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OZET: Uzun bir gelenck ve uygulamaya sahip olan Islam ekonomisi anlayisi, Neoliberalizmin temel
varsayimlarinin krize diistiigli ve yillar boyunca siiregelen bireysel/kisisel ¢ikarlarin savunulmasinin, gevsetilen
kurallarin ve finansal yeniliklerin ekonomik krizlere ve finansal soklara kars1 savunmasiz oldugunun kanitlandigi
2008 Kiiresel Ekonomik Krizi’nin patladigi désnemde kendisine iyice yer bulmaya basladi. Islam ekonomisi s6z
konusu oldugunda, 2020 yilina kadar kiiresel ¢aptaki fonlarinin 3 trilyon dolar1 asmasi beklenen ve kiiresel finans
endiistrisinin en hizli biiyiiyen sektdrlerinden biri olan Islami finansin incelenmesi kagimilmazdir. Bu sektdr ve
Islami finans araglari, niifusunun c¢ogunlugu Miisliman olmayan iilke ekonomilerinin kalkinmasinin
finansmaninda da etki yaratmaya basladi. Yakin gelecekte ¢ok daha biiyiik etkileri olabilecek bagka bir krizi
onlemek amaciyla, finansal islerde adaletsizligi ve esitsizligi gidermek ve finansal sistemi disipline etmek gibi
onemli adimlarin atilmas: gerekmektedir. Bu acidan bakildiginda, etik kurallarin dne ¢iktign Islami finans
sisteminin sundugu Islami finans araglari, konvansiyonel bankalarin araglarma alternatif olarak ¢ikmaktadir.
Hipotezimize gore arastirmalarin birgogunda islami finans araglarinin geleneksel araglara alternatif olarak
gosterilmelerinin ana nedeni 2008 Kiiresel Krizi’ni tetikleyen faaliyetlerin birgogunun islami finansal sistemde
olmayisidir. Makale ilk 6nce 2008 Kiiresel Krizi’ne iligskin finansal mimariyi inceleyecek ve bu krizi tetikleyen
ana unsurlara alternatifler sunacak. Konvansiyonel finansal araglara alternatif olarak, Islami finansal sistemi
temsil eden finansal araglar incelenecek ve agiklanacaktir: Mudaraba, Murabaha, Musaraka, Icara, Bay Al-Salam,
Sukuk ve diger finansal araglar.

Anahtar Kelimeler: 2008 Kiiresel Finansal Krizi, Ahlaki yoksunluk, Tiirev iiriinler, islami finans araclari.
JEL Smiflandirmasi: B26, E32, E44, N1, N2.

ISLAMIC FINANCE TOOLS AS AN ALTERNATIVE TO PREVENT FUTURE GLOBAL
CRISES

ABSTRACT: The Islamic economy, although with a long tradition and application, finally got its five minutes
in terms of the Global Economic Crisis, at a time when the basic postulates of the neoliberal conception fell into
a crisis and showed that individual/personal interest, deregulation and financial innovations developed over the
years are particularly vulnerable to financial shocks and economic crises. When it comes to Islamic economy it is
inevitable to elaborate Islamic finance as one of the fastest growing segments of the global financial industry with
global funds expected to exceed $ 3 trillion by 2020. They have become increasingly relevant to financing
development, also in non-Muslim countries. In order not to be caught in another crisis that will result in a much
larger scale, important changes are needed to eliminate injustice and inequality in financial affairs and to provide
discipline to the financial system. In this respect, the financial instruments offered by the Islamic financial system,
where ethical rules stand out, appear to be an alternative to what traditional banks offer. One of the main reasons,
why in number of research Islamic finance instruments are offered as an alternative to traditional instruments,
according our hypothesis is that most of the activities that triggered the 2008 Global Financial Crisis are not in
the Islamic financial system implemented under Islamic rules. The paper will elaborate first the financial
architecture concerning Global Economic Crisis, as well as financial alternatives to some of the main drivers of
the last Global Crisis. As alternatives to conventional financial instruments the following financial instruments
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representative of Islamic financial system, will be further analyzed: Mudaraba, Murabaha, Musharaka, ljara, Bay
Al-Salam, Sukuk, etc.

Key Words: Global Financial Crisis 2008, Moral deprivation, Derivative products, Islamic finance tools.

JEL Classification: B26, E32, E44, N1, N2.

GIRIS

Neoliberalizmin doruk noktasini teskil eden 1990’1 yillardan baglayarak gevsetilen kurallar,
biliylimeyi ve yaraticiligi tesvik edecek gibi goriiniirken, zamanla daha fazla kazanmak i¢in
ahlak dis1 yollara sapmay1 6zendirecek bir ortamin dogmasina yol agt1. Kurallar gevsetildikge
yayilan “ahbap cavus kapitalizmi” geligsmis ve gelismekte olan hemen her iilkede, adil olmayan
gelir dagilimi, sermayenin belirli ellerde yogunlagmasi, finansal sistemin kirilgan yapisi, faiz
ve doviz kuru hareketlerinden elde edilen spekiilatif kazanglarin artmasi, yoksulluk, tiretim igin
gerekli fon kaynaklarina erisimin zor olmasi gibi problemler, mevcut sistemin giivenirligini

kaybetmesine ve ekonomideki ana akimin alternatif iktisadi modellere yonelik arayislarini
stirdiirmesinde etkili olmustur.

