anlami olarak, “Bir kisinin ticret karsiliginda nitelikleri onceden belirlenmis bir eseri
imal etmesi icin yapilan sozlesme anlamina gelmektedir™**. Bu sozlesmede Seleme
benzer olarak; mal veya hizmetin gelecekte {iretilmesi i¢in parasinin pesin 6denmesi
konusunda bir zorunluluk bulunmamaktadir. Uygulamada, mal veya hizmetin bedeli
pesin ddenebilecegi gibi sonradan da ddenebilir. Ilgili yontem araciligi ile katilim
bankalari, miisterilerine mal veya hizmetleri gelecekte teslim edecegini taahhiit
ederek onlarin satigin1 yapmakta ve buradan fon saglamaktadir. Bu yontem araciligi
ile miisterilerden toplanilan fonlar, kisa siireli olarak baska alanlarda
kullanilmaktadir. Istisna genel olarak tarim, sanayi ve insaat sektdrlerinde kullanilan

bir fonlama yontemidir (Yozgat, 2010, s. 41-42).

Istisna yontemi Selem finansman ydntemine benzerlik gdsteriyor olsa dahi aralarinda
belirli farklar mevcuttur. Iki yontem arasindaki farklar su sekildedir (Ceker, 1990, s.
382-384):

I.  Selem belirli bir miiddet dahilinde yapilmaktadir. S6z konusu miiddeti Selem
sozlesmesinin tarafi olan kimseler kesin olarak bilmelidir. Istisnada ise bdyle
bir kosul yoktur. Bazi Islam bilginleri Istisna’da bdyle bir miiddetin

belirlenmesinin s6z konusu s6zlesmeyi Selem’e ¢evirecegi gortisiindedirler.

4 Tirk Diyanet Vakfi, Islam Ansiklopedisi, https:/islamansiklopedisi.org.tr/istisna--akit, (Erisim Tarihi:
11.11.2020).
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1. Istisna sdzlesmesi tek tarafli olarak feshedilebilirken, Selem sézlesmesi tek
tarafli olarak feshedilemez.

IIl.  Selem’de malin bedeli pesin 6denir. Bu 6deme Islam bilginlerinin ortak
goriisiiyle sart olarak goriilmiistiir. Fakat Istisnd’da bdyle bir durum séz
konusu degildir. Istisna’da para pesin veya sonradan ddenebilir.

IV. Selem’de s6zlesme malin {izerine kurulur. Borg¢lanan tarafin, bedeli 6deyen
tarafa mali teslim etmekten baska bir sorumlulugu yoktur. Halbuki Istisna’da
s6zlesme hem is hem de mal {izerinde olmaktadir. Burada {iretici ig giliciinii
ve hammaddeyi birlestirerek yeni bir mal tretmekte ve bu mali saticiya
teslim etmektedir.

V. Selem’de kars1 bedel iizerinde bir muamele ve degisiklik yapilamaz.
Istisna’da ise kars1 bedel iizerinde bir degisiklik veya muamele yapilabilir.

VI.  Selem’de taraflardan birinin dlmesi sézlesmeyi iptal ederken, Istisna’da boyle
bir durum s6z konusu degildir.

VII.  Selem ve Istisna islami olarak delillendirme agisindan da farklilik arz eder.

1.6. KATILIM BANKACILIGI SIiSTEMi ILE GELENEKSEL
BANKACILIK SISTEMi ARASINDAKI FARKLAR

Ulkeler giiniimiizde ekonomik hedeflerine etkin ve verimli bir sekilde ulasabilme
yolunda giivenli ve istikrarli bir finansal sisteme ihtiya¢ duymaktadirlar. Bu siirecte
finansal sistemin gorevi, ekonomik kaynak ve fonlarin ihtiya¢ duyulan yatirim
alanlarina transfer edilmesinin saglanmasidir. Ulkemiz agisindan bakildiginda soz
konusu transfer islemlerinin biiyilk bir bolimi geleneksel bankacilik ve katilim
bankacilig1 sistemi iizerinden siirdiiriilmektedir. Fakat s6z konusu iki sistem her ne
kadar ayni iglevi yerine getiriyormus gibi goriinse de isleyisi ve ilkeleri bakimindan
birbirinden farklilik arz etmektedir (Celik ve Sahbali, 2017, s. 107). Asagida
geleneksel bankacilik sistemi ile katilim bankaciligi sistemi arasindaki farklar

verilmistir (Haziroglu, 2018, s. 276-278):

I.  Katilim bankalarinin fon toplama sekli 6zel cari hesaplar ve katilma hesaplari
iken, gelencksel bankalar ticari hesaplar ve mevduat hesaplar1 yardimiyla fon

toplarlar.

42



VI.

VII.

VIII.

Genellikle katilim bankalar1 6zel ve cari hesaplar araciligi ile toplanan
fonlar1, kar/zarar ortakligi ¢ergevesinde fon ihtiyacit olan miisterilerin ticari
faaliyetlerine destek amaciyla kullandirirken; geleneksel bankalar hem fon
toplarken hem de bu fonlar ile piyasaya destek olurken faizi dikkate alirlar.
Geleneksel bankacilik sisteminde vadeli mevduat hesaplarinin genel olarak
faize dayali islem yapmalarina bagh olarak vade sonunda elde edecekleri
getiri sabit iken, katilim bankalarinda bdyle bir durum s6z konusu degildir.
Ciinkii katilim hesaplarinda kar/zarara ortaklik s6z konusudur. Bu nedenle,
vade tarihinden 6nce elde edilecek getiri belli degildir.

Katilim bankalarinin islemleri ortaklik ve aligveris s6zlesmesine dayanirken,
geleneksel bankacilik sisteminde ise borg ve faiz s6zlesmesi s6z konusudur.
Geleneksel bankacilik sisteminde paranin kendisi bir {irlin olarak goriinmekte
ve bu paranin alim satimi yapilmaktadir. Diger taraftan katilim bankacilig
sisteminde, fon toplarken tasarruf sahipleri ile kar/zarar ortakligina bagli,
kaynak kullandirilirken ise vadeli satig, kar/zarar ortakligina ve finansal
kiralamaya dayanan islemler yapilmaktadir.

Geleneksel bankalar faiz karsiliginda nakit kredi kullandirirken, katilim
bankalarinda kullanilan kredinin kesinlikle ticari bir faaliyete konu olmasi
gerekir.

Katilim bankalarinda vadesinden once krediyi geri cagirma séz konusu
degilken, geleneksel bankacilik sisteminde krediyi vadesinden dnce ¢agirma
s6z konusudur.

Katilim bankalar1 gercek aligveris yapmasina bagli olarak reel sektoriin
gelisimini desteklerken, geleneksel bankacilik sisteminde ise nakit para
ticaret disinda her tiirlii tiikketim i¢in kullanilabilir.

Geleneksel bankacilik sisteminde bir islemin yapilabilmesi i¢in o islemin
yasal olarak mesru olmasi yeterlidir. Katilim bankalarinda ise yapilan
islemlerin yasal mesruiyetinin yaninda, faaliyet alan1 ve iiriinde de Islami
mesruiyet gereklidir.

Katilm bankalarinda toplanan fonlar faizsiz yontemler araciligi ile ticari
faaliyetlerde degerlendirilirken, geleneksel bankacilik sisteminde ise bu

fonlar hem ticari faaliyetlerde hem de faizli enstriimanlarda degerlendirilirler.
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XI.  Katilim bankalar1 fatura karsiligi veya gercek aligverise bagli olarak islem
yaptig1 i¢in kayith ekonomiyi desteklerken, mevduat bankalarinda boyle bir

islem s6z konusu degildir.

Her ne kadar katilim bankalar ile geleneksel bankalar finansal sistemde ayn1 gorevi
yerine getiriyor goriinseler bile, yukarida deginilen hususlar islemlerin yapilis sekli
veya isleyisi bakimindan iki bankacilik sisteminin farkli oldugunu goéstermektedir.
S6z konusu farkliliklar i¢cinde katilim bankalarini geleneksel bankalardan ayiran en
belirgin hususun ise, fon toplama ve kullandirma siirecinde riski alacakli ve borglu
arasinda dagitmalar1 ve alacaklilara sabit getiri vermemeleri oldugu ileri siiriilebilir.
Bu uygulama s6z konusu alanda yatirim ortakligi olarak isimlendirilmekte, kar-zarar
ortakligi veya vadeli satisa dayanan ticari iliski olarak kabul edilmektedir. Fakat
geleneksel bankacilik sistemi tarafindan saglanan fonlarda taraflar arasinda ticari bir
iliski ve ortaklik s6z konusu olmamaktadir. Geleneksel bankacilik sisteminde fon
temin eden kurumlar belirlenmis bir siire ve oran lizerinden ilgili paray1 satmakta ve
bu noktada herhangi bir belirsizlik riskini {stlenmemektedirler. Bu nedenle,
geleneksel bankacilik sisteminde riski iistlenen taraf yalnizca bor¢ alan taraftir

(Ozulucan ve Deran; 2009, s. 98).

1.7. KATILIM BANKACILIGI SISTEMININ GELIiSiMi

Bu baslik altinda hem diinyada hem de Tiirkiye’de Katilim Bankaciligi’nin tarihsel

gelisimi ve mevcut durumu ele alinacaktir.
1.7.1. Diinyada Katihm Bankacihi@inin Tarihsel Gelisimi

Giiniimiizdeki katilim bankaciliginin temel prensipleri, esas olarak milattan sonra
610 yilinda Hz. Muhammed’e gelen vahiyle birlikte Islam’m ilke ve kurallar1 iizerine
bina edilmistir. O dénemde, Islam’in 7. yiizyilda yayildig1 Mekke ve Medine cevresi
yerel ve uluslararasi ticaretin yogun olarak yapildig1 yerler arasindaydi. S6z konusu
donemde bolge insanlari refahlarini bu ticaret faaliyetlerine borgluydular. Bolgede o
donemde faize dayali olarak yapilan bor¢ aligverisleri, bolge insanlarinin gerek

ticarette gerekse diger islemlerinde finansal sikintilar1 gidermede yararlandiklart
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temel aktivitelerinden biriydi. Hem Mekke’de is yapan tiiccarlar hem de
Medine’deki tarim ciftcileri faizle aliman borglar iizerinden finansal ihtiyaclarini
karsilamaktaydilar. Fakat Islam’in ortaya ¢ikist ile bu sehirlerin mali yapisi
degismistir. Ciinkii Islam’m Kutsal kitab1 olan Kur’an-1 Kerim’in ayetleri insanlarin
faizle bor¢ vermesini, mesru olmayan mallarin tiikketimini ve baz1 ticaret
yontemlerini yasakliyordu. Islam’in ortaya ¢ikardigi bu yeni yapi cergevesinde,
Islami finansin veya bir diger ismiyle Katilim Bankaciligi’nin temelleri atilmis oldu.
Bu finans sistemine ilk 6rnek olarak, Hz. Muhammed doneminde ihtiyag sahibi
Miislimanlarin yararna kurulmus Beytiil-Mal gosterilebilir. Yine bu ddnemde
Medine Cami Hz. Muhammed tarafindan hazine olarak kullanilmaktaydi. Ancak,
ikinci Halife Omer ayr1 bir Beytiil-Mal kurmus ve bunu isletmistir. Bu donemde;
zekat, arazi vergisi, cizye vergisi, giimriikk vergileri, bagislar, sahipsiz miilkler ve
mesru mirascilart olmayan Olen kisilerin miilkleri, Beytiil-Mal’in baglica gelir
kaynaklar arasindaydi. Islam’in gelmesi ve Hz. Muhammed’in uygulamalar ile ilk
olarak Mekke ve Medine’de kurulan yapinin temel ilkeleri zamanla biitiin diinyaya
yayildi. O tarihten sonra gerek Osmanli ve gerekse biitiin diger Islam medeniyetleri
bu esaslar iizerine insa edilen Islami finansman ydntemlerini kullanmislardir (Ali ve

Falahi, 2014, s. 30-31).

19. yiizyila gelindiginde diinyada endiistri devrimi ile birlikte faize dayali bankacilik
sistemi muazzam derecede yayginlasmistir. Bu nedenle Miisliiman diisiiniiler, faizli
olan bu sistemin gelismesini ciddiye almiglar ve Miisliimanlar ig¢in Kur’an’in
ilkelerine ve normlarina uygun olan bir finansal sistem arayisi i¢ine girmislerdir. Bu
sliregte faize karsi ilk tepkiler 1903’te Misir’da gergeklesmistir. 1903’te Misir’daki
Islam bilginleri tarafindan postane tasarruf fonlarmmn faiz ddemeleri resmi olarak
yasa dist ilan edilmistir. Bu durumu, Barclays Bank tarafindan Siiveys Kanali'nin
ingasi i¢in toplanan faize dayali fonlara karsi hareket izlemistir (Ali ve Falahi, 2014,
s. 30-31).

Finansal bir aktor olarak diinyada faizsiz bankacilik ilk defa Misir Arap
Cumbhuriyeti’nde 1963 yilinda “Mith Ghamr” ad1 ile kurulmustur. Bu banka devlet
bagkani Cemal Abdiilnasir’in déneminde, o giinlerde yasanan biitiin bankalarin

devletlestirilme siireglerine bir alternatif yol olarak ortaya c¢ikmistir. Kurulan
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modelde, Misir koyliilerinin (Fellah) tarimsal tiretim sirasinda ve tiretim sonrasindaki
ticari siireclerde karsilastigi finansman problemlerinin karsilanmasi amaglanmistir.
Yontem olarak risk sermayesi ve para vakfinin 6zgiin bir karigimi olarak
goriilebilecek bu modelde; bankacilik, ticari ortaklik, tekafiil, takas, icar ve faktoring
ve diger alt finansman ydntemleri bir araya getirilmekte ve ayni cati altinda

stirdiiriilmektedir (Siimer ve Onan, 2015, s. 298).

1970’11 yillarin ortalarina gelindiginde faizsiz bankacilik sistemine yonelik ilgi
artmustir. Birgok Islam iilkesinde geleneksel bankalar ile birlikte faizsiz bankalar da
finans sistemi iginde payin arttirmistir. Bu yillar igerisinde birgok faizsiz banka
faaliyete gegmistir. Bunlara 6rnek olarak; Misir’da 1971 yilinda kurulan Nasr Sosyal
Bankasi, Cidde’de 1975 yilinda kurulan Islami Kalkinma Bankas1, 1975’de Dubai’de
kurulan Dubai Islam Bankas1, 1977 yilinda faaliyete gecen Kuveyt Finans Kurumu
ve son olarak 1981 yilinda faaliyetine baslayan Daru’l Mali El-Islam’i verilebilir
(Celik ve Dogan, 2017, s. 23).

1970’1i yillarda ilk tecriibelerini kazanan ve faizsiz finansin deginilen Onciileri ile
gelisen bu sistem, 1980’11 yillarda emeklemeye baslamigtir. 1979 yilinda Pakistan’da
Ziya-iil Hak tarafindan faizsiz finansin kurulmasina iligkin bir bildiri yayimlanmis ve
sistem 1983 yilinda faizsiz finansa gegis yapmistir. S6z konusu donemde Malezya
gibi baz1 bolge lilkelerinde yoneticilerin destekleri ile bazi faizsiz banka ve finans
kurumlart kurulmustur. Bu kurumlar Dogu Asya’nin Kkiiltiir ve teknoloji
potansiyelinin  kullanilmasina imkan saglayarak, bdlgenin ekonomik olarak
kalkinmasinda 6nemli bir role sahip olmustur (Canbaz, 2018, s. 200). Ayrica,
1980’lerde diinya genelinde yayginlasan kiiresellesme dalgasi ve iilkeler tarafindan
uygulanan liberallesme politikalari, yalnizca geleneksel finansal sistemin ivmeli
olarak gelismesini saglamakla kalmamis, ayni sekilde faizsiz finans sisteminin de
biiylimesine imkan saglamistir. Mevcut olarak kullanilan faizsiz finans
enstriimanlarinin  birgogunun temeli bu donemde ortaya atilmistir (Dikkaya ve

Kutval, 2014, s. 37).

1990’11 yillarda Katillm Bankaciligi sistemi hizla geliserek alternatif bir sistem

olarak kendini ortaya koymustur. Bu durum 2000’li yillarda da kendini gostermis,
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ad1 gegen sistem diinyanin her tarafindan kabul goren bir sistem haline gelmistir.
Fakat 1980’den sonra yasanan kiiresellesme dalgasi ile birlikte finansal krizlerin
tilkeler arasindaki gegiskenligi artmis, bu nedenle, ilgili sistem birgok sikint1 ile karsi
karstya kalmis ve bu sikintilari atlatmayr basarmistir. Ornegin, 2008 Kiiresel
Ekonomik Krizi ve 2020 Covid-19 Pandemi donemi s6z konusu sistemin sinavini
basari ile verdigi donemlerdir. Bu krizlerde Katilim bankalarinin durumlarina iliskin

aciklamalar ileride yer alan basliklarda ele alinacaktir (Canbaz, 2018, s. 200).

1.7.1.1. Mevcut Durumu

Islami finans sektdrii ve onun alt dali olan katilim bankacilig1 sektdrii son dénemde
sergiledigi yiliksek hizli gelisme ve biiyiime ile birlikte hem gelismis hem de
gelismekte olan iilkelerde ekonomik sistemin Onemli bir pargasi haline gelmistir.
Buna paralel olarak bir¢ok kurum, raporlari araciligr ile katilim bankaciligi sektoriini
ve piyasasini mercek altina almis ve degerlendirmistir. Bu baglik altinda da s6z
konusu oneme binaen Islami finans sektdriine ve onun alt dali olan katilim
bankacilig1 sektoriine yonelik olarak varlik, mevduat ve kredi biiyiikliikleri verilerini

igeren tablo ile sekillere ve bunlara iligkin yorumlara yer verilmektedir.

Sekil 6’da 2014 -2020 donemini kapsayan yillik Islami finans endiistrisi varliklarinin

gelisimi gosterilmektedir.
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Sekil 6. Kiiresel Islami finans varliklarinin yillar itibariyla gelisimi (milyar dolar)
Kaynak: IFDR (2021, s. 24).
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Sekil 6 incelendiginde, Islami finans sektdriiniin varlik biiyiikliigiiniin yillar itibartyla
artis gosterdigi gbéze carpmaktadir. 2014 yili i¢in yaklasik 1,9 trilyon dolar olan
Islami finans endiistrisi varliklari, 2020 yila gelindiginde %58 artis gostererek 3,3
trilyon dolara ulagmistir. S6z konusu rakamin 2025 yili itibariyla yaklasik 4,9 trilyon

dolar olmasi beklenmektedir.

Islami finans endiistrisi varliklari; Islami bankacilik, Suktk, Islami Fonlar, Tekaful
ve diger Islami Finansal Kurumlar (IFls) olmak iizere bes temel kategoride

incelenebilir. Asagidaki Tablo 1°de s6z konusu kategorilere iliskin veriler yer

almaktadir.
Tablo 1. Kiiresel Islami finans endiistrisi varliklar1 (2020)

Islami Finans Endiistrisi Toplam Varhklar Pay1 Kurum ve Arag
Varliklari (Milyar Dolar) (%) Sayisi
[slami Bankacilik 2.349 %69,6 527
Sukik 631 %18,7 3.805
Tekafiil 62 %1,8 323
Islami Fonlar 178 %5,3 745
Diger IFIs 154 %4,6 1.698
Toplam 3.374 %100 -

Kaynak: IFDR (2021, s. 26).

Tablo 1’den de takip edilebilecegi gibi, kiiresel finans endiistrisi varliklar1 i¢inde en
yiiksek paya sahip sektdr yaklasik 2,3 trilyon dolar ile Islami bankacilik
endiistrisidir. Bu rakam ile Islami bankacilik sektorii toplam finans endiistrisi
varliklarinin yaklasik %70’ini olusturmaktadir. Diger taraftan, aym yil igin Islami
bankacilik sektoriiniin - kiiresel bankacilik sektorii igerisindeki payr %6’nin

tizerindedir.®

Kiiresel Islami finans endiistrisi varliklar1 icinde Islami bankacilik sisteminden sonra

en yiiksek paya sahip varlik tiirii Sukik’tur. S6z konusu endiistri yaklasik 631 milyar

15 https://www.aa.com.tr/en/economy/islamic-finance-assets-may-reach-34t-in-2024-expert/1904865, (Erisim  Tarihi:
02.01.2022 2020).
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dolar ile toplam kiiresel Islami finans endiistrisi varliklarmin %19 unu
olusturmaktadir. Ad1 gecen sektdrii biiyiikliik sirasiyla, yaklasik %35 ile Islami Fonlar
ve Diger IFIs’ler ve son olarak da yaklasik %2 ile tekafiil varliklar takip etmektedir.

Tablo 2’de, Islami finans sektoriinde 2020 yilt i¢in Islami banka, Islami bankacilik

penceresi, sube Ve ¢alisan sayilarina iligkin istatistiklere yer verilmistir.

Tablo 2. Kiiresel Islami bankacilik sektorii ile ilgili temel gostergeler (2020)

Gostergeler Kisi
Islami banka sayis1 181
Islami bankacilik penceresi sayisi 233
Islami bankalardaki sube say1si 14.225
Islami bankalarda calisan say1si 311.918

Kaynak: IFSB, Se¢ilmis Toplu Gostergeler (2022), https://www.ifsb.org/psifi_05.php, (Erisim
Tarihi: 08.08.2022).

Tablo 2’ye gore, 2020 yilinda diinyada Islami banka sayis1 181 olup, ilgili alandaki
pencere sayist 233’tiir. S6z konusu sektorde 2020 yili itibariyla 14.225 sube

mevcutken, bu subelerde ¢alisan personel sayisi da yaklasik 312 bin civarindadir.

Sekil 7°de 2020 y1l1 itibariyla Islami finans varliklari agisindan en yiiksek biiyiikliige

sahip 10 iilke siralanarak verilmistir.
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Sekil 7. Islami finans varliklar1 acisindan en yiiksek biiyiikliige sahip 10 iilke (2020, milyar
dolar)
Kaynak: IFDR (2021, s. 24).
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2020 yili itibariyla en yiiksek varlik biiyiikliigline sahip iilke 838 milyar dolar ile
Iran’dir. Iran’da geleneksel bankacilik sistemi bulunmamakta olup, ilgili sektdriin
tamami Islami &gretilere uygun olarak 1980 Devrim Surasi ile millilestirilmistir
(Karamelikli, 2017, s. 32). Iran’1 836 milyar dolar ile Suudi Arabistan, 620 milyar
dolar ile Malezya ve 251 milyar dolar ile BAE takip etmektedir. Tiirkiye ayni yilda
Islami finans varlik biiyiikliigii agisindan 77 milyar dolar ile diinyada 9. siradadir.
Tablo 1°deki 3.374 milyar dolar toplam varlik biiyiikliigii dikkate alindiginda; Iran,
Suudi Arabistan ve Malezya’nin toplam sektoriin yaklasik %67’sini olusturdugu
gorlilmektedir.  Tirkiye’nin payr ise s6z konusu sektorde %2,28’dir

(=(77/3374)*100).

Bolgelere gore kiiresel Islami finans varliklarinin paylar Tablo 3’te goriilmektedir.

Tablo 3. Bélgelere gore Islami finans varliklari (2020)

Blgeler Islami F_inans Varhklari Bolgelerin Paylar
(Milyar Dolar) (%)
Korfez Isbirligi Konseyi 1499 44,44
Diger MENA 902 26,74
Gilineydogu Asya 754 22,35
Avrupa 119 3,53
Giiney Asya 87 2,58
Sahra Alt1 Afrika 8 0,24
Amerika 3 0,09
Diger Asya 1 0,03
Toplam 3373 100

Kaynak: IFDR (2021, s. 24).
Not: Bolgelerin kapsadig: iilkeler Ek 1°de verilmistir.
Tablo 3’e gore, bolge diizeyinde en yiiksek paya sahip iilke grubu yaklasik 1,45
trilyon dolar Islami finans varhig ve %44 pay ile Korfez Isbirligi Konseyi’ne dahil
olan {ilkelerdir. S6z konusu iilkeler; Bahreyn, Kuveyt, Umman, Katar, Suudi
Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri’dir. Sonrasinda en yiiksek Islami finans
varlig1 payina sahip bolge ise, Korfez Isbirligi Teskilat1 disindaki Diger MENA
iilkeleridir. Diger MENA iilkeleri toplamda yaklasik 902 milyar dolar Islami finans
varlig1 ile toplam sektoriin %26,74’inli olusturmaktadir. Diger MENA f{ilkelerini
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takiben en yiiksek paya sahip bolgeler sirasiyla; %22,35 ile Giineydogu Asya, %3,53
ile Avrupa, %2,58 ile Giiney Asya, %0,24 ile Sahra alt1 Afrika, %0,09 ile Amerika
ve %0,03 ile Diger Asya iilke grubudur.

Sekil 8’de diinyada katilim bankacilig1 (islami bankacilik) sektdriiniin varliklarinin
2014-2020 yillar arasindaki gelisimine yer verilmistir.

3500 3306
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2500 2349
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1443 1599 o
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1000
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0
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(Tahmin)

Sekil 8. Diinyada Katilim bankacilig1 (Islami bankacilik) varliklarmin gelisimi (milyar dolar)
Kaynak: IFDR (2021, s. 27).

Sekil 8’den takip edilebilecegi gibi, diinya katilim bankaciligi sektoriiniin
varliklarinin giderek yiikseldigi goriilmektedir. 2014 yili itibartyla 1,4 trilyon dolar
olan varliklar 2020 yili itibariyla 2,3 trilyon dolara yiikselmistir. 2020°de toplam
diinya bankacilik sektorii varliklarinin yaklasik 180,41 trilyon dolar oldugu dikkate
alindiginda, katilim bankaciligi sisteminin paymin yaklasik %1,30’a (=2,4/180,4)
tekabiil ettigi sonucuna ulagilmaktadir . IFDR (2021) raporu ilgili sektoriin 2025 yili

itibariyla 3,306 trilyon dolara ulasacagini tahmin etmektedir.

16 https://www.statista.com/statistics/421215/banks-assets-globally/, Erisim Tarihi: 04.05.2022.
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Tablo 4°te katilim bankacilig1 (Islami bankacilik) varliklarinin bélgelere gore paylari

yer almaktadir.

Tablo 4. Katilim bankacilig1 (Islami bankacilik) sektdrii varliklarmin bolgelere gore paylari

Bolgeler Katihm Ba_nkac1llg1 Varhklar Bolgelerin Paylari
(Milyar Dolar) (%)
Korfez Isbirligi Konseyi 1122 47,77
Diger MENA 777 33,08
Giineydogu Asya 301 12,82
Gliney Asya 78 3,32
Avrupa 67 2,85
Sahra Alt1 Afrika 3 0,13
Amerika 0,4 0,02
Diger Asya 0,2 0,01
Toplam 2348,6 100

Kaynak: IFDR (2021, s. 27)
Not: Bolgelerin kapsadig iilkeler Ek 1°de verilmistir.

Islami finans varliklarina benzer sekilde, Tablo 4’ten de izlenebilecegi gibi, en
yiiksek Islami bankacilik sektérii varlik payma yaklasik 1,1 trilyon dolar ile Korfez
Isbirligi Konseyi sahiptir. S6z konusu bdlgenin toplam endiistri igerisindeki varlik
pay1 yaklasik %47,77°dir. Korfez Isbirligi Konseyi'ni %33,08 ile Diger MENA
iilkeleri takip etmektedir. Sonrasinda en yiiksek paya sahip iilke gruplarn sirasiyla;
%12,82 ile Giineydogu Asya, %3,32 ile Giiney Asya, %2,85 ile Avrupa, %0,13 ile
Sahra Alt1 Afrika, %0,02 ile Amerika ve %0,01 ile Diger Asya iilkeleri grubudur.

Katilm bankacihg (Islami bankacilik) sistemi varliklar1 agisindan en yiiksek

biiyiikliige sahip 10 tilkenin 2020 y1l1 itibariyla verileri ise Sekil 9°da goriilmektedir.
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Sekil 9. Katilim bankacilig1 (Islami bankacilik) varlik biiyiikliigii agisindan en yiiksek paya
sahip 10 tilke (milyar dolar)
Kaynak: IFDR (2021, s. 28).
Sekil 9’dan yola ¢ikarak katilim bankaciligi varlik biiyiikligli agisindan en yiiksek
miktara sahip olan iilkenin 716 milyar dolar ile iran oldugu goze carpmaktadir. iran
bu deger ile 2020 yili toplam bankacilik sektorii varliklari igerisinde yaklasik
%30’luk (=(716/2349)*100) paya sahiptir. iran’t 578 milyar dolar ile Suudi
Arabistan ve 252 milyar dolar ile Malezya takip etmektedir. S6z konusu yil igin
Tirkiye’nin katilim bankaciligi varliklari toplami yaklasik 58 milyar dolardir. Bu
rakam ile Tirkiye katilim bankacilig1 sektorii varlik biiyiikliigli acisindan toplam

diinya katilim bankacilig1 sektorii icinde yaklasik %2,46°lik paya sahiptir.
1.7.2. Tiirkiye’de Katihm Bankacihig

Tirkiye’de katilim bankacilig1 {ilkemizin serbest piyasa sistemine gectigi, diinyada
ise neoliberal politikalarin revagta oldugu bir donemde ortaya ¢ikmistir. Bu noktada,
biiylime stratejilerini takiben s6z konusu bankacilik Tiirkiye’de, 6zellikle geleneksel
bankacilik faaliyetlerinden kagman vatandaslarin ellerinde tuttuklar1 fonlari

ekonomiye kazandirmak amaciyla faaliyetlerine baslamistir. Sistem 1983 yilinda
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Bakanlar Kurulu karar1 ile “Ozel Finans Kurumlar1” adini almis ve kurumsallasma

stirecine girmistir (Saridogan, 2020, s. 151).

Tiirkiye'de faizsiz bankalarin ilk uygulamasi, faiz duyarliligi nedeniyle geleneksel
bankalardan uzak durmay1 tercih eden miisterilere kapilarin1 acan ve 1985 yilinda
kurulan Albaraka Tirk’tiir. Aym1 yil Faysal bu sektore girmistir. O bankanin
ardindan ise Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 1989 yilinda ve Ihlas Finans Kurumu
1995 yilinda ilgili sektordeki yerini almistir. Daha sonra Faysal Finans, Family
Finans'a doniismiis ve 1991 yilinda sektore giren Anadolu Finans, Family Finans ile
birleserek 2005 yilinda Tiirkiye Finans’1 olusturmustur (Yiicel ve Kdseoglu, 2020, s.
158-159). . Fakat Ihlas Finans Kurumu Kasim 2000 ve Subat 2001°de yasanan mali
kriz nedeniyle iflas etmis ve kapatilmistir (Uluyol, 2019, s. 81).

5411 Sayili Bankacilik Kanunu'na gére katilim bankalarmin “Ozel Finans Kurumu”
yerine “Katilim Bankas1” ismini kazanarak banka statiisiinii almasiyla, 2005 yili
Tiirkiye'de Islami bankacilik igin bir déniim noktas1 olmustur. Bu gelisme ile birlikte
katilim bankalar1 mevduat bankalar1 tarafindan sahip olunan tiim giivence ve

avantajlari elde etmislerdir (Canbaz, 2022, s. 40-41).

S6z konusu ismin fikir babas1 Temel Haziroglu’dur. Haziroglu’na gore, “Ozel Finans
Kurumu” tabiri ilgili bankacilik sisteminin yaptig1 faaliyetleri agiklamakta yetersiz
kalmaktadir. Yurt dis1 iliskiler agisindan da bu terim ilgili kurumlarin banka olarak
algilanmamalarina neden olmaktaydi. Bu nedenle Haziroglu, Albaraka Tiirk Katilim
Bankasi’nda yaptig1 istisareler neticesinde “Ozel Finans Kurumu” yerine “Katilim

Bankas1” ismini dnermistir’.

Bankacilik sektoriinde, katilim bankalarinin ilgili mevzuata tabi olmasi ile birlikte
onemli Olglide genisleme ve ayni zamanda derinlesme saglanmistir. Bu gelismeler

sonrasinda bankacilik sektorti lilke yonetimine iliskin politikalarda 6nemli bir yere

17" Katim Bankacihg Tarihgesi, https://www.tkbb.org.tr/duzenlemeler-detay/temel-haziroglu---
katilim-bankaciligi-tarihcesi---yaz-2006---bereket-dergisi (Erisim Tarihi: 22.06.2022).
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sahip olmus, s6z konusu sektoriin gelistirilmesine yonelik politika ve cabalardan
katilim bankaciligi sektorii de olumlu yonde etkilenmistir. Bu baglamda, devlet
yonetimi Istanbul’u finans merkezine doniistiirme projelerini ortaya koymus, 300
milyon TL sermaye ile 2015 yilinda Ziraat Katillm Bankas1 A.S. kurularak islami
bankacilik sektoriine kamu destegi aktarilmistir. 29 Mayis 2015 tarihinde faaliyetine
baslayan banka, devlet tarafindan kurulan ilk Islami bankacilik girisimi olmasi
nedeniyle énemli bir yere sahiptir. Sonraki siirecte Islami bankacilikta ikinci kamu
girisimi olan Vakif Katilim Bankas1 A.S. 805 Milyon TL sermaye ile kurulmustur
(Canbaz, 2022, s. 40-41).

