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Bashk: Krizlerle Basa Cikmada Islami Finans Miihendisliginin Rolii, Covid 19
Ornegi
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Kabul Tarihi: 04/07/2024 Sayfa Sayisi: viii (6n kisim) + 76 (ana kisim)

Krizlerin artis1 ve ekonomik olumsuz etkilerinin belirginlesmesi, bu olumsuz etkilerin temel nedeni
olan gelencksel finansal sistemlere alternatif ve ¢6ziim arayislarinin Oniinii agmistir. Bu  tiir
dalgalanmalar geleneksel finansal sistemin bir iiriinii oldugundan, Islami finans sisteminin krizi
yavaslatmak, etkisini azaltmak ve ekonomik dengeyi saglamak i¢in uygun bir alternatif oldugu
kanitlanmistir. 2008 krizi diinya genelinde birgok ekonomiyi ciddi sekilde etkilemis; finansal
piyasalari, bankalar1 ve isletmeleri derinden sarsmistir. Kriz sirasinda Islami finans kurumlarinin bazi
geleneksel finans kurumlarindan daha iyi performans gosterdigi ve bu durumun yatirimlar ve genel
olarak ekonomi iizerinde biiyiik bir etki biraktigi goriilmiistiir. Bu finansal krizin ardindan islami
finansal hizmetlere olan talep artmus, yeni ve daha verimli finansal araglarin gelistirilmesi ve
yenilenmesi gerekliligi ortaya cikmustir. Bu gelistirme ve yenilik siirecleri, Islami finans
miihendisliginin bir pargasi olarak kabul edilmektedir.

Bu ¢alisma, Islami finansta finansal krizlerin énlenmesi ve etkilerinin azaltilmasi igin alinabilecek
onleyici tedbirleri belirlemeyi amaglamaktadir. Islami finansla hem mortgage kriziyle hem de COVID-
19 saglik kriziyle basa ¢ikilabilecegi degerlendirilmektedir. Calismada geleneksel finans mithendisligi
ile Islami finans miihendisligi arasinda, finansal kriz ve saglik krizine iliskin kavramsal bir gergeve
onerilmektedir. Krizlerin nedenlerini ve bu etkileri ydnetme siireclerini analitik yaklagimlarla
aciklayarak, Islami finansin ekonomiyi etkileyen sorunlara ¢dziim iiretmedeki rolii ortaya
konulmaktadir.

Calisma, Islami finansin, Islami seriat ilkelerine dayanan iiriin ¢esitliligi sayesinde kiiresel ekonominin
dengesini tehdit eden krizlerin etkilerini azaltabilecegi sonucuna varmaktadir.

Anahtar Kelimeler: islami Finans Miihendisligi, Kriz, Islami Finans Uriinleri
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The increase in crises and the increasing negative economic effects have paved the way for alternatives
and solutions to traditional financial systems, which are the main cause of these negative effects. Since
such fluctuations are a product of the traditional financial system, the Islamic financial system has
proven to be a suitable alternative to slow down the crisis, reduce its impact and restore economic
balance. The 2008 crisis seriously affected many economies around the world; It has deeply shaken
financial markets, banks and businesses. It has been observed that Islamic financial institutions
performed better than some conventional financial institutions during the crisis, leaving a huge impact
on investments and the economy in general. After this financial crisis, the demand for Islamic financial
services increased and the need to develop and innovate new and more efficient financial instruments
emerged. These development and innovation processes are considered part of Islamic financial
engineering. This study aims to determine preventive measures that can be taken to prevent financial
crises in Islamic finance and reduce their effects. In this context, both the mortgage crisis and the
COVID-19 health crisis are being dealt with. A conceptual framework between traditional financial
engineering and Islamic financial engineering regarding financial crisis and health crisis is proposed.
By explaining the causes of crises and the processes of managing these effects with analytical
approaches, the role of Islamic finance in providing solutions to the problems affecting the economy is
revealed. The study concludes that Islamic finance can mitigate the effects of crises that threaten the
balance of the global economy, thanks to its product diversity based on Islamic sharia principles.

Keywords: Islamic Financial Engineering, Crisis, Islamic Finance Products
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GIRIS

Son yillarda kiiresel ekonomi, tekrarlanan finansal krizler ve ciddi ekonomik
dalgalanmalar nedeniyle biiylik zorluklarla kars1i karsiya kalmistir. Bu krizler,
geleneksel finansal sistemdeki onemli zayifliklar1 ortaya ¢ikarmis ve geleneksel
bankacilik ve finansal iriinlerin yani1 sira bunlari yoneten diizenleyici sistemlerin
saglamligt ve giivenligine iliskin sorular1 giindeme getirmistir. Bu durum,
arastirmacilar1 ve politika yapicilar1 daha siirdiiriilebilir ve dayanikli finansal modeller
aramaya yoneltmistir.

2008 yilinda yaganan mortgage krizi sirasinda bir¢ok geleneksel finans kurumu biiyiik
ol¢iide iflaslar yasamustir. Ote yandan Islami finans kurumlari bu zorluklar karsisinda
olaganiistii bir dayaniklilik gostermistir. Bu nedenle Islami finans sistemi, bu
ekonomik zorluklara uygun bir alternatif olarak dikkat cekmektedir. Islami islemler
dogrultusunda etik yatirima yonelik kiiresel egilimin artmasi ve rekabet zorluklar
karsisinda Islami finans iiriinlerine olan talebin artmasi nedeniyle, bu finansal sistem,
Islami seriat hukukunun diizenlemeleri ve mekanizmalarina uygun olarak yeni
finansal yontemlerle gelismeye zorlanmistir. Bu baglamda Islami finans miihendisligi,
Islami Seriat ilkelerini modern finansal araglarla birlestirerek daha adil ve daha
istikrarli bir finansal sistem yaratabilecek umut verici bir ¢6ziim olarak ortaya
cikmustir. Islami finans miihendisligi, ekonomik zorluklara etkili ¢dziimler sunan ve
finansal ve sosyal dengeyi saglayan Seriat uyumlu finansal {rilinler gelistirmeye
odaklanmaktadir. Faiz oranlarin yasaklanmasi, spekiilatif faaliyetlerin yasaklanmasi,
risk dagitimi ve varlia dayali finansman gibi ilkeler sayesinde krizin olumsuz
etkilerinin en aza indirilmesi imkani saglandi.

Daha 6nceki bircok calisma, genel olarak Islami finans sisteminin ve ozel olarak
Islami finans kurumlarinin ve piyasalarinin finansal istikrarinmn iyilestirilmesinde
Islami finansal iiriinlerin roliinii ele almistir. Bu konuyla ilgili belki de en &nemli
calismalardan biri Dr. Abdul Karim Giindiiz tarafindan 2007 yilinda yapilan “Islami
Finansal Kurumlarda Finans Miihendisligi Sektorii” baglikli bir calismadir. Bu
calismada Islami finans miihendisligi kavrami, ozellikleri, inovasyonla iliskisi,
araglari, rolii ve finansal sistemin krizlere kars1 dayanikli olabilecek saglam bir temele
oturtulmasi ayrintili olarak ele alinmaktadir. Nagar (2018) ve Jadi (2015) tarafindan

yapilan calismalar, Islami finans tekniklerinin degisen pazar ihtiyaclarini karsilamak



icin yenilik ve gelisim i¢in bir platform olarak kullanilabilecegini gdstermektedir.
Bazi calismalar Islami finans miihendisliginin baz1 kusurlarina ve eksikliklerine
deginmekten kacinip tamamen benimserken, bu calisma kismen Islami finans
sisteminin taklit metodolojisine dayandigini elestirmektedir.

Bu calisma, 2008 mortgage krizi ve COVID-19 saglik krizi de dahil olmak {izere
finansal krizlerin ortaya c¢ikmasini onlemek veya siddetini azaltmak igin Onleyici
tedbirlerin  saglanmasinda Islami finans tekniklerinin faydalarmi arastirmayi
amaclamaktadir.