Islam’1n ekonomik sisteminin ideolojik ¢ercevesine baktigimiz zaman, kapitalist aggdzliiliige
ve bireyler tarafindan gerceklestirilen acimasiz somiiriilere karsi en biiyiikk gilivenceyi
sagladigin1 goriiriiz. Bu ekonomik sistem bireyin bagimsizligini ve onun is ile miilkiyete kars1
olan egilimini kabul etmektedir. Fakat, Islami ekonomik sistemi, bireyi, onun sermayesini veya
proleteryay hicbir sekilde tanr1 seviyesine yiiseltmez; girisimciligi ise savunur. Islami finansal
sistemi ele aldigimizda kesin faiz yasagi, belirsizlik ve spekiilatif unsurlar i¢eren yiiksek riskli
faaliyetlerin yasaklamasi; modern finansa bulasan sorunlarin ¢dziimiine yardimer olabilecek
etik ve esitlikei bir alternatif sunmasi, bor¢ ve paraya dayanan ve trajik bicimde son bulacak
mevcut sisteme gore yeni ve daha iyi bir sistem ortaya ¢ikarmaktadir.

2008 Kiiresel Krizi’ni tetikleyen faaliyetlerin birgogunun Islami finansal sistemde olmayis,
caligmamizda bu sistemin iizerine gidilmesi gerektiginin agik ve net bir gostergesidir. Islami
finans1 daha iyi anlayarak ve finansal krizlerin ge¢misine bakarak Islami finanstan almacak
dersler olup olmadigina; mevcut sistemde karsilastigimiz sorunlara ahlaki ¢oziimler {ireten
Islami finansin kavram ve felsefesinin kiiresel finans sisteminin yerini almasinin gerekliligini
incelemeye sevk etmektedir.

Kiiresellesmeyle birlikte sermaye hareketlerinin kiiresel ¢apta serbest kalmasi1 ve paralarin
yabanci paralar karsisinda dalgalanmaya birakilmasi ile birlikte “birakiniz yapsinlar (laissez-
faire)” yaklasimina dayali ekonomik felsefeye geri doniisli temsil eden neoliberalizmin biitiin
onerileri sisteme egemen kilindi. Fakat, yaraticilik ve biiyiimeyi tesvik edecegi diisliniilen bu
yaklasim ile gevsetilen kurallar, gelismis ve gelismekte olan her iilkede, adil olmayan gelir
dagilimi, sermayenin belirli ellerde yogunlagsmasi, finansal sistemin kirilgan yapisi, faiz ve
doviz kuru hareketlerinden elde edilen spekiilatif kazanglarin artmasi, yoksulluk, iiretim i¢in
gerekli fon kaynaklarina erigimin zor olmasi gibi problemleri giin yiiziine ¢ikard: ve kapitalist
sistem 2008 yilinda tarihin ilk kiiresel kriziyle karsilagsmis bulundu.

Gegmis biliylik finansal krizleri inceledigimizde balonlarin nasil olustugu ve krizlerin nasil
meydana geldigine dair durumu gérmek kolaydir. Diinya ekonomileri daha 6nce hi¢ olmadigi
kadar birbirleriyle i¢ icedir. 1970’lerin petrol krizine bakarsak, zamanimizin finansal
sistemimizdeki finansal krizlerin bir 6zelligi olan, bir piyasada ortaya ¢ikan balonun devam
ederek diger piyasalarda balonlar yaratmasidir. Yiiksek petrol fiyatlar1 nedeniyle Amerika
Birlesik Devletleri'nde (ABD) enflasyon ve durgunluk meydana geldi. Fakat, Petrol Ihra¢ Eden
Ulkeler Orgiitii’niin (OPEC) yiiksek miktarda aldiklar1 dolar yeniden ABD bankalarinda
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kalmasi icin geri gonderiliyor, buradan da yiiksek faiz oranlar1 nedeniyle Latin Amerika’ya
yatirim yapiliyordu. 1990’larda ABD’deki diisiik faizler gelismekte olan piyasalara yatirim
yapmayt ABD’li yatirnmcilar i¢in daha cazip hale getirdi ve daha sonra da Asya finansal krizine
neden oldu. Petrol fiyatlarindaki diisiis Rus ruble krizinin tetiklenmesine ve Birlesik
Devletler’deki en basarili koruma fonunun ¢okmesine yardimci oldu. Bu ayni diisiik faiz
oranlar1 1990’larin sonunda internet ¢ikisi tam da basladigi sirada paranin internet sirketlerine
akmasina yardimci oldu. Sonrasinda ise ortaya c¢ikan ¢ilginlik bir¢cok yatirimcinin buna
katilmak i¢in temel yatirim prensiplerini terk etmesine neden oldu (Alrifai, 2015).