2016 yilina gelindiginde Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK),
ortaya ¢ikan darbe girisimi sonrasinda teror faaliyetlerine destek verdigi gerekgesiyle
Bank Asya’nin faaliyet iznini kaldirmistir. 2018’de TKBB biinyesinde “Merkezi
Danigma Kurulu” olusturulmustur. 2019 yilinda 1 milyar TL sermaye ile Tiirkiye
Emlak Katilim Bankas: ii¢lincii kamu bankasi olarak sisteme dahil olmustur. Son
olarak 2021 yilinda kamuda Islami bankaciligin gelistirilmesine yonelik cabalar
gorlilmiistiir. Bu amagla, Tiirkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanligi Finans Ofisi ¢atist
altinda “Katilim Finans Dairesi Bagkanligi”, TCMB catisi altinda ise “Katilim
Bankaciligi Midiirligii” kurulmustur (Canbaz, 2022, s. 40-41).

Tarihi siireclerdeki gelisimi dikkate alindiginda, katilm bankalarinin Tiirkiye
ekonomisine sagladigi katkilar maddeler halinde asagidaki gibi siralanabilir (Aras ve

Oztiirk, 2011, s. 172-173):

v" Ekonomik biiyiimeye olan katkisi: Katilim bankalari, kullandirdigi fonlar
ve esnek fon toplama yontemleri araciligi ile cari faiz oranlarimi asagiya
distiriicii bir fonksiyon yiiklenmektedir. Bdylece, stz konusu sistem
yatirimlarin artmasimna neden olarak milli gelirin yiikselmesine katkida
bulunmugtur.

v' Kaynaklarin  etkin  kullanmmmm  saglamasi:  Katilim  bankalar
kullandirdiklar1 fonlar1 proje bazli olarak sagladiklar1 i¢in, bir projeye
dayanmayan fon taleplerinin geri ¢evrilmesine neden olmus, boylece mevcut

kaynaklarin daha verimli kullanilmasini saglamistir. Ayrica, spekiilatif
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alanlara fonlarmmi1 kaydirmadigindan, kullanilan fonlarin geri 6denmeme

riskini azaltmstir.

v' Atil fonlarin ekonomiye kazandirilmasi: Katilim bankalari aracihig: ile

geleneksel bankacilik faaliyetlerinde paralarini degerlendirmek istemeyen

Kimselerin yastik alt1 tasarruflarinin bir bolimii ekonomiye kazandirilmastir.

v' Sektore yeni finansman yontemleri ve miisteriler saglamasi: Katilim

bankalar faizsiz bankacilik prensipleri dahilinde yeni finansman metotlarini

piyasaya tamitmig, daha Once faiz hassasiyetleri sebebi ile sektore dahil

olmayan kullanicilar sektdre miisteriler olarak kazandirmistir.

1.7.2.1. Mevcut Durumu ve Bankacilik Sektoriindeki Yeri

Katilim bankaciligin1 olusturan ve bu sektorde faaliyet gosteren kurumlarin

tanimlayict temel gostergelerinin analiz edilmesi

ilgili

sektoriin - gidisatinin

degerlendirilmesi agisindan 6nem arz etmektedir. Bu nedenle, bu baslik altinda

katilim bankacilig1 sektoriine yonelik olarak; varlik/aktif, toplanan fon ve kredi

biiyiikliiklerine iliskin istatistiklere yer verilmektedir.

Tablo 5’te Tiirkiye’de halihazirda faaliyet gosteren alti katilim bankasinin sube ve

personel sayilari verilmistir.

Tablo 5. Katilim bankalari, kurulus tarihleri, sube sayilari ve personel bilgileri (2021)

Banka Adi Kurulus Tarihi/Yer? Sube Sayisi* P;;;?srlze I
Albaraka Tiirk Katilim Bankasi 5 Kastm 1984 / istanbul 230 3.316
Emlak Katilim Bankasi 25 Subat 2019 / Istanbul 70 814
Kuveyt Tiirk Katilim Bankast 28 Subat 1989 / istanbul 441 6.071
Tiirkiye Finans Katilim Bankasi 28 Aralik 2005 / Istanbul 316 3.731
Vakif Katilim Bankas1 25 Haziran 2015/ Istanbul 125 642
Ziraat Katilim Bankasi 29 Mayis 2015 / Istanbul 113 1.261
Toplam 1.295 18.130

Kaynak: ! TKBB, https://tkbb.org.tr/banka-bilgileri (Erisim Tarihi: 03.11.2021).

2 TKBB, https://tkbb.org.tr/sayfa/detay/denetim-raporlari (Erigim Tarihi: 03.11.2021).
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Katilim bankalarinin; kurulus tarihlerini, sube sayilarin1 ve personel bilgilerini 2021
yili igin gosteren Tablo 5’ten takip edilebilecegi gibi, Tiirkiye’deki katilim
bankalarinda en yiiksek sube sayisina sahip banka 441 sube ile Kuveyt Tiirk Katilim
Bankasi’dir. Bu bankanin personel sayist 6071°dir. Ilgili bankayr 316 sube ile
Tiirkiye Finans Katilim Bankasi takip etmektedir. Toplam sektor olarak bakildiginda,
Tiirkiye’de katilim bankalarinin subelerinin toplam sayisinin 1295 ve personel

sayisinin ise 18130 oldugu goze ¢arpmaktadir.

Tablo 6°da 2005-2021 dénemi igin yillik olarak; toplam bankacilik sektorii, mevduat,

kalkinma ve yatirim ve katilim bankalarinin toplam varliklart TL olarak verilmistir.

Tablo 6. Bankacilik sektérii toplam varliklar (milyar TL)

Tarih Toplam Bankacilik Mevduat Kalkinma ve Yatirim Katilm
Sektorii Bankalan Bankalan Bankalan
2005 381,9 359,3 12,7 9,9
2006 465,0 436,3 15,0 13,7
2007 543,4 505,7 18,5 19,2
2008 679,5 631,3 22,6 25,6
2009 775,1 714,6 26,8 33,7
2010 943,2 869,0 30,9 43,2
2011 1.145,9 1.048,2 41,7 56,0
2012 1.307,0 1.184,1 52,9 70,0
2013 1.658,2 1.492,0 70,3 95,9
2014 1.914,4 1.725,7 84,8 103,9
2015 2.273,6 2.047,1 106,8 119,7
2016 2.656,1 2.380,0 143,4 132,8
2017 3.177,1 2.842,2 175,5 159,4
2018 3.799,5 3.335,8 257,8 205,9
2019 4.447 .4 3.860,3 303,2 284,0
2020 6.057,1 5.231,2 388,6 437,2
2021 9.149,0 7.816,0 617,0 716,1

Kaynak: EVDS, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erisim Tarihi: 01.03.2022).

Tablo 6’ya gore, Tiirkiye’de 2005 yilinda toplam bankacilik sektoriiniin 381,9 milyar
TL olan varlik toplami, 2021 yili itibaryla yaklagik 24 kat artmistir. Bu degisim
mevduat bankalar i¢in yaklasik 20 kat, kalkinma ve yatirim bankalar1 i¢in yaklagik
48 Kkat ve katilim bankalar1 igin ise yaklagik 72 kat olarak gergeklesmistir. 2005 yili
icin 9,9 milyar TL aktif toplami olan katiim bankalarinin varliklart 2021 yili

itibartyla 716,1 milyar TL’ye ulasmustir. Veriler toplam bankacilik sektoriiniin ve alt
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tirlerinin  ilgili donem icinde siirekli olarak biiyiime trendinde oldugunu

gostermektedir.

Sekil 10°da Tiirkiye i¢in 2005-2021 donemi kapsaminda bankacilik tiirlerinin sektor

icerisindeki paylarinin gelisimi yillar itibartyla verilmistir.
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Sekil 10. Mevduat, kalkinma ve yatirim ve katilim bankalari varliklarinin toplam sektor
igerisindeki oranlar1 (%)
Kaynak: EVDS, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erisim Tarihi: 01.03.2022).

Sekil 10’dan izlenebilecegi gibi, 2005 yili itibariyla; mevduat, kalkinma ve yatirim
ve katilim bankalarinin paylari sirastyla; %94,08, %3,31 ve %2,60’tir. Sektorde ilgili
donem igerisinde en yiiksek paya mevduat bankalar1 sahiptir. Fakat bu bankacilik
tiiriiniin  sektor icerisindeki pay1 ilgili donemde giderek azalarak 2021 yilinda
%85,4’e diismiistir. Diger taraftan, kalkinma ve yatirnm ve katilim bankalarinin
paylar1 s6z konusu donem boyunca artmis ve sirasiyla %6,74’e ve %7,83’e

ulagmustir.

Tablo 7’de katilim bankacilig1 sektorii i¢inde alt1 katilim bankasinin TL ve Yabanci

Para (YP) cinsinden varlik toplamlarina yer verilmistir.
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Tablo 7. Katilim bankalarinin toplam varliklari (Aralik 2020, milyar TL)

Bankalar TL YP Toplam
ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI 30,67 38,65 69,32
KUVEYT TURK KATILIM BANKASI 73,48 78,81 152,29
TURKIYE EMLAK KATILIM BANKASI 11,96 8,43 20,39
TURKIYE FINANS KATILIM BANKASI 39,21 42,16 81,37
VAKIF KATILIM BANKASI 24,17 28,99 53,16
ZIRAAT KATILIM BBANKASI 35,39 24,80 60,19
Sektor Toplami 214,87 221,84 436,71

Kaynak: TKBB, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erisim Tarihi: 01.03.2022).

Katilim bankaciligi sektoriinde alti katilm bankasinin  varliklarini  gdsteren
yukaridaki tablodan da goriilebilecegi gibi, 2021 yili itibariyla Kuveyt Tiirk Katilim
Bankas1 73,48 milyar TL ve 78,81 milyar TL karsiligi YP olmak {izere toplam
152,29 milyar TL varliga sahiptir. S6z konusu sektorde en diisiik varliga sahip
katilim bankasi ise 11,96 milyar TL ve 8,43 milyar TL karsilifi YP olmak iizere
toplam 20,39 milyar TL ile Tiirkiye Emlak Katilim Bankas1’dir.

2020 yili i¢in ilgili bankalarin toplam sektor igerisindeki paylart ve TL ile YP
oranlarina iligkin bilgiler Sekil 11°de yer almaktadir.
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%12,17 = TURKIYE EMLAK
%50,80 =TL =YP
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%34,87
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Sekil 11. Katilim bankalarmin varliklarmin katilim bankaciligi sektorii igerisindeki paylart
ile TL ve YP varlik oranlar1 (Aralik 2020)

Kaynak: TKBB, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erisim Tarihi: 01.03.2022).

Katilim bankacili§i sektoriinde alt1 katilim bankasinin varliklarim1  gdsteren
yukaridaki pasta grafikten izlenebilecegi gibi, Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi toplam
varlik agisindan %34,87 ile sektorde en yiiksek paya sahip bankadir. Bu bankay1
%18,63 ile Tiirkiye Finans Katilm Bankasi, %15,87 ile Albaraka Tiirk Katilim
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Bankasi, %13,78 ile Ziraat Katilim Bankasi, %12,17 ile Vakif Katilim Bankas1 ve
%4,76 ile Tirkiye Emlak Katilim Bankasi takip etmektedir. Sektordeki varliklarin
%150,80’1 YP cinsinden iken, %49,20’si TL cinsindendir.

1.7.2.2. Katihm Bankacih@ Tarafindan Toplanan Fonlar

Tablo 8’de 2005-2021 donemi itibariyla toplam bankacilik sektorii ve tiirleri

tarafindan toplanan mevduat veya fonlara iliskin veriler yillik olarak sunulmustur.

Tablo 8. Bankacilik sektorii tarafindan toplanan mevduatlar/fonlar (milyar TL)

Tarih Toplam Bankacilik Mevduat Katilim
Sektorii Bankalan Bankalar
2005 2419 2334 8,5
2006 296,7 285,5 11,2
2007 343,6 328,9 14,8
2008 434,2 415,3 18,9
2009 490,5 463,9 26,6
2010 589,3 555,9 334
2011 685,9 646,3 39,7
2012 767,9 719,0 48,9
2013 942.4 8794 62,9
2014 1.058,5 992,1 66,5
2015 1.245,8 1.170,5 75,4
2016 1.472,3 1.387,8 84,5
2017 1.734,2 1.627,3 106,9
2018 2.091,9 1.953,0 139,0
2019 2.620,1 2.401,3 218,8
2020 3.562,4 3.234,9 327,6
2021 5.463,2 4.899,2 564,0

Kaynak: EVDS, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erisim Tarihi: 01.03.2022).

Tablo 8’¢ gore, s6z konusu donem kapsaminda tiim bankacilik sektorii tarafindan
saglanan fonlar 241,9 milyar TL’den 5463,2 milyar TL’ye yiikselerek yaklagik 22
kat artmistir. Kalkinma ve Yatirim bankalar1 mevduat toplamadigi icin verilerine yer
verilmemistir. Katilim bankalari tarafindan toplanan mevduat miktar1 ise sz konusu
donem igerisinde 8,5 milyar TL’den 564 milyar TL’ye ylikselerek yaklasik 66 kat
artmigtir. Sekil 12°de toplanan mevduat ve fonlarin bankacilik tiirii igerisindeki

dagilimi1 yer almaktadir.
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Sekil 12. Toplanan fonlarin bankacilik tiirlerine gore paylar
Kaynak: EVDS, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erigim Tarihi: 01.03.2022).

Sekilden takip edilebilecegi gibi, 2005 yili itibartyla mevduat ve katilim
bankalarinin topladigi mevduat ve fonlarin toplam bankacilik sektorii icerisindeki
paylar sirasiyla yaklasik %96,50 ve %3,50°dir. S6z konusu donem igerisinde katilim
bankacilig1 mevduatlarinin payinin artarak dénem sonunda %10,32’ye yiikseldigi
goriilmektedir. Ilgili dénem igerisinde ise mevduat bankalarmn topladigi fonlarm

pay1 %89,68’e diismiistiir. Tablo 9’da katilim bankalar tarafindan toplanan fonlarin

bankalara gore TL, YP ve toplam seklinde miktarlarina yer verilmektedir.

Tablo 9. Katilim bankalar1 tarafindan toplanan fonlar (2021, milyar TL)

Bankalar TL YP Toplam
ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI 15,47 36,15 51,61
KUVEYT TURK KATILIM BANKASI 33,50 88,67 122,17
TURKIYE EMLAK KATILIM BANKASI 5,33 6,34 11,68
TURKIYE FINANS KATILIM BANKASI 15,49 41,91 57,39
VAKIF KATILIM BANKASI 12,55 27,02 39,57
ZIRAAT KATILIM BANKASI 24,90 21,48 46,39
Sektor Toplan 107,23 221,57 328,81

Kaynak: TKBB, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erisim Tarihi: 01.03.2022).

Tablo 9’dan takip edilebilecegi gibi, 2021 yili itibariyla en yiiksek fon toplayan
banka Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi’dir. Bu bankanin topladigi fon miktar1 33,50
milyar TL ve 88,87 milyar TL karsiligit YP olmak {izere toplam 122,17 milyar
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TL’dir. Bu bankayi sirasiyla; 57,39 milyar TL ile Tiirkiye Finans Katilim Bankasi,
51,61 milyar TL ile Albaraka Tiirk Katilim Bankasi, 46,39 milyar TL ile Ziraat
Katilim Bankasi, 39,57 milyar TL ile Vakif Katilim Bankas1 ve 11,68 milyar TL ile
Tiirkiye Emlak Katilim Bankasi takip etmektedir. Sekil 13’te katilim bankacilig
sektorii tarafindan toplanan fonlarda bankalarin paylari ve TL ve YP oranlan yer

almaktadir.

= ALBARAKA

KUVEYT TURK

%12,30 = TURKIYE EMLAK

= TURKIYE FINANS %67,39 =TL YR

%37,16

VAKIF

= ZIRAAT

%3,55

Sekil 13. Bankalara gére toplanan fonlarin paylari ile TL ve YP fonlarin oranlar
Kaynak: TKBB, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erisim Tarihi: 01.03.2022).

Bankalara gore toplanan fonlarin paylar1 incelendiginde sektor i¢inde en yiiksek paya
sahip bankanin %37,16 ile Kuveyt Tirk Katilim Bankasi oldugu goriilmektedir.
Ondan sonra en yiiksek paya sahip iki banka ise %17,45 ile Tiirkiye Finans ve
%15,70 ile Albaraka Tirk Katilim Bankasi’dir. Yine sektorde toplanan fonlarin
%32,61°1 TL iken, %67,39’u YP’dir.

1.7.2.3. Katihm Bankacihig1 Tarafindan Kullandirilan Fonlar

Parasal aktarim mekanizmasinin banka kredileri kanali bankalarin kullandirdig:
fonlar iizerinden ¢alismaktadir. Bu nedenle, s6z konusu bankalarin kullandirdigi
kredilerin/fonlarin biiyiikliiklerinin incelenmesi ilgili konunun anlasilmasi noktasinda
onem arz etmektedir. Tablo 10’da 2005-2021 donemi kapsaminda tiim bankacilik

sektoriiniin ve alt tlirlerinin kullandirdig: kredilere iligkin bilgiler yer almaktadir.
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Tablo 10. Bankacilik sektorii tarafindan Kullandirilan kredi/fonlar (milyar TL)

Tarih Toplam Bankacilik Mevduat Kalkinma ve Katilim
Sektorii Bankalar Yatirim Bankalan Bankalan

2005 136,5 122,4 7,7 6,5
2006 190,9 172,1 9,5 9,2
2007 2442 219,5 10,9 13,8
2008 302,0 270,4 14,1 17,4
2009 338,9 299,4 15,8 23,6
2010 482,8 433,2 18,5 31,1
2011 639,0 573,5 26,9 38,7
2012 761,4 678,2 34,9 48,3
2013 1.017,6 904,5 51,3 61,8
2014 1.212,4 1.085,8 62,6 64,0
2015 1.452,9 1.300,4 79,6 72,8
2016 1.689,7 1.503,9 107,9 77,9
2017 2.049,7 1.809,4 140,2 100,2
2018 2.316,7 1.992,5 206,8 117,4
2019 2.577,4 2.203,5 226,2 147,8
2020 3.468,8 2.964,4 279,0 225,3
2021 4.708,6 3.937,5 437,7 333,4

Kaynak: EVDS, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erigim Tarihi: 01.03.2022).

Tablo 10°daki veriler incelendiginde 2005 yili itibariyla; tiim bankacilik sektori,
mevduat, kalkinma ve yatinm ve katilim bankalar1 kredilerinin sirasiyla; 136,5
milyar TL, 122,4 milyar TL, 7,7 milyar TL ve 6,5 milyar TL oldugu goze
carpmaktadir. Diger taraftan, 2021 yilina gelindiginde tiim bankacilik sektori
kredilerinin yaklagik 34 kat artarak 4708,6 milyar TL’ye ulastig1 goriilmektir. S6z
konusu donem igerisinde; mevduat, kalkinma ve yatinm ve katilim bankalari
kredileri sirasiyla; yaklasik 32, 57 ve 51 kat artmuistir. Sekil 14’te 2005-2021 donemi
kapsaminda yillik olarak bankacilik tiirlerine iliskin kredi biiytikliiklerinin toplam

sektor igerisindeki paylart verilmistir.
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Sekil 14. Bankacilik tiirlerinin toplam kredi/fon hacmi icerisindeki paylart
Kaynak: EVDS, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erigsim Tarihi: 01.03.2022).

Bankacilik tiirleri tarafindan kullandirilan kredilerin 2005-2021 dénemi yillik
paylarin1 gosteren Sekil 14’ten izlenebilecegi gibi, ilgili donem igerisinde mevduat
bankalarimin  kullandirdigr kredilerin paymnin %89,66’dan  %83,62°ye diistiigi
goriilmektedir. Fakat s6z konusu donemde hem kalkinma ve yatirim bankalarinin
hem de katilim bankalarinin toplam sektdr igerisindeki paymnin arttigi dikkat
cekmektedir. 2021 yili itibartyla kalkinma ve yatirim bankalarinin verdigi fonlarm
paylar sirasiyla %9,30’a ve %7,08’e yiikselmistir. Tablo 11°de katilim bankacilig:
sektoriindeki katilim bankalari tarafindan verilen fon miktarlari; toplam, TL ve YP

olarak verilmistir.

Tablo 11. Katilim bankalari tarafindan kullandirilan fonlar (milyar TL)

Bankalar TL YP Toplam
ALBARAKA TURK KATILIM BANKASI 23,25 18,80 42,06
KUVEYT TURK KATILIM BANKASI 52,23 21,81 74,04
TURKIYE EMLAK KATILIM BANKASI 10,15 3,42 13,57
TURKIYE FINANS KATILIM BANKASI 32,94 14,10 47,03
VAKIF KATILIM BANKASI 18,77 10,34 29,11
ZIRAAT KATILIM BANKASI 27,55 10,67 38,22
Sektor Toplami 164,89 79,15 244,03

Kaynak: TKBB, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erisim Tarihi: 01.03.2022).
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Sektordeki bankalarin kullandirdigi fon miktarlarini sunan Tablo 11°e gére, 2021 yili
itibartyla en yiiksek fon kullandiran banka Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi’dir.
Bankanin ilgili yi1lda kullandirdigi fon miktar1 52,23 milyar TL ve 21,81 milyar TL
karsiligt YP olmak tiizere 74,04 milyar TL’dir. Diger taraftan, en yiiksek fon
miktarina sahip ikinci ve liclincli banka ise 47,03 milyar TL ile Tiirkiye Finans
Katilim Bankas1 ve 42,06 milyar TL ile Albaraka Tiirk Katilim Bankasi’dir. Sekil
15’te katilim bankalar1 tarafindan kullandirilan kredilerin sektor icerisindeki paylari

ve ilgili sektoriin kredilerinin TL ve YP cinsinden oranlari yer almaktadir.

= ALBARAKA
KUVEYT TURK %32 .43
%11,93 = TURKIYE EMLAK

» TURKIYE FINANS

=TL =YP
%30,34

VAKIF

= ZIRAAT

Sekil 15. Bankalarin toplam fon hacmi igerisindeki paylari ile TL ve YP tutarlari
Kaynak: TKBB, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket, (Erisim Tarihi: 01.03.2022).

Sektordeki bankalarin fon hacmi icerisindeki paylarini veren Sekil 15 incelendiginde,
en yiiksek fon payimna sahip bankanin %30,34 ile Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi
oldugu goze ¢arpmaktadir. Bu bankayi sirasiyla takip eden iki banka, %19,27 ile
Tiirkiye Finans Katilim Bankasi ve 9%17,23 ile Albaraka Tiirk Katilim bankasidir.
Sektorde kullandirilan fonlarin yaklasik %67,57°si TL cinsinden iken, %32,43°1

yabanci para cinsindendir.

1.8. EKONOMIK KRIiZLERDE iSLAMI FiINANS VE KATILIM
BANKALARI

1980’lerden sonra diinyada yasanan kiiresellesme dalgasi ile birlikte ilkeler gerek
reel ekonomik faaliyetler gerekse finansal faaliyetler {izerinden yogun olarak

birbirlerine baglanmistir. Bu durum her ne kadar diinyada mal ve hizmet hareketinin
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artmasina, sermayenin kolay dolasimina ve kaynaklarin etkin kullanimina yol agmis
olsa da diger taraftan ekonomilerin kirilganliklart noktasinda bazi sorunlara yol
acmugtir. Kiiresellesme ve ekonomilerin entegrasyonu ile birlikte tilkelerin kendi
icinde yasadiklar krizler yerel bir olgu olmaktan ¢ikip, bir diger deyisle yalnizca
icinde bulundugu ekonomiyi ve toplumlar1 etkilemenin 6tesinde, uluslararasi planda
biitlin diinyay1 etkileyen unsurlar haline gelmislerdir. Bircok 6rnekte ulusal krizler
finansal sistem {izerinden baglamis, daha sonra reel ekonomik faaliyetler noktasinda
etkisini gostermis ve sonrasinda diger iilkelere, iilkeler arasindaki hem ticari hem de

finansal faaliyetler vasitasiyla sigramistir.

Ekonomik krizlerin finansal sistem tizerinden Oncelikli olarak baslamasinin nedeni
geleneksel finansal sistemin yapisindaki kirilganliklar {izerinden agiklanabilir.
Geleneksel finansal sistemin; yeterince seffaf bir yapiya sahip olmamasi, diizenleme
eksikligi veya yetersizligi ve yiiksek kaldiracl islemlere izin vermesi gibi faktorler
s0zl edilen sistemin temel problemleri arasinda goriilmektedir. Geleneksel finansal
sistemin bu zafiyetlerine ek olarak; uzun bir siiredir kiiresel Ol¢ekte iilkeler
tarafindan uygulanan yiiksek diizeyde genisletici para politikalarinin, finansal
miihendislik ile birlikte ortaya ¢ikmis yiiksek derece tiirev {irlin ve araglarin bu
siirece eslik etmesinin, hem ulusal hem de uluslararasi olgekte finansal sistemde
iistlenilen risklerin iyi yoOnetilememesinin deginilen krizlerin ortaya ¢ikmasinda

temel etkenler oldugu disiiniilmektedir (Yazici, 2016, s. 60).

Kiiresel planda genel kabul goren geleneksel finansal sistemin bu zafiyetlerinden
yola ¢ikarak Islam bilginleri, Islami Finans sisteminin mevcut yapiya bir alternatif
olarak ortaya konulabilecegini, Islam hukukuna uygun kendi yap: ve ilkeleri ile
birlikte Islami finans sisteminin geleneksel sisteme kiyasla krizlere karsi daha

dayanikli olabilecegini ileri siirmiiglerdir (Kayed ve Hassan; 2011, s. 556).

Her ne kadar Islami finans sistemi igin “alternatif bir sistem” tabiri literatiirde ¢okca
kullaniliyor olsa bile, ilgili sistem gerek teorik altyapisi ve felsefesi gerekse
uygulamalar1 agisindan nevi sahsina miinhasir 6zelliklere sahiptir. Ornegin,
geleneksel finans sisteminde herhangi bir finansal iglemin yapilabilmesi i¢in 0

islemin yasalara uygun olmasi yeterli olmaktadir. Fakat islami finans sisteminde bu
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uygunluk sadece gerek kosul olarak diisiiniilebilir. Deginilen uygulamanin yeter
kosulu ise sozii edilen islemin Kur’an’1 Kerim ve Siinnetten ¢ikarilan; faizin yasak
olusu, garar’m yasak olusu, riskin paylasilmasi, kumarin yasak olusu, Islam dinince
yasaklanan bir mal ve hizmetin alinmamasi ve satilmamasi veya bu amaca hizmet
edilmemesi, paradan para kazanmama ilkesi gibi kurallara uyumlulugudur. Ayrica,
birgok Islam bilgini finans sisteminin 6tesinde biitiin ekonomi ile ilgili konularda,
felsefi tabanda ve varolussal agidan kapitalizm ve sosyalizm gibi sistemleri temel
ideolojik dayanaklar1 itibariyla birbirlerinin benzeri veya ikamesi olarak goriirken,
Islam dininin hayatin her yanim kusatan bakis agisim dikkate alarak, sdzii edilen
ekonomik sistemin bir alternatiften ¢ok kendine has ozellikleri olan bir yapisi

oldugunu vurgulamak gerekir.

[slam dininin kendine has unsurlarini referans noktasi olarak alan Islami finans
sistemi, asagidaki sekilde verilen ilkeleri itibartyla geleneksel finansal yapilara gore

krizlere kars1 daha dayanikhidir.

Sekil 16’dan takip edilebilecegi gibi, Islami finans sistemi; dogru risk yonetimine
sahip olmasi, Islami degerlere uygun etik yatirimlara izin vermesi, garar ilkesine
bagli olarak belirsiz ve spekiilatif hareketlerden uzak durmasi, emek olmadan
kazanct mesru gérmemesi veya bir baska deyisle, risk almadan kazanmaya izin
vermemesi, satilan veya kiralanan varliklarin gercek varliklar olmasi, faiz yasagi
olmasi, ekonomik aligverisin ve iktisadi yatirimlarin sosyo-ekonomik adalete
yaslanmas1 ve bu amaca hizmet etmesi, Islam hukukuna uygun diizenleyici
kontroller uygulamasi, kurumsal yonetim ilkelerine bagli olmasi, sermayesinin
borgtan ¢ok 6z kaynaga daha fazla dayali olmasi ve temel Islami ilkeye uygun olarak
kisinin bir mala sahip olmadan onu alip satamamasi gibi ilkelere bagli olarak
gelencksel bankacilik sistemine gore daha az risk icermekte, boylece finansal
krizlere kars1 daha dayanikli olmaktadir (Kayed ve Hassan; 2011, s. 558-559).
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Sekil 16. islami finansal sistemin potansiyel olarak finansal krizlere karsi korunma
yetenegine sahip olma ilkeleri
Kaynak: Kayed ve Hassan (2011: 559).

Asagidaki iki alt baglhikta 2008 Kiiresel Ekonomik Krizi ve 2020 Covid-19 Pandemi

krizlerinde katilim bankaciligl sisteminin durumu ve performansi kisaca ele

alinacaktir.

1.8.1.1. 2008 Kiiresel Ekonomik Krizi’nde Katihm Bankaciligi Sistemi

2008 yilinda ABD basta olmak {iizere tiim diinyay1 etkisi altina alan kiiresel

ckonomik kriz, bircok is ve yatirnmci ¢evreleri ve akademik c¢evreler arasinda

diinyanin en uzun ve en derin ekonomik durgunlugu olarak kabul edilmektedir. Kriz

68



o donemde 620 milyar dolar varliga ve 158 yillik gegmise sahip Lehman Brothers’in
iflasim1 ilan etmesiyle baslamis, sonrasinda ise yayilarak kiiresel anlamda tiim
diinyay1 etkileyen bir yapiya kavusmustur (Akin, 2019, s. 64). ABD ve AB basta
olmak iizere biitiin gelismis ve gelismekte olan ekonomileri etkileyen bu krizin en
onemli sebeplerinin; finansal serbestlesmeye bagli olarak yasanan finansal
kurumlarin yozlagmasi, kurallarin yetersizligi, denetim eksikligi, tiirev {irtinlerde
asirt  sismeye bagl olarak yasanan balonlar ve spekiilatif islemler oldugu
disiiniilmektedir (Canbaz, 2018, s. 200; Akin, 2019, s. 64-65).

Kiiresel krizin yasandig1 2008 yilinda diinya ¢apinda bir¢ok banka ve finans kurulusu
batmis, bircogu da satin alinarak veya sermaye aktarimi yardimiyla kurtarilmistir.
ABD’de Lehman Brothers 15 Eyliil 2008’de iflasin1 agiklamistir. Freddie Mac ve
Fannie Mae finansal kuruluslari 200 milyar dolara yakin maliyet ile ABD tarafindan
ulusallagtiritlmistir. Amerikan Uluslararasi Grubu (American International Group —
AIG) yine ayni1 y1l 87 milyar dolar ile ulusallastirilmistir. Yine ABD’de Bear Stearns
Amerika Merkez Bankasi’nin slibvansiyonu sonrasinda 29 milyar dolara ticari bir
banka tarafindan satin almnmustir. ilgili ddSnemde ABD’de sermaye destegi alan bir
diger kurulus olan Citigroup ise kriz doneminde 40 milyar dolar sermaye destegi
almistir. Ingiltere’de aym dénemde Northern Rock 88 milyar sterlin bedelle
ulusallastirilmistir. Yine Ingiltere’de; HBOS, Royal Bank of Scotland, Llyods TSB
ve Barclays kuruluslar1 toplam 60,5 milyar dolara iflastan kurtarilmistir. Isvigre’de
de krizin etkisi benzer olmustur. Kriz doneminde isvigre’de UBS 59,2 milyar dolar
ile iflastan kurtarilmistir. Almanya’da Hypo Gayrimenkul 71 milyar dolara krizin
kiskacindan ¢ikarilirken, Irlanda’da Anglo Irish Bankasi 7,68 milyar dolara
ulusallastirilmistir (Erdénmez, 2009, s. 87). Diinyanin en biiyiik finans kuruluslarina
yonelik bu miidahaleler 2008 Kiiresel krizinden geleneksel finans sisteminin ciddi
zarar gordiigline isaret etmektedir. Bu donemde faizsiz finansal sistem adi gecen

ekonomik krize kars1 gosterdigi dayaniklilik ile basarili bir performans sergilemistir.

Bu siiregte 1600’1l yillardan itibaren ticarette ahlaki ve etik degerlerden uzaklasan,
yuksek hirsla hareket eden para piyasasi aktorleri ve kurumlar biiylik elestirilere

maruz kalmistir (Canbaz, 2018, s. 200) .

69



Kiiresel kriz Tiirkiye’de bankacilik sektoriinde kismi olarak etkili olmasina ragmen,
katilim bankalar1 faaliyetlerini kriz siiresince saglikli bir sekilde yiiriitmislerdir. Kriz
doneminde ilgili bankacilik sektoriine yonelik olarak herhangi bir kamu destegi veya
kurtarma paketine ihtiya¢ duyulmamistir (Akin, 2019, s. 64-65). S6z konusu sistemin
kurumlarinin ve iiriinlerinin krizin yikict etkilerinden daha az etkilenmelerine neden

olan ve ilgili sektore disiplin ve istikrar getiren ilkelerin sunlar oldugu sdylenebilir:

v’ Tiirev islemlerden uzak durmasi,

v Kisa dénem igeren satiglara sinirlama getirmesi,

v' Kredi veren kurum ve Kuruluslarin kredi riskini daha dogru bir sekilde
degerlendirmeye yonlendirmesi,

v Verilen bor¢ miktarini1 kisitlayarak, s6z konusu borglarin reel ekonomik

biiyiikligii yiiksek miktarlarda agsmasini engellemesi (Akin, 2019, s. 64-65).