Calisma iic bolimden olusmaktadir: Calismanin ilk boliimiinde Islami finans
miihendisligi kavramma deginilecektir. Ikinci boélimde ise Islami finans
miihendisliginin kriz yonetimindeki roliine yer verilecektir. Calismanin {igiincii ve son

boliimiinde ise Islami finansin sinirlamalari ve zorluklarma calisilacaktir.
Calismanin Konusu

Islami finans sisteminin diinya ¢apinda ilgi gdrmesi, Islami finans iiriinlerinin
Miisliiman olmayan {ilkelerde de tanitilmasina yol a¢cmistir. Bu ¢alisma, saglik ve
cevre krizlerinin etkilerini azaltmak amaciyla finansal mekanizmalarin ve {riinlerin
Islami ilkelere gore gelistirilmesi ve yenilenmesini denetleyen bir yap: olarak Islami

finansin 6nemini vurgulamaktadir.
Calismanin Onemi

Mortgage krizi ve COVID-19 krizi, 6nceki ekonomik krizlerden farkli olarak kiiresel
ekonomi iizerinde derin etkiler birakarak, dzellikle incelenmeye deger bir konu haline
gelmistir. Bu krizlerin ortaya cikardigi ekonomik etkilere karsi basa ¢ikmada Islami
vizyon ile genel olarak ve &zellikle Islami finans miihendisligi iiriinleri araciligiyla
¢Oziimler sunmak miimkiindiir. Bu ¢alisma ayn1 zamanda Tiirk akademik literatiiriinde

eksikligi hissedilen konulardan birine katkida bulunmay1 hedeflemektedir.
Calismanin Amaci

Bu calisma asagidaki konulari ele almay1 amaglamaktadir:

o Islami finans miihendisliginin ¢agdas bilimsel konseptine 151k tutmak.



e Her tiirli krizin ciddiyetine ve bu krizlerin diinya iilkelerinin ekonomileri
tizerindeki dogrudan etkilerine atifta bulunmak.

e Islami finans sisteminin kiiresel ekonomik problemlerle yiizlesme kabiliyetini
vurgulamak ve krizlerin ka¢inilmaz sonucu olarak kabul edildigi kapitalist sistemin
eksikliklerini gdstermek igin Islami finans miihendisligi araglarini kullanmak.

o Islami finans miihendisliginin sirlarmi ve gelistirilmesi gereken alanlart
vurgulamak ve bu zorluklara nasil ¢6ziim bulabilecegine dair degerlendirmeler

yapmak.
Calismanin Yontemi

Bu calismada asagida detay1 verilen yontemler benimsenmistir:

o Geleneksel finans miihendisligi ve Islami finans miihendisligi gibi 6zel
kavramlari tanitarak betimsel bir yaklagim izlenmistir.

o Kirizlerin nedenlerini inceleyerek, Islami finans miihendisliginin ekonomiyi
etkileyen etkileri ¢ozlimleyerek ve finansman mekanizmalarin1 gelistirerek ele

almasindaki roliinii agiklayan analitik bir yaklasim kullanilmistir.



1. BOLUM: iSLAMIi FINANS MUHENDISLIiGi

Finans miihendisligi, finans ve yatirim diinyasina yeni girmis goreceli olarak yeni bir
kavramdir. Bu konsept, inovasyon ve finansal sorunlara ¢6ziim bulma yetenegi ile
iliskilendirildigi i¢in biiylik 6nem kazanmis ve arastirmacilar icin ilgi ¢ekici bir alan
haline gelmistir.

Kapitalist sistemin kusurlarini agiga ¢ikaran ipotek krizi, kiiresel finans sisteminde
Islami finans endiistrisi icin bir doniim noktasi olmustur. Islami finans sektdriiniin
hizla biliylimesi ve kiiresel popiilaritesinin artmasiyla birlikte, bu sektoriin kiiresel
ekonomik degisimlere uyum saglamasi gerekmekte ve bu degiskenlere hem uygun
hem de Islami Seriat standartlarina uygun ¢oziimler iiretmesi beklenmektedir. Bu
ihtiya¢ dogrultusunda Islami finans miihendisligi énem kazanmaktadir.

Islami finans miihendisligi, geleneksel finans miihendisligi ortaminda ortaya ¢ikmistir
ve yonteminde bazi geleneksel finansal ftriinlerin bazilarinin nasil modellendigi
iizerine odaklanmistir. Bu sebeple, Islami finans miihendisliginin kavrammi ve
dogasim1 anlamak i¢in baslangicta geleneksel finans miihendisliginin ne oldugunu

tanimlamak gerekmektedir.
1.1. Finans Miihendisligi

Zaman icinde benimsenen politikalarda koklii ve yapisal degisikliklerin ortaya
¢ikmasinin, bir¢ok alanda normal oldugu belirtilmektedir. Bu degisimlerin nedenleri
arasinda, toplumlarin teknolojik evrim gibi donemden doneme yasadigi dalgalanmalar
onemli bir yer tutmaktadir. Bu baglamda ¢agdas ekonomiler, degisen para
politikalarinin etkisiyle emtia fiyatlari, faiz ve doviz kurlarindaki dalgalanmalar gibi
cesitli olgularla karakterize edilmektedir.

Emtia fiyatlari, doviz kurlari, faiz oranlar1 gibi dalgalanmalar, finansal kurumlar ve
piyasalar icin biiyiik tehlikeler olusturmakta ve ciddi kiiresel krizlere neden
olabilmektedir. Krizlerin olusumuna bagh olarak, kiiresel ekonomilerin kars1 karsiya
kalabilecegi riskleri azaltacak yeni teknolojilerin ve finansal mekanizmalarin
gelistirilmesi ve yenilenmesi biiyiik 6nem tasimaktadir. Bu ihtiyag, kurumlarin ve
finansal piyasalarin hedeflerine en az risk ve maliyetle ulasmaya calistiklar1 nemli bir

arag¢ olan finansal miihendislik kavramini dogurmaktadir.



1.1.1. Finans Miihendisliginin Tanim

Iktisatcilarin ~ finans  miihendisligine iliskin  yaptiklar1  tamimlar  gesitlilik
gostermektedir. Bazi tanimlar, finans miihendisligini sadece yeni finansal
mekanizmalarin ve tekniklerin icat edildigi bir siire¢ olarak tanimlarken, bu tanim
sadece finans miihendisliginin yenilik¢i yoniini vurguladigi icin eksik kalabilecektir.
Bu nedenle finans mihendisliginin ayni zamanda eski finansal iiriinleri yeniden
yapilandirma ve yenilerini icat etme siirecini de i¢erdigini ifade etmek gerekir.
Uluslararas1  Finans Miihendisleri Toplulugu (IAFE) finans miihendisligini;
hesaplamali zeka, matematiksel finans ve istatistiksel modelleme kullanarak finansal
iiriinler ve mekanizmalar gelistirme ve yaratma siireci olarak tanimlamaktadir (Kagan
ve ark., 2023).

Finans miihendisligi, yenilik¢i finansal siire¢ ve araglari tasarlamak, gelistirmek,
uygulamak ve finansal sorunlara yaratict ve yenilik¢i ¢oziimler sunmakla ilgilenir
(Finnerty, 1988).

Goriildiigii tizere finans mithendisligi matematik ve modelleme tekniklerini kullanarak
finansal sorunlara ¢oziimler bulma siirecini kapsar. Bu siireg, hem yeni finansal
iriinler ve mekanizmalarin gelistirilmesini hem de mevcut olanlarin yeniden

yapilandirilmasini igermektedir.
1.1.2. Finans Miihendisliginin Dogusu

Finans miihendisligi kavrami, finansal islemlerle birlikte oldukc¢a eski bir gecmise
sahiptir. Kavramin ilk kullanimi, Amerikali ekonomist Harry Markowitz tarafindan
1950 yilinda finansal krizlerle basa ¢ikma yontemlerine atifta bulunarak yapilmistir
(Ben Karrab, 2021, s.1). 1960'larda finans miihendisligi, finansal islemleri izlemek ve
finansal analistlere uygun finansal kararlar almak i¢in bilgisayar programlaria dayali
olarak gelistirilmeye baglanmis ve daha sonra algoritmalarla desteklenmistir
(Abduwahab, 2021, s.8).

Finans miihendisligi tasarimi, kurumun mali ve ekonomik durumunu analiz ederek
finansman, yatirim, projeler, harcamalar, risk oranlar1 ve diger mali gostergeleri
icermektedir (Subhi, 2020). Finans miihendisligi fikrinin gelisimine katki saglayan
olgular su sekilde 6zetlenebilir (Ganduz, 2007, s.4):



o Finansal piyasalarda mevcut olan yatirnm araclarmin ¢esitliligi ve genisligi,
piyasadaki likiditenin artmasina ve yeni yatirimcilarin ¢ekilmesine olanak tanimustir.

e Risk yonetimi araglarinin gelistirilmesi, yatirimcilarin finansal riskleri istedikleri
sekilde yonetmelerine olanak saglayarak bir giivenlik kalkani olarak kabul edilmistir.

o Piyasalar aras1 arbitraj araclarinin gelistirilmesi, 6zellikle kiiresel piyasalara erigim
maliyetlerini azaltarak getirilerin artmasina katki saglamistir.

e Yatinnm stratejilerinin ¢esitlendirilmesine katkida bulunan yatinm araglarmin
cesitliligi, yerel finansal piyasalarin gelismesine ve iilke ekonomisine olumlu katki
saglamistir.