Daha 6nce de soyledigimiz gibi patlayan her spekiilatif balondan sonra sahtekarlik, hirsizlik ve
yatirimeilarin yanlis yonlendirilmesi gibi sug faaliyetleri de ortaya ¢cikmaktadir. Yani, balonun
coskulu atmosferi altinda saklaniyormus gibi goriinen sahtekarlik, icerden 6grenenlerin ticareti
ve diger suc faaliyetlerini balon patlayinca ortaya ¢ikarir.

1. 2008 KURESEL FiNANS KRiZi

2008 Kiiresel Finans Krizi baglangigta bir finans krizi gibi ¢ikmis, daha sonraki asamalarda ise
yasadigimiz kriz bir finans krizini asarak ekonomik krize doniismiistiir. Kiiresel krizin ¢ikisi,
biiylik olglide emlak fiyatlarinin mortgage kredileriyle sisirilmesine ve ¢ogunlugu bu tiir
degerlere dayali kagitlarin satilmasina dayaniyor. Krizin, ilk isareti, 2006 yilinda ABD’de
mortgage kredilerinin 6denmesinde sorunlarin ortaya ¢ikmasi ve bu sorunlarin iki biiyiik
mortgage kurulusu olan Fannie May ve Freddie Mac’in batmanin esigine gelmesiyle oldu.
ABD hiikiimeti bu iki devlet kurumunun kurtarilmasini sagladi. Boylece kriz 2 yil ertelenmis
oldu. 2008 yilinda biiyiik bir yatirim bankas1 olan Lehman Brothers’in batigtyla birlikte bir¢ok
baska kurulus da etkilendi ve ABD ekonomik krize girdi. Sonrasinda kriz Ingiltere’de ve
Avrupa’nin ¢esitli lilkelerinde benzer sekilde ortaya ¢ikti. Yillardir krizde olan Japonya da bu
krizden ayrica etkilendi. Diinyadaki bir¢ok iilke de bu krizden az ya da ¢ok etkilendi (Egilmez,
2018)

Spekiilasyonlara dayali devasa meblaglardan olusan bir sistemde kiiresel finans oligarsisi ulus
devletlere baski yaparak denetleme kurallarin1 daha da yumusatmaya caligmakta idi. Ulus
ekonomileri acisindan en ¢ok denetime tabi tutulmasi gereken mali sistemler gergek bir
denetime tabi tutulmamistir. 2007°de sinyallerini veren ve 2008’de patlayan finansal kaosun
arkasindaki birinci sebep ‘kontrolsiizliik, aggozliilik ve ahlaksizliktir. 2000’1 yillarin
baslangicindaki internet sirketlerinin ¢okiisiiyle birlikte Federal Rezerv’in diisiik faiz politikasi
kriz i¢in gerekli ortam1 hazirlamig bulundu. Teknoloji sirketlerine duyulan baglilik konut sahibi
olmak istegine doniistii. Konut degerlerinin asla diismeyecegini, bu piyasada kayip
yasanmayacagini diigsiinerek insanlar birden fazla ev sahibi olmak istiyordu. O zamanlarda,
Tom Keli ve Con Tukilo isminde iki yazar bor¢lanarak ev veya daire almanin iyi bir yatirim
olacagin1 savunduklart “Nasil ikinci eviniz sizin en 1yi yatirrminiz olabilir?” adinda bir kitap
yazarlar. Fakat, kitapta gayrimenkul fiyatlariin {ilke genelinde diislis yasamas1 konusu hi¢
tartigilmamis, bu alternatif hi¢ g6z oniine alinmamistir (Akerlof & Shiller, 2009).

FED 2004 yilindan itibaren faizleri arttirmaya basladi; Nisan 2006’da konut piyasasi zirve
yaptiktan hemen sonra Temmuz 2006’da faizler de zirve yapti. ABD’de gayrimenkul fiyatlari
ozellikle 2008 yilindan sert diisiis yasadi ve olumsuz miilkiyet etkisi yaratan gergek bir house
price crash yasandi. Ipotekli kredilerin degeri satin alinan dairelerin degerlerini bir hayli asti.
Yani, diyebiliriz ki 2008 Kiiresel Krizi’ni tetikleyen ilk etkenlerden biri konut piyasasindan
gelmis bulundu (Fiti, 2009).
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Miiteahhitler ve satin alanlarin disinda ¢ilginligin devam etmesini saglamak i¢in oyuna devam
eden en az ii¢ taraf daha vardi: (1) Borg verenler, (2) hiikiimet destekli girisimler ve (3) Wall
Street (Alrifai, 2015). Bor¢ verme programlari sayesinde, 6deme giicii az olan alicilara bile
satin alamayacaklar1 evler hedeflendi. Wall Street’in finansal yenilikleri ¢esitli tiirev {irtinlerin
gelisimine neden oldu. Sagduyulu kredi ve polige imzalama politikalarinin olmayist ev satin
alanlar dahil olmak {izere tiim taraflarin karistig1 yaygin sahtekarliga sebep oldu. Sahtekarlik
her yere yayilmis, her {i¢ taraf da sahtekarlikta kendi rollerini oynamislardi. Ev satin alanlarin
gelirleriyle ve pesin 6demelerinin kaynagiyla ilgili nasil yalanlar séylendiginin ve bu bazi pesin
O0demelerin, aslinda ipoteke uygun goriilmek i¢in diger bankalardan alinarak tasarruf gibi
gosterildigini anlamak ¢ok kolaydir.