1.8.1.2. 2020 Covid-19 Pandemi Siirecinde Katilhm Bankalari

2020 yili tim diinya i¢in Covid-19 pandemisi nedeniyle ekonomik agidan zor bir
dénem olmustur. S6z konusu kriz tiim diinya ekonomisinde %3,5 oraninda
daralmaya sebep olmus, bu nedenle birgok iilke pandemiye yonelik olarak gerek mali
gerekse para politikas1 uygulamalar1 araciligi ile tedbirler alarak krizin etkilerini
hafifletmeye c¢alismistir (TKBB, 2021, s. 32). Viriisiin yayilmasim engellemeye
calisan devletler sinirlarini kapatarak tecrit politikalari uygularken, tilkeler arasindaki
tedarik zincirleri adina problem olusturabilecek biliylik potansiyel riskler ortaya
¢ikmistir. Bu donemde bir¢ok sosyal ve ekonomik faaliyet gevrimigi ortamlara
taginmis finansal kurumlar operasyonel riskler ile kars1 karsiya kalmislardir (IFDR,
2021, s. 25). Sunulan regeteler ile birlikte bir¢ok iilkede ilk sok atlatilmis ve vaka
sayilarinin diismesi ile birlikte yaz aylarina dogru normallesme adimlarinin atilmasi,
kiiresel olarak ekonomik aktivitenin biraz olsun toparlanmasini saglamistir (TKBB,
2020b, s. 38).

2020 y1l1 igin faizsiz finans sektoriine Covid-19’un etkisini ele alan raporlar pandemi
doneminin 1ilgili sektére olumsuz yansimadigimi gostermektedir (TKBB, 2020b, s.

69). IFDR (2021) raporuna gore, Islami finans sektdrii 2019 yilindaki %15
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biiylimesine kiyasla %14 ile daha yavas bir sekilde biiyiimiis olsa da 2020'nin
sonunda 3,4 trilyon dolara ulasarak, tst iiste iki yil i¢in ¢ift haneli bir biiyiime
sergilemistir. Islami finans varliklarindaki en biiyiik artislar; Afganistan, Avustralya,
Misir, Etiyopya, Fas ve Tacikistan’da olmustur. Bu nedenle, s6z konusu sektoriin

ilgili iilkelerde biiyimenin motoru oldugu disiiniilmektedir (IFDR, 2021, s. 25).

Tiirkiye acisindan incelendiginde ise, Islami finans sektdriiniin tamami giiclii
hiikiimet destegi ile 2020°de %21 biiytimiistir. Subat 2021'de ilgili sektoére yonelik
stratejiler gelistirmek ve 0Ozel sektor ve {iniversiteler gibi diger kuruluslarla
ortakliklar yoluyla sektorle ilgili farkindaligi artirmak i¢in Cumhurbagkanligi Finans
Ofisi biinyesinde Islami finans i¢in 6zel bir bdliim kurulmustur (IFDR, 2021, s. 26).

Katilim bankacilig1 sektoriine gelindiginde ise, 6 katilim bankasinin aktif biiyiikligii
2020 yilinda bir onceki yila gore %53,7 artisla 437,1 milyar TL’ye ulasmistir
(TKBB, 2020b, s. 68). Bu biiyiimenin arkasinda, sektére onciiliik eden bankalarin
ortaya koydugu triin, hizmet ve projelerin miisterilerin bankaya gitmeden kolayca
islemlerini yapabilmelerini saglamalarinin oldugu ileri siiriilmektedir. Ulkemizde adi
gegen bankacilik sektoriinii temsil eden 6 katilim bankasinin; mobil, telefon, internet
ve telefon bankaciliklari, yerinde olacak sekilde finansman, kurye hizmetleri, QR
kodu araciligr ile para gekilmesi ve yatirilmast gibi hizmetleri bulunmaktadir. S6z
konusu donemde katilim bankacilig1 sektoriinde en 6nemli yeniligin 1 Mayis 2021
tarihinde uygulamaya baslanan gorintilii gériisme araciligi ile miisterilik oldugu
sOylenebilir. Ayrica s6z konusu donemde katilim bankalari, ayn1 donemde hem
ciftcilere hem de saglik ¢alisanlarina yonelik kampanyalar yapmislardir. Yine salgin
siirecinde 1ilgili bankalar subelerde gerek c¢alisanlarin gerekse miisterilerinin

giivenligini saglamaya yonelik olarak tedbirler almiglardir (TKBB, 2020b, s. 69).

2021 yilinin ilk ¢eyregine gelindiginde, ABD ve Japonya biiytlik 6l¢ekli mali destek
programlar agiklamis, AB ise ilgili krizin ekonomik ve sosyal etkilerini azaltmak
amactyla cevreye ve dijitallesmeye odaklanan yeni nesil AB fonlarimin dagitimina
karar vermistir. Diger taraftan, s6z konusu iilkelere kiyasla gelismekte olan iilkeler,
krizin etkilerini hafifletebilmek icin sinirhi destek programlari agiklamistir (TKBB,
2021, s. 32). 2021 yilinda kiiresel olarak ekonomik toparlanmaya en c¢ok katki
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saglayan faktorlerden baslicasinin  asilama programlarinin  kiiresel diizeyde
yayginlagsmas1 oldugu soylenebilir. Ulkeden iilkeye ilgili yilda astya erisim farklilik
gosterse bile, diinya geneli i¢in ortalama olarak asilama hiz1 2021’in ikinci dénemi
itibartyla artmistir. Ayn1 donemde, diinya genelinde uluslararasi ticarette ve sanayi
sektoriinde hizli bir toparlanma yasanmis, fakat devam eden kisitlayici dnlemler
neticesinde hizmet sektoriinde istenilen iyilesme gerceklesmemistir. 2022 yilinin
ikinci yarisinda basta tedarik zincirinde yasanan sikintilar olmak {izere, delta
varyantinin yayilmast ve Cin’in konut sektoriine yonelik endiseler ve uygulanan
kisitlayicr tedbirler ile birlikte kiiresel ekonomide toparlanma siireci yavaglamistir.
Bunlara ek olarak, emtia fiyatlarinda meydana gelen yiikselisler ile arz ve talep
dengesizligine bagh olarak ortaya ¢ikan enflasyonist baski gelismis ve gelismekte
olan iilkelerde merkez bankalarinin parasal sikilagmaya gitmesine neden olmustur
(TKBB, 2021, s. 32). Fakat biitiin bu olumsuzluklara ragmen katilim bankaciligi
sektoriinlin s6z konusu yildaki; toplam, aktif, mevduat, kredi biiyiikliigii ve sektor
paylar1 6nemli Olgiide artis kaydetmistir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren 6 katilim
bankasinin toplam aktif biiyiikliigii 2021 yili i¢in bir Onceki yila kiyasla %64,1
artarak 717,3 milyar TL’ye ulagsmistir. Katilim bankalarinin ilgili donemde net kari
ise %47,1 artarak 5,5 milyar TL olmustur (TKBB, 2021, s. 64-65).
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2. BOLUM

PARASAL AKTARIM MEKANIZMASI VE ISLEYISI

Bu boliimde parasal aktarim mekanizmasinin; tanimi, 6nemi Ve isleyisine yonelik
teorik yaklasimlar ile parasal aktarim mekanizmasini etkileyen faktorler iizerinde

durulacaktir.

2.1. PARA POLITIKASI VE PARASAL AKTARIM
MEKANIZMASI

Merkez bankalar agisindan ekonomik problemlerin ¢ozliimiine yonelik olarak, para
politikas1 uygulamalarinda etkin politika araglarin1 segebilmeleri ve s6z konusu
araglarin hedefler tizerindeki etkilerinin belirlenmesi ve nihayetinde ilgili hedeflere

ulagabilmeleri son derece 6nemlidir (TCMB, 2013, s. 2).

Para politikas1 kavram olarak, merkez bankalarinin amaglarina ulasabilmeleri i¢in
uyguladiklar1 kural ve hareketleri ifade etmektedir. Bir¢ok iilke acisindan para
politikasinin temel amaci fiyat istikrarinin saglanmasidir. Buna ragmen birgok
merkez bankasinin yetki alani; tam istihdamin siirdiiriilmesi, yurt igi finansal
istikrarin temin edilmesi ve dis 6demeler dengesinin saglanmasi gibi konular1 da
kapsamaktadir. S6zli edilen diger politik amaglara kiyasla fiyat istikrar1 amacinin
oncelenmesi, genel olarak birgok tilkedeki politik ve siyasi hedefler ile fiyat istikrar
hedefinin uyumuna veya catismamasina bagli olma egilimindedir. Yine birgok
tilkede bu durumun garanti altina alinmasini saglamak amaciyla merkez bankalarina
yasalar ile bu yetkiler verilmistir (Loayza ve Hebbel, 2002, s. 1). Tiirkiye
Cumbhuriyeti agisindan bu durum, 14.01.1970 tarihinde kabul edilen Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankas1 Kanunu’nun 25/4/2001 tarihli ve 4651 sayil1 Kanun ile
degistirilen sekli ile 4. Maddesi’nde su sekilde diizenlenmistir:

“Bankanin temel amact fiyat istikrarmi saglamaktir. Banka, fiyat istikrarin

saglamak i¢in wuygulayacagi para politikasim ve kullanacag: para politikasi



araglarimi dogrudan kendisi belirler. Banka, fiyat istikrarim saglama amact ile
2518

celismemek kaydiyla Hiikiimetin biiyiime ve istihdam politikalarini destekler.
Deginilen para politikas1 araglarinin hedeflerine ulagsmasinda, s6zii edilen araclarin
arz ve talep tlizerindeki etkilerinin degerlendirilmesi 6nem arz etmektedir. Yapilan
calismalarda, para politikalarinin toplam arz iizerindeki etkilerinin toplam talebe
kiyasla daha diisiik oldugu goriilmektedir. Bu nedenle, uygulanan politikalarin asil
etkisinin daha ¢ok toplam talep iizerinde ortaya c¢iktigi sOylenebilir. Burada secilen
politikalarin etkileri incelendiginde, sozii edilen politikalarin etkisinin daha ¢ok uzun
vadede fiyatlar genel diizeyi iizerinde, kisa vadede ise talep ve ¢ikt1 agig1 lizerinde
oldugu goriilmektedir. Bu nedenle, 1980’lerde merkez bankalari para politikalarinin
etkilerinin net olarak ortaya konulmasi agisindan parasal aktarim mekanizmasi
kanallarin1 incelemeye odaklanmiglar ve parasal aktarim mekanizmasi kanallarmi

analizlerine dahil etmeye baslamiglardir (TCMB, 2013, s. 2).

Parasal aktarim mekanizmasi ile para politikas1 kararlarinda yapilan degisikliklerin
ekonomideki toplam fiyatlar1 ve {iretimi etkileme siireci kastedilmektedir. Bu
noktada para politikasinda yapilan degisiklikler parasal aktarim mekanizmasi
stirecinde Oncelikli olarak nominal para stoku ve kisa vadeli faiz oranlarinm
etkilemektedir. Genel olarak merkez bankalar1 uygulamada bu iki aragtan daha ¢ok
kisa vadeli faiz oranlarindan yararlanmaktadirlar. Merkez bankalar ilgili araglar
kullanarak cesitli kanallar araciligi ile {iiretim ve milli gelir tlizerinde etki

olusturmaktadirlar. Sozii edilen kanallar su sekildedir (Halag, 2015, s. 103):

v Faiz kanali,
v" Banka kredileri kanaly,

18TCMB, https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/TR/TCMB+TR/Main+Menu/Banka+Hakkinda/Mevzuat/TC
MB+Kanunu/ (Erisim Tarihi: 18.05.2022).
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v" Déviz kuru kanals,
v’ Varlik fiyatlar kanali,
v Beklenti kanali.

Bu kanallarin isleyisi ve soz konusu para politikast uygulamalarinin ekonomiyi
gecikmeli olarak etkileme siireci ekonomilerin yapilarina, agikliklarina gore
degisebilmekte iken, zamana bagli olarak da farklilik gosterebilmektedir. Ayrica,
kanallar isleyis acisindan tamamen birbirinden bagimsiz degildirler. Ornek vermek
gerekirse, bir iilkede faiz oranlarinda meydana gelen yiikselme ekonomideki aktif
olan varlik fiyatlarini etkileyerek varlik fiyatlart kanalinin ¢alismasini saglarken, bir
taraftan da ilgili yiikselis ulusal paranin degerlenmesi ile birlikte doviz kuru
kanalimin ¢alismasina neden olabilir. S6z konusu yapi, mekanizmasindaki
belirsizlikler itibariyla iktisatgilar tarafindan kara kutu olarak adlandirilmis ve
lizerinde ¢alismalar yapilmasima neden olmustur (inan, 2001, s. 4; Cengiz, 2009, s.
226). Parasal aktarim mekanizmasinin belirsizlikleri ve bu mekanizmanin aktarim

stirecindeki bilginin sinirliliginin nedenleri su sekilde siralanabilir (Parasiz, 2011, s.

241):

I.  Aktarim siirecini hesaplayabilmek i¢in kurulan modeller konusunda
belirsizlik mevcuttur. S6z konusu alanda ¢alisan ekonomistler arasinda hangi
ekonometrik teknik ve modellerin kullanilmasi gerektigine iliskin bir uzlagsma
mevcut degildir.

Il. Para politikasinda yapilan degisikliklerin reel ekonomiye aktarilmasi
stirecinde zamansal, uzun ve degisken gecikmeler bulunmaktadir. Bu konu ile
ilgili olarak Milton Friedman ve Anna Schwartz 1963’te yaymladiklart ABD
icin yapilan c¢alismalarinda su hususlara deginmislerdir: Birincisi, para
politikast uygulayicilar1 kisitlayici bir politika izlediklerinde 6-24 aylik
gecikme ile bu politika reel piyasalar lizerinde etkili olmaktadir. Diger
taraftan, genisletici para politikas1 uygulamalarinda 4-22 aylik dalgalanma

araligt meydana gelmekte ve politika 18 aylik bir gecikme ile etkili
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olmaktadir. Ancak, bu siire¢ ve zamanlar Avrupa Merkez Bankasi tarafindan
uygulamaya konulan para politikas: degisikliklerinde farklilik arz etmektedir.
Ornegin, adi1 gegen merkez bankasinin kisa vadeli faiz oranlarinda yaptig
beklenmedik 0,25 baz puanlik bir artisin, ancak iki ¢eyrek sonunda GSYIH
tizerinde daralmaya neden olarak etkili oldugu tespit edilmistir. Ayrica, bu
stirecte fiyatlarin daha yavas hareket ettigi goriilmiis ve alti ¢eyrek sonra

sifirin altina distiigii kaydedilmistir.

2.1. PARASAL AKTARIM MEKANIZMASINA iLISKIiN TEORIK
YAKLASIMLAR: KEYNESYEN VE MONETARIST
KANITLAR

Literatiirde parasal aktarim mekanizmasimin isleyisi ile ilgili Keynesyen ve
Monetarist perspektif olmak tizere iki tip yaklagimin oldugu goriilmektedir. S6z
konusu iki yaklagim arasindaki farkin belirlenmesinde ekonomi ve diger disiplinlerde
kullanilan iki tiir kanit tipinin anlasilmas1 6nem arz etmektedir. Bunlar yapisalct ve
indirgemeci kanitlardir. Yapisalci kanitlar, ekonomi alaninda bir iktisadi degiskenin
diger degiskeni etkileyip etkilemedigini, s6z konusu degiskenin digerini etkileyis
kanalim bir model kullanarak veriler yardimiyla agiklamaktadir. Fakat indirgemeci
kanitlar ise, basit bir sekilde dogrudan bu iki degisken arasindaki iligkiyi inceleyerek
aciklamaya caligmaktadir. Buna bir 6rnek vermek gerekirse, kahve igmenin kalp
rahatsizligina neden olup olmadigi arastirilmak istensin. Yapisalct modelin kaniti,
s6z konusu kahvenin viicutta nasil metabolize oldugunu, kalbin isleyisini nasil
etkiledigini ve s6z konusu etkilerin kalp krizine nasil yol agtigini acgiklamakta ve
ortaya koymaktadir. Fakat indirgenmis kanitlar ise, dogrudan dogruya kahve
icenlerin igmeyenlere gore kalp krizi gegirme sikliklarini  Olgmekte ve
arastirmaktadir. Bu noktada Keynesyen goriis yapisalci kanit bi¢cimini benimsemekte

iken, monetarist yaklasim ise indirgemeci kanit bigimini kullanmaktadir (Parasiz
2007, s. 331).
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Keynesyen goriis para arzinda meydana gelen degisikliklerin reel ekonomi
tizerindeki etkisini faiz tizerinden kurmakta ve faizi aktarim degiskeni olarak
diisinerek; faizlerin yatirnm harcamalarini, yatirim harcamalarindaki degisimin de
{iretim miktarini etkiledigini ve nihayetinde GSYIH nin degistigini ileri siirmektedir.
Boylece yaklasim, s6z konusu mekanizmay1 ve her adimmi detayli bir sekilde ele
almakta ve ac¢iklamaya calismaktadir. Bu noktada Keynesyen yaklasima gore,
faizlerin yatirnmlar1 ne Olgiide etkileyebildigi s6z konusu kanalin igleyis giiciiniin
anlasilmasi agisindan 6dnem arz etmektedir. Bu modele gore, mekanizmanin islerligi
para talebinin faiz esnekligi ile yatirimlarin faiz esnekligine bagli olarak
degismektedir. Keynesyen goriiste mekanizma, IS-LM modeli ¢ergevesinde ele
alinmakta ve sonrasinda ise Tobin’in ortaya koydugu makroekonomik portfoy teorisi

ile agiklanmaktadir. (Parasiz, 2007, s. 331; Cengiz, 2008, s. 115-116).

Diger taraftan Monetarist yaklasim, para arzinda meydana gelen degisimlerin toplam
harcamalari etkileme siireci i¢in 6zel bir yol tanimlamamaktadir. Monetaristlere gore
bir ekonomide gelir lizerinde meydana gelen degisiklikler siki sikiya para arzinda
meydana gelen degisiklige bagl olarak gergeklesmektedir. Bu kapsamda s6z konusu
ekol, para arzinin gelir lizerindeki etkisini ekonomiyi kara bir kutu gibi diisiinerek,

caligmasi gorlinmiiyormusgasina ele almaktadir (Parasiz, 2007, s. 331).

2.2. PARASAL AKTARIM MEKANIZMASINI ETKILEYEN
FAKTORLER

Para politikalarinin reel ekonomik faaliyetleri nasil ve ne kadar hizli etkileyecegini
degerlendirirken iki 6nemli husus 6n plana ¢ikmaktadir. Bu hususlardan ilki merkez
bankasinin direkt olarak kontrol edebildigi araglar ile ilgilidir. Bu araglar, kisa vadeli
faiz oranlar1 ve zorunlu karsiliklardir. Merkez bankalar1 bu araclar araciligi ile

dogrudan; kredi faiz oranlarini, mevduat faiz oranlarini, varlik fiyatlarini ve doviz
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kurlarin1 etkiler. Burada baglantinin giici ¢ogunlukla finansal sistemin yapisi
tarafindan belirlenir. Parasal aktarim mekanizmas: siireci ile ilgili ikinci 6nemli
husus ise; finansal kosullar, hanehalklar1 ve firmalarin harcama kararlar1 arasindaki
baglantidir. Parasal aktarim mekanizmas: siirecinde; hanehalklarinin, firmalarin ve
bankalarin baslangi¢ finansal pozisyonlari, kaldirag oranlarin1 da kapsayacak sekilde
varlik ve yiikiimliilikklerinin bilesimi ve hangi para birimi cinsinden oldugu, 6zellikle
finansmanda dis finansla kaynaklara bagimliligin derecesi 6énemli rol oynamaktadir.
Bu ¢ercevede her iki husus da ge¢mis yiizyilda baslayan ve halen devam eden
finansal liberalizasyon siirecinden yogun olarak etkilenmektedir (Kamin, Turner ve
Dack, 1998, s. 16).

2.2.1. Baslangictaki Finansal Kosullar

Para politikasi araglarinin etkilerinin reel ekonomiye aktarim siirecinde, hanchalki ve
firmalarin yatirim ve tiikketim harcamalarinin degistirilmesi 6nem arz etmektedir. Bu
noktada s6z konusu ekonomik birimlerin baslangi¢ finansal pozisyonlar1 deginilen
yatirnm ve tiiketim harcamalarinin olusumunda belirleyici faktordiir. Giliglii bir
finansal yapiya sahip ekonomilerde genellikle tiiketim ve yatirim harcamalari ig
kaynaklar araciligiyla finanse edilmektedir. Bir diger deyisle, bu iilkelerde sozii
edilen tiketim ve yatim harcamalarnt ¢ogunlukla hanehalklar1 icin bireysel
tasarruflar ve firmalar, sirketler igin ise dagitilmayan karlar {izerinden
karsilanmaktadir. Bu durumda olan tilkelerde para politikasi uygulamalarinin toplam
talep aracilig ile reel ekonomik faaliyet lizerinde etki yaratma olasiligi diismekte ve
ilgili aktarim kanali zayiflamaktadir. Genellikle ayni sorun finansal aracilik
faaliyetlerinin yeterince gelismemis oldugu {ilkelerde de ortaya c¢ikabilmektedir
(Karahan, 2021, s. 23-24).

Firmalarin baslangigtaki bilango pozisyonlarin giicli ile firmalarin bor¢ alma ve

harcama kararlar1 arasinda dogrusal bir iliski mevcut degildir. Ornegin, varliklarm

borglara orani yiiksek olan bir firma igin gelecek doneme yonelik olarak duyulan
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kaygi, varlik fiyatlarinin diismesi durumunda diisiik seviyelerde seyredebilir ve bu
diisiis harcamalar1 daha az etkileyebilir. Diger taraftan, varliklarin borglara oram
diisiik olan firmalar i¢in varlik fiyatlarinda bir disiis firmanin gerek likiditesini
gerekse 0deme giiciinii ¢ok yiliksek diizeyde etkiler ve harcama kararlarinda ani
diistislere sebep olabilir. Bu nedenle, gerek hanehalklar1 gerekse firmalar agisindan
varliklarin borglara oram1 ne kadar yiiksekse, uygulanan para politikasinin ilgili

kesimler tizerindeki etkisi o derece diismektedir (Kasapoglu, 2007, s. 37-38).

2.2.2. Hiikiimet Miidahaleleri

Faiz orami kontrolleri, secili bolgeler i¢in saglanan kredi olanaklari, bankalara
getirilen kisitlamalar veya finansal piyasalara yonelik olarak resmi otoritelerin
yaptig1 dogrudan miidahaleler parasal aktarim mekanizmasinin piyasaya etkisini

onemli derecede etkilemektedir (Islamoglu, 2017, s. 82-83).

Diinyada iilkeler arasinda finansal anlamda liberallesme dalgasinin 1980’lerden
sonra basladig1 goriilmektedir. S6z konusu liberallesme siirecinde krediler iizerinde
hiiklimetlerin kontrolleri azalmistir. Diger taraftan, bu donemlerde acik piyasa
islemleri gibi uygulamalar yogun olarak kullanilmistir. 1980°1i yillarda kredilere
yonelik tavanlar ve zorunlu karsilik oranlari etkin olarak kullanilmigken, 1990’1l

yillarda agik piyasa islemleri yogun olarak kullanilmistir (Kasapoglu, 2007, s. 32).

2.2.3. Di1sa Aciklik ve Uluslararasi Sermaye Akimlari

Bir iilkede parasal aktarim mekanizmasmin etkinligi, lilkede uygulanan déviz kuru
politikast ile s6z konusu iilkenin yerli ve yabanci finansal varliklarinin ikame
edilebilirlik derecesine bagh olarak da degismektedir. Eger bir lilkede dalgali kur
rejimi uygulantyorsa ve sermaye hareketleri serbest ise uygulanan para politikasinin
etkisi iki sekilde gergeklesmektedir. Bunlardan birincisi, para arzinin digsal olarak

belirlenmesi dolayisiyla beklenen aktarim faiz orani ve likitedeki etkisi {izerinden
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meydana gelir. Ikincisi ise, déviz kuru vasitasiyla sz konusu politikadaki degisimin
toplam talebi ve fiyatlar genel diizeyini etkilemesi iizerinden olusur. Boyle
durumlarda yerli ve yabanci varliklar arasindaki ikdme edilebilirlik oran1 ne kadar
fazla ise s6z konusu uygulamaya doviz kurunun verecegi tepki o derece yiiksek
olacaktir. Boylece, doviz kuru kanalinin etkisi artacak ve ilgili politikanin reel

sektore aktarimi giiglenecektir (Mukhtarov, 2016, s. 49).

Diger taraftan sabit kur rejimlerine gelindiginde, bu tiir rejimlerde yerli ve yabanci
varliklarin birbirlerine tam ikdme olmasi durumunda, merkez bankalari tarafindan
uygulanan para politikas1 karar ve degisiklikleri esnek kura zit bir sekilde
gerceklesmekte ve sermaye hareketleri ile telafi edilmektedir. Bu nedenle parasal
kosullar degismemektedir. Fakat sabit kur rejimlerinde yerli ve yabanci varliklarin
ikime derecesinin azalmasi durumunda ise, para otoritesi olan merkez bankasi
tarafindan uygulanan politikalar yurt i¢i faiz oranlarini uluslararasi faiz oranlarindan
bagimsiz bir sekilde degistirebilmektedir. Bu durum merkez bankasinin sinirli da
olsa bagimsiz bir para politikasi izlemesine imkan vermektedir (Varigli, 2015, s. 45-
46).

2.2.4. Finansal Piyasalarin Yapisi ve Derinligi

Finansal piyasalarin rekabet yapisi ve derinligi parasal aktarim mekanizmasinin
etkinligini ve islerligini etkileyen en onemli faktorlerden biridir. Finansal sistemin
s1g ve az sayida bankaya sahip oldugu durumda, varlik fiyatlar1 kanali hisse senedi
piyasasinin diisiikk sermayelendirmesi nedeni ile daha az 6neme sahiptir. Ayrica, yine
s6z konusu kosullarda bankalarin monopol giicli yiiziinden faiz orani1 kanali zayif
olarak islemektedir. Boyle durumlarda si1g finansal sistemleri karakterize eden ahlaki
tehlike ve ters secim sorunlart dikkate alinarak kredi kanali diger kanallara baskin

gelmektedir (Loayza ve Hebbel, 2002, s. 9).
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Finansal liberalizasyonun yogun bir sekilde saglandigi bir ekonomide parasal
aktarim mekanizmasinin isleyisine etki edecek temel unsurlardan bir tanesi; borg
alan veya tasarruf eden kimselerin karsilastigi faiz oranlarinin merkez bankasi
tarafindan dogrudan etki altinda olan kisa vadeli piyasa faiz oranlarina duyarhiligidir.
Bir ekonomide para piyasalarindaki degisimlere kredi ve mevduat faiz oranlari ne
kadar hizli ve giligli yanit verirse, s6z konusu ekonomide parasal aktarim
mekanizmasiin reel ekonomiyi etkilemesi o kadar hizli ve giiglii olacaktir. Bu
duyarlilig: etkileyecek ii¢ temel faktoriin oldugu soylenebilir (Kamin vd., 1998, s.
30):

I.  Bankacilik sektoriindeki rekabet derecesi,
Il.  Alternatif finansman kaynaklarina ulagim,

I11.  Finansal piyasalarin derinligi.

Bunlardan ilki olan bankacilik sistemindeki rekabet derecesi s6z konusu duyarlilig
ve faiz orani gegiskenligini etkileyecek temel unsurlardan bir tanesidir. Bankalarin
gerek finansal piyasalar igerisindeki rekabetleri gerekse piyasalar arasindaki rekabet
durumu ilgili aktorlerin fiyatlama davraniglari tizerinde Onemli etkiye sahiptir.
Rekabetin diisiik diizeylerde kaldigi finansal bir yapida bankalar daha yiiksek kar
marjlart lizerinden faaliyette bulunmakta, politika faiz oranlarinda meydana gelen
degisiklikler banka faiz oranlari ilizerinde gecikmeli olarak etki gostermektedir

(Cavusoglu, 2010, s. 38).

Hanehalklarinin ve firmalarin alternatif finansman kaynaklarina ulasimi parasal
aktarim mekanizmasinin reel ekonomiye etki derecesini belirleyen 6nemli bir diger
faktordir. Banka dist olan sermaye piyasasi, tezgdh {stii piyasalar gibi fon
kaynaklarinin bir ekonomide mevcut olmasi ve bu kaynaklara ilgili birimlerin
ulagabilmeleri para politikasina s6z konusu birimlerin duyarlilig1 {izerinde etkili olur.
Yurt i¢i sermaye piyasalarinin oldugu iilkelerde para politikasi soklarinin etkisi artar.

Genellikle gelismis ve rekabet¢i yapiya sahip bir sermaye piyasast faiz oranlar
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soklarina karsi esnek oOzellik gostermekte ve para politikasinda ortaya ¢ikan
degisimlere daha hizli tepki vermektedir. Ozetlemek gerekirse, bir iilkede gelismis
sermaye piyasalarinin var olmasi para politikast uygulamalarinin reel ekonomik

faaliyetler lizerindeki etkisini arttirir (Mukhtarov, 2016, s. 45).

Finansal piyasalarin derinligi politika faiz oranlarinin diger faiz oranlarini etkilemesi
ve satin alma davranisi ile dogrudan ilgilidir. Zayif ve rekabet¢i olmayan bir finansal
piyasa, para piyasasi faiz oranlarinda ¢ok biiyiik degisimlere neden olabilir (Kamin
vd., 1998, s. 30). Ayrica, finansal piyasalarin derinlesmesi muhtemel beklentilerin
roliinii arttirarak kisa vadeli faiz oranlarindaki degisikliklerin diger finansal
degiskenlere ve reel ekonomiye iletilme hizini arttirmaktadir. Ozellikle, firmalara ve
hanehalklarina kredi saglayan banka dis1 finansal aracilarin artan 6nemi ve sermaye
piyasalari yoluyla fon yaratilmasina yonelik giiven artisi ve finansal yenilikler, kisa
vadeli piyasa oranlari ile banka kredi faiz oranlar1 arasinda duyarlilig1 arttirmaktadir

(Weber ve Worms, 2009, s. 4).

2.3. PARASAL AKTARIM MEKANIZMASI KANALLARI

Ekonomi literatiiriinde para politikasinin etki kanallar1 ile ilgili olarak c¢esitli
siniflandirmalar mevcuttur. Bunlardan bir boliimii portféy ayarlamalari, servet
etkileri ve krediler lizerinde dururken, diger bir boliimii ise; miktar teorisi kanali, faiz
orant etkileri ve bekleyisler gibi bir tasnif yaparak konuyu ele almaktadir. Diger
taraftan, yapilan bir baska siniflandirma tiirii ise; geleneksel faiz orani kanali, diger
aktif fiyat kanallar1 ve kredi kanali seklinde olmaktadir (Aslan, 2009, s. 590). Burada
s6z konusu kanallar; faiz kanali, krediler kanali, varlik fiyatlar1 kanali, déviz kuru

kanal1 ve bekleyisler kanali olmak iizere bes baslik altinda ele alinacaktir.
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2.3.1. Faiz Kanah

Parasal aktarim mekanizmasinin en geleneksel kanallarindan biri olan faiz orani
kanali, Keynesyen parasal aktarirm mekanizmasi kanali olarak da
isimlendirilmektedir. Keynes, paraya uygulanan faiz oranmnin sermaye malinin
erismesi gereken marjinal etkinlige onemli bir standart getirdigine isaret etmis, s6z
konusu standardin ise istihdam ve iiretimin belirlenmesi noktasindaki roliine dikkat
cekmistir (Keynes, 1969, s. 222). Ona gore faiz, bor¢ alinan paranin marjinal
maliyetini degistirmekte, bu yolla tiiketicilerin nakit akim ve tiikketim dengeleri,
tiretici kesiminin ise; yatirim, tasarruf ve toplam talebi {lizerinden etkili olmaktadir.
Kanalda, reel faiz oranlarinda meydana gelen diisme sermayenin maliyetini azaltarak

yatirrm harcamalarini yiikseltmekte ve bu durum ¢iktinin degismesine neden

olmaktadir (Ornek, 2009, s. 106).

IS-LM modelleri ¢ercevesinde aciklanan bu kanalin isleyisi takip eden dort varsayim

tizerine inga edilmistir (Bliyilikakin, Bozkurt ve Cengiz, 2009, s. 153):

I.  Para otoritesi olan merkez bankasi parasal tabani kontrol edebilmelidir.
Il.  Politikanin islerligi noktasinda merkez bankasi hem nominal hem de reel faiz
oranlarin etkileyebilmelidir.

1. Merkez bankasi, degistirilen kisa vadeli faiz oranlar1 ile gerek hane halklar
gerekse isletmelerin uzun donemdeki harcama kararlarinda Onemli bir
degisken olan uzun vadeli faiz oranlarin1 etkileyebilmelidir.

IV. Politika degisikligi ile birlikte faize duyarli harcamalar degismeli ve boylece

gozlemlenen iiretim etkisi buna paralel olarak hareket etmelidir.

Bu kanalin isleyis siireci asagidaki Sekil 17°de gosterilmistir S6z gelimi, para
politikas1 yapicilarinin ekonomiyi canlandirmak amaciyla para arzim arttirdigim
varsayalim. Bu para arzi artist Oncelikli olarak tahvil piyasalarina giderek ilgili

piyasalarda tahvil talebinin artmasina neden olacaktir. Tahvil talebindeki artis
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tahvilin fiyatinin artmasini saglayarak tahvilin faizinin diismesine sebep olacaktir.
Tahvilin faizinin diigmesi yatirimlar i¢in sermaye maliyetini azaltacak, diisen
sermaye maliyeti ise yatirnmlarin artmasina imkan vererek lretimi arttiracaktir.
Uretim artis1 ise milli gelirin artis1 ile sonuglanacaktir. Para arzinin diisiiriildiigii bir
daraltic1 politikada ise siire¢ tersinden isleyecek, diisiikk para arzi tahvil talebinin
diismesine neden olacaktir. Diisiik tahvil talebi tahvilin fiyatim azaltarak faiz
oranlarini arttiracaktir. Bu durum ise sermayenin maliyetini arttirarak yatirimlar
azaltacaktir. Yatirimlarin azalmasi tiretimin azalmasina neden olarak uzun dénemde

milli geliri azaltacaktir (Halag, 2015, s. 110).