Bu faktorler, finans miihendisliginin evriminde Onemli rol oynamis ve finansal

piyasalarda inovasyon ve etkinlik artisina yol agmaistir.
1.1.3. Finans Miihendisliginin Ortaya Cikmasinin Nedenleri

Finans mihendisligi, finansal sistemin temel islevlerini kullanarak finansal
piyasalarda derin etki yaratmistir. Fiyat ve vergi oynakligi, ve yoneticilerin riskten
kaginma egilimleri gibi ¢esitli faktorler, finans miihendisliginin gelisimine 6nemli
katki saglamistir. Bu zorluklar ve beklenen ekonomik hedeflere ulasma arzusu,
finansal yenilik yapmaya ve icat etmeye tesvik etmektedir (Nagar, 2018, s. 89).

Finans miihendisligi kavramimin ortaya g¢ikmasina katkida bulunan faktorler su
sekildedir:

o Farkli Finansman Ihtiyaglari: Finansal sistemin, nakit fazlasi olanlardan finansal
acig1 olanlara fon transferine dayandigir bilinmektedir. Teorik olarak bu siireg,
arabuluculuk olmadan da gergeklestirilebilir; ancak pratikte, finansal arabulucularin
cesitli transfer siireglerini etkinlestirmesi, siirecin daha verimli ve etkili islemesine
katki saglamistir. Toplumlarin zaman icinde degisen yapisi, bireylerin eski finansman
araclariyla karsilanamayan yeni ihtiyaglarini ortaya ¢ikarmistir. Dolayisiyla, bireylerin
bu yeni ihtiyaglarini karsilamak icin yeni finansman yontemleri gelistirmesi ve icat
etmesi gerekliligi ortaya ¢ikmistir (Gafuri, 2018, s. 10).

e Bilgi Teknolojisi ve Kiiresel Piyasa Kavrami: Teknolojik ilerlemeler, bilgiye
erisimin hizlanmasia ve kolaylasmasina katkida bulunmustur. Bilgisayar teknolojisi,
finans piyasasindaki temel siirecleri ve para transferlerini derinden etkilemistir

(Hadidi ve Hamouda, 2019, s. 4). Iletisim aglarinin gelisimi ise kiiresel finansal



piyasalarin bliylimesine ve zamansal ve mekansal engellerin olmadigi genis bir
finansal pazara donlismesine olanak tanimistir. Bu gelisme sayesinde, diinya
genelindeki bireylerin farkli ihtiyaglari, genis bir katilimci tabanina sahip biiyiik
kiiresel piyasada kolayca karsilanabilmektedir. Piyasadaki katilimci sayisinin artmasi,
talep eden ve kabul edenleri bulacagindan, yeni drlinlerin ve ¢oziimlerin
gelistirilmesine ve yenilik¢i ¢oziimlerin kesfedilmesine katki saglayacaktir (Babas,
2015, s. 7).

e Verimlilik ve Etkililik Kavramlarinin Ortaya Cikisi:  Etkinlik, piyasa
katilimcilarinin ihtiyaclarii ne 6l¢iide karsilayabildigini ifade ederken, verimlilik ise
finansal piyasalarin bu ihtiyaglar1 diisik maliyet, hiz ve dogrulukla ne ol¢iide
karsilayabilecegini belirtmektedir. Piyasa katilimcilariin tabaninin genisletilmesi ve
finansal piyasalarin kaliteli hizmet sunmaya odaklanmasi durumunda, verimlilik ve
etkinlik kriterleri bliylik onem tagimaktadir (Rafik, 2018, s. 6).

Finans miihendisligi kavraminin ortaya ¢ikmasi ve yayginlagsmasi, yliksek risk ve bu
riskleri yonetme ihtiyaci gibi ¢esitli nedenlere dayanmaktadir. Degisken doviz kurlari,
cografi ve siyasi sinirlar1 agsan sermaye akislarinin engelleri gibi cesitli faktorler
nedeniyle fiyat dalgalanmalari, ticari isletmeler ig¢in 6nemli bir risk olusturmaktadir.
Bu sebeple, finansal riskleri kontrol altina almak i¢in yeni finansal mekanizmalar,

yontemler ve araglar gelistirilmesi gerekmektedir (Nacar, 1999, s. 224).
1.1.4. Finans Miihendisliginin Temelleri

e Finans miihendisligi, finansal hedeflere ulasmay1 saglayan temellere dayanir. Bu
alandaki yenilik ve gelismeler, bireylerin degisen ihtiyaclarim1 karsilamak i¢in dini
inanglar disinda genis bir perspektif sunar (Jadi, 2015, s. 30).

Risklerden korunmak i¢in finans mithendisliginin uymasi gereken 6zel prensipler su
sekilde 6zetlenebilir (Majdoub, 2019, s. 17):

o Kar gercek olmalidir; yani yamltici veya gercek disi faaliyetlerden (6rnegin
spekiilasyon) uzak durulmalidir.

e Finans kuruluslar1 (bankalar, sigorta sirketleri, yatirnm fonlari), iiretime hizmet
eden aracilar olarak kabul edilir. Bu nedenle, bu kurumlarin para piyasasindaki
dengeyi reel piyasadaki dengeyle uyumlu hale getirmesi gerekmektedir; bu da

ekonominin tam isleyisine katkida bulunmaktadir.



o Denge, istikrar ve karlilik saglamak, riskleri yonetmek ve finansman maliyetini
azaltmak i¢in finans fonksiyonu, sirketin dis ve i¢ degiskenlerine odaklanarak
yonetilmelidir.

e Finansal kararin sonuglari, uzun ve kisa vadeli getiri, risk ve maliyet acisindan
Olciilmelidir.

e Uriin veya siire¢ yaratict ve yenilikci olmalidir ve tiiccarlarin daha ©nce
gerceklestiremedikleri isleri yapmalarini saglamalidir.

e Finans miihendisligi, piyasalarin etkinligini artirmali ve bu piyasalardaki

katilimeilarin getirilerini optimize etmelidir.
1.1.5. Finans Miihendisliginin Stratejileri ve Hedefleri
1.1.5.1. Finans Miihendisliginin Stratejileri

Strateji, kaynaklarm etkin kullanimi ve yeni finansal iriinlerin dinamik isleyisi
anlamina gelmektedir (Nacar, 1999, s. 132). Stratejiler asagidaki prensiplere
dayanmaktadir (Jadi, 2015, s. 33-34):

 Finansal kurumun i¢ giiclinlin unsurlarinin belirlenmesi.

» Finansal piyasalarda i¢ ve dis yatirim ve finansman firsatlarinin belirlenmesi.

o Finansal araglardaki tehditlerden ve risklerden kaginilmasi.

e Uluslararas: finans piyasalarindaki fiyat degisikliklerinden faydalanarak ve yatirim

portféyiinii ayarlayarak getiriyi artirmak ve maliyet ile riskleri azaltmak.
1.1.5.2. Finans Miihendisliginin Hedefleri

Finans miihendisliginin hedefledigi dort temel strateji su sekildedir:

Riskten Korunma (Hedging): Riskten korunma, bireysel yatirimcilar veya sirketler
tarafindan kullanilan bir stratejidir. Portfoyleri olumsuz ddviz, faiz oram veya fiyat
hareketlerinden korumayi amaclar ve piyasadaki belirsizligi azaltici etkisi vardir
(Hsueh, 2007, s. 11). Korunma, finansal varliklarin ¢esitlendirilmesi ve risklerin diger
taraflara devredilmesi gibi yontemlerle riskleri yonetmeyi ve kontrol etmeyi
amaglamaktadir (Jadi, 2015, s. 34).

Kisa Pozisyon (Short Hedge): Gelecekte fiyatlarin diisme riskine karsi koruma

saglamak i¢in kullanilan bir yatirim stratejisidir. Bu strateji genellikle gelecekte



satilacak varliklar lizerindeki fiyat riskini azaltmak igin kullanilmaktadir (Smith ve
ark., 2022).