Ipotekli konut kredilerinin tiirev araglar olarak finansallastirilmasi ve yeniden programlanmast,
ipotekli konut kredisi krizi olarak baslayan krizin kiiresel bir finansal krize donlismesine yol
act1. Yani, kiiresellesme evresiyle birlikte sermaye hareketlerinin serbest kalmasi ve kurallarin
gevsetilmesiyle birlikte ortaya c¢ikan “ahbap ¢avus kapitalizmi” konut krizinin hizla diinyaya
yayilmasini ve 2009’a gelindiginde tiim gelismis diinyanin durgunluga girmesine, Avrupa’da
bir diizine kamu borcu krizlerine yol agti.

2. ISLAM VE EKONOMIi

Alternatif model arayislarinda Islam ekonomisi ve finansi 6n plana ¢ikmaktadir. Islam’mn
ekonomik sisteminin ideolojik cergevesine baktigimiz zaman, kapitalist acgozliiliige ve
bireyler tarafindan gerceklestirilen acimasiz somiriilere karst en biiylik gilivenceyi
saglamaktadir. Islam ekonomisi, bir yandan bireysel girisimi ve ticareti destekleyen yoniiyle;
diger yandan, adalet noktasindaki hassasiyeti ve reel ekonomi kanallarini1 harekete gegirici
uygulamalari ile kiiresel ¢apta yasanan bircok ekonomik soruna makul ¢éziimler 6nermektedir.

Islam ekonomisi, insanin iradesini her zaman géz niinde bulundurarak, insana Islami emir ve
yasaklarin 15181 altinda bir yol ¢izmeye ve insanin ekonomik tavir alisina, Islami hedef ve
idealler dogrultusunda hareket etmeye yonlendirmektedir (Cobanoglu, 2013). islam
ekonomisinde finansal islemler reel ekonomik faaliyetlere dayali olarak gergeklestirilmekte
olup ayni islemler, reel bir iirlinliin baska bir reel iirlinle degisiminden ibaret olan ticarete
dayanmaktadir. Islam ekonomisinde biitiin ticari ve finansal islemler alim satima dayali olarak
yapilmaktadir ve borg s6zlesmelerinden olusan faiz sistemine asla izin verilmemektedir (World
Bank Group, 2016). Islam ekonomisi ve finansi, riba (cabasiz kazang), risk, belirsizlik ve
spekiilasyonlardan kaginmay1 dngormektedir. Ayrica dini agidan kabul edilen yollarla gelir
elde etmeyi, adaletli, diger etik ve dini prensipleri kapsamaktadir. Islam ekonomisinin ve
finansal sistemin temel ilkeleri sunlardir (Akin, 2016):

e Faiz yasag: Ribanm yasaklanmasi Islami finansin ana esaslarindan birisidir ve
bu ilke tek basma Islami finansi geleneksel finanstan ayirir. Ancak Islami
finansin sadece faizsiz finans oldugunu séylemek yetmez. Faizin ve daha genis
anlamiyla ribdnin yasaklanmasmin ardindaki neden finansal meselelerde
adaletsizlik ve esitsizligi ortadan kaldirmaktrir. islam kar elde etmeyi tesvik
ederken faiz uygulayarak gelir elde etmeyi yasaklamaktadir. Ciinkii kar iglem
sonucunda ortaya ¢ikip, bir girisimdeki basarty1 ve iiretilen art1 degeri ifade
etmektedir.

e Risk palyasim: Faizin yasaklanmasinin dogal bir sonucu olarak Islam
ekonomisi sisteminden sadece bor¢ temelli senetler ayiklanmistir. Fon
saglayicilar kredi veren degil yatirimer konumundadirlar. Finansman saglayici
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ile girisimci, ticari riskleri, kar ve zarar ortaklifi prensiplerine gore
paylagmaktadirlar.

e Potansiyel sermaye olarak para: Islam, paranin zaman degerini potansiyel
sermaye iken degil, sadece sermaye olarak aktif bir sekilde hareket ettigi zaman
benimsemektedir.

e Spekiilatif hareket yasagi: Islami finans sistemi stok¢ulugu uygun
gormemekte, ayni zamanda asir1 belirsizlik, risk ve kumar niteligine sahip
islemleri de yasaklamaktadir.

o Sozlesmelerin dokunulmazh@ ve miilkiyet haklarina riyaet: Islamiyet
sozlesmeler konusunda seffafligi ve yiikiimliiliklere baglilig1 kutsal bir gorev
olarak kabul etmektedir.