Para Arz1 1

O
Tahvil Taleb1 7 Tahvil Fiyat1 T

U

Faiz Oram |

O
Sermaye Maliyeti |

U

Yatirimlar 7

U

Uretim 1|

A4
Milli Gelir 1

Sekil 17. Faiz kanali
Kaynak: (Halag, 2015, s. 110).

Keynesyen goriis lizerinde temellenen parasal aktarim mekanizmasi ¢esitli agilardan
elestirilmistir. Bu elestiriler genel olarak dort temel maddede toplanabilir (Cengiz,
2008, s. 108).
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I.  S6z konusu kanalda ekonomik birimlerin finansal yatirim yapma olanaklart
yalnizca para ve tahvil ile simirlandinlmistir. Kredi piyasalarinda yapilan
islemler veya sermaye piyasalar1 gibi diger fon degerlendirme segenekleri
dikkate alinmamustir.

Il.  Sistemde finansal aracilar pasif bir konumdadir. Bu noktada sistemdeki araci
kurum olan bankalar yalnizca, kisa vadeli tasarruf mevduatinin uzun vadeli
yatirim sermayesine doniigmesine imkan saglamaktadir.

I11.  Mekanizmada sadece tek bir faizden bahsedilmekte ve s6z konusu faizin
vadesi ise belirsiz kalmaktadir. Ayrica, merkez bankasinin kisa vadeli faizleri
etkileyebildigi dikkate alindiginda, mekanizmanin ¢aligabilmesi ve
isletmelerin uzun doénemli yatirnm Kkararlarmin etkilenebilmesi ilgili faiz

oranlarinin uzun vadeli faiz oranlarini etkileyebilmesine bagli olmaktadir.

Keynes, bu kanalin girisimcilerin yatirnm harcamalart kararlar1 tizerinde ¢alistigini
ortaya koymasina ragmen; sonraki bir¢ok ¢alismada s6z konusu kanalin tiiketicilerin
dayanikli tiiketim mallar1 talebi ve konut harcamalar {izerinden de calistigi
goriilmistiir. Ayrica, burada vurgulanmasi gereken onemli hususlardan biri, s6z
konusu kanalda nominal faiz oranlari yerine reel faiz oranlarimin dikkate alinmig
olmasidir. Bu varsayimin kabul edilmis olmasinin altinda yatan temel unsur ise
yatirimeilar acisindan reel faiz oranlarinin daha énemli olmasidir. Bununla birlikte,
kanalda merkez bankasi kisa donemli reel faiz oranlari {izerinden uzun dénemli reel
faiz oranlarini etkilemektedir. Ornegin, kisa dénemde faiz oranlarim diisiiren merkez
bankasi uzun donemde de reel faiz oranlarinin diismesine neden olacaktir. Cilinkii
uzun dénem faiz oranlar1 kisa donem faiz oranlarinin ortalamasidir. Yine bu modelde
nominal faizlerin sifir oldugu kabul edilse bile ilgili mekanizma c¢aligmaktadir.
Ornegin, merkez bankasinin para arzin1 arttirmaya Karar verdigi durumda, genisleyici
para politikast beklenen fiyat seviyesinde yiikselmeye neden olarak reel faiz
oranlarim digiirecektir. Boylece, nominal faiz oraninin sifir oldugu durumda bile s6z
konusu kanal yatirim harcamalarini etkileyebilecek ve piyasay: likidite tuzagindan

uzak tutmus olacaktir (Halag, 2015, s. 110).
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2.3.2. Kredi Kanah

Literatiirde kredi kanali iizerinden parasal aktarim mekanizmasimin incelenmesi
genellikle iki kanal iizerinden yapilmaktadir. Bunlar, kredi kanali ve bilango

kanalidir.
2.3.2.1. Banka Kredileri Kanah

1970’11 yillarda iktisatgilar arasinda faiz oranlarindaki degismelerin, faiz oranina
duyarli olan talebe etkilerinin yeterince gii¢lii olmadigina iliskin bir kan1 mevcuttu.
Bu durum 1970’li yillarin ortalarindan itibaren iktisat¢ilar arasinda yeni bir kanalin
ortaya ¢ikmasina neden olacak tartismalari dogurdu (Ozatay, 2011, s. 231-232).
Bernanke ve Blinder (1988) ortaya koyduklari banka kredi kanali modelinde,
Amerikan Merkez Bankasi’nin acik piyasa islemleri araciligi ile bankacilik
sisteminden mevduatlar cektigini, ¢ekilen bu mevduatlarin ise banka kredi arzini

siirladigini ileri stirmiislerdir (Bernanke ve Gertler, 1995, s. 40).

Banka kredisi kanali olarak kabul edilen bu yaklasim oncelikli olarak para
politikasindaki degisikliklerin bankalarin yiikiimliiliikleri tizerindeki isleyisini ele
almaktadir. Kanalda Oncelikle para politikast  degisiklikleri  bankalarin
yiikiimliliiklerini degistirmekte, daha sonra ise yilikiimliiliiklerde meydana gelen bu
degisiklikler bankalarin bilangolarinin varlik tarafina sigramakta, ilgili kurumlarin

verdikleri bor¢ miktarlar1 ve faiz oranlari iizerinde etkili olmaktadir (Ozatay, 2011, s.
231-232).

Banka kredisi kanali bankalarin finansal sistemde oynadiklar1 hususi rol iizerinden
calismaktadir. Bu rol de bankalarin kredi piyasalarinda asimetrik enformasyon
problemini ¢6zme becerilerine dayanmaktadir. Ayrica kanalda, 6diing alan
kimselerin bankalardan 0diing alamadiklar1 durumda krediye ulasamadiklari
varsayilmaktadir (Aslan, 2009, s. 597).

86



S6z konusu kanalin isleyisi agagidaki Sekil 18’de gdsterilmistir.

Para Arz1 1

e

Banka Mevduatlar1{

.

Krediler]

0

Yatirimlar 7

e

Uretim 1|

2

Milli Gelir 1

Sekil 18. Banka kredileri kanali
Kaynak: Aslan (20009, s. 297).

Sekil 18’den de goriildiigli gibi, 6rnegin, merkez bankasinin genisletici bir para
politikas1 uygulayarak para arzim arttirdigini varsayalim. Bu kanala gore, oncelikle
para arzi artist bankalarin mevduatlarini yiikseltecektir. Mevduat artisi ile birlikte
bankalarin verebilecegi kredi miktar1 artacak ve nihayetinde bankalar tarafindan
kullandirilan krediler artacaktir. Bu noktada, yatirim yapmak isteyen girisimciler
banka kredilerine bagimli olduklar1 i¢in, kredi artis1 yatirnmlarin artmasina da neden
olacaktir. Yatirim artig1 iiretimi arttiracak, lretim artis1 ise milli gelirin artmasi ile
sonuglanacaktir. Daraltic1 bir para politikasinda ise s6z konusu mekanizma tersten
islemektedir. Para arzindaki daralma banka mevduatlarinda daralmaya eslik

edecektir. Banka mevduatlarindaki daralma kredilerin hacmini diistirecek, kredilerin
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daralmas1 ise bu kredilere yatinm yapmak icin bagimli olan girisimcilerin
yatirnmlarinin azalmasina neden olacaktir. S6z konusu yatirim azalis1 ise iiretimi

diistirerek milli geliri azaltacaktir.

2.3.2.2. Bilanco Kanal

Parasal aktarim mekanizmasi kanallarindan bir digeri olan bilango kanali kredi
piyasasindaki asimetrik bilgi problemlerinin mevcut olmasina bagli olarak
calismakta ve hisse senetleri fiyatlarinin para politikasindan etkilenmesi ile faaliyet
gostermektedir. S6z konusu kanal para politikasinin firmalarin ticari net degerlerini
etkilemesiyle baglar. Piyasada firmalarmn net degerleri diistiikge, ilgili firmalarin
kredilendirme islemlerinde ters secim ve ahlaki tehlike 6nemli bir sorun olmaya
baglar. Bir firmanin net degerinin diisiik olmas1 0 firmaya bor¢ saglayan taraf igin,
teminatin gorece az olmasi ve buna bagli olarak ters se¢imden kaynaklanan
problemlerle daha fazla karsilagma olasiligi, yani risk anlamina gelmektedir. Bu
cergevede uygulanan para politikasi firmalarin bilangolarmi iyilestirerek net
degerlerini arttirir ve daha fazla kredi kullanabilmesine imkan saglayarak yatirimlar
ve milli geliri etkiler. Bilango kanalinin isleyisi asagidaki Sekil 19’da gosterilmistir
(Mishkin, 2014, s. 53).

Sekil 19°dan da izlenebilecegi gibi, 6rnegin, merkez bankasinin genisletici bir para
politikast uygulamasit durumunda para arzi1 artis1 oncelikle hisse senedi fiyatlarinin
artmasina neden olarak firmalarin net degerini yiikseltir, bilangolari iyilestirir ve
ters secim ve ahldki tehlike problemini azaltir. Net degeri artan firmalarin
kredilendirme sirasinda gosterebilecek teminat degerleri artar. Bu sebeple,
alabilecekleri kredi miktarlart artar. Nihayetinde daha fazla kredi imkani bulan
firmalarin yatirnmlarim arttirmalart ile birlikte iiretim artarak milli gelir ytikselir. S6z

konusu mekanizma daraltici para politikast uygulandigi zaman da tersinden isler.
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Para Arz1 7
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Hisse Senedi Fiyatlar 1

O

Firmalarin Net Degeri 7

"

Firmalarin Kredilendirmesi 7

2

Yatirun T

204

Milli Gelir 1

Sekil 19. Bilango kanali
Kaynak: Miskhin (2014, s. 63).
Daraltic1 para politikas1 ile birlikte firmalarin hisse senedi fiyatlar1 diiserken,
bilangolar kétiilesir ve kredilendirme sirasinda verebilecekleri teminatlarin degeri
diiser, bu durum ise firmalarin alabilecekleri kredi miktarini azaltarak yatirimlari

disiiriir. Boylece, tiretim diiser ve milli gelir azalir.

2.3.3. Doviz Kuru Kanah

Doéviz kuru kanali agik ekonomiler icin temel makroekonomik gostergeleri etkileyen
en Oonemli faktorlerden biridir. Bu nedenle, birgok gelismekte olan {ilke gelismis
tilkelere kiyasla doviz piyasasina ¢ok daha fazla miidahale etmektedir. Hem gelismis
hem de gelismekte olan tilkelerde merkez bankalar kisa vadeli faiz oranlar1 gibi para
politikasi araglariyla doviz kurunun seyrini degistirmeye ¢aligmaktadirlar. Bu kanal

temel olarak para politikasi araglar1 yardimiyla déviz kurunun degistirilmesi
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sonucunda {iilkenin net ihracatinin degismesi ve nihayetinde reel iiretim miktarinin

etkilenmesi tizerinden ¢alismaktadir (Cambazoglu ve Karaalp, 2012, s. 56-57).

Son yillarda biitiin alanlarda oldugu gibi ekonomi alaninda da gerceklesen
kiiresellesme hareketlerinin etkisiyle birlikte esnek doviz kuru sistemleri yaygmn
olarak kullanilmaya baglanmistir. Déviz kuru kanali ise ancak, doviz kurlarinin
hiikiimet tarafindan belirlenmedigi rejimlerde uygulanabilmektedir. Bu kanalin

isleyisi Sekil 20°de gosterildigi gibidir (Orhan ve Erdogan, 2008, s. 83-849).

Para Arz1 |
24

Faiz Oranlan 1

<

Yabanci Sermaye Girisi |

A

Ulusal Para Degeri 1

<
Ithalat 1 [hracat |
.

Uretim |

O
Milli Gelir |

Sekil 20. D6viz kuru kanali
Kaynak: Orhan ve Erdogan (2008: 84).

Varsayalim ki merkez bankasi enflasyonist egilimleri azaltmak amaciyla siki para
politikas1 uygulamaya karar versin. Bu uygulamayla birlikte para arzinda daralma

meydana gelecektir. S6z konusu daralma faiz oranlarinin artmasina neden olacak,
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faiz oranlarindaki bu artis yiiksek faizden yararlanmak isteyen yabanci yatirimcilarm
sermayeleri icin iilkeyi cazip hale getirecektir. Ulkeye gelen yabanci sermaye yerli
ulusal paranin degerlenmesine yol agacak, bu durum ithal iriinlerin fiyatlarinin
azalmasma ve ihrag diriinlerinin fiyatlarinin artmasma neden olacaktir. Ithalat:
arttiran ve ihracati azaltan bu politika milli gelirin azalmasi ile sonuglanacaktir. Para
politikast olarak genisletici bir politika uygulandiginda ise siire¢ tam tersinden
islemekte, para arzindaki genisleme faiz oranlarinin diismesine neden olarak tilkeden
sermaye ¢ikisina sebep olmaktadir. Cikan sermaye dovize olan talebi arttirmakta ve
doviz kurlan yiikselmeye baslamaktadir. Nihayetinde doviz kuru yiikselisleri ithalati
azaltarak ihracati arttirmakta ve milli gelirin yiikselmesine neden olmaktadir (Orhan
ve Erdogan, 2008, s. 83-84).

2.3.4. Varlk Fiyatlar1 Kanah

Parasalci yaklagimi savunanlar tarafindan ortaya atilmis varlik fiyatlar1 kanalinda
faiz oranlari, parasal aktarim mekanizmasi i¢inde; doviz, gayrimenkul, hisse senedi
ve bono gibi bir¢ok enstriimandan birinin degerini ifade eder. S6z konusu kanalda
faiz oranlarinda degismeler firmalarin ve hanehalklarinin borg/varlik oranlarim
degistirerek bilangolarinda diizeltmeye gitmesine neden olmaktadir. Bu baglik altinda
varlik fiyatlar1 kanallarindan hisse senedi fiyatlar1 kanali ve konut ve arazi fiyatlar

kanallar1 ele alinmaktadir (Halag, 2015, s. 106).
2.3.4.1. Hisse Senedi Fiyatlar1 Kanah

Parasal aktarim mekanizmasinda hisse senedi kanali iki sekilde c¢alismaktadir.

Bunlar, servet etkisi {izerinden ve Tobin’in Q teorisi iizerinden ¢alisan kanallardir.
2.3.4.1.1. Servet Etkisi

Parasal aktarim mekanizmasinin ¢aligtigi kanallardan biri de Pigou (1943) tarafindan

ortaya konulan servet etkisi kanalidir. Bu kanalda servet etkisi, merkez bankasinin
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para politikas1 uygulamalan ile faiz oranlarini etkilemesi ve bu durumun kisilerin
servetlerini degistirmesi yoluyla ortaya ¢ikar. S6z konusu faiz oranlarindaki
degismeler; hasila, istthdam ve fiyat diizeyini etkileyerek kisilerin harcama ve
tasarruf kararlar tizerinde etkili olur. Kanalin isleyisi asagida Sekil 21°’de yer
almaktadir (Aslan, 2009, s. 514).

Para Arz1 |

0

Faiz Oranlan |

U

Varhk Fiyatlart 7

U

Servet 1

U

Tiketim ve Tasarruf 7

a4

Milli Gelir 1

Sekil 21. Servet etkisi kanali
Kaynak: Parasiz (2009, s. 558).

Sekil 21°den izlenebilecegi gibi, merkez bankasinin genisletici bir para politikasi
uygulayarak para arzini genislettigini varsayalim. Bu durum faiz oranlarinin
diismesine yol acacaktir. Faiz oranlarindaki azalma ise iireticilerin; bono, hisse
senedi, doviz kuru ve gayrimenkul gibi varliklarinin fiyatlarinin goreli olarak
artmasia neden olmaktadir. Bu artis kisilerin servetlerini arttirirken, servet artisi
kisilerin tiiketim ve tasarruflarin1 arttirarak milli gelirin artmasina neden olur.

Merkez bankasi daraltici bir para politikas1 uyguladiginda ise sistem tersinden isler.
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Para arzindaki daralma faiz oranlarimi arttirir. Faiz oranlarmmin artmasi varlik
fiyatlarinin diismesine neden olurken, bu fiyatlarin diismesi kisilerin servetlerinin
degerini azaltir. Servetteki gerileme ckonomik birimlerin tiiketim ve tasarruf

harcamalarini diistirerek milli gelirin azalmasina sebep olur.

2.3.4.1.2. Tobin’in Q Etkisi

Yirminci yiizyil boyunca makroekonomik teorinin ana temasi, sermaye olusumunun
finansal piyasalardaki faiz oranlarina duyarliligi hususunda olmustur. Piyasalarda
olusan dalgalanmalara yonelik bu teoriler reel yatirimlarin hizindaki degisime onemli
Olciide dikkat ¢ekmektedir. S6z konusu teoriler bu degisimin ¢ogunu bir yandan
servet sahipleri i¢in fiziksel sermayenin goreceli cazibesi, diger yandan da para veya
O0deme ylikiimliiliiklerinde degisikliklerle iliskilendirmektedir. Ayrica, deginilen
degisimler 1ilgili teorilerde hiikiimetlerin ve merkez bankalarinin parasal
operasyonlari tarafindan gerceklesmekte, bu silire¢ ise parasal otoritenin ekonomiyi
istikrara kavusturdugu veya istikrarsizlastirdigi ana kanali olusturmaktadir (Tobin ve
Brainard, 1976, s. 1).

Tobin’in Q teorisi para politikasinin ekonomik birimlerin varliklar {izerinde nasil bir
etki yarattigini agiklayan mekanizmadir. Bu teoride Q, firmalarin piyasa degerlerinin
ilgili firmalarin maliyetine boliimii ile hesaplanmaktadir. Teoriye gore Q degerinin
yiiksek olmasi firmalarin piyasa degerlerinin yedek olan sermaye maliyetlerine gore
goreceli olarak yiiksek olduguna isaret etmektedir. Boyle durumda olan firmalar
hisse senedi ihraci yoluyla elde ettikleri gelirleri araciligi ile donanim ve demirbas
maliyetleri konusunda yiiksek fiyat belirleme giicline sahip olurlar. Yiiksek fiyat
belirleme giicline sahip olan firmalar daha az hisse senedi ihra¢ ederek daha fazla
yatirim mali satin alabileceginden, s6z konusu firmalarin yatirim harcamalari da
artacaktir. Tobin’in Q teorisi iizerinden hisse senedi fiyatlarin isleyisi asagidaki

sekilde gosterilmistir (Ornek, 2009, s. 106).
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Para Arz1 1

2

Hanehalklarmm Nominal Geliri 1

O

Hisse Senedi Fiyatlar 1

2V
Q Degeri 1

O

Firmalarm Yatummlarn 1

U

Milli Gelir 1

Sekil 22. Tobin’in Q teorisi araciligi ile hisse senedi kanalinin isleyisi
Kaynak: Halag (2015, s. 109).

Merkez bankasinin genisletici para politikasi uyguladigini varsayalim. Para arzinin
artis1 ile birlikte hanehalkinin elinde talebinden fazla para toplanacak ve
hanehalkinin nominal geliri artacaktir. S6z konusu gelir artiginin bir kismi hisse
senedi piyasalarina yonelecek, bu durum hisse senedi talebinin artmasina neden
olacaktir. Ardindan, hisse senedi talebindeki artis hisse senedi fiyatlarini yiikseltecek,
fiyat yiikselisi ise Q degerinin artmasina neden olacaktir. Q degerinin 1’in iizerine
¢tkmasi isletmenin sahip oldugu piyasa degerinin sermayenin yerine konma
maliyetinden daha fazla oldugunu gostermektedir. Bu durumda firmanm yeni
yatirimlari igin piyasa degeri goreceli olarak artmig olacaktir. Ayrica, firma yeni
hisse senedi ihracindan daha fazla finansman elde edebilecek ve daha maliyetli
yatirimlar yapabilecektir. Bu durum yatirimlari ve milli geliri arttiracaktir. Daraltici
bir para politikasi ise hane halklarinin elindeki para miktarini diisiirecek ve buna

bagli olarak hisse senedi talebini azaltacak, talebin azalmasi hisse senedi fiyatlarini
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diistirecektir. Hisse senedi fiyatlarindaki diislis firmalarin Q degerini diislirerek
yatirimlarini azaltacaktir. S6z konusu yatirim azalist ise milli gelirin diigmesi ile

sonuglanacaktir (Halag, 2015, s. 109).

2.3.4.2. Konut ve Arazi Fiyatlar1 Kanah

Varlik fiyatlar1 kanalindan biri olan konut ve arazi fiyatlari kanali hisse senedi
fiyatlar1 kanalina benzer olarak calismaktadir. Mekanizma temel olarak parasal
genislemeye bagli olarak; varlik fiyatlarinin artmasi, bu artis nedeni ile kisilerin
servetlerinin ¢ogalmasi ve boylece tiketimin ve milli gelirin artmasi seklinde
caligmaktadir (Orhan ve Erdogan, 2008, s. 81). Konut ve arazi fiyatlar iizerinden

mekanizmanin isleyisi Sekil 23’te verilmektedir.

Para Arz1 1

U

Konut ve Arazi Fiyatlar |

U

Servet 1

U

Titketim

U

Milli Gelir 1

Sekil 23. Konut piyasasi tizerinden parasal aktarim mekanizmasi
Kaynak: Halag¢ (2015, s. 109).
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Bu kanala gore Ornegin parasal bir genisleme konut ve araziye olan ekonomik
birimlerin talebini arttiracak, s6z konusu talep artis1 ekonomideki konut ve arazi gibi
varliklarin fiyatlarinin artmasina neden olacaktir. Varlik fiyatlar1 artisi, bu varliklar
portfoylerinde bulunduran hanehalki ve firmalarin servetlerini arttiracak, servet artisi
ise tiiketimin ylikselmesine sebep olarak milli geliri arttiracaktir. Merkez bankasinin
parasal daralma yoluna gittigi aksi durumda ise mekanizma tersinden islemekte,

parasal daralma milli gelirin daralmasi ile sonuglanmaktadir.

2.3.5. Beklentiler Kanal

Beklentiler kanali, ekonomide faaliyet gosteren iktisadi birimlerin gelecege yonelik
olarak kararlarin1 olustururken ekonomik kosullara yonelik beklentileri dikkate
almast ile olusmaktadir. Ulkelerde uygulanan para politikalarinin sonuglarina iligkin
iktisadi birimlerin algi ve beklentileri politikalarin ekonomi {izerinde olusturacagi
etkilerin boyutu konusunda énemli bir faktér olarak &n plana ¢ikmaktadir. Ornegin,
bir ekonomide uygulanan para politikasinin ekonomik birimlerin beklentilerini ayni
yonde etkiledigi durumda, yani politika s6z konusu birimler tarafindan dogru bir
sekilde algilandig1 takdirde, birimlerin tepkileri politika yapicilarin hedeflerine
uygun olarak gergeklesecektir. Tersi oldugu durumda ise ilgili ekonomik birimlerin
kanalin isleyisini azaltan tepkileri nedeniyle uygulanan politikalara yonelik olarak
istenilen etkiler olugmayacaktir (Orhan ve Erdogan, 2008, s. 88). Sekil 24’de

beklentiler kanal1 goriilmektedir.
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Para Poltikas:

U

Beklentiler

U

Uretim ve Enflasyon

Sekil 24. Beklenti kanali
Kaynak: Orhan ve Erdogan (2008, s. 88).

Ornegin, enflasyonist bir ekonomide merkez bankasi para politikasi araclarmi
kullanarak enflasyonu diistirmeyi hedeflesin. S6z konusu araglarin ve uygulamanin
ekonomik birimlerin beklentileri iizerindeki etkisi asagidaki faktorlere bagli olarak

gerceklesecektir:

v" Merkez bankasinin bagimsizligi,
v’ Seffaflig,

v Giivenilirligi.

Ekonomide hanehalklar1 ve firmalar merkez bankasinin séz konusu faktorlere
bagliligina inandig1 6l¢iide hedeflere ulasmada bankanin kararliligina yonelik algilari
da giiclenecektir. Ornegin, giivenilirligi yiiksek bir merkez bankasi ekonomide giiven
duygusu olusturacak, ekonomik birimler ise bu politika uygulamasimin basariya
ulagsacagina inanarak fiyatlamalarin1 ona gore ayarlayacaklardir. Bu durum mevcut
politikanin ekonomi tizerindeki etkisini arttiracaktir. Bu noktada merkez bankasinin
yaptig1 aciklamalara baglhi kalacagina yonelik inang, sozii edilen politikalarin

etkilerinin olugsmasinda biiyiik 6neme sahiptir (Halag, 2015, s. 110).
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3. BOLUM

PARASAL AKTARIM MEKANIZMASI
KANALLARININ KATILIM BANKALARI UZERINDEN
ISLEYISI

Bu boliimde oOncelikle arastirmanin temelini olusturan literatiir calismalar ele
alinarak incelenecektir. Ardindan s6z konusu literatiire iliskin bir degerlendirme
yapilarak parasal aktarim mekanizmasinin katilim bankalar1 {izerinden isleyisine

iligkin teorik agiklamalara yer verilecektir.
3.1. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde parasal aktarim mekanizmasinin geleneksel bankacilik sistemi iizerinden
isleyisine iligkin bir¢ok teorik ve uygulamali calisma bulunmaktadir. Fakat
geleneksel bankacilik sistemi hakkinda literatiirde genis bir teorik ¢alisma altyapisi
bulunmasina ragmen, bu durumun katilim bankacihigi veya Islami bankacilik
hususunda gegerli olmadig1 goriilmektedir. Uygulamali ¢aligmalar agisindan ise,
konu ile ilgili olarak literatiirde bircok c¢alisma mevcuttur. Asagida bu calisma ile
dogrudan ilgili oldugu diisiiniilen ve katilim bankacilig1 sisteminde para politikasinin
ve parasal aktarim mekanizmasinin etkinligini ele alan calismalar 6nce Ozet tablo

olarak verilmekte, sonrasinda ise agiklanmaktadir.
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Tablo 12. Literatiir calismalari

Tarih Arahg / Ulke/ Birim v
Yazarlar Frekans Sayisi Yontem Sonuglar
Para politikasindaki degisimler
VAR katilm  bankalar1  kredilerini
. 2006A01- .1 . . | onemli olgiide etkilemekte iken,
Dasci (2020) 2019A06 Tarkiye | Etki-Tepki | 1o0im  bankalan  kredilerinin
Analizi sanayi Uretim endeksi iizerinde
etkisi kismen smirhdir.
Pakistan . Para politikasindaki degigimler
Shah ve 2005-2016 Malezya/ Iki Asamali | hem geleneksel hc'afr} de Isla'mi
Rashid (2019) Villik 16 isL. B Sistem bankalarin  verdigi  krediler
i s1. ban. GMM | iizerinde etkilidir ve kredi kanali
6 Gel. Ban caligmaktadir.
Rashid, Shah 2005-2017 Pakistan/ iki Asamali | Parasal aktarim mekanizmasinin
ve Mansoori Villik 6 Isl. Ban. Sistem kanallarindan biri olan kredi
(2019) i 17 Gel. Ban GMM kanali caligmaktadir.
VAR Pakistan’da  kredi  kanalinin
Rafay ve Farid 2007-2017 . VvDC isleyisinde Islami  bankacilik
Pakistan ) . A oo R ..
(2019) Yillik Etki-Tepki | sistemi onemli bir role sahiptir.
Analizi Kredi kanal1 ¢aligmaktadir.
Her iki banka tiiriinde de politika
2004A1- faiz oranlarinim fiyatlara
Omer (2019) 2016A10 Pakistan VECM geciskenligi mevcuttur. Fakat
Aylik Islami bankacilik sisteminde bu
geciskenlik daha yiiksektir.
Hamza ve ) Parasal aktarim mekanizmasinin
) 2005-2014 10 Ulke/ kanallarindan biri olan borg
Saadaoui . GMM o
Yillik 50 Isl. Ban. finansmani kanali ilgili iilkelerde
(2018)
caligmaktadir.
Para politikast krediler ﬁzgrinde
Malezva/ GMM etkili degildir. Fakat Islami
. . 2001-2014 aezy i bankacilik  sisteminin  finanse
Ibrahim (2017) 17 Isl. Ban. Sistem e
Yillik ettigi fonlar, geleneksel olana
21 Gel. Ban GMM kiyasla para politikasina daha
giiclii reaksiyon gostermektedir.
Faiz oranlarinin katilim
bankalarinin mevduat ve kredi
2005A12- VAR hacimleri iizerinde anlamli bir
Bakkal (2017) 2017A6 Tiirkiye Etki-Tepki | etkisi varken, ¢ikt1 iizerinde
Aylik Analizi etkisi bulunmamaktadir.
Dolaysiyla, kredi kanali
¢aligmamaktadir.
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Tablo 12. Literatiir ¢alismalar1 (Devami)

Tarih Arahg / | Ulke/ Birim ..
Yazarlar Frekans Saysi Yontem Sonuglar
Islami  bankalar  geleneksel
bankalara gore para
.. Tiirkive/ politikasinda yasanan
Aysg’t]?rlih 200403201204 | 0 g paﬂ?' VAkR degisimlere daha fazla tepki
" 2018) Ceyreklik wooone | BTN | vermektedir.  Bu - bulgular
35 Gel. Ban. hafizi parasal aktarim mekanizmasinin
daha etkin olarak calistigini
gostermektedir.
Zulkhibri ve Panel EKK | Endonezya’ nin Islami
Sukmana 2003C1-2004C3 Endonezya Sabit ve bankacilik sisteminde parasal
(2017) Ceyreklik 11 Isl. Ban. Rassal aktarim  mekanizmast  zayif
Etkiler olarak islemektedir.
Islami  bankacilik  sistemi
iizerinden  parasal  aktarim
élg?:;?\\l/z 2001C1-2013C4 SVAR mekanizmasi calismaktadir.
Ibrahim ) Malezya Etki-Tepki | Islami  finansman,  parasal
Ceyreklik Analizi sikilagma ve pozitif faiz orani
(2016)
sokunu takiben derhal
diismektedir.
Faiz oranlarinda meydana gelen
Erdodl 2006A1- VAR degisimler katilim bankalarinin
Yildirim ve 2016A8 Tiirkiye Etki-Tepki kEEdI h.aCIm!.e” h'© Ilkldl.te.
Mercan (2016) o diizeyleri iizerinde etkili
Aylik Analizi olmakla birlikte ¢ikti iizerinde
etkili degildir.
Islami  bankalarin  verdigi
Caporale kredilerdeki degisimler
Catikp Helmi 1994A1- iki Rejimli geleneksel bankaciliktan  faiz
Ali V’e Ta'ik, 2016A6 Malezya TVAR oran1 soklarina daha az cevap
(2016)J Aylik vermektedir. Parasal aktarim
mekanizmasi Malezya’da
¢alismaktadir.
2006A5- I[slami  bankaciik  sistemi
Sukmana 2011A2 Malezva Etki-Tepki | Endonezya ekonomisinde
(2015) 1k y Analizi parasal  aktarim  siirecinde
Ayl onemli bir rol oynamaktadir.
Malezya  Ozelinde  parasal
Asbeig ve 2000-2011 Sabit aktarim mekanizmasmin kredi
Kassim (2015) Villik Malezya Etkiler kanali hem geleneksel hem de
i Islami  bankalar  {izerinden
caligmamaktadir.
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Tablo 12. Literatiir ¢alismalar1 (Devami)

Yazarlar Tarih Arahgi/ | Ulke/ Birim Yontem Sonuclar
Frekans Sayisi
Geleneksel ve Islami bankalarin
kredilerine yonelik bir pozitif sok
Amar, 1990C4- ekonomik aktivite tizerinde olumlu
Hachicha ve 2013C3 Suudi SVAR-X etki yaratmaktadir. Fakat bu
Saadallah i Avrabistan etkinin kuvveti geleneksel
(2015) Ceyreklik bankacilik iizerinde daha
yliksektir. Her iki bankacilik tipi
icin kredi kanali etkindir.
2004A3- panel VAR Islami bankalarin mevduatlar1 para
Aysan vd. 2012A12 Tiirki . .| politikasindaki degismelere
(2015) urkiye Etki-Tepki | geleneksel bankalardan daha fazla
Aylik Analizi | teoki vermektedir.
Finansman  kanali  iizerinden
parasal  aktarim  mekanizmasi
Majid ve 1991C1- Malezya’da calismaktadir. Islami
Hasin 2014C4 Malezya ARDL bankalarin, faaliyetlerinde faizle
(2014) Ceyrek baglarim1 koparmis olsalar bile
davraniglarinda  faiz  oranlarim
dikkate aldigini1 gostermektedir.
“Qiﬂ?n";nmig 2005-2010 Malezya/ sapit | Gerek gelencksel gerckse Islami
Sulaiman & ik 11 iq B Etkiler 1?ank.acﬂlk s.ektomndeA Malezya
(2014) : : ozelinde kredi kanali etkindir.
Gecelik faiz oranlarindaki
Husin 2000A1- VAR degisimler  etkisini  yalmzca
(2013) 2012A12 Malezya Etki-Tepki | geleneksel — bankacilik  sistemi
Aylik Analizi iizerinde degil, Islami bankacilik
sisteminde de gostermektedir.
Faizsiz bankaciliga dayanan Islami
Ergeg ve 2005A1- bankalar faiz oranlarindan
Aslan 2009A12 Tiirkiye VECM | etkilenmektedir. Islami bankalar
(2013) Aylik faiz orant riskiyle kars1
karstyadirlar.
Granger | Katiim bankacihg —sisteminde
2003A12- Nedensellik | parasal aktarim mekanizmasinin
Ascarya 2009A7 Endonezya VAR etkinligi belirsizdir. Fakat diger
(2012) Etki-Tepki | taraftan, mudéarabe ve miisareke
Aylik Analizi gibi enstriimanlar ¢iktiyr olumlu
VDC bir sekilde etkilemektedir.
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Tablo 12. Literatiir ¢alismalar1 (Devami)

Yazarlar Tar;l;eAk;?]l;gl / Ulkseé)fslflm Yontem Sonuglar
Her iki banka tiirii i¢in genel
olarak bakildiginda, para
Macit 2006-2010 .y . . politikasinin kredi kanali
(2012) Ceyreklik Tiirkiye Sabit Etkiler Tiirkiye’de ¢aligmaktadir. Ticari
bankalar iizerinden kredi kanali
daha az etkindir.
Granger
Nedensellik | Para  politikasinin daralma
Mohsi 2001A11- Esbiitiinlesme | donemlerinde kredi faiz oranlar
(2%181!;] 2011A3 Pakistan Analizi onemli odlciide artmakta, fakat
Aylik Phillips and | mevduat faizleri bu degisiklikten
Loretain (PL, | etkilenmemektedir.
1991)
Ulkede, Islami bankacilik
2002¢2- sisteminin ~ goéreceli  olarak
%;gleg)r 2010€C1 Pakistan 2GMM Oneminin artmasi ile birlikte para
Ceyreklik SOLS politikasinin kredi kanali
zayiflamaktadir.
Katilm bankaciligi  sisteminin
Sukmana 1994A1- VAR sagladig finansman,
ve Kassim 2007A5 Malezya mevduatlarin Malezya’daki
(2010) Aylik vDC parasal aktarim mekanizmasinda
onemli rol oynamaktadir.
VAR .
Affandi ve ) Islami bankacilik endiistrisi para
Tamanni 2004 121(()08 Endonezya V.ECM .| politikas1 soklarindan
(2010) Ayh EEI:\"-E?PK' etkilenmemektedir.
nalizi
Y usof, 2001M1- ARDL ve Para politikasinin etkilerinin reel
Wosabi ve 2006M6 Bahreyn ve VECM ekonomiye aktarmminda Islami
Majid Malezya bankalarin mevduatlar1 dnemli bir
(2008) Aylik vbC rol oynamaktadir.
Kassim, 1998A1- VAR Para politikasindaki degisimler
Yusof ve 2006A12 Malezva Etki-Tenki Islami bankacilik sisteminde yer
Majid y ti- I(_%p_ I | alan bankalarm kredileri iizerinde
(2007) Aylik Analizi | oqiidir,
Said ve Banka kredi kanali Islami
) 1997-2004 Malezya/
Ismail . y GLS bankacilik  sistemi  {izerinden
(2007) Yillik 15 Isl. Ban. calismaktadir.