Uzun Pozisyon (Long Hedge): Satin alinan varliklar igin fiyatlar1 dengelemek
amaciyla girilen ileriye déniik pozisyonlar1 ifade etmektedir. Ureticiler genellikle bu
stratejiyi, gerekli girdi maliyetlerindeki fiyat oynakligini ortadan kaldirmak igin
kullanirlar (Rubin ve ark., 2023).

Spekiilasyon (Speculation): Piyasa dalgalanmalarindan kar elde etmek i¢in yapilan
finansal iglemleri ifade etmektedir (Aytekin, 2018, s.198). Spekiilasyon, bir emtianin
veya finansal varligin kisa vadeli fiyat hareketlerine iliskin tahminlerde bulunma ve
bu hareketlerden kar saglama stratejisini ifade eder. Ornegin, bir hisse senedini diisiik
fiyattan alip daha sonra yiiksek fiyattan satmayi hedeflemektedir (Epstein ve Pierre,
2011, s. 4).

Arbitraj (Arbitrage): Arbitraj, aynmi varligin farkli piyasalarda es zamanli olarak
alinip satilmasiyla varligin kotasyon fiyatindaki kiiciik farklardan kar elde etmeyi
amaglamaktadir (Fernando ve ark., 2023). Finans miihendisligi agisindan arbitraj,
farkli pazarlardaki fiyat farkliliklarin1 kullanarak risksiz firsatlar yaratmay: ve getiriyi
artirmay1 hedeflemektedir (Jadi, 2015, s. 36).

Bu stratejiler, finans miihendisliginin amaglar1 dogrultusunda piyasalarda etkinlik

saglamak, riskleri yonetmek ve finansal performansi optimize etmek i¢in kullanilir.
1.1.6. inovasyon ve Finans Miihendisligi Arasindaki Iliski

[novasyonun tanimi, Oslo Kilavuzu araciligiyla OECD tarafindan “yeni bir iriin veya
hizmetin uygulanmasi veya yiiksek derecede iyilestirmeye sahip yeni bir siire¢ veya
yeni bir pazarlama yontemi veya yeni bir organizasyon” olarak tanimlanmaktadir. Bu
tanim, inovasyonun sadece buluslarla, teknolojik yeniliklerle veya teknik gelismelerle
smirli olmadigini  vurgulamaktadir. Inovasyon, iiriinler/hizmetler, siirecler, ticari
modeller ve organizasyonel yapilar gibi cesitli alanlarda gerceklesebilmektedir
(Gonzalez, 2016).

[novasyon, rekabet edebilirligin temel bir unsuru olup, temelde yeni, benzersiz ve
hatta devrim niteliginde ¢6ziimler bulma yetenegidir. Yeni fikirler tiretmek, biiyiik bir
yaraticiliga sahipse nispeten basit bir prosediir olabilir, ancak organizasyonlarda ve

piyasalarda inovasyon, verimlilik i¢in birden fazla farkli beceriyi bir araya getiren bir



ekip calismas1 gerektirmektedir. inovasyon, sirketlerde ve piyasalarda ek kar marji
yaratma potansiyeli sunarak artan rekabet giicli saglayan temel bir yatirimdir (Majed,
2017).

Finansal inovasyon bir fikir olarak ortaya cikar ve bu fikrin hayata gecirilmesi i¢in
finans miihendisligi uygun araclar ve mekanizmalar sunar. Ancak olusturulan arag
veya mekanizma, piyasanin verimliligini ve miikemmelligini artirmadik¢a yenilik
olarak kabul edilmez. Bu nedenle, finans miihendisligi uygulamalar1 genellikle
karmasik matematiksel ve istatistiksel modellerin kullaniminda uzmanlik ve beceri
gerektirmektedir (Bouaza ve Massoud, 2014, s. 4).

Finans mihendisliginin kavramina ve 0Ozelliklerine bakildiginda, giiclii finansal
politikalar olusturmay1, yeni finansal iirlinler gelistirmeyi ve kiiresel piyasalardaki
doviz kurlari, emtia ve hisse senedi fiyatlar1 gibi degisikliklerle etkilesime giren esnek
finansal stratejiler olusturmay1 amagladigi anlasilmaktadir (Karim ve Abdullah, 2021,
s. 188).

1.1.7. Finans Miihendisliginin Araclari

Finans miihendisliginin en 6nemli araglari sunlardir:

e Opsiyon Sozlesmeleri (Options Contracts): Opsiyonlar, belirli bir bedel
karsiliginda aliciya, belirlenen bir vade tarihinde bir varligi satin alma veya satma
hakki (ancak zorunluluk degil) veren tiirev finansal sozlesmelerdir. Bu sozlesmeler,
fiyat dalgalanmalarindan korunma veya spekiilasyon amaclariyla kullanilmaktadir
(Bilen ve Karabulut, 2015, 5.106).

e Vadeli Sozlesmeler (Forward Contracts): Vadeli islem sozlesmeleri, belirli bir
varlig1 (6rnegin, mal, faiz orani, yabanci para birimi) ileri bir tarihte belirli bir fiyattan
almay1 veya satmayi taahhiit eden taraflar arasinda yapilan anlagmalardir. Bu
sozlesmeler, fiyat dalgalanmalarina karsi koruma saglamak veya gelecekteki nakit
akiglarini yonetmek i¢in kullanilmaktadir (Barjaktaroui, 2012, s.80).

e Futures Sozlesmeleri (Futures Contracts): Futures sozlesmeleri, alict ve satici
arasinda belirli bir varligin belirli bir miktarim1 belirli bir gelecekteki tarihte
belirlenmis bir fiyattan teslim etmeyi taahhiit eden standartlastirilmis vadeli islem

s6zlesmeleridir (Islam ve Chakraborti, 2015, 5.73).
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e Takas Sozlesmeleri (Swap Contracts): Takas sozlesmeleri, iki taraf arasinda
belirli bir siire boyunca finansal akislar1 (6rnegin, faiz oran1 6demeleri veya para
birimi swaplari) degistirmeyi taahhiit eden finansal sozlesmelerdir. Bu s6zlesmeler,
faiz orani riskini yonetmek veya farkli para birimleri arasindaki faiz oran1 farklarindan
yararlanmak amaciyla kullanilmaktadir®.

e Menkul Kiymetlestirme (Securitization): Menkul kiymetlestirme, bir kurumun
elindeki alacaklar1 veya wvarliklari, ciro edilebilir finansal menkul kiymetlere
doniistiirerek yatirimcilara sunmasini saglayan bir finansal islemdir. Bu yontem,
likidite saglamak, sermaye ¢ekmek ve riskleri dagitmak i¢in kullanilir (Gara ve Habar,
2020, s.353).

Bu finansal aracglar, piyasalarda risk yonetimi, fiyat dalgalanmalarindan korunma,
spekiilasyon yapma veya finansal akislar1 yonetme gibi c¢esitli amaglar icin
kullanilmaktadir. Her biri, belirli finansal hedeflere ulasmak icin farkli stratejiler

sunarlar ve finansal miihendisler tarafindan etkin bir sekilde yonetilmektedir.
1.2. islami Finans Miihendisligi

Finansal piyasanin kapsami, kuruluslarin finansal sistemlerinin ¢evresel degisimlere
uyum saglayarak yeniden yapilandirilmasini, yatirim firsatlarinin degerlendirilmesini
ve gelecekteki yatirnm imkanlarinin planlanmasini gerektirmektedir. Bu siireg,
kuruluglar arasindaki rekabetin artmasina yol a¢gmaktadir. Finans miihendisliginin
temel ilkesi, en diisiik riskle en yiiksek kazanci elde etmeye yonelik analizler ve
kararlara dayanmaktadir. Islami finans miihendisliginin kokenleri, Malezya'da Hac
Fonu'nun kurulmasiyla atilmis; ardindan Pakistan'n islami finans kurumlar1 kurma
deneyimi ve Misir'm uygulamalari (Islam bankaciliginin ilk uygulama girisimi, 1963
yilinda Misir'da Dr. Ahmed El-Naggar tarafindan kurulan yerel tasarruf bankalariyla
gerceklestirilmistir. Bu girisim, Ui yil siliresince faaliyet gostermistir. Daha sonra,
Misir'da Nasser Sosyal Bankasi kurulmus ve bu bankanin kurulus yasasinda, ilk defa
faizsiz islemler gergeklestirme prensibi getirilmistir.), bu alandaki 6nemli kilometre
taslar1 olmustur. 2008 kiiresel krizinin ardindan Islami finans miihendisligi, ekonomi

sahnesinde daha belirgin bir varlik gostermeyi basarmistir (Ganduz, 2007, s. 1).