Zira Islami prensiplere gore isletilen bir ekonomide tiim bu ilkeler hassasiyetle takip
edilmektedir. Islam ekonomisi belirsizlik ve spekiilasyonlara izin vermeyerek son derece
seffaftir. Adalet konusu son derece Onemlidir ve sistem icindeki her bireyin haklarina
hassasiyetle riayet edilir. Ayrica, Islam ekonomisinin; piyasa mekanizmasi, 6zel tesebbiis,
miilkiyet hakk: ve rekabete saygi gostermekle birlikte serbest piyasa ekonomisine yaklasma
egilimi bulunmaktadir. Uretim kanallar1 araciligiyla ticari mal iiretildikten sonra bu mallar ya
tiiketilir, ya bagka tliretim kanallarinda ara mal olarak kullanilir ya da satig ve satin alma veya
leasing yollarindan birisi ile ticari faaliyetler devam ettirilir. Bu gibi piyasa islemleri, bireysel,
firma {izerinden veya ortaklik/sirket olarak islami kurallara gére taraflar arasinda diizenlenmis
kontratlar yapilarak gergeklestirilir. Islam ekonomisi yukarida da degindigimiz gibi toplumsal
refahin yiikselmesine dikkati ¢ekerek faiz, asir1 belirsizlik, kumar, her ¢esit sans oyununu
yasaklamaktadir. Diger taraftan ise devlet mekanizmasi da reel ekonomi kanallari ile finansal
kanallar arasindaki linki olusturarak biiyiime ve adil gelir paylasimi i¢in tedbirler almakla
gorevlendirilmistir (Ayub, 2007).

3. KATILIM BANKACILIGIN ORTAYA CIKMASINDAKIi EKONOMIK
NEDENLER

Konvansiyonel bankacilik sisteminde sermayenin fiyat1 ve 6diilii, tiretim faktorlerinden birisi
olan faizdir. Bu agidan bakildiginda faiz, modern finansal sistemin en itibarli ve en temel
faktorlerinden birisidir. Islam ekonomisinde ise faiz, temel ilkeler géz oniine alindiginda
sermayenin bir 6diilii ve olarak kabul edilmez. Sermaye ancak verimliligi ve iiretkenligi ile
odiillendirilebilir. Islami finansa gore 6diil faiz degil, girisimci ve sermayedarin ortak olarak
birlikte elde ettikleri kardir. Islam ekonomisi anlayisinda sermaye ve girisimcilik birbirlerinden
ayr1 faktorler olarak degerlendirilemezler. Ikisi aynidir ve tek bir iiretim faktorii olarak
degerlendirilir. Bunun yaninda, zarar s6z konusu oldugunda da kayiplar sermayedarlar arasinda
pay edilir (http://shoshganga.inflibnet.ac.in/bitstream/10603/51331/10/10.chapter%204.pdf,
05.2019:153).

Islam inancinin ve ilkelerinin ‘haram’ saydig1 ve hem dini hem de hukuki bakimdan yaptirim
altinda en 6nemli ekonomik faaliyet kuskusuz ‘faiz’dir. Faizin yasak olmasinin arkasinda bir
takim ekonomik nedenler de bulunmaktadir. Petrol rezervlerinin biiyiik bir ¢ogunlugunun
Islam iilkelerinin siirlar1 icerisinde oldugu goriilmektedir. S6z konusu durum bahsi gecen bu
iilkelerin petrol gelirlerinin ylikselmesini saglamaktadir. Buna kargin, ilgili iilkelerin neredeyse
tamaminin gelismekte olan lilkeler statiisiinde yer aldig1 goriilmektedir. Gelirleri ¢ok yiiksek
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olan bu iilkeler grubunda yer alamamasmin arkasindaki en temel nedenin gelismemis bir
bankacilik sistemi oldugu kabul edilebilir.

Belirtilen bu problem bir¢ok Islam iilkesini rahatsiz etmistir. Petrolden elde edilen bu gelirlerin
iilke ekonomisini biiyiitmesini amaglayan bahsi gegen iilkeler Islami kurallar1 ihmal etmeyen
bir bankacilik sistemine ihtiyag duymusturlar (Pehlivan, 2016). Bu kapsamda, giinlimiizde
Islami bankacilik olarak adlandirilan bu sistemin temelleri 1970°li yillarda atilmistir. Bu
baglamda, 1973 yilinda Islam iilkelerinin ekonomik kalkinmalarina katkida bulunabilmek
amaciyla Islami Kalkinma Bankas1 kurulmustur (Meenai, 1989).