102




Dasci (2020), Tiirkiye i¢in VAR analizini kullanarak katilim bankalari tizerinden
parasal aktarim mekanizmasinin isleyisini incelemistir. Ocak 2006 ve Haziran 2019
donemini ele aldig1 ¢calismada, Etki-Tepki analizi sonucunda elde ettikleri bulgular
para politikasindaki degisimlerin katilim bankalari kredilerini 6nemli 6lgiide
etkiledigini gostermekte iken, sdz konusu kanalin katilim bankalari kredilerinden

sanayi iiretim endeksi iizerine kismen calistigini ortaya koymaktadir.

Shah ve Rashid (2019), parasal aktarim mekanizmasi kanallarindan biri olan kredi
kanalim ele aldiklari c¢alismalarinda, Pakistan ve Malezya Ornegi iizerinden soz
konusu kanallarin etkinligini ilkeleri birbirleri ile kiyaslayarak incelemislerdir.
Analiz siiresince geleneksel ve Islami bankacilik olmak iizere iki bankacilik
sistemindeki; bankalarin kredi arzi, bankalarin toplam varliklari, likidite oranlari,
toplam 0z sermayenin toplam varliklara orani, yeterlilik orani, kredi riski, karlilik ve
toplam borglarin 6z sermaye orani gibi degiskenlerden yararlanmiglardir. Calisma,
Pakistan ve Malezya’da faaliyetlerini siirdiiren 16 Islam ve 6 geleneksel bankanin
2005-2016 donemini kapsayan yillik veri setlerinden yararlanmaktadir. Direncli iki
Asamali Sistem Genellestirilmis Momentler Metodu (Robust Two-Stage System
Generalized Method of Moments-R2S System GMM) kullanilarak elde edilen
bulgular, para politikasindaki degisimlerin hem geleneksel hem de Islami bankalarin
verdigi krediler lizerinde etkili olduguna ve s6z konusu iilkelerde kredi kanalinin

calistigina isaret etmektedir.

Rashid vd. (2019), calismalarinda 6 islami ve 17 geleneksel bankanin 2005 ile 2017
donemini kapsayan yillik verilerinden yararlanarak, Pakistan 6rnegi tizerinden kredi
kanalinin etkinligini ele almiglardir. Yéntem olarak Direncgli Iki Asamali Sistem
GMM uyguladiklar analiz siirecinde; bankalara ait kredi arzi, banka boyutu, banka
likiditesi, banka sermayesi, banka yeterlilik orani, banka kredi riski, banka karlilig1,
bankalarin bor¢larinin 6z sermayelerine orani, kredi faiz orani, faiz araligi, mevduat

faiz orani, GSYIH biiyiimesi ve enflasyon oran degiskenlerinden yararlanmislardr.
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Calismanin sonucu kredi kanalinin ilgili iilke ve donem kapsaminda etkin oldugunu

gostermektedir.

Rafay ve Farid (2019), Pakistan 6zelinde parasal aktarim mekanizmasi siirecinde
Islami bankalarin roliinii incelemislerdir. 2007 ile 2017 dénemi yillik verilerini
kapsayan c¢alismalarinda; Egbiitiinlesme Analizi, Vektér Otoregresyon (Vector
Autoregression-VAR), Varyans Ayristirmasi (Variance Decomposition-VDC) ve
Etki-Tepki analizlerinden yararlanmislardir. Calismanin sonuglari, Pakistan’da kredi
kanalinin isleyisinde Islami bankacilik sisteminin 6nemli bir role sahip oldugunu

gostermektedir.

Omer (2019), Pakistan {izerinden para politikasinin gegiskenligini, asir1 likidite ve
fiyatlarin yayilma etkisini Islami bankalar ve geleneksel bankalar kapsaminda ele
almistir. Ocak 2004 ve Ekim 2016 yillar1 arasindaki aylik verileri kullandig1 analiz
siresince  Vektéor Hata Diizeltme Modeli (Vektor Error Correction
ModelVECM)’nden faydalanmistir. Calismadan elde edilen bulgular, para
politikasinda yasanan soklarin geleneksel bankalara benzer olarak Islami bankalarin
tirlinlerinin fiyatlari etkiledigine ve bankalarin iirtinleri arasinda fiyatlarin yayilma
etkisinin varligina isaret etmektedir. Ayrica, elde edilen bulgular Pakistan’da kredi
kanalinin isleyisinde Islami bankacilik sisteminin &nemli bir role sahip oldugunu ve

kredi kanalinin isledigini gostermektedir.

Hamza ve Saadaoui (2018), 10 Islam iilkesi kapsaminda 50 bankanin verilerinden
yola ¢ikarak bor¢ finansmani araciligi ile parasal aktarimin gegerli olup olmadigini
incelemislerdir. Bu kapsamda, ilgili bankalarin 2005 ve 2014 yillar1 arasindaki yillik
verilerinden yararlanmiglardir. Calismada ilgili kanalin gecerli olup olmadiginin
sinanmasinda GMM tahmincisi kullanilmistir. Analiz sonucunda elde edilen bulgular
faiz oranlarindaki artislarin islami bankalarin bor¢ finansmaninin biiyiime derecesini
onemli Ol¢iide etkiledigini ortaya koymaktadir. Bu durum ise gii¢lii bor¢ finansman

kanalinin varligina isaret etmektedir.
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Ibrahim (2017), Malezya’nin ikili (dual) bankacilik sisteminden yola ¢ikarak, para
politikasinin Islami ve geleneksel bankalarin verdigi krediler {izerindeki etkisini ele
almistir. 21 geleneksel banka ve 17 Islami banka olmak iizere toplam 38 bankanin
dahil edildigi ¢alisma, 2001-2014 arasi1 yillik verileri kapsamaktadir. Calismada para
politikasini temsil eden degisken olarak gecelik bankalar arasi faiz orani segilmistir.
Analizde kullanilan bagimli degisken toplam briit krediler, bagimsiz degiskenler
olarak ise; bankalarin toplam varliklari, 6z sermaye varlik orani, likidite varlik orani,
toplam mevduatlarin toplam pasiflere orani, kredi kayiplari rezerv orani, reel GSYIH
ve gecelik bankalar arasi faiz oranidir. Standart GMM ve Sistem GMM ydntemleri
kullanilan ¢alismanin sonucunda elde edilen bulgular para politikasinin krediler
iizerinde etkili olmadigin1 gdstermektedir. Calismanin sonuglari; Islami bankacilik
sisteminin finanse ettigi fonlarin geleneksel olana kiyasla para politikasina daha

giiclii reaksiyon gosterdigini ortaya koymaktadir.

Bakkal (2017), Tiirkiye 6rnegi tizerinden katilim bankaciligr sisteminde banka kredi
kanalinin gecerliligini incelemistir. Tiirkiye i¢in 2005 yili Aralik ay1 ve 2017 yili
Haziran ay1 arasindaki donemi kapsayan calismada; katilim bankalarinin mevduat ve
kredi hacmi, sanayi iiretim endeksi, bankalar arasi gecelik faiz oranlar1 ve enflasyon
degiskenleri kullanilmistir. Bu kapsamda c¢alismada, banka kredileri kanalinin
katilim bankalar1 tizerinden gegerliligi VAR modeli ve Etki-Tepki fonksiyonlari
aracihigr ile analiz edilmistir. Calismanin sonucunda elde edilen bulgular, faiz
oranlarinda bir azalmanin katilim bankalarinin mevduat ve kredi hacimleri {izerinde
anlaml bir etkisi oldugunu gostermekte iken, bu degisimin yatirim kararlart ve ¢ikti

seviyesi lizerinde anlamli bir etkiye sahip olmadigina isaret etmektedir.

Aysan vd. (2018), para politikasindaki degisimlerin bankacilik sistemi {izerindeki
etkilerini Tirkiye’deki geleneksel bankalar ve katilim bankalar1 {izerinden
incelemislerdir. 2004 yilinin Ugiincii ¢eyregi ile 2012 yilinin dordiincii geyregi
arasindaki donemi kapsayan caligmalarinda 35 geleneksel ve 4 katilim bankasinin

verilerinden yararlanmiglardir. Para politikasinin etkisinin belirlenmesi amaciyla
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caligmanin analizinde; her iki banka tiirlinlin toplam kredi ve toplam mevduat
verilerinden ve makroekonomik ve parasal degiskenler olarak ABD dolar kuru,
tiketici fiyatlar1 endeksindeki ¢eyreklik degisimler ve politika faiz oranlar
degiskenleri kullanilmigtir. Panel VAR modeli ve Etki-Tepki Analizi araciligi ile
elde edilen bulgular, Islami bankalarin geleneksel bankalara gére para politikasinda
yasanan degisimlere daha fazla tepki verdigini gostermektedir. Bu durum s6z konusu
bankalarda parasal aktarim mekanizmasinin daha etkin olarak calistigini

gostermektedir.

Zulkhibri ve Sukmana (2017); Endonezya’daki ikili bankacilik sistemini dikkate
alarak 11 Islami bankamn finansman oranlarindaki ve para politikasindaki yasanan
degisimlere verdigi tepkileri incelemislerdir. 2003 ile 2014 yillar1 arasindaki ¢eyrek
yillik verilerden faydalandiklar1 ¢alismalarinda, Panel Siradan En Kiigiikk Kareler
(Panel Ordinary Least Squares-Panel OLS), Sabit Etkiler (Fixed Effects-FE) ve
Rassal Etkiler (Random Effects-RE) modellerinden yararlanmiglardir. Calismanin
sonuclar1 finansman oranmnin Islami bankacilik sistemi {izerinde negatif etkisi
oldugunu gostermektedir. Ayrica bulgular, para politikasindaki degismelerin banka
finansmanindaki etkisinin zayif oldugunu ortaya koymaktadir. Bu durum ise
iilkedeki Islami bankacilik sisteminde parasal aktarim mekanizmasimn zayif

olduguna isaret etmektedir.

Akhatova vd. (2016), Malezya kapsaminda iki bankacilik tiriinii dikkate alarak
parasal aktarim mekanizmasinin etkinligini ele almiglardir. Calismada geleneksel ve
Islami bankalarm para politikas1 soklarina cevap olarak kredi verme ve finansal
davranislart kiyaslanmaktadir. Calismanin veri seti ¢eyreklik olup, 2000 yilinin ilk
ceyregi ile 2013 yilinin dordiincii ¢eyregini igeren donemi kapsamaktadir. Yapisal
VAR (Structural VAR-SVAR) modeli ve Etki-Tepki analizlerini kullandiklar
calismalarinda; Malezya’nin reel GSYIH, toplam kredi miktar, tiiketici fiyat
endeksi, geleneksel bankacilik sistemi kredileri, reel hisse senedi fiyatlari, Islami

finansman miktarlar1 ve para piyasasi oranlar1 degiskenlerinden yararlanmislardir.
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Sonuglar, Islami finansman {izerinden parasal aktarim mekanizmasinin calistigini
gostermektedir. Elde edilen bulgulara gére, faiz orami soklarma Islami bankacilik
sisteminin verdigi cevaplar geleneksel bankalardan farklidir. Bunun nedeni, islami
finansmanin parasal sikilagma ve pozitif faiz oran1 sokunu takiben derhal diismesidir.

Geleneksel bankacilik sisteminde ise bu cevap gecikmeli olarak verilmektedir.

Yungucu ve Saiti (2016), literatiir ¢alismalarindan yola ¢ikarak Islami finansal
hizmetler iizerinde para politikasinin etkisini incelemislerdir. Calismanin sonuglarina
gore, geleneksel para politikasi Islami bankacilik sisteminde olumsuz etkilere
sahiptir. Bu olumsuz etkiler Islami bankacilik sisteminde; faiz orani riskleri,
aktif-pasif uyumsuzlugu, banka mevduatlarindaki degisimler ve finansal istikrarsizlik

olarak kendini gostermektedir.

Erdogan vd. (2016), Tirkiye’deki katilim bankalari iizerinden parasal aktarim
mekanizmas1 kanallarindan biri olan banka kredileri kanalinin isleyisini
incelemisglerdir. Bu kapsamda; katilim bankalarinin mevduat ve kredi hacmi, kisa
vadeli faiz oranlari, sanayi iiretim endeksi ve enflasyon orani gibi degiskenlerin Ocak
2006 ve Agustos 2016 yillar arasindaki verilerinden yararlanmislardir. VAR modeli
kullanilarak elde edilen bulgular kisa vadeli faiz oranlarinda meydana gelen
degisimlerin, katilim bankalarinin kredi hacimlerini ve likidite diizeylerini
etkiledigini gostermektedir. Fakat sonuglar bu degisimlerin; yatirim, ¢ikt1 ve fiyat
seviyeleri gibi makroekonomik degiskenler iizerinde etkili olmadigina isaret

etmektedir.

Caporale vd. (2016), ikili bankacilik sisteminin mevcut oldugu Malezya lizerinden
parasal aktarim mekanizmasimin kanallarindan biri olan banka kredileri kanalinin
etkinligini incelemislerdir. Bu amagla, 1994 yilinin Ocak ay1 ile 2015 yilinin Haziran
ay1 donemini kapsayan verilerden yola ¢ikarak, Iki Rejimli Esikli Vektor
Otoregresyon (Two-Regime Threshold VAR-Two-Regime TVAR) yonteminden

faydalanmislardir. Calismanin sonuglari, Islami kredilerdeki degisimlerin geleneksel
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bankaciliga gore faiz orani soklarina daha az duyarli oldugunu gostermektedir.
Ayrica bulgular, parasal aktarim mekanizmasimin Malezya’da calistifina isaret

etmektedir.

Sukmana (2015), Endonezya ornegi kapsaminda para politikasindaki degisimlerin
geleneksel ve Islami bankalar iizerindeki etkisini incelemistir. Endonezya’nin ikili
bankacilik sisteminin para politikasindaki degismelere duyarliliklarin1 ele alan
calisma, Mayis 2006 ve Subat 2011 arasindaki donemi kapsamaktadir. Analiz
stiresince ¢alismada; birim kok testleri, es biitiinlesme analizleri ve Etki-Tepki
analizinden faydalamlmistir. Elde edilen bulgular, Islami bankacilik sisteminin
Endonezya ekonomisinde parasal aktarim siirecinde dnemli bir rol oynadigini ortaya

koymaktadir.

Asbeig ve Kassim (2015), Malezya orneginden yola ¢ikarak ikili bankacilik
sisteminde faiz oranlarmin diisik oldugu donemde parasal aktarim siirecinde
bankalarin roliinii ele almislardir. Calisma, 11 Islami bankanin ve 13 geleneksel
bankanin 2000 ile 2011 donemindeki yillik verilerini kapsamakta olup, analiz
siiresince bagimli degisken olarak Islami bankalar ve geleneksel bankalar tarafindan
saglanan krediler, bagimsiz degiskenler olarak ise; reel GSYIH, ortalama kredi faiz
orani, enflasyon orani, bankalarin sermayelestirme derecesi, bankalarin likidite
derecesi ve bankalarin boyutu degiskenlerini kullanilmislardir. Calismada verilerin
analizinde Sabit Etkiler modeli uygulanmistir. Analiz sonucunda elde edilen
bulgular, para politikasinin hem geleneksel hem de Islami bankalar tarafindan
saglanan krediler {izerinde anlamli bir etkisinin olmadigin1 gostermektedir. Bunun
anlami, Malezya oOzelinde parasal aktarim mekanizmasimnin kredi kanali hem

geleneksel hem de islami bankalar iizerinden ¢alismamaktadir.

Amar vd. (2015), Suudi Arabistan &zelinde Islami bankalar igin parasal aktarim
mekanizmasinin etkinligini analiz etmistir. 1990 yilinin doérdiincii ¢eyregi ile 2013

yiliin tiglincii ¢eyregi arasindaki donemi ele alan calismada, Digsal Degiskenli ve
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Kisa Donem Kisith Yapisal VAR Modeli (Structural VAR with Short-term
Restrictions and Exogenous Variables-SVAR-X) kullanilmistir. Calismanin analizi;
ham petroliin reel fiyati, biitce dengesi, ABD’nin nominal i{i¢ aylik interbank faiz
orani, ABD’nin GSYIH’s1, petrolii hari¢ tutarak o6zel sektdriin sabit fiyatlarla
GSYIH’s1, geleneksel bankacilik sistemi ve Islami bankacilik tarafindan saglanan
krediler gibi degiskenleri kapsamaktadir. Analiz sonuglari, her iki bankacilik tipi i¢in
kredi kanalinin etkin bir sekilde isledigini gdstermektedir. Elde edilen bulgulara
gore, gerek geleneksel bankacilik tarafindan saglanan kredilere gerekse islami
bankacilik sisteminin sagladigi fonlara yonelik bir pozitif sok ekonomik aktivite
tizerinde pozitif etki yaratmaktadir. Fakat bu etkinin kuvveti geleneksel bankacilik

tizerinde daha yiiksektir.

Aysan vd. (2015), Tiirkiye 6zelinde faiz oranlarinin Islami ve geleneksel bankalar
tizerindeki etkisini incelemiglerdir. Calismada, Bernanke ve Blinder (1992)
tarafindan onerilen kredi kanali modeli tahmin edilmistir. Mart 2004 ve Aralik 2012
yillar1 arasindaki donemi kapsayan ¢alisma VAR modelinden yararlanmaktadir.
Calismanin  sonuglar1, Islami bankalarin ve onlarin  mevduatlarinin  para
politikasindaki degisimlere gelencksel bankalardan daha fazla tepki verdigini

gostermektedir.

Muhammad vd. (2014), Malezya ornegi iizerinden parasal aktarim mekanizmasi
kanallarindan kredi kanalinin etkinligini ele almislardir. Bu c¢ercevede para
politikasinin; bankalarin boyutlari, likiditesi ve sermayesi iizerindeki etkilerini
incelemislerdir. 17 Islami ticari bankanin 2005 ile 2010 dénemini kapsayan yillik
verilerinden yararlanilan ¢alismada, panel veri analizi yontemlerinden biri olan Sabit
Etkiler tahmincisi kullanilmistir. Calismanin sonuglar1 her iki bankacilik tiirii igin de

Malezya 6zelinde kredi kanalinin etkin oldugunu gdstermektedir.

Majid ve Hasin (2014), Malezya’daki Islami bankacilik sistemi iizerinden parasal

aktarrm mekanizmas1 kanallarmin etkinligini arastirmustir. Ilgili iilkedeki ikili
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bankacilik sistemini dikkate alan ¢alismanin veri seti 1991 yilinin birinci ¢eyregi ile
2014 yilinin dordiincii ¢eyregi arasindaki donemi kapsamaktadir. Para politikasinin
Islami bankacilik sistemi iizerinden reel ekonomiye etkisini analiz etmek igin
Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Model (Autoregressive Distributed Lag-ARDL)
kullamilmistir. Calismanin bulgulari, Islami finansman kanali iizerinden parasal
aktarim mekanizmasimin Malezya’da calistigin1 gostermektedir. Buna gore, ikili
bankacilik sisteminde faaliyetlerini siirdiiren Islami bankalar, iilkedeki parasal
kosullardan ve faiz oranlarindan bagimiz olarak hareket etmemektedirler. Bu durum,
Islami bankalarm faaliyetlerinde faizle baglarim1 koparmis olsalar bile,

davraniglarinda faiz oranlarini dikkate aldiklarini gostermektedir.

Husin (2013), Malezya i¢in kar payi kanaliyla parasal aktarim mekanizmasinin
etkinligini incelemek amaciyla VAR modeli olusturarak Etki-Tepki analizinden
yararlanmistir. Ocak 2000 ve Aralik 2012 donemini kapsayan c¢alismanin sonuglari,
gecelik faiz oranlarindaki degisimlerin etkisinin yalnizca geleneksel bankacilik
sistemi {izerinde degil, Islami bankacilik sistemi iizerinde de olduguna isaret

etmektedir.

Erge¢ ve Aslan (2013), Tiirkiye i¢in merkez bankasi tarafindan uygulanan faiz orani
sokunun geleneksel ve Islami bankalar tarafindan tutulan mevduat ve krediler
tizerindeki etkisini VECM araciligi ile Aralik 2005-Temmuz 2009 arasindaki
doneme ait verilerden faydalanarak analiz etmislerdir. Elde edilen bulgular, faizsiz
olarak islemlerini yiiriitmeyi amagclayan Islami bankalarin faiz oranlarindan

etkilendigini ve faiz orani riski ile kars1 karsiya olduklarini ortaya koymaktadir.

Ascarya (2012), Endonezya’nin Ocak 2003 ve Aralik 2009 donemi arasindaki
verilerini kullandig1 calismasinda; Granger Nedensellik, VAR modeli, Etki-TepkKi
Analizi ve VDC yontemleri araciligs ile Islami bankacilik sisteminde parasal aktarim
mekanizmasinin etkisini incelemistir. Ulasilan sonuglar; politika faiz orani {izerinden

yapilan degisikliklerin ¢ikti ve enflasyon iizerinde anlamli bir etkisinin oldugunu
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ortaya koyarken, katilm bankaciligi sistemi {izerinde bu mekanizmanmn
caligmadigim1  gostermektedir. Bubulgu, katilm bankaciligi sisteminde parasal
aktarim mekanizmasinin etkinliginin tam olarak belirli olmadigin1 ortaya
koymaktadir. Fakat diger taraftan ¢alismanin sonuglari, mudarabe ve miisareke gibi

enstriimanlarin ¢iktiyr olumlu yonde etkiledigine isaret etmektedir.

Macit (2012), Tiirkiye 6zelinde geleneksel bankalarin ve katilim bankalarinin para
politikasina cevaplarini birbirleri ile kiyaslayarak arastirmistir. Bu amacla, bagimlh
degisken olarak Tiirkiye’deki bankacilik sektoriinde 2006 ve 2010 yillarini kapsayan
ceyreklik kredi biiylime oranlarindan, bagimsiz degiskenler olarak ise; bankalarin
reel aktifleri, likit varliklarin toplam varliklara orani, 6z sermayenin toplam
varliklara oran1 ve gecelik faiz oran1 degiskenlerinden yararlanmstir. iki bankacilik
sisteminden hangisinin para politikasindaki degisikliklere daha yiiksek tepki
verdigini ortaya koyabilmek ig¢in Sabit Etkiler (FE) modelini kullanmigtir. Analiz
sonuglari, katilim bankalarinin para politikasindaki soklara daha fazla tepki verdigini
gostermektedir. Ayrica, her iki banka tiiri i¢in genel olarak bakildiginda, para
politikasinin kredi kanali Tiirkiye’de ¢alismaktadir. Calismanin bir baska sonucu ise,
ticari bankalar iizerinden kredi kanalinin diger banka tiplerine gore daha az etkin

oldugunu gostermektedir.

Mohsin (2011), Pakistan’in bankacilik sisteminde kredi ve mevduat faizleri tizerinde
para politikasinin etkisini ele almistir. 2001 Kasim ve 2011 Mart arasindaki donemi
dikkate alan ¢aligmada, 6ncelikle Levin, Lin and Chu (LLC) (2002) Panel Birim Kok
testleri ile degiskenlerin duraganlik dereceleri incelenmis ve ardindan Pedroni (1999,
2004) Esbiitiinlesme Analizi ve Engle-Granger (1987) nedensellik analizleri ile
birlikte degiskenler arasindaki uzun donem iliskilerin varlig1 ve yonii incelenmistir.
Phillips and Loretain (PL, 1991) yonteminden yararlanilan ¢alismanin sonuglari, para
politikasinin daralma donemlerinde kredi faiz oranlarinin onemli Slgiide arttigina,

fakat mevduat faizlerinin ayni kaldigin1 géstermektedir.
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Zaheer (2013), Pakistan 6rnegi iizerinden geleneksel bankacilik sistemi ile Islami
bankacilik sistemlerinin para politikast soklarma verdikleri cevaplardaki
farklilasmayi, bankalarin boyutlart ve likiditesi gibi degiskenler {izerinden
incelemistir. 2002 yilinin ikinci ¢eyregi ve 2010 yilinin birinci ¢eyregi arasindaki
donemi ele aldig1 calismasinda, GMM ve iki Asamal1 En Kiiciik Kareler (Two-Stage
Ordinary Least Squares-2SOLS) yontemlerinden yararlanmstir. Ulkedeki Islami
bankacilik sisteminin para politikas1 soklarina geleneksel bankalardan daha fazla
tepki verdigini gosterencalismaya gore, iilkedeki Islami bankacilik sisteminin
goreceli olarak Oneminin artmasi ile birlikte para politikasinin kredi kanali

zayiflamaktadir.

Sukmana ve Kassim (2010), Malezya ekonomisinde parasal aktarim mekanizmasi
siirecinde Islami Bankalarm roliinii arastirmislardir. Ocak 1994 ve Mayis 2007
donemine aitveriler temelinde, VAR modeli kurularak Etki-Tepki Analizi ve VDC
yontemlerinden yararlanmislardir. Calismanin bulgulari, katilim bankalarindaki
mevduatlarla ¢ikti arasinda gii¢lii bir iliski oldugunu gostermektedir. Elde edilen
sonuglar ayni zamanda katilim bankacilig1 sisteminin sagladigi finansmanin ve bu
bankalardaki mevduatlarin Malezya’daki parasal aktarim mekanizmasinda énemli bir

rol oynadigini ortaya koymaktadir.

Affandi ve Tamanni (2010), ikili bankacilik sisteminin faaliyetlerini yiiriittigii
Endonezya &zelinde para politikasi soklarinin Islami mevduatlar {izerinden reel
ekonomiye aktarim mekanizmasmin etkinligini incelemislerdir. Islami bankalarmn
mevduatlar;, genis para arzi, GSYIH ve reel efektif doviz kuru degiskenlerini
kullandiklart ¢aligmalarinin veri seti 2004 ve 2008 yillar1 arasindaki aylik verileri
kapsamaktadir. Calismada VECM modeli kurulmus olup, VDC yardimiyla ilgili
degiskenlerin kendilerinin ve birbirlerinin varyanslarin1 agiklama diizeyleri
belirlenmistir. Analiz bulgulari, Islami bankacilik endiistrisinin para politikasi

soklarindan etkilenmedigini gostermektedir.
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Yusof vd. (2008), ikili bankacilik sisteminin faaliyetlerini siirdiirdiigii Bahreyn ve
Malezya icin, Ocak 2001 ve Haziran 2006 arasindaki verilerden yola ¢ikarak para
politikas1 ile Islami bankalarin mevduatlar1 arasindaki iliskiyi ele almislardir.
Calismada ilk olarak 1ilgili degiskenler arasindaki uzun doénem iliskinin
belirlenmesinde  ARDL modeli kullanilmistir. Ardindan, VECM ¢ergevesinde
degiskenler arasindaki kisa ve uzun donem dinamikler ele alinmistir. Elde edilen
bulgular, para politikasinin etkilerinin reel ekonomiye aktariminda islami bankalarin

mevduatlarinin 6nemli rol oynadigim gostermektedir.

Kassim vd. (2007), Malezya 6zelinde para politikasi soklarinin geleneksel bankalarin
verdigi krediler ve Islami bankalar tarafindan kullandirilan fonlar iizerindeki etkisini
analiz etmislerdir. Ocak 1998 ve Aralik 2006 arasindaki aylik verilerden
faydalanilangalismada, para politikasinin s6z konusu bankalarin verdigi krediler
tizerindeki etkisinin aragtirilmasinda VAR modeli kurularak Etki-Tepki analizinden
fyararlanilmistir. Analiz sonuglari Islami finans kurumlarinin faiz oranlarindaki

degisimlere kars1 daha kirilgan oldugunu gostermektedir.

Said ve Ismail (2007), Islami bankacilik sisteminde bankalarin para politikasindaki
degisimlere kars1 kredilendirme davranislarini Malezya Ozelinde incelemisglerdir.
1997 ile 2004 yillar1 arasindaki donemi kapsayan c¢aligmanin analizinde,
Genellestirilmis En Kiigiik Kareler Yontemi (Genaralized Least Squares-GLS)
uygulanmistir. Analiz siiresince; reel GSYIH, Issizlik, M3 reel para arzi, islami
bankalar aras1 faiz orani, toplam varliklarin kredilere orani, rezervler, Islami fonlarin
miktar1 ve bankacilik dist mevduatlar degiskenleri kullanilmistir. Calismadan elde
edilen bulgular banka kredi kanalinin Islami bankacilik sistemi iizerinden calistigim
gostermektedir. Sonuglar, katilim bankaciligr sisteminin sagladigi finansmanin ve bu
bankalardaki mevduatlarin Malezya’daki parasal aktarim mekanizmasinda 6nemli bir

rol oynadigina da isaret etmektedir.
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3.1.1. Literatiir Cahsmalarina iliskin Genel Degerlendirme

Literatiirdeki ¢aligmalara genel olarak bakildiginda asagidaki noktalarin 6n plana

ciktig1 goriilmektedir:

v’ Iktisat literatiiriinde bir politikanin ya da bir kanalin etkinligi onun GSYIH
tizerinde yarattig1 etki ile olgtilmektedir. Bu noktada literatiirdeki ¢alismalar
iki grupta toplanabilir: Birinci grup, parasal aktarim mekanizmasinin
tamaminin etkinligini ele alan c¢aligmalardir. Bu ¢alismalarda merkez
bankasinin para politikasinda yaptigi degisikliklerin veya parasal soklarin;
oncelikle geleneksel veya Islami bankacilik iizerinde yarattigi etki,
sonrasinda ise, bankacilik sistemi {izerinden bu politika degisikliklerinin ya
da soklarin iiretim Ve reel ekonomi iizerinde ortaya ¢ikardigi degisimler ele
alinmaktadir. Sistemin veya parasal aktarim mekanizmasi silirecinin
tamaminin ele alindig1 bu ¢calismalarda, s6z konusu mekanizma VAR, SVAR,
TVAR ve SVAR-X gibi VAR modelleri aracilig: ile incelenmektedir. VAR
modellerinin 6zelligi itibariyla, bu modellerde kullanilan degiskenler hem
dissal hem de igsel degisken olarak diisiiniilmekte ve modeller bu sekilde
tahmin edilmektedir. Ayrica, istenirse modellerin denklem sisteminde digsal
degiskenlere de yer verilebilmektedir. VAR modellerinin bu &zelligi para
politikasinin veya parasal aktarim mekanizmasi kanallar1 adimlarinin ayri
ayr1 incelenmesine imkan saglamaktadir. Boylece, ¢alismalarda so6z konusu
modeller araciligi ile hem para politikasinin bankacilik sistemi ile ilgili
biiyiikliikleri etkilemesinin analizi hem de bu biiytiikliiklerin reel ekonomik
cikti tizerindeki etkisi Dbelirlenmistir. Ayrica ¢alismalarda, Etki-Tepki
Analizleri ve VDC araciligi ile parasal aktarrm mekanizmasindaki
degiskenlerin birbirlerine verdigi tepkiler ve birbirlerinin varyanslarini
aciklama diizeyleri ele alinmistir. Bu g¢alismalara; Dasci (2020), Rafay ve
Farid (2019), Bakkal (2017), Akhatova vd. (2016), Erdogan vd. (2016),
Caporale vd. (2016), Amar vd. (2015), Ascarya (2012), Sukmana ve Kassim
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(2010), Affandi ve Tamanni (2010) ve Kassim vd. (2007) 6rnek gosterilebilir.
Bu ¢alismalardan Tiirkiye i¢in olanlart goz Oniine alindiginda, merkez
bankasinin para politikas1 uygulamalari ile katilim bankalarinin mevduat ve
kredilerini etkileyebildigi, fakat bankalarda meydana gelen bu degisikliklerin
ekonomik biiyiime iizerinde anlamli bir etki yaratmadigi goriilmektedir. Bu
durum c¢alismalarda, Tirkiye’de bankacilik sistemi i¢inde katilim
bankalarinin paym diisiik olmasi ile aciklanmaktadir. Ote yandan, diger
iilkeler i¢in yapilmis caligmalardan elde edilen bulgular ¢ogunlukla merkez
bankasinin para politikast degisikliklerinin reel ekonomi tizerinde anlamli
etkiler yarattigi yoniindedir. Bir diger deyisle, s6z konusu {ilkelerde parasal
aktarim mekanizmasi calismaktadir.