1 https://www.daf-mag.fr/Definitions-Glossaire/Contrat-echange-
321154.htm#:~:text=Contrat%20financier(Erisim Tarihi 12/09/2023)
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Geleneksel finansal sisteme duyulan gilivenin sarsilmasi, birgok kisi i¢in ¢oziimiin
Islami finans alternatifinde oldugunu agik¢a ortaya koymustur. Islami finans
miihendisligi, Islami finans kurumlarinda kurumsal ve sektérel diizeyde acil gelisim
ve yenilik ihtiyacini giindeme getirmistir.

Islami finans miihendisligi, &zellikle Miisliiman gogunluklu iilkelerde ve kiiresel
olarak Islami finans iiriinlerine artan talep ile birlikte biiyiimektedir. Bu alanda ¢alisan
finans miihendisleri, islami prensipleri geleneksel finans teknikleriyle entegre ederek,
adil ve siirdiiriilebilir bir finansal sistemin olusturulmasina katkida bulunmaktadirlar.
Bu baglamda, bu boliimde Islami finans miihendisligi kavram, tarihgesi, dzellikleri,

Onemi, yontemleri ve araglari incelenmistir.
1.2.1. islami Finans Miihendisliginin Tanim

Islami finans miihendisligi, geleneksel finans miihendisliginden farkli olarak islam
hukuku (Seriat) cercevesinde faaliyet gosteren ve belirli prensiplere dayanan bir
finansal yaklasimi ifade eder. Islami finans miihendisligi, finansman sorunlarina
seriata uygun coziimler liretmeyi, yenilik¢i finansal ara¢ ve siireglerin tasarimini,
gelistirilmesini ve uygulanmasini igermektedir (Elnacar, 2008, s.166).

Islami finans miihendisligi, geleneksel finans miihendisligi ile benzer temel prensipleri
paylasmakla birlikte, faaliyetlerini Islam hukukunun cercevesinde
gerceklestirdiginden farklilik arz etmektedir. Bu yaklasim, o6zellikle Miisliiman
toplumlar ve diger ilgili kuruluslar arasinda giderek artan sekilde ilgi gdrmekte ve

uygulama alan1 bulmaktadir (Azouz, 2019, 5.587).
1.2.2. islami Finans Miihendisliginin Tarihi

Islam hukukuna gore, gegmiste bircok yenilik girisimi bulunmustur. Teverruk, Ine? ve
diger finansal islemler, ge¢cmiste insanlarin finansman ihtiyaglarini karsilamak
amaciyla gelistirilmis girisimler olarak goriilmektedir. Bu ¢dziimlerden bazilari, Islam
seriatinin hiikiimlerine aykir1 olduklar1 gerekgesiyle Alimler tarafindan elestirilmistir.
Ancak, elestiriler ve yasaklamalar tek basina yeterli degildir; insanlarin maddi
ithtiyaclarin1 karsilayan ve ayni zamanda seriatin belirledigi sartlara uygun ¢oziimler

ve alternatifler sunulmalidir (Suelim, 2000, s. 4).

2 Ina sdzlesmesi ( 4u); Tiiccar, alictya borg ve diger seyler gibi ertelenmis bir fiyattan bir sey satar ve
daha sonra tiiccar bu mali daha diisiik bir degere ve nakit olarak hemen satin alir.
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Ebu Salih (ra), iyi hurmalar1 kotli hurmalarla degistirmek istediginde, "Ya Restlallah!
Kot hurmamizi iyisiyle degistirirken verdigimiz kadar alamiyoruz. Fazla verelim
mi?" diye sormustur. Resll-i Ekrem Efendimiz (asm) ise, "K&tii hurmayi parayla sat.
Onun parasiyla iyi hurma al" buyurmustur. Bu, bireylerin ekonomik ihtiyaglarini
karsilayan ve seriat hiikiimlerine aykir1 olmayan c¢Ozlimler aramanin Onemini
gostermektedir. Ancak, Islam seriatinin finansal islemlerde neyin caiz olmadif
konusunda ayrintili bilgi vermedigi gozlemlenmektedir; muameletlerde temel ilke,
seriat tarafindan agikca yasaklanmadig: siirece tiim islemlerin caiz oldugudur. Baska
bir deyisle, Islam seriat1, inovasyon, arastirma ve gelistirme alanlarimi siirlamamakta,
bunun yerine yasakli alanlar1 tanimlayarak inovasyon i¢in genis bir alan birakmaktadir

(Suelim, 2000, s. 5).
1.2.3. islami Finans Miihendisliginin Ozellikleri

Finansal kurumlar ve piyasalar, siirekli degisen ekonomik kosullara uyum saglamak
ve cesitli gereksinimlere cevap verebilmek icin cesitli finansal araclara ihtiyag
duyarlar. Bireylerin ve kurumlarin ihtiyaglar1 zamanla ¢esitlenip arttifi i¢in, yeni
¢Oziimler ve yoOntemler aranmasi kag¢inilmaz hale gelmektedir. Bu ihtiyaclar ve
degisen kosullar, finans miihendisligi ve inovasyon kavramlarinin ortaya ¢ikmasina
yol agmustir.

Islam toplumu, her zaman tiim alanlardaki sorunlar1 Islam dininin hiikiimlerine uygun
sekilde ¢cozmeyi hedeflemektedir. Bu baglamda, geleneksel finansal ¢6ziimlerin
bazilar1 Islam hukukuna uyumsuz oldugu icin elestirilmis veya dini agidan kabul
edilemez bulunmustur. Dolayistyla, Islam toplumunda finansal ihtiyaglari karsilamak
i¢in Islami degerlere uygun alternatif bir yaklasima ihtiya¢ duyulmustur. islami finans

miithendisliginin 6zellikleri izleyen kisimda anlatilmistir.
1.2.3.1. Mesruiyet inandiriciig

Islami finansal {iriinlerin, miimkiin oldugunca Islam hukukuna uygun olmasi ve fikhi
ihtilaftan kaginmas1 dnem tasimaktadir. Islami finans endiistrisinin temel amaci, farkli
fikhi goriisleri birbirine tercih etmek degil, uzlasmaci ve yenilik¢i ¢éziimler bulmaktir

(Ganduz, 2007, s.113). Bu nedenle, islami finans miihendisligi perspektifinden
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bakildiginda, éncelikle Islam hukukunda izin verilen ve arzulanan finansal ¢dziimler
arasinda bir ayrim yapilmalidir.

Islami finans endiistrisi, farkli mekanizmalar ve {iriinler gelistirme yolunda
ilerlemektedir. Ancak, mesru islemler alani, ¢agin gereksinimlerine uygun olan etkili
ve gegerli ¢oziimleri icermelidir. Islam hukukunun evrensel ve degismez olmasi, bu
¢ozlimlerin sinirli olmayan bireysel ve toplumsal kosullarla uyumlu olmasini saglar.
Islami finans miihendisligi tarafindan sunulan ¢dziimler, Islam'm getirdigi hukuki
standartlara tam olarak uyumlu olmali ve ayrica bireylerin degisen kosullarina da
uygun olmalidir (Suelim, 2000, s.16). Bu baglamda, Islami finans miihendisligi, Islam
ekonomisi i¢in bir model sunmalidir; yani hem Islam hukukuna uygun olmali hem de

giincel ekonomik ihtiyaglara cevap verebilmelidir.
1.2.3.2. Ekonomik Verimlilik

Islam finans miihendisligi, seriat standartlarina olan saygisiyla birlikte ekonomik
verimlilikle de 6ne c¢ikmaktadir. Ekonomik verimlilik, yenilik¢i finansal {iriinlerin
mevcut ihtiyaglari en diisiikk maliyetle karsilayabilme yetenegi olarak tanimlanabilir.
Islami finans miihendisligi endiistrisinin iiriinleri, geleneksel alternatiflerine gore daha
yiiksek ekonomik verimlilige sahip olmalidir. Bu da, risk paylagimini artirarak yatirim
firsatlari1 genisletmek, islem maliyetlerini azaltmak ve bilgi edinme maliyetlerini

diistirmek gibi yollarla saglanmaktadir (Saati, 1999, s.55).
1.2.3.3. Ekonomik Etkinlik ve Mesruiyet inandiriciig Arasindaki iliski