Islami bankaciligin ortaya c¢ikmasinda etkili olan diger bir ekonomik neden de geleneksel
bankalarin kredi kar hedeflerini 6n planda tutmalaridir. Baska bir ifadeyle, bankalar kendi
karlarinmi yilikseltmeyi amacladiklarindan dolayr uzun vadeli ve iilkenin kalkinmasina katki
saglayacak projelere kredi verme konusunda isteksiz davranabilmektedirler. Belirtilen
problemin en temel sebebi klasik bankalarin kredi verdikleri miisterilerin projelerinin ortagi
olmamalari, bu miisteriye sadece bor¢ veren kurum olmalaridir. Buna karsm, Islami
bankacilikta bankalar kredi verdikleri projenin ayni zamanda ortagi konumundadirlar (Khan,
1986). Bu sayede, bankalar miisterilerinin faaliyetlerinin daha fazla iginde olmakta, bu
faaliyetleri daha fazla denetlemektedirler. Bunun sonucunda da kredi verilen projelerde
verimliligin artirilmasi saglanabilmektedir.

Bunlarmn yani sira, Islami bankaciligin ortaya ¢ikmasindaki bir baska husus da s6z konusu
bankacilik sisteminin {ilke ekonomisine yaptigir katkidir. Faiz geliri elde edebilmek i¢in
bireylerin ekonomik bir faaliyette bulunmasi gerekmektedir. Bahsi gegen bu durum da ilgili
kisilerin ticaret ve zanaattan uzaklagsmasina sebebiyet vermektedir. Islami bankacilik sistemi
ile birlikte bu problem ortadan kalkmaktadir. Ad1 gecen sistemde toplanan fonlar ekonomiyi
gelistirecek olan aktivitelere aktarilmaktadir. Bu sayede de {ilkedeki ticaret ve zanaat gelisme
imkan1 bulmaktadir (Yiiksel, 2016).

4., ISLAMI FINANS ARACLARI

Konvansiyonel finansta otomobil kredileri, ipotekli konut kredileri, kurumsal krediler,
tahviller, 6zel girisim sermayesi ve risk sermayesi ile ¢ok sayida baska finans arag ve
enstriiman vardir. Bu araglar Islami finansta da bulunmaktadir ama bigimleri farklidir. Bazi
durumlarda konsept benzerdir ama bazi kiigiik degisiklikler vardir. Yukarida da agikladigimiz
gibi, bu kiiciik farkliliklar Islami finansin geleneksel finanstan ayrildigi noktadir. Yine bu
kiiclik farkliliklar bir iglemi riba temelli veya ribasiz yapar. Ticari islemlerin yapisindaki bu
kiiciik degismelerin dnemsiz oldugu diisiiniilebilir, ama Islami finans i¢in kesinlikle 5nemlidir.

Piyasalarda kullanilan ve gecerlilik kazanan tiim Islami finansal araglarn bagimsiz Seriat
alimleri jiiri heyeti tarafindan gdzden gecirilip onaylanmasi gerekmektedir. Ister islami bir
kurum olsun, isterse geleneksel bir kurum olsun her banka ve finansal kurulus Islami finans
iirlinlerini, yapilarini ve araclarini bagimsiz Seriat jiiri heyetine onaylatmalidir.

Asagidaki aciklayacagimiz alt1 arag Seriat alimleri tarafindan evrensel olarak kabul gérmiistiir
ve bugiin Islami finansin merkezinde yer alirlar.
4.1.Mudarebe (Yatirim Ortakhg)

Mudarebe sisteminde iki taraf bulunmaktadir. Taraflardan biri kurulacak olan isletme igin

sermaye koyarken, diger taraf da emek ile bu kurulusa destek vermektedir (Rammal, 2003).
Baska sekilde ifade etmek gerekirse, emek ve sermaye sahipleri mudarebe sisteminde bir
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ortaklik kurmaktadirlar. Kurulacak olan bu ortaklik ile ilgili tiim detaylar ortaklik baglamadan
once yazili olarak belirlenmektedir.

Islam hukukuna uygun olarak meydana getirilen mudarebe sisteminde kar ve zarar ortakligi
s0z konusudur. S6z konusu sistemde kar paylasimi ortakligin kurulus asamasinda yapilan
anlagma sartlarina gore belirlenmektedir. Kurulan ortakligin zarar etmesi durumunda bu zarar
sadece sermaye sahibi tarafindan iistlenilmektedir. Emek sahibi zarara maddi anlamda ortak
olmamaktadir. Bu durumun ardindaki en temel neden ise zarar durumunda emek sahibi de
isletme i¢in harcadig1 emegi kaybetmesidir. Bundan dolayi, emek sahibi ilgili durumda art1 bir
maddi borg altina girmemektedir (Yiiksel, 2016).
4.2.Miisareke (Ortaklik Finansmani)

Modern finansta bu enstriimana girisim sermayesi veya risk sermayesi denilmektedir. Bu tiir
ortaklik veya girisim sermayesi Islami risk paylagsma prensibinin temelini olusturur.

Ortaklik finansmaninda en azindan iki ortak olmalidir. Bu yapida sinirlandirilmis bir ortak
say1s1 yoktur. Her ortak girisime sermaye katkisinda bulunur. Girisimde karlar ve kayiplar her
bir ortagin sermaye katkisi oraninda paylasilir. Bir ortak sermayenin %10’unu yatiriyorsa
karlarin %10’unu almaya hak kazanir. Ortaklarin kaybedecekleri maksimum miktar
yatirdiklar1 toplam miktara esit olacaktir (Alrifai, 2015).