Ikinci grup galismalarda ise parasal aktarrm mekanizmasinin her bir adiminin
incelendigi goriilmektedir. Ornegin, belirli ¢alismalar politika faiz oraninin
katilm bankalart mevduat ve kredileri iizerindeki etkilerini ayr1 bir adim
olarak incelerken, digerleri ise asamanin ikinci adimi olan kredilerin gelir
tizerindeki etkilerini arastirmaktadir. Bu tiir calismalarda VAR modellerinin
aksine, bagimli degiskenin ve bagimsiz degiskenlerin degismedigi; GMM,
Sistem GMM, Sabit Etkiler, Rassal Etkiler, 2SOLS ve GLS gibi
yontemlerden yararlanilmaktadir. Bu ¢alismalara; Shah ve Rashid (2019),
Rashid vd. (2019), Omer (2019), Hamza ve Saadaoui (2018), Ibrahim (2017),
Zulkhibri ve Sukmana (2017), Asbeig ve Kassim (2015), Muhammad vd.
(2014), Macit (2012), Mohsin (2011), Zaheer (2013) ve Said ve Ismail (2007)
ornek olarak verilebilir, Bu yontemlerden elde edilen sonuglarin biiyiik
cogunluguna gore merkez bankasi para politikasindaki degisimler ile hem
geleneksel hem de Islami bankalarin kredileri ve mevduatlar iizerinde
anlaml bir etkiye sahiptir.

Calismalarin analizlerinde c¢ogunlukla goze ¢arpan bir baska unsur,
geleneksel ve Islami bankalarin para politikasina ya da parasal soklara verdigi
tepkilerin karsilagtirilmasidir. Sonuglar genel olarak, katilim bankalarinin

geleneksel bankalardan daha fazla parasal soklara ve degisimlere tepki
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verdigi ya da duyarli oldugu yoniindedir. Bu durum teorik beklentilerin
aksine, katilm bankalarmm faiz riski ile karsi karsiya oldugunu

gostermektedir,

Bu c¢alismada, Tiirkiye 6zelinde parasal aktarim mekanizmasi kanallarindan biri olan
banka kredileri kanalimin isleyisi ve etkinligi ele alinmakta, iki farkli model
kapsaminda s6z konusu kanalin gegerliligi incelenmektedir. Uygulama siirecinde her
iki model i¢in de Yapisal VAR analizinden yararlanilmaktadir. Literatiirde Tiirkiye
icin Yapisal VAR modeli kullanilarak katilim bankaciligi iizerinden parasal aktarim
mekanizmasimin isleyisini ele alan ¢alismaya rastlanmamistir. Bu nedenle, soz

konusu ¢aligmanin ilgili literatiire katki saglamasi beklenmektedir.

3.2. BANKA KREDILERI KANALININ KATILIM
BANKACILIGI UZERINDEN iSLEYISi

Parasal aktarim mekanizmasi, uygulanan para politikalarinin milli geliri ve
enflasyonu etkileme seklini gosteren siire¢ olarak tanimlanabilir. Bu siirecte, para
politikasinda verilen kararlar ve politika faiz oranindaki degisiklikler, iktisadi
aktorlerin finansman elde etme § ve tasarruflarin1 bankalara aktarma seklini ve
bankalarin sagladig1 finansal iirlinlerin ¢esitliligini ve yayilimim etkiler. Boylece,
yapilan degisikliklerin tamami faiz oranmi kanali ve kredi kanali gibi parasal aktarim
mekanizmasi kanallan ilizerinden gelmekte ve enflasyon iizerinde etkili olmaktadir
(Husin, 2013, s. 48). Fakat hizli biiyiiyen Islami finans sistemi ile ikili bankacilik
sisteminin oldugu iilkelerde merkez bankasinin uyguladigi para politikalarinin
sonuglarinin 6ngoriilmesi noktasinda c¢esitli zorluklar ortaya c¢ikarmaktadir. Bu
zorluklar yalmzca Islami bankalarin dayandig: temel ilkelerden kaynaklanmamakta,
aym zamanda Islami finansal sisteme sahip iilkelerin makro finansal arka plani ve

politik ¢ercevesi ile de ilgili olmaktadir (Khatat, 2016, s. 5).
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Dual (ikili) bankacilik sisteminin oldugu iilkelerde genel olarak Islami bankacilik
sektoriiniin  geleneksel bankacilik sistemine kiyasla az gelismis oldugu
goriilmektedir. Bunun nedeninin mevcut geleneksel yapmin kurumsallasmis ve
yerlesmis olmasi, buna bagh olarak daha verimli islemesi oldugu diisiiniilmektedir.
Boylece, eger bir iilkede iki finansal yapi birbirinden farkli diizeyde gelismisse ve
farkli verimlilikte isliyorsa, soz konusu sistemler {izerinden para politikasinin isleyisi
de farkli olacaktir. Bu noktada para politikasinin geleneksel ve Islami finans
sistemleri {lizerinden farklilasmasinmi etkileyen temel faktorlerin sunlar oldugu ileri

stiriilebilir (Kazanci, 2020, s. 294-295):

v' Islami bankacilik sisteminin geleneksel bankacilik sistemine gore gorece
boyutu,

v' Geleneksel bankacilik sistemi tarafindan yapilan sdzlesmeler ile Islami
bankacilik sistemi {izerinden yapilan sozlesmelerin farklilagsmasi,

v Geleneksel ve Islami banka miisterilerinin tiiketici davramslarinin
farklilagsmasi,

v iki sistemdeki miisterilerin faiz oranlarindaki degisimlere karsi farkl

mahiyette ve derecede duyarllig:.

Asagida merkez bankalarinin politika faiz oranlarindaki degisimlerin geleneksel
bankacilik ve katilim bankaciligi sistemlerini hangi degiskenler iizerinden

etkiledigini gosteren Sekil 25 yer almaktadir.
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Sekil 25. Ikili bankacilik sistemi ve parasal aktarim mekanizmasi
Kaynak: Husin (2013: 48).
Ikili bankacilik sistemi uygulamalarinda katillm bankalari merkez bankasiin
politika faiz oranindan hem topladigi fonlar hem de kullandirdiklar1 krediler

acisindan biiyiik olglide etkilenirler. Bu etkinin nedenleri su sekilde siralanabilir:

I.  Merkez bankasi1 politika faiz orani, geleneksel bankalar i¢in referans noktasi
olmasima bagli olarak, ayn1 havuzda yer alan katilim bankalar1 igin de bir
referans noktasi olmaktadir. Bir faiz tiiri olan politika faiz oraninin
kendisinin Islam’in bor¢ ve alacak islemlerinde kullanimi yasaklanmistir.
Fakat s6z konusu faiz oraninin yalnizca fiyatlama kistasi veya referans
noktast olarak kullaniminim Islam hukuku agisindan bir sakinca tasimadig
diistiniilmektedir. Ciinkii her iki bankacilik sistemi de aymi finansal havuz
icinde yer almakta, ayakta kalabilmek icin yukarida deginilen enstriimanlart
fiyatlama noktasinda dikkate almak durumundadirlar (Husin, 2013, s. 49).
Ayrica, katilim bankalarinin kar payr oranlarimi faiz oranlarina yakin

belirlemesi durumu, mevcut olan varlik fiyatlar1 agisindan Islami bankacilik
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islemlerinin altinda yatan yapinin ¢ogunlukla borca dayali olmasi ve bu
sekilde yonlendirilmesi ylizinden uygulamada da mantiklidir. Buna ek
olarak, Islami bankalarin her ne kadar faizsiz finansman ilkelerine baglh
olarak faaliyet gostermesi gerektigi diisiiniilse de ikili bankacilik sistemine
bagli olarak olusan ekonomik ortam s6z konusu bankacilik sistemini faiz
oran1 riski gibi geleneksel bankacilik sistemi sorunlarima maruz
birakmaktadir. Bu nedenle, katilim bankalar1 da genel olarak para
politikasindaki degisikliklere tepki vererek pozisyon almaktadirlar (Husin,
2013, s. 49).

Katilim bankalar1 pozitif bir politika faizi soku ile birlikte mevduat
seviyelerini eski haline getirme konusunda geleneksel bankalar kadar basaril
olamayabilirler. Geleneksel bankalar kaybettikleri mevduatlar1 ¢ekmek igin
mevduat faiz oranlarini kullanarak hizli bir sekilde tepki verebilir ve s6z
konusu mevduat ¢ekisini dengeleyebilirken, katilim bankalar1 daha yavas
tepki verebilmektedirler. Bu ayarlama gecikmesi ilgili bankalarin ¢ekilen
mevduatlar1 verimli bir sekilde tekrar toplayabilmesini engellemekte ve

ellerindeki fonlarin azalmasina neden olmaktadir (Aysan vd., 2018, s. 677).

Katililm  bankaciligi  sisteminin  faiz  oranlarindaki  degisikliklerden
etkilenmesinin altinda yatan bir unsur da Islam hukukunda bir ticaretten elde
edilen karin faiz oranlarina endekslenerek belirlenmesinin yasaklanmamis
olmasidir. Ilgili hukukta, ticarette belirlenecek kar orani piyasadan fazla
olmamak kosuluyla herhangi bir gosterge secilerek belirlenebilmektedir.
Buradan yola ¢ikarak bir tiiccar piyasa fiyatin1 asmamak kosuluyla faiz
oranlarini kriter olarak alarak malin fiyatin1 belirleyebilmektedir. Ciinkii s6z
konusu tiiccarin kazanci asil itibartyla faizden elde edilmemekte ve bu ticaret
sonucunda elde edilen kar da faize déniismemektedir. Ilgili bakis acis1 katilim
bankacilik sektorii agisindan diisiiniilebilir. Bilindigi gibi, geleneksel bankalar

Tiurkiye’de toplam bankacilik islemlerinin %90’ indan fazlasim icra
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VI.

etmektedir. Bu noktada merkez bankasi tarafindan uygulanan politikalar
sebebiyle faiz oranlar1 degismekte, buna bagli olarak ise katilim bankalar1 da
murabaha kar oranlarini belirlerken ister istemez faiz oranlarimi dikkate
almak zorunda kalmaktadirlar. Ancak, katilim bankalarinin yaptig1 islem mal
alim satimi oldugu icin elde ettikleri kazang da faiz olarak kabul
edilmemektedir (Aktepe, 2013, s. 35).

Katilim bankalari, Islami prensiplere bagli kalarak islem yaptiklari icin
mevduat dis1 fon kaynaklarina ulagimlar1 da geleneksel bankalara kiyasla
sinirlidir. Bu nedenle, s6z konusu bankalarin para politikas1 sokuna bagh
olarak ger¢eklesen mevduat g¢ekislerini telafi kapasitesi de sinirli olmakta ve
ilgili sok ellerindeki fon miktarini etkilemektedir (Aysan vd., 2018, s. 677).

Katilim bankacilig1 sisteminin gdrece payimnin diisiik oldugu iilkelerde s6z
konusu bankalarin fon kullandirma maliyetlerine referans teskil edecek
geleneksel para piyasalarinda oldugu sekliyle devlet tahvili getiri egrilerine
esdeger bir fiyatlarinin olmamasi parasal aktarim mekanizmasinin katilim
bankacilig1 sistemi lizerinden isleyisini agiklayan bir baska unsurdur. Bu
durumun sonucu olarak bazi Islami bankalar murdbaha ve icare
sozlesmelerini fiyatlandirma noktasinda gelencksel bankacilik sistemi faiz
oranlarina daha ¢ok giivenme durumunda kalmaktadirlar. S6z konusu giivene
baglh olarak Islami bankalar geleneksel para politikasi oranlarindaki
degisimlere geleneksel bankalara kiyasla daha az veya c¢ok tepki
verebilmektedirler. Sayet katilim bankalarinin geleneksel bankalardaki faiz
oranlarina tepkileri yavas ise faiz orani iizerinden parasal aktarimin etkisi

azalmakta, tam tersi durumda ise artmaktadir (Khatat, 2016, s. 16-17).

Parasal aktarim mekanizmasimin katilhm bankaciligt sistemi iizerinden
islemesine neden olan bir baska husus ise katilim bankalarina fon yatiran

tasarruf sahiplerinin davramislaridir.  Geleneksel bakis agisi, Kkatilim

120



VII.

bankalarinda fonlarin1 degerlendiren tasarruf sahiplerinin  geleneksel
bankacilik sistemindeki faiz oranlarindaki degisikliklere tepki vererek
portféylerindeki varliklarin dagilimini degistirmeyecegi yoniindedir. Fakat
rasyonel ag¢idan bu arglimanin da savunulmasi goriindiigiinden zor
olmaktadir. Ciinkii katillm bankalarinda paralarimi degerlendiren tasarruf
sahiplerine, faiz oranlarmdaki degisikliklerin potansiyel olarak Islam
hukukuna uyumlu diger alternatif yatirim firsatlar1 sunmasi durumunda, s6z
konusu bireyler katilim bankalarina yaptiklart yatirimi yeniden gozden
gecirebilir (6rnegin gayrimenkul yatirimlari gibi), portfoylerini yeniden
olusturabilir ve fonlarini s6z konusu sistemden bagka araclara kaydirabilirler.
Ideal anlamda katilm bankasina para yatiran tasarruf sahiplerinin faiz
getirilerinden kaginmak igin tasarruflarini Islam hukukuna uygun finans
kurumlarinda tutmalar1 beklense bile; parasal soka bir tepki olarak
mevduatlarim  ¢ekme davramsi gostermeleri mutlak anlamda Islami
ilkelerden saptiklarimi degil, faydalarin1 rasyonel bir sekilde yeniden
hesaplayarak portfoylerini tekrar diizenlediklerini gosterir. Dolayisiyla, faiz
oranlar1 degisimine bagl olarak bireyler varliklarmni Islam hukukuna uygun
(altin gibi) diger enstriimanlara kaydirabilirler. Bu durum ise dogrudan
olmasa bile dolayli olarak faiz oranlarindaki degisikliklerin katilim
bankalarindaki toplanan fonlar1 ve nihayetinde kredileri etkilemesine neden

olur (Aysan vd., 2015, s. 5-6).

Piyasada kar-zarar ortakligina dayanmayan iriinlerin yayginhigmin fazla
olmasi ve mevcut politikalarin kar-zarar ortakligi tirtinlerini tesvik etmedeki
yetersizligi, katilim bankalarinda degerlendirilen fonlarin para politikasi
soklarindan etkilenmesinin altinda yatan bir baska faktor olabilir. Bu
durumda faiz hassasiyetleri diisiik olan ve tasarruflarini katilim bankalarinda
degerlendiren bireyler, politika faiz oranlarindaki degisikliklere tepki vererek

fonlarin1 baska enstriimanlara ¢ekebilirler (Aysan vd., 2018, s. 677).
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VIIl.  Kredi kanalinin bu bankalar aracilifiyla caligmasinin bir bagka nedeni,
katilim bankalarinin iiretim ve istihdama yonelik tutumunun geregi olarak
bliyiik 6l¢lide bankalara bagimli sirketlere veya orta olgekli isletmelere fon
saglamalarindan kaynaklanabilir. Ciinkii parasal ve makroekonomik soklar
orta Olcekli sirket ve igletmelerin kredi talebini biiyiik firmalara gore daha
siddetli etkilemektedir (Aysan vd., 2018, s. 677).

Buradaki agiklamalardan c¢ikarilabilecek bir baska onemli husus ise, faiz orani ile
baslayan kredi kanalinin Islami bankacilik sistemi {izerinden ¢alisabilmesi i¢in ilgili
iilkede ikili bankacilik sisteminin var olmasimin gerekliliidir. Finansal sistemin
tamaminin Islami bankacilik veya katilim bankacilifi sistemi tarafindan domine
edildigi iilkelerde faiz oran1 soklarinin katilim bankacilig sistemi iizerinden GSYIH
tizerinde etkili olmas1 beklenemez. Nitekim Zaheer (2013)’in Pakistan igin yaptigi
calismadaki; Islami bankacilik sisteminin goreceli olarak Oneminin artmasi ile
birlikte para politikasinin kredi kanalinin zayifladigi bulgusu bu goriisii destekler

niteliktedir.

Ikili bankacilik sistemini barindiran iilkeler icin yapilmis birgok calismada
geleneksel bankacilik sistemi 1 yillik mevduat faiz oranlan ile katilim bankaciligi
sistemi kar pay1 oranlarinin birbirine yakin oldugu gbéze ¢arpmaktadir. Asagida bu
durum Tirkiye’nin Aralik 2011 ve Aralik 2019 donemine ait aylik verileri
kapsaminda mevduat faiz oranlar ile katilim bankalar kar pay1 oranlarina iliskin

dagilim diyagrami ve korelasyon matrisi ile incelenmistir.
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Sekil 26. Katilim bankalar1 kar pay1 oranlar1 ve mevduat faiz oranlari dagilim diyagrami ve
korelasyon matrisi
Not: Mevduat faiz oranlar verisi TCMB Elektronik Veri Dagitim sisteminden, kar pay1 oranlari ise TKBB
internet sitesinden elde edilmistir. Kar pay1 oranlar1, mevcut faaliyette olan alt1 katilim bankasinin kar paylarinin
aylik ortalamalar1 alinarak elde edilmistir.
Kaynak: TKBB, https://tkbb.org.tr/veri/karpaylari. (Erisim Tarihi 05.05.2022).
EVDS, https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket (Erisim Tarihi 05.05.2022).

Sekil 26’da yer alan dagilim diyagramindan goriilebilecegi gibi, katilim bankalar1 kar
paylar1 ile mevduat bankalarinin faiz oranlar1 arasinda pozitif yonde bir iliski oldugu
goze carpmaktadir. Ayrica, verilere iligkin korelasyon matrisine bakildiginda,
korelasyon katsayisinin pozitif ve yiiksek bir deger oldugu goze carpmaktadir. S6z
konusu veriler iki sistemin getiri oranlarinin birbirileri ile ortak hareket ettigini

gostermektedir.
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4. BOLUM

EKONOMETRIK YONTEM VE UYGULAMA

Bu boliimde, Tiirkiye 6zelinde parasal aktarim mekanizmasi kanallarindan banka
kredileri kanalinin etkinligi zaman serileri kullanilarak iki farkli model ¢ergevesinde;
Yapisal VAR teknigi, etki-tepki analizi ve varyans ayristirmasi yontemleri

araciligiyla incelenmektedir.
4.1. YONTEME ILISKIN TEORIK ACIKLAMALAR

Asagida; Yapisal VAR modeli, etki-tepki analizi ve varyans ayristirma siireglerine

iligskin teorik agiklamalara yer verilmektedir.
4.1.1. Yapisal VAR Modeli

Politika yapicilarin uygulamalarindaki degisiklikler ve yasanan ekonomik krizlerin
meydana getirdigi soklarin Vektor Otoregresif (VAR) modellerde bir degisken ile
tanimlanamamas1 bu problemi dikkate alan Yapisal VAR modellerin (Structural
VAR- VAR) ortaya ¢ikmasina neden olmustur (Akbas, Zeren ve Ozekicioglu, 2013,
s. 192). Litterman (1979), Sims (1980) ve Doan (1984) tarafindan ortaya konulan
VAR modeline yonelik olarak ileri siiriilen bir elestiri, standart VAR modelinde hata
terimlerine getirilen {iggensel yapinin iktisat Bilimi tarafindan ortaya konulan
teorilerle uyumlu olmadigi durumlarda soklarin etkisinin tanimlanamamasidir.
Ayrica, standart VAR modellerinde Cholesky ayristirmasi siirecinde degiskenlerin
modeldeki siralamasina etki-tepki analizi sonucunda elde edilen bulgularin duyarl
olmasi, etki-tepki fonksiyonlarinin grafiklerinin agiklayict ozellik tagimamasina

neden olabilir. Buradan hareketle Cooley ve Leroy (1995) standart VAR modeli ile
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politika degerlendirilmesi yapilmasi noktasinda s6z konusu modeli uygun
bulmamiglardir. Sims (1986), Bernanke (1986), Shapiro ve Watson (1988) ve
Christiano ve Eichenbaum (1992) tarafindan ortaya konulan Yapisal VAR modeli
s0z konusu sorunlar1 modele iktisat teorisinden yola ¢ikarak belirli kisitlar koyma
suretiyle asmaktadir. Boylece, Yapisal VAR modelinden yola ¢ikarak politika
degerlendirmeleri yapilabilmektedir (Varlik, 2017, s. 111). Bu modellerde soklarin
belirlenmesi; katsayi, varyans ve kovaryans kisitlari, kisa dénem ve uzun dénem
carpanlari iizerine kisitlar ve simetri kisitlar1 aracilig ile gergeklestirilir. Bu agidan
Yapisal VAR modelleri, VAR modellerine goére daha kapsamli modellerdir (Akbas
vd. 2013, s. 192).

Yapisal VAR modeli yaklasiminda, yapisal matrisin tahmini ve tanimlanan yapisal
kisitlar aracihi@i ile VAR modeli hatalarimin  iligskisiz  yapisal soklara
doniistiiriilmesine imkan saglanmaktadir. S6z konusu soklar elde edilerek yapilan
VAR analizi ile varyans ayristirmasi, etki-tepki fonksiyonlar1 ve donemsel ayrigtirma
ve diger nedensellik analizi sonuglarina ulasilabilmektedir (Mert ve Caglar, 2019, s.
244).

Asagida standart bir VAR modelinin gosterimine yer verilmektedir:

AoY, = A(L)Y;1 + Bu, ey

Yukaridaki esitlikte degiskenler arasindaki esanli etki A, yapisal katsayilardan
olusan matris ile gosterilmektedir. Esitlikte Y; nx1 boyutuna sahip i¢sel makro
ekonomik degiskenlerin yer aldigi vektér ve Y_; aym degiskenlerin gecikme
vektoriidiir. A(L) gecikme uzunlugunu ifade eden nxn boyutlu matristir. Esitlikte B
yapisal soklar arasindaki dogrusal iliskileri gostermekte olup nxn boyutuna sahiptir.
Son olarak u, ise yapisal sok vektorii olup nx1 boyutundadir. SVAR yo6nteminde
yapisal soklarin birbirleriyle ilintisiz ve 6zdes oldugu ve aym zamanda normal

dagilim gosterdigi varsayilmaktadir. Buradan hareketle SVAR modelini tahmin
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edebilmek icin 1 numarali esitlikte yer alan VAR modeli Ayl ters matrisi ile

carpilmakta ve indirgenmis bi¢imi agsagidaki gibi gosterilmektedir:
Y = C(L)Y;—q + & (2)

Esitlik 2°de C(L) = Aj'A(L) ve & = Aj'Bu, seklinde tanimlanmustir. g, nx1
boyutuna sahip vektordiir. S6z konusu degisken normal dagilima sahip, birbirleri ile
baglantili olmayan fakat es zamanli olarak birbirleri ile iliskili olan indirgenmis

formdaki soklar1 gostermektedir. Asagidaki esitlikte indirgenmis formlar ile yapisal

formlar arasindaki iligki verilmistir (Y1ldirim, 2021, s. 218- 219).
Aog = Bu, 3)

Yukaridaki esitligin tanimlanabilmesi i¢in yapisal soklardan bazilarinin i¢sel olan
degiskenler tizerinde etkisinin olmadigimi varsayan kisitlamalar konulmasi
gerekmektedir (Varlik, 2017, s. 112). Ay matrisi bu noktada Cholesky tanimlamasina
gore liggensel matristir. B ise n boyutuna sahip birim matristir. Tam tanimlanmis bir

(n*-n)
2

matrisin olusturulabilmesi i¢in A, matrisine sayida kisit olusturulmasi

gerekmektedir. S6z konusu tanimlamanin en 6nemli dezavantaji modelin tahmin
sonuclarinin degiskenlerin siralamasina duyarli olmasidir. Diger taraftan, yapisal
tanimlamada A matrisi iktisat teorisi ile tutarli ve yeterli yapisal kisitlamaya sahip
oldugu siirece tahminler yapilabilir. Yapisal tanimlama araciligi ile hem yenilemeli
olmayan yapilara izin verilebilir hem de es zamanli olarak yapisal parametrelerin

tizerine kisitlar getirilebilmektedir (Yildirim, 2021, s. 219).
4.1.2. VAR Modellerinde Etki-Tepki Fonksiyonlari

VAR modellerinin iktisadi olarak yorumlanmasinin zor olmasi nedeniyle, genellikle
VAR analizleri etki-tepki fonksiyonlart ve varyans ayristirmasi analizleri igin
basamak olarak kullanilmaktadir. Etki-Tepki fonksiyonlart araciligi ile VAR
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modelinde yer alan ic¢sel degiskenlerin hata terimine verilen bir birimlik sok
karsisinda nasil tepki verdikleri analiz edilmektedir (Seviintekin ve Cinar, 2017, s.
510). Etki-Tepki fonksiyonlarinin isleyisinin goriilmesi amaciyla asagida iKi
degiskenli ve bir gecikmeli indirgenmis VAR (1) modeli gosterilmistir

-l B el g

= 4
Yo Ot P21 B2l Y21 £2t (4)

Yukaridaki modelden de goriilebilecegi gibi €;,’de ortaya ¢ikacak bir degisim es anlt
olarak oncelikle Y;,’yi daha sonra ise Y,;’yi etkileyecektir. Diger taraftan ayn1 durum
&y 1¢in de s6z konusudur. €,;’de meydana gelebilecek degisimler oncelikle Y,;’yi
etkileyecek daha sonra ise Y;;’yi etkileyecektir. Bu durum, hata terimlerinin birinde
meydana gelen soklarin belirli zaman periyotlar1 dahilinde Y;; ve Y,; gibi sistemdeki
icsel degiskenleri de etkiledigini gostermektedir. Etki- tepki fonksiyonlar1 bu noktada
hata terimlerine verilen 1 birimlik rassal soklarin i¢sel degiskenler iizerindeki etkisini
ifade etmektedir. Her ne kadar indirgenmis VAR(1) denklemleri rassal soklar
arasindaki etkilesimi agik¢a ortaya koysa bile, etki-tepki fonksiyonlarinin genel
gosteriminde VAR(1) modelinin kararlilik kosullar1 altinda sonsuz dereceden Vektor

Hareketli Ortalama VMA () gésteriminden yararlanilabilir.

Yo=p+ Y Abe 5)
i=0
: : Ylt] 171] i _[B11 512]i E1¢-i 3
kl r. Burada Y, = =|_-|, A= = 1

seklindedir. Burada Y; [Yu , 7l A%, By, Ve €. [82t—i] oldugu
diistintiliirse, s6z konusu VMA gosteriminin agik ifadesi
Ylt] [71] i Bi1 .312] €1t I

=2+ 6
Vit Rl & B21 B2z [EZt i ©
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seklinde olmaktadir. Rassal soklar arasinda;

€1t] _ 1 [ alz] ult
[SZt] 1 — a1y Apq azq [uZt (7)

iliskisine dayanarak,

Ylt] [ ] Z [1811 ﬁlz]i[ 1 “12] [ult (8)
Yor — @y Uy 4 P21 Ba2l laz uZt
olarak yazilabilir. Burada a4,ve a,; sirastyla yapisal formda birinci denklemdeki ve

ikinci denklemdeki igsel degiskenler olan Y,; ve Y;, degiskenlerinin katsayilardir.

Yukaridaki esitlikte;

Cooo = Cll ClZ] Z[Bll ﬁlZ] [ alz (9)
(@) C21 sz 1 — Q17 Axq 1821 1822 21

tanim1 kullanildiginda,
Ylt] [ ] Z[Cn(l) C12(l)] Use- l
Vot C21(1)  Co2(D) [uZt i (10)

olacaktir. Burada C;; katsayilart u;; Ve u;, soklarmin Y;, ve Y. degiskenleri
lizerindeki etkisini ortaya koymakta olup etki ¢carpanlarimi gdstermektedir. Ornek
vermek gerekirse, C;;(0) katsayis1 u,;'de ve C;,(0) ise u,;" de yasanan bir birimlik
sok karsisinda s6z konusu degisimin Y;, iizerindeki etkisini gdstermektedir. Etki
carpanlari bir donem sonrasi i¢in diigiiniiliirse, C;1(1) uq¢—1’de Ci2(1) iSe uys_4’de
meydana gelen bir birimlik degisimin Y;, tzerindeki etkisini ortaya koyar. Eger
yukaridaki siire¢ ikinci ve sonraki donemler icin genellestirilirse ve hesaplanan

katsayilarin donemlere gore grafigi cizilerse etki-tepki fonksiyonunun grafiginin
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davranist gorsel olarak sergilenmis olmaktadir (Seviintekin ve Cinar, 2017, s. 512-
513).

4.1.3. VAR Modellerinde Varyans Ayristirmasi

Degiskenler arasindaki iligkilerin belirlenmesi ve 6ngérii amaciyla kullanilan VAR
modellerinden varyans ayristirma analizi siirecinde de yararlanilmaktadir. Varyans
ayristirma analizi, bir degiskenin kendi soklarindan kaynaklanan hareketinin diger
degiskenlerin soklarindan kaynaklanan hareketlerine oranin1 géstermektedir. Eger bu
modellerde birinci degiskenin varyansinin ikinci degiskenin varyansina orani O ise,
ikinci degiskenin digsal oldugu kabul edilmektedir. Aksine, iki degiskenin
varyanslarinin oraninin sifirdan farkli oldugu durumlarda ikinci degiskenin igsel

oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Bu konu asagida indirgenmis iki degiskenli ve bir

gecikmeli VAR(1) modeli ile agiklanabilir (Seviintekin ve Cinar, 2017, s. 515).

Yt - 8 + AlYt—l + St (11)
Burada:
Ylt] 51t] P11 ,312] €1t
Y, = , A= , =
t Yot 8 = 82¢ 1 ﬁ21 P22 [SZt]
dir.

Esitlik 11’in  beklenen degeri E(Yy) =8 + A1Y;_1 scklindedir. Bdylece,
Y; = E(Y,) + A1 + & olmaktadir. Bir donem sonrasi ile yukaridaki modelin

Ongorisii su sekilde yazilabilir:

Yer1 =8+ A1Ye + €049 (12)
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Burada ongorii hatasi ise, €41 = Yip1 — E(Yis1) = Yier — (8 + A1Y,y) olacaktr.

Yukaridaki siire¢ ikinci donem igin genellestirildiginde,
E(Yer2) = 8 +A Y1 =8+A1(8+AY) = (+A)8+(AD Y, (13)

elde edilmektedir. ikinci dénem igin &ngorii hatasi ise, €4, + A€ q olacaktir. SOz

konusu siire¢ h donem igin genellestirilirse,

ENWen) =(1+ A+ A5+ -+ AT )8+ (AD Y, (14)
olmaktadir. O halde h doneminin sonundaki 6ngdrii hatasi,

€4n + A1€tn-1 + Az1"3t+h—2 + ..t Ali_lf’3t+1 (15)

seklindedir. Elde edilen bu esitlik h donem sonunda elde edilen 6ngdrii hatasinin
birinci donem 6ngorii hatasini kapsayacak sekilde gegmis donem 6ngérii hatalarinin
etkisi altinda oldugunu gostermektedir (Seviintekin ve Cinar, 2017, s. 516). Modelin
h donemi genel gosterimi ise su sekilde olacaktir (Kutlar, 2019, s. 18):

Yerh = E(Yeen) = Econ + Ar€n—1 + Aj€unz + ..+ Ali_1$t+1 (16)

h dénemi i¢in 6ngorii hatasi ise,

h-1

Yirn — E(Yesn) = Z Ai1f’:t+h—i 17)
i=0

oldugunda A; = ¢ olarak tanimlanirsa,
h—1
=) @ (18)
i=0
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seklindedir. Modelin iki degiskenli bir model oldugu dikkate alinarak Y;; i¢in h adim

ilerisinin 6ngoriisiiniin yazilmasi gerekirse,

Yievn— Et(Yieen) = ¢ 11(0) &y, t+h T P11€v,e4n-1 T F ®11(h—1) &y,e+1 T
©12(0) ev,e4n + P12(1) evyepn-1+ -+ @12(h — 1) &y, 41 (19)

olacaktir. Esitlikten yola ¢ikarak h adim ilerisi i¢in Y; serisinin 6ngorii hata varyansi

oy, (h)? ise:

oy, (h)? = 01;1 [011(0)% + @1, (D* + -+ @11(h — 1)?]
+ 0}32 [012(0)% + @12(1)* + -+ @1,(h — 1)?] (20)

olmaktadir (Kutlar, 2019, s. 18; Demir, 2014, s. 23-24). 20 numarali esitlik Y;
serisinin varyans ayristirmasidir. Bu denklem araciligi ile Y; serisinin varyansindaki

degisimin ne kadarinin kendisinden, ne kadarimin ise Y,’den kaynaklandigi tespit

edilebilir (Demir, 2014, s. 24).
4.2. ANALIZ SONUCLARI VE BULGULAR

Bu kisimda, Tirkiye ozelinde o6ncelikle Yapisal VAR modeli tahmin edilecek,
ardindan etki-tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirma siiregleri araciligi ile elde

edilen bulgular yorumlanacaktir.
4.2.1. Veri Seti ve Ozet Istatistikler

Analizlerde kullanilan veri seti Aralik 2005-Haziran 2022 dénemini kapsamaktadir.
Analiz siiresince iki model cercevesinde s6z konusu aktarim mekanizmasi
incelenecek olup, asagida her iki modelde de kullanilan degiskenlere iliskin

aciklamalar sunulmaktadir.
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Tablo 13. Degiskenlere ait agiklamalar

Degiskenler Kis. Aciklamalar

Faiz orani verisi, gergeklesen basit faiz oranmnin

Faiz Oram FO agirlikli ortalamasidir (1 Gecelik Islem, %).