I[slami finans miihendisligi, birbirinden ayrilamaz iki o6zellik ile karakterize
edilmektedir. Bu yaklasim genellikle ekonomik verimlilik arayisinin daha giivenilir ve
mesru ¢oziimler bulmaya yol acgtigin1 gosterirken, bazen bunun tersi de goriilebilir.
Ornegin, vadeli islem sdzlesmelerinde bir kisi bir mali ileri bir tarihte satin alir ve
daha sonra fiyatindan yararlanmak icin bir baskasina satar. Bu tiir sézlesmeler,
alicinin ek maliyetlere katlanmis olmasi dolayisiyla verimli olmayabilir. Bunun
yerine, Islam fikhinda daha etkili ve seriata uygun olan Salam formiilii bulunmaktadir.
Salam’da nakit ihtiyaci olan kisi, ileri bir tarih i¢in 6nceden 6deme yaparak ertelenmis

bir mal almaktadir. Bu sozlesme her iki taraf i¢in de faydalidir; Satici (nakit ihtiyact
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olan) nakit alarak fayda saglarken, alic1 (tiiccar) ticaret yapmak igin bir mal elde etmis

olmasi nedeniyle fayda saglamaktadir (Ganduz, 2007, s.114).
1.2.4. Islami Finans Miihendisligine Duyulan Thtiyacin Nedenleri ve Onemi
1.2.4.1. islami Finans Miihendisligine Duyulan Thtiyac Nedenleri

Cagdas finansal piyasalar giderek karmagik ve rekabet¢i bir hal almistir. Toplumun
ihtiyaclarinin siirekli degismesi, finansal kurumlarin ve piyasalarin bu degiskenlerle
uyum saglamak icin siirekli olarak finansal mekanizmalar ve araglar gelistirmelerini
zorunlu kilmaktadir. Islami finansal miihendislik ve inovasyon, finansal kurumlarin ve
piyasalarin siirdiiriilebilirliklerini saglamalar1 ve artan rekabetle basa ¢ikmalari igin
acil bir ihtiyag haline gelmistir (Seddki ve Abdulkader, 2014, s.128).

Islami finans miihendisligi adina duyulan ihtiyag, asagidaki nedenlere dayanmaktadir:
e Islam hukuku kurallarmin disiplini: Islami Seriat'n islemlerle ilgili kurallar1 ok
sayida olmakla birlikte, disiplinli ve spesifik olmalariyla dikkat ¢ekerler. Bu kurallar,
islemlerin ekonomik verimlilik esasina gore kabul edilmesi ve yasal standartlara
uygun olmas1 gerektigini belirtir. Seriat kurallarinin uygulanmasi zor olmayip, aksine
anlasilmasi ve bireylerin ekonomik ihtiyaclarinin degerlendirilmesini gerektirmektedir
(Alsakaker, 2018, s.112).

« Finansal islemlerin gelisimi: Islam'da islemler, istikrar ve esneklik 6zelliklerini
bir araya getirmektedir. Riba (faiz), garar ve tekel gibi unsurlar asirlardir caiz
goriilmeyen seyler arasindadir. Ornegin, ribanin gesitli bigcimleri veya farkli insan
ihtiyaclari, bu hiikmii degistirmez; riba hiikkmii sabittir. Satig islemleri ise Islam'da
miibah olarak kabul edilir. Bu nedenle, para ve satis bi¢imlerindeki farkliliklar, her
zaman yeni ihtiyac¢lari karsilamak i¢in gelistirilmesi gereken miibah konulardan biridir
(Ganduz, 2007, s.115).

o Rekabet: Geleneksel finans kurumlariin ve piyasalarinin varligir ve biiyiimesi,
Islam ekonomisi igin 6nemli bir meydan okumadir. islami finans miihendisligi
tarafindan sunulan ekonomik ¢oziimler, geleneksel muadilleri tarafindan sunulanlarla

ayni veya daha fazlasini saglamalidir. Bu nedenle, Islami finans miihendisligi
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endistrisinde siirekli olarak arastirma ve gelistirme yapilmasi gerekliligi ortaya

cikmaktadir®,
1.2.4.2. islami Finans Miihendisliginin Onemi

Diinya her finansal kriz veya ekonomik sarsinti yasadiginda, Islami finans
mithendisligi seriata dayali finansal islemleri, bu sorunlarin nedenlerine etkili bir ¢are
olarak ve gelencksel islemlere uygun bir alternatif olarak pazarlama firsati
bulmaktadir (Sakakir, 2015, s.113). Islami finans miihendisliginin 6nem arz etmesinin
nedenleri sunlardir:

o Arastirma ve gelistirme, Islam ekonomisinin bilgi sisteminin tamamlanmasia ve
finans bilimlerindeki gelismelere ayak uydurmasina yol agmaktadir (Alhneti, 2010,
s.8).

o Islami finans miihendisligi biliminin varligi, finansal kurumlarin ve piyasalarin
ihtiyag duydugu idari yeterliliklerin (Seriat bilgisi ile ekonomik tecriibeyi
birlestirerek) olusmasina katki saglamaktadir. (Jadi, 2015, s.134).

e Mali islemlerin kokeni caizdir. Seriat'in belirtmedigi silirece, yeni bir islemi
yasaklamak caiz degildir. Bu nedenle Islami finans miihendisligi, yenilik ve arastirma
yapabilmesini saglayan genis bir alanla kars1 karsiyadir (Kadhi, 2013, s.19).

e Islam, mali islemlerini kisitlamaz, ancak tabulardan arindirarak, genel hiikiimler
koyarak ve bunlar diizenleyen evrensel kurallar belirleyerek yonetir (Gandouz, 2008,
5.39).

e Kisiler ve kurumlarin ihtiyaglarinin hizla ve siirekli artmasi, bu ihtiyaclarin
karsilanmasinda etkili olan ve seriat kurallarina uygun finansman ara¢ ve
mekanizmalarimin bulunmasinin zorunlulugunu beraberinde getirmektedir (Alhneti,
2010).

o Islami finans miihendisligi, kiiresel piyasalarda tarafsiz bir pozisyon almak yerine
gelismelerden yararlanmay1 hedeflemektedir (Jadi, 2015, s.135).

o Islami finans miihendisligi, Islami finans sisteminin devamliligina, gelismesine ve
0zgiinliigliniin korunmasina katkida bulunmaktadir (Jbari ve Khamili, 2010, s.14).

e Islam'm 6ngordiigii sekilde finans kurumlar1 ve piyasalarda islem yapmak isteyen

Miisliimanlarin utancinin ortadan kaldirilmasi (Alanazi, 2015, s.83).

3 https://www.aliftaa.jo/research/104(Erisim Tarihi 12/11/2023)
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1.2.5. islami Finans Miihendisliginin Temelleri

Islam'da finans miihendisligi kavrami, Resulullah’in su hadisine dayanir: “Her kim
Islam'da giizel bir siinnet (¢181r) acarsa, o ¢igirm ecri de, kendisinden sonra o ¢igirla
amel edenlerin ecri de onun olur. O ¢igirla amel edenlerin ecirlerinden de higbir
eksilme olmaz. Ve her kim Islam'da kétii bir siinnet (¢181r) agarsa, o ¢1girin vebali ile
kendisinden sonra onu igleyenlerin vebali de onun olur. Kendisinden sonra onunla
amel edenlerin vebalinden de hicbir eksilme olmaz™.”

Bu hadis, islam toplumunda her alanda karsilasilan sorunlara ¢oziim bulmak igin
inovasyon ve c¢aliskanligm &nemini vurgular. islam'da finans miihendisligi de bu
cergevede, seriat kurallarina uygun olarak finansal ¢oziimler gelistirme ¢abasini ifade

eder. Bu ¢abalar, toplumun ihtiyaclarina cevap verebilmek igin siirekli olarak yeni

yaklagimlarin ve yontemlerin arastirilmasini gerektirir.
1.2.5.1. islami Finans Miihendisliginin Genel Temelleri

Islam finans miihendisliginin amaci, yenilik¢i ve siirdiiriilebilir finansal ¢dziimler
sunmaktir. Bu baglamda finans miihendisliginin ana unsurlar1 {irlin tasarimi, risk
yonetimi, varlik degerlendirmesi ve likidite ydnetimini icermektedir. Islami finans
miihendisligi faaliyetleri, belirli ilkelere dayanmaktadar:

Riba ve garar yasagi: Riba, 6diing verilen paradan alinan faizdir ve Kur'an'a dayanan
en biiyilik giinahlardan biridir. Kur'an-1 Kerim bir¢ok ayette faizi acik¢a yasaklamistir.
Bakara Suresi 275. Ayette sO0yle buyrulmustur: "Riba yiyenler, ancak seytanin
dokunusuyla carptig1 kimselerin kalktig1 gibi kalkarlar. Bu, onlarin, 'Aligveris de riba
gibidir.' demelerindendir. Oysa Allah, aligverisi helal, ribayr haram kilmistir. Kim
Rabb'inden gelen 6giide uyarak, ribadan vazgegerse, ge¢miste aldigi onundur. Onun
karar1 Allah'a kalmistir. Kim tekrar ribaya donerse, iste onlar ates ehli olacaklardir ve
orada siirekli kalacaklardir." Riba yasaginin hikmeti, insanlarin parasin1 haksiz yere
yiyen zengin bir sinif yaratarak topluma biiyiik zarar vermesidir (Ali,2014, s.2).