Bir ortagin ayni miktarda sermaye yatirimi yapan bir diger ortaktan daha fazla kar aldig:
durumlar oldugunu hatirlatmak 6nemlidir. Bu durumda bir ortak yatirim ortakliginda oldugu
gibi zamanini/deneyimini de ortaya koyuyordur. Ancak bu otomatik olarak uygulanmaz,
taraflar buna oncesinde karar vermelidir. Tiim Islami finans faaliyetlerinde oldugu gibi
onceden tiim konularda uzlagsma saglanmalidir. Bir kisinin elde edecegi maksimum kéara veya
her bir ortagin ne kadar katki sunup kardan ne kadar pay alacagina dair siki kurallar yoktur.
Onceden anlagma saglandigi miiddetce bir islemi veya bu durumda oldugu gibi ortakligi
yapilandirmanin gesitli yontemleri vardir (Alrifai, 2015).

4.3.Murabaha (Maliyet art1 kir)

Taraflardan birisinin, mali satin aldig1 fiyatinin iizerine belli bir bedel ekleyerek ortaya ¢ikan
fiyat lizerinden satisinin yapildig: sézlesmelerdir. Odemeler genellikle satistan belli bir siire
sonra veya taksitlendirme ile yapilabilir. Ancak bu finansal enstriiman ile igili ciddi goris
ayriliklar1 vardir. Ozellikle tavvaruk denilen bira degistirilmis bir murabaha modelinde bu
enstriiman, malin satin alinmas1 gergeklestirilmeksizin, farkli amaclara yonelik araci islem
olarak uygulanabilmektedir. Ornegin, bu enstriiman, likitide yonetiminde kullanilabilir. Ser’i
degerlendirmelerde bu enstriimana yonelik elestirilerin bir diger gerekgesi ise satin alinan bedel
iizerinden giydirilen fiyatlarin genel olarak faiz oranlari nispetinde olmasindan dolayidir.
Ancak, ¢ok kullanigli bir enstriiman olmasi nedeniyle, miisteriler ve bankalar tarafindan
oldukga tercih edilir ve yaygin sekilde kullanilir (Gedikli & Erdogan, 2016).

4.4 Icara (Kiralama)

Murabahadan sonra Islami finansta en yaygimn kullamilan finansal arag icaradir. Geleneksel
olarak leasingi bir miilk sahibi ve kiracis1 arasindaki iliski veya bir araba kiralama islemi olarak
gorebiliriz. Islami finans bunun &tesine gecer ve kurumsal seviyede arsadan parali yola,
perakende seviyesinde ise bilgisayarlardan konut finasmanina kadar ¢ok genis bir yelpazede
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varliklar tizerinde leasing sunmak i¢in kullanilir. Bir konutun satin alinmasini finanse etmek
icin leasing kullanilmasi oldukca yaygindir. Konut satin almak icin bor¢ para vermeye izin
verilmediginden finansal kurulusun konutu satin almasi ve leasing yoluyla size kiraya vermesi
en yaygin kullanilan ¢oziimdiir. Ipotekli konut kredisine benzer bir sekilde dnceden kabul
edilen bir siire icinde ev i¢in 6deme yaptiktan sonra finans kurulusunun haczi olmaksizin veya
baska 6deme yapmadan konut sizin olur. ipotekli konut kredisine benzer sekilde konut, leasing
varliklardan olusan bir havuzda menkul kiymetlestirilebilir ve yatirimcilara satilabilir (Alrifai,
2015).
4.5.Selem (Vadeli satis)

Vadeli satisa 6rnek vermek gerekirse bir ¢ift¢i sezon igin iiriin yetistirmek veya hasat yapmak
icin finansman arar. Finansal kurulus {iriinleri dnceden almay1 kabul eder ve ¢iftgiye calismaya
baslamasi i¢in para verir. Finansal kurulusun iiriinlerin fiyatini biiyiik ihtimalle simdiki piyasa
fiyatinin altina sabitlemesi ve boylece hasadi aldigi zaman kar elde etmesi gerekir. Elbette
ciftcinin hastalik veya kuraklik gibi cesitli nedenlerle iirlinii teslim edememesi veya iiriin
fiyatlarinin 6denenden daha asag1 diismesi gibi riskler vardir. Bu tiir araglar giiniimiizde sadece
tarim sektoriinde degil iiretimde de kullanilir. Uretici iiriinlerini {iretmek veya ham madde satin
almak i¢in finansmana ihtiya¢ duydugunda da bu yonteme basvurulur. Finans kurulusu son
iirlin i¢in daha iiretilmeden iireticinin piyasada sattig1 o anki fiyattan daha diisiik bir ticret 6der.
Bir¢ok durumda tiretici finans kurulusunu miisterileriyle de iletisime gegirir ve iiriiniin 6nceden
satisin1 garanti altina alir ve bu finans kurulusunun riskini azaltarak iireticinin ihtiya¢ duydugu
finansmani alma sansini arttirir (Alrifai, 2015).