Para arz1 tanimi olup, dolasimdaki paralar ve vadesiz
M1 Para Arz LM1 mevduatlart kapsamaktadir. Veriler Bin TL olup
dogal logaritmast alinmistir.

Para arzi tanimi1 olup; dolagimdaki paralar, vadeli ve
M2 Para Arzi LM2 vadesiz mevduatlar1 kapsamaktadir. Veriler Bin TL
olup dogal logaritmasi alinmistir.

Katilim bankaciligr sistemi tarafindan kullandirilan
Katilim Bankalar1 Kredileri | LKBKR | kredilerin toplamidir. Veriler Bin TL olup dogal
logaritmasi alinmistir.

Toplam Sanayi Uretim Endeksi (2015=100)’nin
Sanayi Uretim Endeksi LSUE | mevsimsellikten arindirilarak dogal logaritmasi
alinmis seklidir.

Doviz kuru degiskeni, (ABD) Dolar/TL ve
Euro/TL’ye ait alig-satis kurlariin ortalamasi olarak

Doviz Kuru LDIS olugturulmus sepet doviz kurudur. Veriler TL
cinsinden olup, dogal logaritmasi alinmistir.
Enflasyon Oram ENF Enflasyon oranlarini gostermektedir (%).
Kriz degiskeni, Reel GSYIH nin iki ceyrek iist iste
Kriz KRIZ | negatif biiyiidiigii ¢eyreklerde 1 degeri alan kukla

degiskendir.

Tiirkiye i¢in katillm bankaciligi sistemindeki bankalarin bilango verilerinin
kullanilmasinda bankalarin tek tek bilanco verilerinden yararlanmak yerine, sisteme
iligkin toplulastirilmis veriler kullanilmistir. Analizlerde kullanilan biitiin veriler
TCMB’nin Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden elde edilmistir. Calismada faiz ve
enflasyon orani degiskeni hari¢, biitiin degiskenlere Kiling ve Kiling (2020) ve
Korkmaz (2014) caligmalarini takiben logaritmik doniisiim uygulanmistir. Ayrica,
sanayi tretim endeksi serisi  TRAMO/SEATS yontemiyle mevsimsellikten
arindirilmistir. Analiz siiresince takibi kolaylastirmasi amaciyla logaritmik doniisiim

uygulanan serilerin kisaltmalarinin basina “L” harfi getirilmistir.
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Tablo 14°te ¢alismada kullanilan degiskenlere iliskin 6zet istatistikler yer almaktadir.

Tablo 14. Ozet istatistikler

FO LM1 LM2 LKBKR LSUE LDK ENF
Ortalama 10,79859 19,33158 20,69271 17,78005 4,50158 1,10745 11,95126
Medyan 9,25000 19,22306 20,64355 17,92282 4,52644 0,91621 9,26000

Maksimum 23,53000 21,65892 | 2257747 19,96259 4,99560 2,86093 78,62000

Minimum 1,50000 17,85213 19,27417 15,68048 4,00871 0,36784 3,99000

Standart Sap. 5,38637 0,998157 0,83057 1,02572 0,25636 0,63630 10,38295

Egiklik 0,43459 0,46823 0,28556 -0,10578 -0,01942 0,88598 4,45419
Basiklik 2,35577 2,32301 2,22165 2,33358 1,87729 2,75664 24,84461
Gozlem Say. 199 199 199 199 199 199 199

Tablodan da goriilebilecegi gibi, faiz oranmin ilgili donem igerisindeki ortalamasi
yaklasik 10,79°dur. Diger taraftan; LM1 ve LM2 para arzlarmin, LKBKR, LSUE,
LDK ve ENF degiskenlerinin sirasiyla yaklasik; 19,33, 20,69, 17,78, 4,50, 1,11 ve
11,95 ortalamaya sahip oldugu goze ¢arpmaktadir.

Degiskenlerin egiklikleri agisindan tablo incelendiginde; FO, LM1, LM2, LDK ve
ENF degiskenlerinin istatistik degerlerinin yaklasik olarak sirasiyla; 0,43, 0,46, 0,28,
0,88, 4,45 (>0) olmas1 nedeniyle seriler saga ¢arpiktir. Diger taraftan, LKBKR ve
LSUE degiskenlerinin egiklik degerlerinin yaklasik -0,10 ve -0,02 (<0) olmasi
nedeniyle seriler sola carpiktik. Basiklik degerlerine bakildiginda ise, ENF harig
degiskenlerin tamaminin, istatistik degerlerinin <3 olmasi nedeniyle normal dagilima
gore daha basik seriler oldugu goriilmektedir. ENF degiskeninin ise degeri 24,84>3

oldugu i¢in ilgili seri normal dagilima gore daha sivridir.
4.2.2. Degiskenlerin Zaman I¢indeki Seyirlerinin Incelenmesi

Zaman serisi analizlerine baglamadan 6nce degiskenlerin zaman igerisindeki seyrinin

grafik aracilig1 ile incelenmesi, serilerin davraniglarinin anlasilmasi ve modellerin
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kurgulanmasi acisindan Onem arz etmektedir.

degiskenlerin grafiklerine yer verilmistir.

Asagida analizlerde kullanilan
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Sekil 27. Degiskenlerin grafikleri

Grafikler incelendiginde, FO degiskeni hari¢, degiskenlerin tamaminda artan bir

trend etkisinin oldugu goze ¢arpmaktadir. FO degiskeni igin so6z konusu etki diger

degiskenlere kiyasla belirsizdir. Bu baglamda, degiskenlerin genelinde trend
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etkisinin olmasimna bagli olarak uygulamada VAR modellerine trend degiskeni

eklenecektir.

4.2.3. Birim Kok Testleri

Zaman serisi analizlerinde VAR modellerinin uygulanabilmesi i¢in 6ncelikle analize
dahil edilecek serilerin duraganlik durumlarinin aragtirilmas: énem arz etmektedir
(Ozsoy, 2009, s. 76). Bu nedenle, analiz siirecinde ilk olarak seriler Genisletilmis
Dickey-Fuller (1981, ADF), Phillips-Perron (1988) ve Kwiatkowski, Phillips,
Schmidt ve Shin (1992, KPSS) birim kok testleri araciligi ile incelenmistir.

Genisletilmis Dickey-Fuller (1981) testi, Dickey-Fuller (1979, DF) birim kdk testinin
denklemlerine bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin eklenmesi ile elde
edilmektedir. Dolayisiyla DF testinin genisletilmis halidir. Bu yaklasim ile birlikte
kalintilardaki otokorelasyon kalkmaktadir. Testte denklemlere eklenecek gecikme
sayisinin belirlenmesinde Akaike ve Schwarz Bilgi (AIC ve SC) Kriterlerinden
yararlanilmaktadir (Seviintekin ve Cinar, 2017, s. 335-336).

Phillips-Perron (1988) testinde, Genisletilmis Dickey-Fuller (Augmented Dickey
Fuller - ADF) testinin hata terimlerinin istatistiki olarak bagimsiz ve sabit varyansa
sahip olduklarina iligskin varsayimlar1 esnetilmistir. Fourier doniistimiinti kullanan
PP testinde temel hipotez serinin birim koke sahip oldugu seklindedir. Testte
hesaplanan test istatistikleri Davidson Mackinnon kritik tablo degerleri ile
karsilastirillmaktadir (Bayrakdar, 2015, s. 54).

Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (1992, KPSS) birim kdk testiinde incelenen
seriler trendden arindirilmakta, test istatistiginin hesaplanmasinda kalintilara dayanan

LM istatistigi kullanilmaktadir. Ilgili testte bos hipotez serilerin duragan oldugu
seklindedir (Sentiirk ve Akbas, 2014, s. 5284).

S6z konusu testlere iliskin sonuglar Tablo 15’te sunulmustur.
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Tablo 15. Birim kok testi sonuglari (diizey degerler)

ADF PP KPSS
Deg. Sabitli Sabitli-Trendli Sabitli Sabitli-Trendli Sabitli Sabitli-Trendli
FO -3,0195** -3,0502 -2,2696 -2,2972 0,3038 0,2793***
LM1 2,6826 -0,1014 3,1419 0,071 1,7189*** 0,3348***
LM2 2,9606 2,0431 2,8181 2,562 1,742%** 0,3166***
LKBKR 0,0868 -1,1309 0,0481 -1,3459 1,7213%** 0,2294***
LSUE -0,52 -4,4086*** -0,3889 -4,2386*** 1,7013*** 0,0926
LDK 2,9599 0,5395 3,5673 0,6748 1,6379*** 0,4158***
ENF 1,4906 0,7258 5,2438 4,1022 0,8052*** 0,2303***

Not: * %10, ** %5 ve *** %1 istatistiksel anlamlilik diizeylerini gostermektedir. ADF ve PP testleri
i¢in gecikme uzunlugu segiminde Schwarz (SC) kriteri esas alinmigtir. ADF ve PP testleri igin Ho
hipotezi serilerin duragan olmadigimi, KPSS testi i¢in ise duragan oldugunu ifade etmektedir.
Gosterimde kolaylik saglamak amaciyla tabloda duragan olan modeller koyu renk ile gosterilmistir.

Tablo 15’ten izlenebilecegi gibi, genel olarak degiskenlerin tamami diizey degerleri
itibariyla duragan degildir. LSUE degiskeni ADF, PP ve KPSS testleri i¢in sabitli ve

trendli modellerde duragan iken, sabitli modellerde duragan degildir. FO degiskeni

ise ADF ve KPSS testleri i¢in sabitli modellerde duragandir. Fakat ayn1 degisken s6z

konusu testler igin sabitli ve trendli modellerde duragan degildirler. Bu nedenle,

degiskenlerin diizeyde duragan olmadigi kabul edilerek birinci farklart alinmis ve

duraganlik durumlari tekrar arastinlmistir. Tablo 16°da ilgili degiskenlerin birinci

farklar itibariyla duraganlik test sonuglar1 yer almaktadir.
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Tablo 16. Birim kok testi sonuglari (birinci farklar)

ADF PP KPSS
Deg. Sabitli Sabitli-Trendli Sabitli Sabitli-Trendli Sabitli Sabitli-Trendli
AFO -4,8619%** -4,8561*** -11,1066*** -11,0873*** 0,0595 0,0409
ALM1 -14,8319%** -15,2872*** -14,7998*** -15,2933*** 0,7857*** 0,0891
ALM2 -12,2084*** -12,5272%** -12,2095%** -12,5343%** 0,7333** 0,2716***
ALKBKR -10,3751*** -10,3537*** -10,8885*** -10,8697*** 0,2715 0,2724***
ALSUE -13,6463*** -13,6208*** -17,8027*** -17,8716*** 0,0763 0,0571
ALDK -10,1258*** -10,738*** -9,2781*** -9,3739*** 0,7537*** 0,0726
AENF -3,6156*** -4,0332*** -7,0404*** -7,3189*** 0,4415* 0,1567**

Not: * %10, ** %5 ve *** %] istatistiksel anlamlilik diizeylerini gostermektedir. ADF ve PP testleri
icin gecikme uzunlugu se¢iminde Schwarz (SC) kriteri esas alinmistir. ADF ve PP testleri i¢in Ho
hipotezi serilerin duragan olmadigini, KPSS testi i¢in ise duragan oldugunu ileri siirmektedir.
Gosterimde kolaylik saglamak amaciyla tabloda duragan olan modeller koyu renk ile gosterilmistir.

ADF ve PP test sonuglar1 degiskenlerin tamaminin birinci farkinin alinmasi ile
birlikte duraganlastigina isaret etmektedir. KPSS birim kok testi igin sabitli
modellerde LM1, LM2 ve LDK degiskenleri duragan degildir. Yine ayn1 test i¢in
sabitli ve trendli modellerde LM2, LKBKR ve ENF degiskenlerinin ise duragan
olmadigr goze carpmaktadir. Bu noktada test sonuglarimin g¢ogunlugu dikkate
alinarak ilgili degiskenlerin birinci farklari itibariyla duraganlastigi kabul edilmistir.

Bir diger ifadeyle seriler I(1)’dirler.
4.2.4. Tahmin Edilecek Modeller ve Yapisal VAR Modeli Kisitlar

Caligmada katilim bankalar1 iizerinden parasal aktarim mekanizmasinin etkinligi iki
farkl1 para arzi degiskeninin yer aldigi iki model ile incelenecektir. Modellerde

kullanilan degiskenler asagidaki tabloda sunulmustur.
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Tablo 17. Modellerde kullanilan degiskenler

1. Model 2. Model
FO FO
LM1 LM2
. <. LKBKR LKBKR
I¢sel Degiskenler LSUE LSUE
LDK LDK
ENF ENF
Sabit Sabit
Digsal Degiskenler Kriz Kriz
Trend Trend

Tablo 17°de yer alan iki model, kullanilan para arzi tanimina iliskin degiskenler
acisindan farklilasmaktadir. 1 numarali modelde M1 para arzi bulunmakta iken, 2
numarali modelde M2 para arzi degiskeni kullanilmaktadir. Her iki modelde de

dissal degisken olarak sabit, trend ve kriz degiskenleri yer almaktadir.

Analizde, yukarida deginilen her iki model igin de aymi kisit matrisinden
yararlamlmistir. Bu noktada asagidaki kisit matrisine iliskin gosterimde tekrara
diismemek amaciyla LM1 ve LM2 degiskenleri “LM12” kisaltmas: ile ifade
edilmistir. Yapisal VAR modellerinde kullanilacak kisitlar Wulandari (2012) ve
Demir (2014) calismalarindan esinlenerek olusturulmustur. Asagidaki esitlikte A ve

B matrisi kisit matrisidir.

A et = B ut (21)
1 o o0 O 00 €ro b 0 0 0 0 O Uro
[azl 1 0 ay 0 0 ] €LmM12 0 b, 00 0 O ] ULmi2
0 0 1 au 0 0 €kpxkr | _| 0 0 bz 0 0 O | | Ukpkr (22)
Ay %42 A3 1 0 O eisue [T 0 0 O bae O O ULsUuE
gy sz Aszag, 1 0 €LDK 0 0 0 0o bss O Urpk
Qg1 QX2 Xo3 gy Ags 1 €ENF 0 0 0 0 0 b €ENF

Yapisal VAR modelleri i¢in kullanilacak kisit matrisi incelendiginde, faiz orani

degiskeni i¢in biitiin degiskenler ile ilgili olarak kisitlar getirildigi goriilmektedir.
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Bunun nedeni, faiz oraninin yapisal soklara iliskin kisitlar agisindan digsal degisken
olarak diisiiniilmesidir. Para arzi degiskenlerinin kisitlart klasik para talebi
fonksiyonundan yola ¢ikarak olusturulmustur. S6z konusu degisken faiz orami ve
geliri temsilen sanayi liretim endeksi degiskeninde meydana gelen yapisal soklarin
etkisi altindadir. Katilim bankacilig1 kredi degiskeni, incelenen kanalin kredi kanali
olmasma bagli olarak yalnizca sanayi iiretim endeksinde meydana gelen
degisimlerden etkilenmektedir. Ilgili degisken; faiz orani, para arzlar1, déviz kuru ve
enflasyon degiskenlerinin esanli etkisi altinda degildir. Bu noktada kredi hacmi
degiskeninin para politikasi soklarina etkisi dolayli olarak olgiilmektedir. Matrise
gore, geliri temsilen kullanilan sanayi {iretim endeksi degiskeni, doviz kuru ve
enflasyon hari¢, kalan biitiin degiskenlerde meydana gelen yapisal soklardan
etkilenmektedir. Doviz kuru degiskeni enflasyon orani hari¢ biitiin degiskenlere ait
yapisal soklarin etkisi altinda iken, enflasyon orani ise biitiin degiskenlere ait yapisal
soklardan etkilenmektedir (Demir, 2014, s. 84).

4.2.5. Johansen (1995) Esbiitiinlesme Analizi

Ekonometrik analizlerde serilerin duraganliginin kontrol edilmesi elde edilecek
analiz sonuglariin sihhati agisindan 6nem arz etmektedir. Bilindigi gibi, duragan
olmayan serilerle yapilan analizler sahte regresyon problemine yol agmakta, ilgili
analizlerden elde edilen bulgular yaniltici sonuglar vermektedir. Bu nedenle, birgok
calismadaki gerek tek denklemli gerekse VAR modeli gibi denklem sistemi ile
yapilan analizlerde, duraganligin saglanmasi amaciyla s6z konusu degiskenler birinci
farklar1 alinarak analize dahil edilmektedir. Fakat ilgili degiskenlerin farklarinin
almmas1 sadece onlarin gegmis donemlerde maruz kaldigr soklarin etkilerini
gidermekle kalmayip, ayni zamanda bu soklarin disginda kalan ve degiskenler
arasindaki uzun dénem iliskileri yansitabilecek bilginin de ortadan kalkmasina neden
olmaktadir. Bu sekilde duragan hale getirilen seriler arasinda yapilan regresyon
analizi sonuglari, fark alinmasina bagli olarak uzun doneme ait tiim bilginin

kaldirilmasi nedeni ile arastirilan iligkileri dogru yansitmayacaktir. Bu baglamda
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esbiitlinlesme analizleri iktisadi degiskenlere ait serilerin duragan olmadiklari
durumda bile, duragan dogrusal bir kombinasyonunun var olabilecegini ve bdyle bir
iliski varsa s6z konusu iligkinin tespit edilebilecegini varsaymaktadir. Bu sekilde
ilgili degiskenler duragan halleri ile analize dahil edilmekte, bu durum ise hem veri
kaybinin engellenmesini hem de degiskenlerin uzun doénem dinamiklerinin
kaybolmamasini saglamaktadir (Tar1, 2010, s. 375, 415).

Genellikle VAR modellerine alinacak degiskenlere iliskin 6n kosul duragan
olmalaridir. Bu nedenle, birgok ¢alismada VAR modeline alinacak degiskenler dnce
farklar1 alinarak duragan hale getirilmekte ve daha sonra analize dahil edilmektedir.
Fakat varyans ayristirmasi ve etki-tepki analizlerinde; esbiitiinlesik oldugu tespit
edilen es-anli denklem sistemlerinden alinan etki-tepkilerin ve ongérii varyans
ayristirmasinin asimptotik 6zellikler bakimindan duragan sistemler aracilig ile elde
edilen etki-tepki ve varyans ayristirmasinin 6zellikleri ile ayni olmasi nedeniyle,
ilgili degiskenler analizde diizey degerleri ile kullanilabilmektedir (Liitkepohl, 2005,
s. 321, Aytekin 2019, s. 35). Bu nedenle, ¢alismada VAR modeline dahil edilecek
degiskenler arasindaki uzun dénem iliski, veri kaybi ve uzun donem dinamiklerin
yok olmasindan kaginmak amaciyla dncelikle Johansen (1995) Esbiitiinlesme Testi
ile arastirllmig, ardindan s6z konusu degiskenler diizey degerleri ile analize

alinmustir.

Johansen (1995) tiim degiskenlerin igsel kabul edildigi vektor otoregresyon (VAR)
modelinden yola ¢ikarak, degiskenler arasinda birden fazla esbiitiinlesme iliskisi olsa
dahi kullanilabilecek olan bir egbiitiinlesme testi gelistirmistir. Bu yontemin
dayandig1 vektor otoregresif (VAR) modellerde bir degisken kendisinin ve modelde
yer alan diger degiskenlerin gecikmeli degerleri ile agiklanmakta ve normallestirme
i¢cin degisken secimine gerek duyulmamaktadir (Seviintekin ve Cinar, 2017, s. 581-
583, 603). Johansen teknigi esbiitiinlesik vektorlerin testinde iki olabilirlik orani
(LR) kullanmaktadir. Bunlardan biri iz (trace) istatistigi ve digeri ise maksimum 06z

deger istatistigidir. Asagida s6z konusu test i¢in analiz sonuglart sunulmustur.
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Tablo 18. Johansen esbiitlinlesme testi sonuglari

Modeller 1. Model 2. Model

. . iz %5 igin Olasilik T %5 icin Olasilik
Yokluk Hipotezi istatistigi | Kritik Deg. Deg. Iz Istatistigi |y iy Deg. Degeri
Esbitiinlesme yoktur. 110,1172 95,7537 0,0036 98,42127 95,75366 0,0323
kn (ﬁ‘r’k I esbiitiinlesme | ¢, 3519 69,8189 0,1704 50,40650 69,81889 0,2540
kn (ﬁ‘r’k 2 egbiitlinlesme | 39 175 47,8561 0,2584 38,80159 47,85613 0,2682

. . Maksimum %5 i¢in Olasihk Maksimum %5 i¢in Olasihk
Yokluk Hipotezi Oz Deger Kritik Deg. Degeri Oz Deger Kritik Deg. Degeri
Esbiltiinlesme yoktur. 47,7652 40,0776 0,0056 39,01477 40,07757 0,0655
Sgr (flcr’k I esbiitiinlesme | 53 3048 33,8769 0,5073 20,60491 33,87687 0,7135
5; (ﬁfk 2 esbiitiinlesme |19 1449 27,5843 0,4035 17,72007 2758434 0,5185

Not: Esbiitiinlegsme analizi yapilirken kurulan VAR modellerine iligkin gecikme uzunluklari SC ve
HQ kriterlerinden yol gikarak 2 olarak segilmistir.
Tablo 18’de yer alan sonuglar incelendiginde, 1. model i¢in %5 anlamlilik diizeyinde
hem iz hem de maksimum 6zdeger istatistiginin kritik degerlerinden biiyiik oldugu
gbze carpmaktadir. Bu nedenle 1. modeldeki degiskenler arasinda esbiitiinlesme
oldugu sonucuna varilmigtir. Ayn1 durum 2. model i¢in iz istatistik degeri acisindan
da benzerdir. 2. model i¢in maksimum &zdeger istatistik degeri %5’e yakin bir
degerdir ve %10 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Bu noktada iki istatistigin
farkli sonuglar vermesi durumunda, Johansen metodunda iz istatistik degerlerinin
maksimum 0z deger istatistiklerinden daha direncli sonuclar verdigi dikkate alinarak
iz istatistikleri dikkate alinmis ve 2. model i¢in de serilerin esbiitiinlesik oldugu

kabul edilmistir (Kasa, 1992; Cheung ve Lai, 1993; Luintel ve Khan, 1999, s. 392).
4.2.6. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi ve Tahmin Edilecek VAR Modeli

VAR modellerinin tahmininde p gecikme sayisinin dogru olarak belirlenmesi
parametre tahminlerinin tutarhiligl agisindan 6nem arz etmektedir. Eger modellerde
gecikme uzunlugu p, olmasi gerekenden kiigiik alinirsa parametre tahminleri tutarl
olmamakta, gerekenden biiyiik alindigi durumda ise tahminlerin varyansi biiyiik
¢ikmaktadir (Mert ve Caglar, 2019, s. 222). Tablo 19’da 1. ve 2. modele iliskin
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cesitli gecikme uzunluklarinda tahmin edilen VAR modellerine yonelik olarak model

secim kriterleri yer almaktadir.

Tablo 19. iki model icin VAR modellerinin gecikme uzunlugunun belirlenmesi

Modeller 1. Model 2. Model

Gecikme AIC! ScC? HQ® AIC SC HQ
0 4.303145 4.614161 4.429169 2.870308 3.181324 2.996332
1 -9.13635 -8.20331 -8.75828 -11.01744 -10.08439 -10.63937
2 -9.82496 -8.269879* -9.194839* -11.83782 -10.28274* -11.20770*
3 -9.89015 -7.71304 -9.00799 -11.84101 -9.663899 -10.95884
4 -9.890884* -7.09174 -8.75667 -11.93511* -9.135966 -10.80089
5 -9.76776 -6.34659 -8.3815 -11.76269 -8.341514 -10.37643
6 -9.80481 -5.7616 -8.1665 -11.73708 -7.693870 -10.09877
7 -9.68838 -5.02314 -7.79802 -11.61726 -6.952020 -9.726901
8 -9.60467 -4.3174 -7.46226 -11.54514 -6.257874 -9.402739
9 -9.706 -3.7967 -7.31155 -11.53388 -5.624577 -9.139426
10 -9.64603 -3.1147 -6.99953 -11.47250 -4.941167 -8.826000
11 -9.70906 -2.5557 -6.81052 -11.55961 -4.406244 -8.661061
12 -9.75206 -1.97667 -6.60147 -11.50119 -3.725790 -8.350592

LAIC: Akaike Bilgi Kriteri
2SC: Schwarz Bilgi Kriteri
3HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri

Cesitli gecikme uzunluklar i¢in tabloda yer alan bilgi kriterlerinden, SC ve HQ bilgi
kriterleri her iki model i¢in de 2 gecikme uzunluguna sahip modelin en iyi model
olduguna isaret etmektedir. Bu nedenle, analizdeki her iki VAR modeli igin 2

gecikme uzunlugu kullanilacaktir.

Kisit matrislerinin gosterimine benzer olarak tekrara yol agmamak i¢in 1. model ve
2. model asagidaki tek esitlikle sunulmustur. Gosterimde LM1 ve LM2 degiskenleri
LM12 olarak verilmistir. Tablo 19°dan hareketle tahmin edilecek iki Yapisal VAR

(2) modeli asagidaki esitliklerde sunulmustur.
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2 2 2
FO, = a, + by trend, + Y c1y(FO,_,) + Z dyy(LM12,_,) + z 91p(LKBKR,_,
p=1 p=1 p=1
2 2 2
+ Z hyy (LSUE, ) + Z Jip(LDK,_) + Z kip(ENF,_p) + Ly (kriz,)
p=1 p=1 pr=1

+ &1 (21)

ALA412t== a2+'b2trendt4' Czp(FCh_p)'+

2
p=1 p

2 2
dop(LM12,_,) + Z 92p(LKBKR,_p)
=1 p=1

2 2 2
+ Z hyy (LSUE, _,) + Z Jop (LDK,_p) + z ks (ENF,_p) + L (kriz,)
p=1 p=1 p=1

+ & (22)

2
dsp(LM12,_,) + Z 93p(LKBKR;_,)
1 p=1

2 2
LKBKR; = a3 + bs trend,; + Z C3p(FOi—p) +
p=1 p=

2 2 2
+ z hap(LSUE,_) + ) jap(LDK_p) + Z ke (ENF,_p) + L (kriz,)
p=1 p=1 p=1

+ &5 (23)
2 2
dyy(LM12,_,) + z 94p(LKBKR,_,)

1 p=1

2
LSL”% = a44‘b4trendt4':E:C4p(F{%_p)'+
p=1 14

2 2 2
+ Z hap(LSUE,_,) + Y Jjap(LDKe_p) + Z kap (ENFy_p) + Ly (kriz,)
p=1 p=1 p=1

+ &4 (24)

2
LDK; = as + bs trend; + Z Csp(FOi—p) +
p=1 p

dsp(LM12,_,) +
1 p

9sp(LKBKR,_p)

2
= 1

2

2 2 2
+ Z hsy (LSUE, _,) + Z jop (LDK,_p) + Z ks (ENF,_p) + ls(kriz,)
p=1 p=1 p=1

+ &5t (25)
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2 2 2
ENF, = ag + bg trend, + Z Cop(FO._p) + Z dep(LM12,_,) + Z Gep(LKBKR,_,)
p=1 p=1 p=1

2 2 2
+ Z hey (LSUE, _,) + Z Jop (LDK,_p) + Z kep(ENF_p) + Ls(kriz,)
p=1 p=1 p=1

+ &gt (26)

4.2.7. Varyans Ayristirmasi

Bu boéliimde; katilim bankalar1 kredileri ve sanayi iiretim endeksi degiskenleri igin
yapisal varyans ayristirma sonuglari incelenmekte ve yorumlanmaktadir. Tablo 20°de
1. ve 2. model i¢in tahmin edilmis katilim bankacilig1 kredileri degiskenine iliskin

yapisal varyans ayristirma sonuglari sunulmustur.

Tablo 20’de yer alan sonuglar, 1. donem itibariyla katilim bankacilii sistemi
tarafindan saglanan kredilerin standart sapmasinda yasanan bir degisimin 1. model
ve 2. model i¢in sirastyla; %41,40 ve %41,46’smin degiskenin kendisi, %40,40 ve
%31,89’unun sanayi iiretim endeksi, %15,88’inin M1 ve %24,62’sinin M2 para arz1
ve son olarak %2,33 ve %2,02’sinin ise faiz oraninda meydana gelen yapisal soklar
tarafindan acgiklandigina isaret etmektedir. 12. déneme gelindiginde faiz oranlarinin
aciklama orani artarak 1. model i¢in %20,48’¢ ve 2. model i¢in de %13,46’ya
yiikselmistir. Bu durum agik bir sekilde katilm bankalarinin faiz oranindaki
degisimlerden etkilendigini ve faiz oranlarindan kredilere dogru bir aktarim
oldugunu gostermektedir. Ayn1 dénem igerisinde 1. model i¢in doéviz kuru ve
enflasyon degiskenlerinin agiklama orani %0’dan sirasiyla %0,65 ve %4,16’ya

yiikselirken, 2. model i¢in bu artislar %3,88 ve %5,49 seklinde gerceklesmistir.
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Tablo 20. Katilim bankacilig1 kredileri i¢in yapisal varyans ayristirmasi

1. Model
Zaman FOsok LMlsok | LKBKRsok | LSUEsok LDKsok ENFsok
1 2,327151 15,87578 41,40170 40,39538 0,000000 0,000000
2 6,455677 18,47327 40,23475 34,15136 0,667297 0,017653
3 9,758397 17,70917 38,49326 32,88248 0,957489 0,199206
4 12,05920 18,36172 35,57502 32,54574 0,883335 0,574981
5 13,84551 19,57738 32,46260 32,39942 0,705788 1,009299
6 15,35714 20,97682 29,66131 32,01400 0,556856 1,433877
7 16,66965 22,30581 27,30428 31,40579 0,462347 1,852134
8 17,78331 23,55290 25,32350 30,63841 0,421322 2,280553
9 18,70264 24,73817 23,63828 29,76751 0,427621 2,725782
10 19,44495 25,87588 22,19080 28,82711 0,473005 3,188253
11 20,03162 26,97008 20,93969 27,84270 0,548937 3,666976
12 20,48176 28,02350 19,85177 26,83428 0,647981 4,160707
2. Model
Zaman FOsok LM2sok | LKBKRsok | LSUEsok LDKsok ENFsox
1 2,023795 24,61747 41,46453 31,89420 0,000000 0,000000
2 5,207694 27,35434 40,06669 26,38683 0,926072 0,058379
3 7,579682 25,98990 38,70846 25,83289 1,596834 0,292220
4 9,263120 26,69026 35,83246 25,64609 1,888650 0,679407
5 10,56838 28,84063 32,44374 24,93218 2,073695 1,141380
6 11,64027 31,36391 29,25288 23,80948 2,281300 1,652153
7 12,48859 33,85964 26,41920 22,49510 2,522927 2,214540
8 13,09768 36,32304 23,89375 21,08023 2,782154 2,823146
9 13,47528 38,76710 21,63161 19,60963 3,051137 3,465240
10 13,64475 41,16762 19,60794 18,12374 3,326820 4,129130
11 13,63216 43,50015 17,80055 16,65710 3,604700 4,805340
12 13,46285 45,75193 16,18662 15,23482 3,878731 5,485050

Tablo 21°de sanayi iiretim endeksi igin yapisal varyans ayristirma sonuglari yer
almaktadir. Sonuglara gore, 1. donem itibartyla 1. model ve 2. model i¢in sanayi
tiretim endeksi degiskeninde meydana gelen degisimin sirasiyla %24,75 ve
%19,57’si  degiskenin  kendisinde meydana gelen  yapisal  soklardan

kaynaklanmaktadir.