Riba ikiye ayrilir; Riba'l-Fadl, Paranin para karsihigi veya fazladan yiyecek gibi
karsilikli mal aligverisi seklinde ortaya c¢ikmaktadir. Riba al-Nasee'ah, alacaklinin

4 Miislim bunu, Cami’inin Zekat Kitabi, Babu’l-Hass ale’g-Sadaka ve Envaihad’da rivayet etmistir. (VII,
104: Nevevi'nin serhiyle birlikte). Hadis, Tirmizi, Nesai ve Ibn Mace tarafindan da rivayet edilmistir.
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zaman Karsiliginda aldigi sarth artis seklinde gergeklesmektedir (Elnacar, 2008,
s.122).

Garar ise Seyh Ibn Teymiyye tarafindan bilinmeyen bir sonug olarak tanimlanmistir.
S6zlesmenin sekli veya konusu ile ilgilidir; 6rnegin, bir satista iki satig gibi veya
sOzlesmenin cinsiyeti, fiyati, tutari veya teslimat tarihinin belirsizligi gibi durumlar
garar olarak nitelendirilir. Ebli Hiireyre'den rivayete gore Restilullah sallallahu aleyhi
ve sellem ¢akil satisin1 ve garar satisin1 yasaklamistir® (Miislim).

Seyh Bin Teymiyye, finansal islemlerdeki sézlesmelerin bozulmasinin esas olarak
Riba ve Garar kaynaklandigm belirttiginden, bu kural Islami finans miihendisliginin
temeli olarak kabul edilmektedir.

Sozlesme ozgiirliigii: Islam seriatina uygun olmak sartiyla, kisilerin uygun gordiikleri
sekilde ve belirledikleri sartlarla sdzlesme yapma Ozgiirliigiidiir. Bu sozlesmeler,
seriatta agik bir metinle veya genel kaidelere uygun olarak yasaklanmis bir konuyu
icermemek sartiyla caiz ve gecerlidir (Zahra, 1977, s.233).

Kolaylastirmak: Ibadetler sahasinda Allah, kullarma yapamayacaklari ibadetleri
kolaylagtirmistir. Bakara Suresi 286. Ayette s0yle buyrulur: "Allah, kimseyi giicliniin
yetmeyecegi seyle sorumlu tutmaz." Islemler sahasinda da Allah, insanlara akit
kapisin1 agik kilmis ve haksizligi 6nlemek, insanlarin paralarini hukuka aykir1 olarak
tiketmek ve yaratilisi kolaylastirmak amaciyla birtakim kisitlamalar getirerek
muameleleri caiz kilmistir (Elnacar, 2008, s.123).

Istihsan ve istislah: Istihsan, kiyasi terk edip ayet ve hadislerin hiikiimlerine en
uygun olani almay ifade eder®. Istislah ise, nasslarda bulunmayan veya kiyas yoluyla
coziillemeyen fikhi bir meselenin hiikmiinii maslahatlara ve Islam fikhinin genel
ilkelerine gore belirlemeyi amaglar (Ganduz, 2007, s.121).

Bir satista iki satiy hakkinda uyari: islami finansin dayandigi temellerden biri
olarak kabul edilmektedir. Bir satista iki satisin yasaklanmasi, tefeciligi onlemeye
yonelik bir girisim olmasindan kaynaklanmaktadir. Ornegin, bir kisinin bir mali 100
dinara vadeli olarak satma teklifi sundugunu ve ayni anda 80 dinara bu mali simdi

satin almak istedigini diisiinelim. islam hukukunda bu durum, bir tiir faizli islem

5 https://www.alukah.net/sharia/0/153269/%D8%AD % D8%AF%D9%8A%D8%AB-
%D8%A7%D9%84%D9%86%D (Erisim Tarihi 12/04/2024)
Shttps://www.alukah.net/sharia/0/89871/%d8%a7%d9%84%d8%a7%d8%b3%d8%aa%d8%ad%d8%b3%
d8%a7%d(Erisim Tarihi 12/04/2024)
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olarak degerlendirilir. Ciinkii kisi, daha sonra 100 dinara satacagi bir mali simdi 80

dinara satin alarak aradaki farki faiz olarak kazanmis olur. (Enacar, 2008, s.122).
1.2.5.2. islami Finans Miihendisliginin Ozel Temelleri

Islami finans miihendisliginin temel prensipleri asagida siralanmustur:

Piyasay1 tanima ve bilgileri aciklama: Piyasay1 tanima, yenilik¢inin piyasanin talep
ettigi ihtiyaglar1 anlamasi1 anlamina gelir. A¢iklamaya gelince, bu yenilik¢i araglarin
kullanildig: islemleri vurgulamak amaglanmistir. Aciklamanin amaci, spekiilatorlerin
ve ckonomiye zarar veren digerlerinin yasal bosluklart kullanarak amaglarina
ulagmalarini 6nlemektir (Kadhi, 2013, s.26).

Maddi gii¢c ve baghhk: Maddi giic, satin alma ve islem yapma i¢in finansal
yeteneklere sahip olmay1 ifade eder. Baglilik ise, ser'l sinirlara saygi gostermeyi

igermektedir (Jadi, 2015, s.126).
1.2.6. islami Finans Miihendisligi Yontemleri
1.2.6.1. Emiilasyon Yontemi

Simiilasyon yontemi, geleneksel finansal iiriinleri taklit etme ihtiyaciyla ortaya ¢ikar.
Bu yaklagim, {irtin gelistirmede kolaylik ve hiz saglamasina ragmen (fazla emek,
zaman, harcama ve arastirma gerektirmez), Islami finans alaninda ciddi sonuglara yol
agabilir (Mettai, 2020, s.4):

o Geleneksel iiriinlerin taklidi, islami islem maliyetlerinde fark yaratmadigi igin,
Islami finansin sorgulanabilir olmasima sebep olabilir. Bu durum, Islami iiriinlerin
yiiksek maliyetine ragmen herhangi bir avantaj sunmamasina ve miisterilerin bu
iiriinlere tepki gdstermesine neden olabilir.

o Geleneksel iirlinlerin emiilasyon, benzer sorunlar1 beraberinde getirebilir ve bu da
Islami finans sektoriinii, geleneksel muadiliyle aym krizlere maruz birakabilir.
Dolayisiyla Islami finans, ¢dziim olmak yerine sorunlarin biiyiimesine katkida
bulunabilir.

o Geleneksel iiriinlerin taklidi, Islam ekonomisinin &zgiinliigiinii ve avantajlarmi

kaybetmesine neden olabilir.

1.2.6.2. Ozgiinliik ve Yenilik Yontemi
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Ozgiinliik ve yenilik yontemi, emiilasyon yaklasimindan daha maliyetli ve zaman alic1
olsa da daha kaliteli, uygulanabilir ve iretkendir. Bu yaklagim, kendine &zgii
ozelliklere sahip bagimsiz bir Islami finans endiistrisinin insasma katkida

bulunmaktadir (Ganduz, 2007, s.121).

1.2.7. Islami Finans Miihendisligi ile Konvansiyonel Finans Miihendisligi

Arasindaki Farklar

Islami finans miihendisligi ve geleneksel finans miihendisligi, finansal sistemlerin
isleyisini ve amaclarin1 belirlemede farkli yaklagimlar benimser. Islami finans
miihendisligi, Islam hukukunun (seriatin) rehberliginde faaliyet gosteren bir finansal
sistem olarak 6ne ¢ikar. Bu yaklagim, faizsiz finans, risk ve kar paylasimi, etik yatirim
prensipleri ve toplumsal adalet gibi Islami degerlere dayali ozelliklerle tanimlanr.
Diger yandan, geleneksel finans miihendisligi, genellikle sekiiler ekonomik teorilere
ve piyasa giiclerine dayalidir. Bu farkli yaklasimlar, finansal iiriinlerin tasarimi,

yatirim stratejileri ve finansal piyasalarin regiilasyonu gibi alanlarda onemli etkiler

yaratir.
Islami finans miihendisligi Konvansiyonel finans miihendisligi
. Islami finans miihendisligi, Islam | ® Faaliyeti yalmzca insan yapisi

hukuku ilkelerine bagli kalarak | yasalar tarafindan yonetilmektedir.
miisterilerin ihtiyaglarini karsilayan Geleneksel finans miihendisligi, yalmzca
finansman formiilleri ~gelistirmeyi ve | ekonomik verimlilige ulasmak amactyla
bulmay1 amaglamaktadir. yeni Urlinler gelistirmeyi amaglamaktadir.