4.6.Sukuk

Sukukun “faizsiz bono” veya “Islami tahvil” olarak da isimlendirildigi goriilmektedir. Sukukun
temelinde bir dayanak varlik bulunmaktadir. Sukuku elinde tutan kisinin bahsi gecen bu
dayanak varliktan meydana gelen gelire sahip olma hakki bulunmaktadir. Sukuk, yatirnmciya
bir varliga sahip olabilmeyi ve bu varliktan fayda saglayabilmeyi ifade etmektedir. S6z konusu
varliga iliskin nakit akislar1 da sukuka sahip olan yatirimcilara ait olmaktadir. Islami Fikih
Akademisi tarafindan gergeklestirilen tanimlamada, heyet Sukuku, “Her biri esit degerlere
sahip, iizerinde hamilinin ortak girisimde bulundugunu ve yatirilan sermayenin sahipligini
belirtilen, Mudaraba sermayesine tahsis edilen paylari agik¢a belli finansal enstriimanlar”,
seklinde agiklamaktadir.

Acikladigimiz alt1 finansal araca ek olarak modern Islami finansta kullanilan baska araglar da
vardir. Son yillarda gelistirilen baska finansal araglar vardir ama yaygin bi¢imde kabul
gormemiglerdir ve Seriat tarafindan kabul edilmeleri tartismalidir.

5. SONUC

Gegmis finansal krizlere bakinca borcun krize giderken ve kriz tetiklendikten sonra neden
oldugu problemlerde ne kadar énemli bir rol oynadigimi gorebiliriz. Ancak yiiksek borg
seviyesi bir krizin nedeni degildir; bu sadece finansal sistemdeki diger sorunlarin bir
semptomudur. Ornegin, 2008 Diinya Ekonomik Krizinde siirdiiriilemez bor¢ seviyesinin
artmasina neden olan {i¢ sorun daha vardi: Diisiik faiz oranlar1; bankalarin daha fazla risk
almasina neden olan gevsek diizenleme ve denetim; kredi temerriit takaslar1 (CDS’ler) gibi
yeni ve karmagik iirlinlerin iiretimesine neden olan ekonominin finansallasmasi. Boylece
tiretim gibi daha verimli sektorler daha kiiclik rol oynarken asir1 sismis finansal sektoriin
ekonomide daha biiyiik rol oynamasina izin verildi.
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Ekonomistler ve finansgilar tarafindan tartisilan en 6nemli ¢dziimlerden birini islam ekonomisi
ve finans1 olusturmaktadir. Islami finansal prensiplerinin bor¢ anlasmalarini varliksiz olmak
yerine varlik tabanli olacak sekilde borcu 6z kaynagina doniistiiren bir yapt sundugu igin ve
2008 Kiiresel Finans Krizi’ni tetikleyen faaliyetlerin bircogunun Islami finansal sistemde
olmayis1 Islam ekonomisi ve finansal prensiplerinin arastirilmasina Snayak olmaktadur.
Konvansiyonel finansal sistemimizin temeli paradir; bu para itibari para ve siirekli biiyliyen
bor¢ daglariyla desteklenir. Ekonomilerimizin biiylimesi i¢in siirekli olarak borg¢ artigini
pompalamalidir. Islami finansal prensipler ise siirekli artan bor¢ sorunu igin iki ¢6ziim sunar:
Bor¢ anlagmalarini varliksiz olmak yerine varlik tabanli veya varlik destekli olacak sekilde
yeniden yazmak; borcu 6z kaynaga doniistiirmek, boylece her iki taraf da ayn1 tegvik ve hedefe
odaklanir (Alrifai, 2015).

Islami finansin temel taslarindan birini olusturan katilim bankacilig1 isleyisi esasen oldukca
basittir. Katilim bankalar1 miisterilerine Islam’m haram kildig1 “faiz”i sisteminden ¢ikararak
bunun disinda her tiirlii bankacilik hizmetleri vermeye ¢alisan kurumlardir. Bu durum katilim
bankalar1 ile konvansiyonel bankalar arasindaki temel farki ortaya koyar. Konvansiyonel
finansta otomobil kredileri, ipotekli konut kredileri, kurumsal krediler, tahviller, 6zel girisim
sermayesi ve risk sermayesi ile ¢ok sayida baska finans ara¢ ve enstriiman vardir. Bu araglar
Islami finansta da bulunmaktadir ama bicimleri farklidir. Bu kiigiik farkliliklar bir islemi riba
temelli veya ribasiz yapar. Ticari islemlerin yapisindaki bu kii¢iik degismelerin 6nemsiz oldugu
diisiiniilebilir, ama Islami finans icin kesinlikle nemlidir.

Islami finans kiiresel finans sisteminin sadece kiiciik bir pargasini olusturuyor ve faaliyetleri
icin geleneksel finansa ihtiyaci var. Ancak bu geleneksel finansin gelecekte daha iyi bir finans
sistemi insa etmek i¢in Islami finans prensiplerini uygulayamayacagi anlamina gelmiyor.
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