145



Tablo 21. Sanayi iiretim endeksi i¢in yapisal varyans ayrigtirmasi

1. Model
Zaman FOSOK LM1sok LKBKRsok LSUESOK LDKsok ENFsok
1 1,426053 9,728505 64,09159 24,75385 0,000000 0,000000
2 2,923605 11,20341 55,60554 30,02590 0,037343 0,204202
3 4,283068 10,88381 51,66790 32,32172 0,146895 0,696601
4 5,076407 10,38165 49,69119 33,11499 0,388318 1,347438
5 5,488852 10,01610 48,40535 33,30832 0,716231 2,065142
6 5,724149 9,768267 47,45859 33,24971 1,016648 2,782629
7 5,871714 9,610633 46,76604 33,08175 1,229093 3,440767
8 5,963245 9,528959 46,26970 32,87779 1,355735 4,004563
9 6,015156 9,508692 45,91243 32,67495 1,420232 4,468532
10 6,039576 9,535287 45,64869 32,48589 1,445454 4,845099
11 6,044926 9,598276 45,44566 32,31025 1,448900 5,151982
12 6,036518 9,691674 45,28022 32,14283 1,442950 5,405803
2. Model
Zaman FOsok LM2sok LKBKRsok LSUEsok LDKsok ENFsok
1 1,241915 15,10668 64,07932 19,57209 0,000000 0,000000
2 2,548668 17,57252 56,10837 23,65358 0,003743 0,113112
3 3,577008 18,01312 52,88759 25,12120 0,045391 0,355691
4 4,146016 17,68163 51,74101 25,67195 0,075519 0,683877
5 4,432243 17,37703 51,20273 25,82334 0,086901 1,077756
6 4,597425 17,15087 50,81645 25,81936 0,094104 1,521786
7 4,703496 16,94956 50,49822 25,75134 0,102320 1,995062
8 4,769443 16,76016 50,22780 25,65184 0,111557 2,479197
9 4,805942 16,58883 49,98591 25,53531 0,120830 2,963174
10 4,821622 16,44028 49,75752 25,40931 0,129663 3,441608
11 4,822395 16,31787 49,53284 25,27714 0,137773 3,911986
12 4,811936 16,22530 49,30499 25,13963 0,144802 4,373337

Katilim bankacilig1 kredilerine ait yapisal soklar géz oniine alindiginda, bu soklarin
sanayi Uretim endeksi degiskeninin standart sapmasini agiklama orani ayni donem
itibariyla 1. model ve 2. model i¢in sirasiyla yaklasik %64,09 ve %64,08
civarindadir. Bu oran oldukga yiiksek olup, sanayi iiretim endeksinin biiyiik dlciide
katilim bankalan kredilerinde meydana gelen yapisal soklardan etkilendigine isaret
ederek, parasal aktarim mekanizmasinin s6z konusu sistem iizerinden ¢alistigini

ortaya koymaktadir. Diger taraftan, 1. model icin diger degiskenlerin biiytikliik
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sirasiyla sanayi tiretim endeksi degiskeninin varyansini agiklama oranlari, %9,72’si
M1 para arz1 ve %1,42’si faiz oran1 seklinde iken, bu degerler 2. model i¢in sirasiyla
%15,11 ve %1,24 seklindedir. 12. doneme gelindiginde 1. model i¢in faiz oraninin
ilgili degiskenin varyansini agiklama oran1 %6,04’e, M1 para arzinin %9,69’a, doviz
kurunun %1,44’¢ ve enflasyon oraninin ise %5,41’e yiikseldigi goriilmektedir. Diger
taraftan, 2. modelde bu sonuglar, faiz orani i¢in %4,81, M2 para arazi i¢in %16,23,

doviz kuru igin %0,14 ve enflasyon orani i¢in de %4,37 seklindedir.

Her iki tablodan elde edilen sonuglar, faiz oranlarindan katilim bankalar1 kredilerine,
katilm bankalar1 kredilerinden ise sanayi {lretim endeksine dogru aktarimin
oldugunu gostermekte ve Tiirkiye’de katilim bankalart sistemi {izerinden parasal

aktarim mekanizmasi kredi kanalinin ¢alistigini ortaya koymaktadir.

4.2.8. Etki-Tepki Fonksiyonlari

Sekil 28°de; 1. model ve 2. model icin M1 ve M2 para arzi, katilim bankalart
kredileri, sanayi tliretim endeksi, doviz kuru ve enflasyon oran1 degiskenlerinin faiz
orant degiskenine ait bir standart sapmalik yapisal soklara verdigi tepkiler

gosterilmektedir.

Sekilde en iistte yer alan iki grafikte 1. ve 2. model i¢in M1 ve M2 para arzlarinin bir
standart sapmalik faiz oran1 degiskenine ait yapisal soklara tepkisi verilmistir. Buna
gore, faiz oranindaki artis ile birlikte her iki model icin de iktisadi beklentiye uygun
olarak M1 ve M2 para arz1 degiskenleri negatif tepki vermektedirler. M1 para arzi
igin bu etki 2. ve 7. aylar arasinda istatistiki olarak anlamli iken, M2 para arz1 igin

anlamsizdir.
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Sekil 28°deki faiz oran1 degiskenine ait yapisal soklara katilim bankalar1 kredilerinin
verdigi tepkiler her iki model i¢in incelendiginde, s6z konusu tepkinin her iki model
i¢cin iktisadi beklentiye uygun olarak negatif oldugu dikkat ¢ekmektedir. Ayrica,
tepki %5 diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Bu durum katilim bankalari
kredilerinin para politikast soklarindan etkiledigini gostermekte ve parasal aktarim

mekanizmasinin ¢alistigina isaret etmektedir.

Sanayi iiretim endeksinin her iki model i¢in de faiz oranina ait yapisal soklara
tepkisine bakildiginda, s6z konusu etkinin pozitif, fakat istatistiksel olarak anlamsiz

oldugu goze carpmaktadir.

Doviz kuru ve enflasyon degiskenlerinin faiz oranlarina iliskin yapisal soklara
verdigi tepkiler incelendiginde ise, her iki model i¢in de s6z konusu tepkinin iktisadi
beklentiye uygun olarak negatif, fakat istatistiksel olarak anlamsiz oldugu

goriilmektedir.

Sekil 29’da katilim bankalar1 kredilerine ait bir standart sapmalik yapisal soklara;
faiz orami, M1 ve M2 para arzi, sanayi {iretim endeksi, déviz kuru ve enflasyon

degiskenlerinin tepkileri 1. model ve 2. model i¢in karsilagtirmali olarak verilmistir.

Sekil 29°da en iistte yer alan fonksiyon grafiklerine gore, faiz oranlar1 katilim
bankalarn kredilerine pozitif tepki vermektedir. Bu tepki 1. model i¢in yaklasik
olarak 3. ve 7. aylar i¢in istatistiksel olarak anlamli iken, 2. model i¢in 2. ve 11. aylar

arasinda anlamlidir.
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Sekil 29°daki 1. ve 2. model i¢cin M1 ve M2 para arzlarimin katilim bankalar
kredilerine ait yapisal soklara iliskin tepkileri dikkate alindiginda, ilgili tepkinin
iktisadi beklentiye uygun olarak pozitif, fakat istatistiksel olarak anlamsiz oldugu
goze carpmaktadir. S6z konusu tepki déviz kuru i¢in de genel olarak benzer olup,
kredi sokuna doviz kurunun tepkisi iktisadi beklentiye uygun, fakat istatistiksel

olarak anlamsizdir.

Sanayi iiretim endeksinin her iki model i¢in de faiz oranina ait yapisal soklara tepkisi
dikkate alindiginda, s6z konusu etkinin pozitif, fakat istatistiksel olarak anlamsiz

oldugu goze carpmaktadir.

Son olarak, enflasyonun katilim bankalar1 kredi soklarina tepkisini ele alan en alt
grafiklere gore, katilim bankalari kredi soklarina, iktisadi beklentilere uygun olarak,
enflasyon oraminin pozitif ve istatistiksel olarak anlamli tepki verdigi dikkat
¢ekmektedir. Bu tepki 1. modelde ilk 12 ay igin istatistiksel olarak anlamli iken, 2.

modelde yaklasik 2. ve 7. aylar arasindaki donemde anlamlidir.

Sonuglar genel olarak degerlendirildiginde; varyans ayristirma sonuglarina gore, her
iki model i¢in de katilim bankalar1 kredilerinde meydana gelen deg§isimi agiklamada
faiz oraninin 6nemli bir degisken oldugu ileri siirtilebilir. Bu durum katilim bankalar
kredilerinin sanayi iiretim endeksinin varyansini agiklama noktasinda da benzerdir.
Diger taraftan, faiz orani yapisal soklarina katilim bankalar1 kredilerinin verdigi
tepkiler iktisadi beklentiye uygun olarak negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Bu
etkinlik katilim bankalar1 kredilerinin sanayi {tretim endeksine geciskenligi
noktasinda da yaklasik ilk ii¢ ay i¢in benzerdir. Yaklasik ilk {i¢ ay sanayi iiretim
endeksi katilim bankalarina ait kredi soklarina pozitif tepki vermektedir. Bu sonuglar
Tiirkiye’de katilim bankaciligr sistemi lizerinden parasal aktarim mekanizmasinin

yaklasik ilk ii¢ ay icin ¢alistigin1 gdstermektedir.
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5. BOLUM

SONUC VE DEGERLENDIRME

Insanlarin ihtiyaglarina binaen aralarinda yaptiklar1 bor¢ alisverisinin tarihsel acidan
insanligin ilk donemlerine dayandig1r soylenebilir. Buna baglh olarak, borg
aligverisinde faizli islemlerin 1insan topluluklarinin sosyal ve ekonomik
hayatlarindaki yeri oldukca eskiye dayanmaktadir (Demirgil ve Tiirkay, 2017, s. 131-
132). Tarihsel siireg icerisinde Aristo ve Eflatun gibi birgok diisiiniir faizin topluma
verdigi zararlar1 dile getirmis, neyin faiz oldugu neyin olmadigir konusunda goriis
belirtmislerdir. Kutsal kitaplar agisindan da incelendiginde, ii¢ biiyiik semavi din
olan; Yahudilik, Hristiyanlik ve Islamiyet’te ticari islemlerin yapilis sekline yonelik
ilke ve kurallar getirilmekte, bor¢ alisverisinde faizli iglemleri yasaklayan hiikiimler
bulunmaktadir. Bu dinlerden Islamiyet’in kutsal kitab1 olan Kur’an-1 Kerim’de ve
Islam Peygamberi Hz. Muhammed’in sozleri olan hadislerde séz konusu

uygulamalar1 yasaklayan hiikiimler bulunmaktadir (Akdemir, 2018, s. 86).

Islam’mn  getirdigi yasaklar ve kurallar cercevesinde finansal islemlerin
gergeklestirilmesini amaglayan Islami finans veya Katilim Bankacilig1 sistemi, Islam
iilkelerinde yayilan geleneksel bankacilik sistemine bir alternatif olarak ortaya
konulmustur. Ilgili sistem araciligi ile faizli islem yapmak istemeyen bireylerin
tasarruflarinin ekonomiye kazandirilmasi hedeflenmekte ve séz konusu tasarruf
sahiplerinin fonlarmm giivenle saklamalarina ve degerlendirmelerine imkan
verilmektedir. Tiirkiye Ozelinde bakildiginda ise bu sistemin bir diger Onemli
amacinin, alternatif yatirim imkanlar1 sunmak suretiyle korfez sermayesinin
Tirkiye’ye aktarilmasi oldugu soylenebilir (TKBBa, 2020). Katilim bankalar1 s6z
konusu fonlarin ekonomiye kazandirilmasi siirecinde geleneksel bankalardan farkli
olarak cesitli fon toplama ve kullandirma yontemlerine sahiptirler. Fon toplama
noktasinda s6z konusu bankalar Ozel Cari Hesaplar ve Katilma Hesaplari’ndan

yararlanmaktadirlar. Diger taraftan fon kullandirma islemlerini ise; Murabaha,
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Miisareke, Mudarabe, Sukik, Icare, Karz-1 Hasen, Selem ve Istisnad gibi araglar

tizerinden gerceklestirmektedirler.

Kiiresel bankacilik sektérii icinde yaklasik %1,30°Iuk ve Islami finans endiistrisi
varliklar1 iginde 2020 yili itibartyla %70’lik payla giderek biiyiiyen katilim
bankaciligi sektoriiniin reel ekonomik faaliyetler ilizerindeki etkilerinin arastirilmasi
gerek hiikiimetler acisindan gerekse akademik cevrelerde dikkat cekilen ve
arastirilan bir konu olmustur. Bu baglamda, iilkelerin merkez bankalar1 i¢in de para
politikas1 uygulamalarinda istenilen sonuglara ulagilmasinda s6z konusu bankacilik
sisteminin roliinlin arastirilmasi 6nem arz etmektedir. Bu 6neme binaen ¢alismada,
Katilm Bankacilig1 sistemi iizerinden banka kredileri kanali araciligi ile parasal
aktarim mekanizmasinin isleyisi zaman serisi kullanilarak iki farkli model araciligi
ile incelenmistir. Analiz siiresince her iki model igin de parasal aktarim
mekanizmasimin  igleyisinin  arastinlmasinda  Yapisal VAR  modelinden

faydalanilmistir.

Calismada Tiirkiye Ozelinde Aralik 2005-Haziran 2022 doénemi aylik verilerinden
yararlanilmistir. Analiz siiresince Katilim Bankaciligi sistemi {izerinden kredi
kanalinin isleyiginin incelenmesinde kullanilan degiskenler; politika faiz oranimi
temsilen gerceklesen basit faiz oraninin agirlikli ortalamasi, M1 ve M2 para arzi,
Tiirkiye’de katilim bankalar1 tarafindan kullandirilan kredilerin toplam hacmi, aylik
frekansta GSYIH yerine vekil degisken olarak alinmis ve TRAMO/SEATS yontemi
ile mevsimsellikten arindirilmis sanayi tretim endeksi, ABD Dolar1 ve Euro’nun
alig-satis kurlarinin ortalamasi alinarak olusturulmus sepet doviz kuru, enflasyon
oranlar1 ve reel GSYIH nin iki geyrek iist iiste negatif bilyiidiigii ceyreklerde 1 degeri
alan kriz kukla degiskenleridir. Ilgili analizde 6ncelikle kendisi oran degisken olan
faiz oran1 ve enflasyon orani degiskeni harig, biitiin degiskenlere Kiling ve Kiling
(2020) ve Korkmaz (2014) calismalarini takiben logaritmik doniisiim uygulanmistir.
Ardindan, analizde kullanilacak veri setleri Genisletilmis Dickey-Fuller (1981),
Phillips-Perron (1988) ve Kwiatkowski, Phillips, Schmidt ve Shin (1992) birim kok
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testleri araciligi ile incelenmistir. Test sonuglar1 genel olarak incelendiginde,
analizde kullanilan tiim degiskenlerin diizey degerleri itibariyla birim koke sahip
oldugu, fakat birinci farklarimin alinmasi ile birlikte duraganlastigi goze
carpmaktadir. Buradan yola cikarak, VAR analizine serilerin diizey degerleri ile
almabilmesi i¢in degiskenler arasindaki uzun donem iliski Johansen (1995)
Esbiitiinlesme Testi aracilig1 ile incelenmistir. Test sonuglarina gére, M1 ve M2 para
arzlarinmi igeren her iki model i¢in de seriler arasinda en az bir esbiitiinlesik vektor
oldugu, bir diger ifadeyle, serilerin esbiitiinlesik oldugu sonucuna ulagilmistir.
Sonrasinda her iki model i¢in VAR modeline eklenecek gecikme uzunluklari; AIC,

SC ve HQ bilgi kriterlerine bakarak iki model i¢in de 2 olarak belirlenmistir.

Uygun VAR modelinin se¢imi ile birlikte kisitlar dahilinde iki model i¢in de Yapisal
VAR (2) modeli tahmin edilmis ve ilgili modele iliskin Yapisal Varyans Ayristirma
sonugclari, karsilastirilabilmesi amaciyla, ayni tablolarda verilmistir. Sonuglara gore,
1. donem itibartyla katilim bankalarn tarafindan saglanan kredilerde yasanan bir
standart sapmalik degisimin 1. ve 2. model i¢in yaklasik %2,33 ve %2,02’si faiz
oraninda meydana gelen yapisal soklar tarafindan agiklanmaktadir. 12. doneme
gelindiginde, faiz oranlarinin kredilerin varyansindaki degisimi agiklama orani
artmis, ilgili modeller icin sirastyla %20,48 ve %13,46’ya yiikselmistir. Bu durum
acik bir sekilde katilim bankalarinin faiz oranindaki degisimlerden etkilendigine
isaret etmekte ve faiz oranlarindan kredilere dogru bir aktarim oldugunu
gostermektedir. Katilim bankaciligr kredilerine ait yapisal soklara bakildiginda, 1.
donem ig¢in ilgili soklarin sanayi iiretim endeksinin standart sapmasini agiklama orani
1. ve 2. model i¢in yaklasik %64,09 ve %64,08 iken, 12. déneme gelindiginde bu
oranlarin %45,28 ve %49,30 oldugu gbze carpmaktadir. S6z konusu oranlar katilim
bankalar1 kredilerinin sanayi liretim endeksinin varyansini agiklamada onemli bir
degisken oldugunu gostermekte ve parasal aktarim mekanizmasinin ¢alistigina isaret

etmektedir.
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Etki-Tepki analizi sonuglar1 incelendiginde, katilim bankalar1 kredilerinin faiz oranm
degiskenine ait yapisal soklara tepkisinin her iki model i¢in de iktisadi beklentiye
uygun olarak negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu goze carpmaktadir. Bu
durum parasal aktarim mekanizmasinin Faiz Oranlar1 — Katilim Bankalar1 Kredileri
adiminin ¢alistigina isaret etmektedir. Diger taraftan, s6z konusu aktarim
mekanizmasimin Katilm Bankalar1 Kredileri — Uretim adimi incelendiginde ise,
etki-tepki fonksiyonlari, katilim bankalar1 kredilerine verilen bir standart sapmalik
soklarin sanayi tiretim endeksini iktisadi beklentiye uygun olarak pozitif ve ilk ii¢ ay
icin istatistiksel olarak anlamli etkiledigini gostermektedir. Sonraki aylarda etki
pozitif olarak devam etmekle birlikte istatistiksel olarak anlamsizdir. Bu durum
yaklasik ilk {ic ay i¢in parasal aktarim mekanizmasinin calistigin1 ortaya

koymaktadir.

Varyans ayrigtirmasi ve etki-tepki analizine iliskin elde edilen bulgu ve sonuglar su

sekilde 6zetlenebilir:

I.  Varyans ayristirma sonuglar1 dikkate alinarak Tirkiye ozelinde parasal
aktarim mekanizmasi; Faiz Oranlarnt — Katilim Bankalar1 Kredileri —
GSYIH aktarimlar iizerinden calismaktadur.

Il.  Etki-Tepki analizinden elde edilen sonuglar ise, yaklasik ilk ii¢ ay igin
parasal aktarim mekanizmasinin ¢alistigina isaret etmektedir. Fakat sonra
donemlerde ilk mekanizmanin etkinligi belirsizdir.

1. S6z konusu mekanizmanin etki-tepki fonksiyonlarinin ilk ti¢ aydan sonra
istatistiksel olarak anlamsiz olmasi Tirkiye finans sistemi icinde katilim
bankalarmin diisiilk paya sahip olmasi ile agiklanabilir. Bu durumun bir
baska nedeninin ise, aylik bazda GSYIH verisinin olmamasina bagl olarak,
s6z konusu degiskeni temsilen sanayi tretim endeksinin vekil degisken
olarak secilmis olmasi sOylenebilir. Sanayi iiretim endeksi her ne kadar
GSYIH serisinin davraniglarmi yansitsa da sadece sanayi iiretimine baglh

degisimleri gostermektedir. Fakat katilim bankalar1 sadece sanayiye yonelik
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krediler vermemekte, ayn1 zamanda tarim ve hizmetler sektoriine yonelik de
krediler vermektedir.

IV.  Bu sonuglar; katilim bankalarimin kredi hacimlerinin, her ne kadar kendi
kurulus felsefeleri geregi faizli islemlerden kaginmayi hedeflemis olsalar
bile, Tiirkiye’de geleneksel bankacilik sisteminin agirlikli paya sahip olmasi
ve s0z konusu bankalarla ayni finansal havuz i¢inde yer almalar1 nedeniyle
merkez bankasi tarafindan faiz enstriimani ile gergeklestirilen para politikasi

soklarindan etkilendigini gostermektedir.

Analizde elde edilen bulgular katilim bankacilig1 sistemi iizerinden kredi kanalinin
calistig1 sonucuna ulasan; Shah ve Rashid (2019), Rashid vd. (2019), Rafay ve Farid
(2019), Aysan vd. (2018), Akhatova vd. (2016), Caporale vd. (2016), Amar vd.
(2015), Muhammad vd. (2014), Macit (2012), Said ve Ismail (2007) ¢alismalari ile
paralellik arz etmektedir. Diger taraftan s6z konusu bulgular, Bakkal (2017),
Erdogan vd. (2016) ve Asbeig ve Kassim (2015)’in bulgular1 ile ayni1 dogrultuda
degildir.

Gerek diinyada gerekse Tiirkiye’de Islami Finans’m ve katilim bankalariin finansal
sistem igerisindeki paylar1 giderek artmaktadir. Diinyada bu sektdor hem kriz
donemlerinde hem de diger genisleme donemlerindeki performansi ile kendine has
ve basarili bir sistem oldugunu gostermistir. Bu kapsamda politika yapicilarin ve
devletlerin gorevi, ilgili sistemin etkin bir sekilde isleyisinin diizen ve denetlemeler
ile temin edilmesidir. Bu sayede faizle islem yapmak istemeyen bireyler giiven
icerisinde katilim bankalar1 iizerinden fonlarin1 ekonomiye kazandirabileceklerdir.
Deginilen ortam saglandig: takdirde ise bu fonlar uzun dénemde tasarruf acig1 olan
tilkemiz i¢in sermayenin bulunabilirligi ve kalkinmanin finansmani noktasinda kilit

rol oynayacaktir.

Calismanin bulgularindan ¢ikarilabilecek bir baska sonug, Tiirkiye 6zelinde parasal

aktarim mekanizmasinin katilim bankaciligi sistemi iizerinden islerligine baglh
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olarak, para politikasi uygulayicilarinin alacagi kararlarda katilim bankalart sistemini
dikkate almalarinin gerekliligidir. Analiz sonuglarindan da anlasilabilecegi gibi, para
politikas1 faiz soklar1 yalnizca geleneksel bankacilik sistemi tizerinde etkili
olmamakta, ayn1 zamanda katilim bankalar1 tarafindan kullandirilan fonlar tizerinde
de belirleyici role sahip olmaktadir. Bu nedenle ¢alismadaki bulgular, iilkeler i¢in
hem fiyatlar genel diizeyine iligskin hedeflere ulasmada hem de biiyiime hedeflerine
yonelik para politikas1 uygulamalarinda ¢izilecek yol haritast icin c¢ergeve

niteligindedir.
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EKLER

Ek 1. Ulkelerin bolgelere gore dagilim

Kaorfez isbirligi Konseyi Diger MENA Avrupa Sahra Alt1 Afrika
Bahreyn Cezayir Arnavutluk Angola
Kuveyt Misir Avusturya Benin
Umman fran Belgika Botsvana
Katar Irak Bosna Hersek Burkina Faso
Suudi Arabistan Urdiin Bulgaristan Burundi
Birlesik Arap Emirlikleri Liibnan Hirvatistan Kamerun
Libya Kibris Cad
Giineydogu Asya Moritanya Cek Cumhuriyeti Komorlar
Brunei Sultanligi Fas Danimarka Cibuti
Kambogya Filistin Finlandiya Etiyopya
Endonezya Sudan Fransa Gabon
Malezya Suriye Giircistan Gambiya
Myanmar Tunus Almanya Gana
Filipinler Yemen Yunanistan Gine
Singapur Guernsey Gine-Bissau
Tayland Amerika Macaristan Fildisi Sahili
Bahamalar Irlanda Kenya
Diger Asya Bolivya italya Liberya
Avustralya Brezilya Jersey Malawi
Azerbaycan Kanada Letonya Mali
Cin Cayman Adalar Liberya Mauritius
Hong Kong Sili Lihtenstayn Mozambik
Japonya Guyana Liiksemburg Nijer
Kazakistan Meksika Makedonya Nijerya
Kirgizistan Surinam Malta Ruanda
Yeni Zelanda Trinidad ve Tobago Hollanda Senegal
Rusya Amerika Birlesik Devletleri Norveg Seyseller
Giiney Kore Polonya Sierra Leone
Tayvan Giiney Asya Portekiz Somali
Tacikistan Afganistan Romanya Somaliland
Tirkmenistan Banglades Sirbistan Giiney Afrika
Ozbekistan Hindistan Slovakya Tanzanya
Vietnam Maldivler Slovenya Togo
Nepal Ispanya Uganda
Pakistan Isveg Zambiya
Sri Lanka Isvigre Zimbabve
Tirkiye
Ukrayna
Birlesik Krallik

173




OZGECMIS

Ad1 Soyadi - Suat Serhat YILMAZ
Yabanci Dil : Ingilizce (2021 YDS: 92,50 - 2018 YOKDIL: 98,75)
Egitim Durumu

Lisans : Biilent Ecevit Universitesi — Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi - Iktisat Boliimii (2006-2010)

Yiiksek Lisans : Kirikkale Universitesi — Sosyal Bilimler Enstitiisii —
Ekonometri Anabilim Dal1 (2015-2017)

Doktora : Kirikkale Universitesi — Sosyal Bilimler Enstitiisii —
Iktisat Anabilim Dal1 (2017- Devam Ediyor)

Calistign Kurum ve Yil: Kirikkale Universitesi Ekonometri Boliimii Arastirma
Gorevlisi (2015 - Devam ediyor )

Yayinlar:
Ulusal ve Uluslararas1 Hakemli Dergilerde Yayinlanan Makaleler:

Yilmaz, Suat Serhat ve Nihat ISIK (2022). Katilim Bankalari Tarafindan
Verilen Kredi Tiirleri ile Ekonomik Bilyiime Arasindaki iligki:
Tiirkiye Uzerine Bir Nedensellik Analizi, Ekonomi Isletme Siyaset ve
Uluslararast liskiler Dergisi Cilt: 8, Say1: 1.'s. 1-25

Veysel, Muhammed Kaya; Suat Serhat Yilmaz ve Mehmet Gékhan Ozdemir
(2021). The Relationship of Economic Growth and Carbon-Dioxide
Emissions: An Application on Member Countries of Organization of
Islamic Cooperation, Ekonomia i Prawo. Economics and Law,
Volume 20, Issue 4, December 2021, p-ISSN 1898-2255, e-ISSN
2392-1625.

Isik, Nihat, Efe Can Kiling ve Suat Serhat Yilmaz (2020). Ozel Sektore
Verilen Kredilerin Inovasyon Uzerindeki Etkisi: Avrupa Birligi
Ulkeleri ve Tiirkiye I¢in Bir Uygulama, Bartin [iBF Dergisi, Cilt: 11,
Say1: 22, s. 467-486.

Kaya, Muhammed Veysel ve Suat Serhat Yilmaz (2019). Does Economic
Growth Need Democracy? An Application on Islamic Countries with

174



System-GMM Approach, Annals of "Dunarea de Jos" University of
Galati Fascicle 1. Economics and Applied Informatics Analele
Universitatii "Dunarea de Jos" din Galati Fascicola I. Economie si
Informatica Aplicata Print ISSN 1584-0409 Online ISSN 2344-441X,
no1/2019.

Yilmaz, Suat Serhat ve Nihat Isik (2019). Makro Ihtiyati Araglarin Finansal
Istikrar1 Saglamadaki Etkinligi: Dinamik Panel Veri Analizi, Finans
Politik ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Haziran, 55(648), s. 25-33.

Kaya, Muhammed Veysel, Ibrahim Aytekin ve Suat Serhat Yilmaz (2018).
Income, Unemployment and Crime in Turkey: An Analysis of
Causality, Annals of “Dunarea de Jos” University of Galati Fascicle I.
Economics and Applied Informatics Years XXIV —no1/2018.

Oztiirk, _Latif, [sa Giirkan Meral ve Suat Serhat Yilmaz (2017). Lisans
Ogrencilerinin Mutluluk ve Dindarlik Iliskisi: Kirikkale Universitesi
Ornegi, Akademik Yaklasimlar Dergisi, Cilt 8, Say1: 1, s. 23-39

Oztiirk, Latif, Isa Giirkan Meral ve Suat Serhat Yilmaz (2017). Lisans
Ogrencilerinin Mutluluk ve Akademik Basari iliskisi: Kirikkale
Universitesi Ornegi, International Journal of Disciplines Economics &
Administrative Sciences Studies, Cilt 3, Say1: 2, s. 77-85.

Isik, Nihat, Suat Serhat Yilmaz ve Efe Can Kiling (2017). The Relationship
Between Account Balance and Types Of Credits: An Application on
Selected OECD Countries, Cankir1 Karatekin Universitesi Tktisadi ve
Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 7, Say1: 2, s. 105-126.

Isik, Nihat, Suat Serhat Yilmaz ve Efe Can Kiling (2017). ithal Otomobil
Satislarinin D6viz Kuru Esnekligi: Tiirkiye Uygulamasi, Karamanoglu

Mehmetbey Universitesi Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi,
Cilt: 19, Say1: 33, s. 84-92.

Ulusal ve Ulusal. Bil. Top. Sunulan Bildiriler:

Isik, Hac1 Bayram, Suat Serhat Y1lmaz ve Nihat Isik (2019). The Relationship
Between Economic Freedoms and The Informal Economy: An
Application on the Member States of the Organization of Islamic
Cooperation, 11th RSEP International Multidisciplinary Conference
9-11 April 2019, Holiday Inn Vienna City, Vienna, Austria. s. 58-65.

Yilmaz, Suat Serhat, Ozdemir, Mehmet Gokhan ve Umit Gencer (2019).
ABD-CIN Ticaret Savaslari, Munzur 1. Uluslararas1 Sosyal Bilimler
Kongresi, 24-26 Mayis 2019, Munzur, Tunceli, s. 297-316.

175



Gencer, Umit, Yilmaz, Suat Serhat ve Mehmet Gokhan Ozdemir (2019).
Tiirkiye Rusya Ekonomik Iliskilerinde Dis Ticaretin Onemi: Teknoloji
Ozelinde Bir Analiz, Munzur 1. Uluslararast Sosyal Bilimler
Kongresi, 24-26 Mayis 2019, Munzur, Tunceli, s. 317-334.

Dogan, Taylan Taner ve Suat Serhat Yilmaz (2019). Doviz Kurlarinin
Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisi: Islam Isbirligi Teskilatma Uye
Ulkeler icin Bir Uygulama, International Conference on Economics
September 05-07, 2019, Baskent University, Ankara, Turkey

Ozdemir, Mehmet Gokhan ve Suat Serhat Yilmaz (2019). Savunma
Ekonomisi Stratejik Boyutu ile Ulkelerin Endiistrilerine Ekonomik Bir
Bakis, IIV KOP Uluslararas1 Bolgesel Kalkinma Sempozumu, 17-19
Ekim, Kirikkale, Tiirkiye.

Dogan, Taylan Taner ve Suat Serhat Yilmaz (2019). Borsa Istanbul
Endeksinin ARCH ve GARCH Yéntemleri Ile Tahmini, 3rd
International Social and Economic Research Student Congress 7-8
November, Konya, Turkey.

Isik, Nihat, Suat Serhat Yilmaz ve Efe Can Kiling (2016). ithal Otomobil
Satiglariin  Doviz  Kuru Esnekligi: Tirkiye Uygulamasi, 17th
International Symposium on Econometrics, Operations Research and
Statistics 2-4 June 2016, Sivas, Turkey.

Oztiirk, Latif, Isa Giirkan Meral ve Suat Serhat Yilmaz (2016). Lisans
Ogrencilerinin Mutluluk ve Akademik Basari iligkisi: Kirikkale
Universitesi Ornegi. 17th International Symposium on Econometrics,
Operations Research and Statistics 2-4 June 2016, Sivas, Turkey.

Oztiirkler, Harun, Fatih Demir ve Suat Serhat Yilmaz (2015). Crude Oil Price
Pass-Through to Domestic Prices in Turkey: Asymmetric Nonlinear
ARDL Approach, In EY International Congress on Economics II
(EYC2015). November 5-6, 2015, Ankara, Turkey (No. 256),
Ekonomik Yaklasim Association.

176



Kitap Boliimleri:

Isik, Nihat ve Suat Serhat Yilmaz (2021). Tiirkiye Ekonomisinin Sektorel
Giincel Ekonomik Analizi, igerisinde Ekonominin Giincel Konulari,
Efe Can Kiling ve Nazan Sahbaz Kiling, Gazi Kitabevi, 1. Baski, s. 1-
46.

Isik, Nihat ve Suat Serhat Yilmaz (2021). Gelir Dagilimi Ne Kadar Adil? Ya
da Gelir Adil Dagilmali M1?, igerisinde Ekonominin Giincel Konulari,
Efe Can Kiling ve Nazan Sahbaz Kiling, Gazi Kitabevi, 1. Baski, s.
217-255.

Projeler:

Onder, Murat, Akin, Adnan, Biilbiil, Kudret, Bingél, Yilmaz, Caylak, Adem,
Delice, Giiven, Isik, Nihat, Ayhan, Emrah, Yilmaz, Suat Serhat, Kager
Murat (2018). Sivil Toplum Kuruluslari Arastirma ve Gelistirme
Raporu, Genglik ve Spor Bakanligi, Proje Arastirmacisi, Ankara.

Digerleri:

Yilmaz, Suat Serhat (2017). The Review of Socio-Economic Perpectives
(2017) (ISSN: 2149-9278), Cilt: 2, Say1: 2, Editér Yardimciligi.

Arastirma Alanlar1 : Katilim Bankaciligi, Para Teorisi ve Politikasi, Zaman Serisi
ve Panel Veri Ekonometrisi.

177