. Insanlarin ¢ikarlarimi ve |° Materyalizm ve bireycilik
toplumlarin kalkinmasim saglama hakkini | tarafindan  yonetilmektedir. ~ Toplumun
elde etmek amaciyla tiim islemlerde sosyal | durumunu diizelten ahlaki ilkeleri dikkate
sorumluluga olan bagliligi ve sosyal adalet | almadan yalnizca ekonomik verimlilige

ilkesinin saglamlastirilmasi ile karakterize ulagmaya caligmaktadir.

edilmektedir.
. Islami finans miihendisligi kar ve
oy J Risk ve tefecilik ilkelerine
zarar paylasimi ilkesine dayanmaktadir.
. . . . dayanmaktadir.
° Islami finans miihendisligi,
J Araglari, reel ekonomi ile parasal

20



sirdiriilebilir kalkinmanin saglanmasina ekonomi arasinda ugurum olusmasinin ana

ve reel ekonomi ile parasal ekonomi nedenidir.

arasinda bir denge kurulmasma yardimci | e Araglan, belirsizlik ve yiiksek
olmaktadir. risklerle karakterize edilmektedir.

. Araclart agik ve esneklik ile

karakterize etmektedir. o Risk oranlarindan bagimsiz olarak
° Gergek anlamda tutarli ve saglam | bireysel hedeflere ulasmaya calismaktadir.

bir ekonomi iiretecek mal ve hizmetlere
gercek yatirimi tesvik etmeyi

amaclamaktadir.

Tablo 1: islami Finans Miihendisligi ile Konvansiyonel Finans Miihendisligi

Arasindaki Farklar

Kaynak : Nawal Abdulaziz, Islami Finans Miihendisligi ile Geleneksel Finans Miihendisligi arasindaki
farklar, 2020, https://e3arabi.com/%D8

1.2.8. islami Finans Miihendisliginin Uriinleri

Islami finansal iiriinler, tasarruf, yatirim, sigorta veya likidite elde etmeye yardimci
olan yontem veya araglardir. Finans miihendisligi, bu mekanizmalar1 ve {iriinleri
meydana gelen degisikliklere ayak uydurmak icin icat etmektedir. Islami finans
miihendisligi ise, finansal iiriinleri Islami Seriat cercevesinde yenilemeyi ve
cesitlendirmeyi amaclamaktadir. Geleneksel finansal {iriinler kadar ¢esitli olmasa da,
Islami finansal iiriinlerin say1s1 oldukga fazladur.

Islami finansal iiriinler prensip olarak Salam, Murabaha, Ijarah gibi bir¢ok sozlesmeyi

icermektedir. Bu s6zlesmeler izleyen kisimda detayli olarak ele alinmustir.
1.2.8.1. islami Finansal Tiirevleri

Finansal tiirevler, riskten korunma, risk yonetimi ve arbitraj gibi bir dizi hedefe
ulasmak i¢in kullanilan finans miihendisligi {iriinleridir. Bu iirlinlerin asil amaci
riskleri azaltmak olsa da, bazen isletmelerde ve borsalarda sorunlara ve ¢okiiglere yol

acabilirler’.

1.2.8.1.1. Geleneksel Tiirev Uriinlere Iliskin Fikhi Hiikmii

7 https://www.meemapps.com/term/financial-products(Erisim Tarihi 17/06/2023)
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Geleneksel tiirev sozlesmeleri, Islami finansal ilkelerle ¢atisan gesitli fikhi sorunlar
ortaya ¢ikarmaktadir. Bu sozlesmeler, bir taraf icin fayda saglarken (fiyat
dalgalanmalarindan kar elde etme ve faiz kazanma gibi genis firsatlar sunar), diger
taraf icin zarar riskini temsil etmektedir (Abu Farah, 2019, s.13). Ayrica, sahibi
olmayan1 satma prensibi nedeniyle miilkiyet ve teslim sartlarina uymamaktadir, ki bu
durum Islam hukuku tarafindan yasaklanmistir (Ganduz, 2007, 5.136). Bu sozlesmeler
ayrica, belirsizlik ve piyasa dalgalanmalarini igeren biiylik bir garar (belirsizlik)
barindirmaktadir (Sicakyiiz ve Sencal, 2021, s.143).

Islami finansal tiirev araclarinin gelistirilmesi, riskleri azaltmak, islem maliyetlerini
diisiirmek ve kiiresel sermaye piyasalarindaki yatirim ve finansman firsatlarindan
yararlanmak igin Islami finans sisteminde 6nemli bir rol oynamaktadir. Ancak bu

tiirev tirtinlerin kullanimi1 bazi kosullara baglidir (Ganduz, 2007, s.137):

. Islami Seriat hiikiimlerine uygun olmalidir.
. En azindan geleneksel muadili kadar fayda saglamalidir.
. Uluslararasi para piyasalarinda alinip satilabilir olmalidir.

Islami finans kurumlar1 ve piyasalari, kiiresel sistemle uyumlu hale getirilmelidir. Bu,
kurumlarin siirdiiriilebilirligini saglamak ve rekabet giiclinii artirmak i¢in yeni
inovasyonlara ve iiriinlerin islam hukukuna uygun hale getirilmesine olan ihtiyaci

vurgular.
1.2.8.1.2. islami Finansal Tiirevler

Opsiyon sozlesmeleri, belirli bir varligin belirli bir fiyattan alim veya satim hakki
veren ancak baglayiciligi olmayan sdzlesmelerdir®. Geleneksel opsiyon sozlesmeleri
ile Islami finans miihendisligi tarafindan uyarlanmis sdzlesmeler arasinda temel
farklar bulunmaktadir. Seri opsiyonlar, satig sézlesmelerinin hiikiimleriyle uyumlu
olarak yapilan bir tiir satis sdzlesmesi pargasidir. Ote yandan geleneksel opsiyon

sOzlesmesi, bagimsiz bir sozlesme olarak iki taraf arasinda gergeklesir (Hatab, 2005,
s.14).

8https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/532754#:~:text=%D8%B 9% D9%82%D9%88%D8%
AF%20%D8(Erisim Tarihi 15/05/2023)

22


https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/532754#:~:text=%D8%B9%D9%82%D9%88%D8%AF%20%D8%
https://www.argaam.com/ar/article/articledetail/id/532754#:~:text=%D8%B9%D9%82%D9%88%D8%AF%20%D8%

Finansal tiirevlerin fikhi uyarlamalari konusunda Islam iktisadi arastirmacilarinin
goriiglerini inceledikten sonra, doktriner ihtilaftan kagmilmasi Onemlidir. Bu
baglamda, sartlandirma en uzak goriis olarak kabul edilmektedir, ciinkii Islami finans
miithendisligi fikhi ihtilaftan miimkiin oldugunca kacinmay1 hedeflemektedir.

Bir satim opsiyonu sdzlesmesi, bir malin satigin1 garanti eden bir sézlesme tiiriidiir.
Alici, satin alma opsiyonunu kullanmaktan vazgegerse 6dedigi depozitoyu
kaybedebilir, bu durumda satici mali satmakla ylkiimlidiir. Bu tiir duzenleme,
zararlar1 azaltmak amaciyla islam hukukuna uygun olarak kabul edilebilir (Elnacar,
2008, 5.143).

Satim opsiyonu sdzlesmesi ise bir yilikiimliiliik, garanti veya kefalet tiiriidiir. Bu tiir
sozlesmelerde teminat veya kefalet lizerinden f{icret talep etmek caizdir ve taraflarin
menfaatlerini korur. Bu sartlar saglandiginda, satim opsiyonu sozlesmelerinin Islam
hukukuna uygun oldugu kabul edilebilir (Ganduz, 2007, s.139).

Salam s6zlesmesi kapsaminda yapilan vadeli islem s6zlesmeleri ile ilgili olarak, bu iki
sOzlesme arasinda bliyiik benzerlikler bulunmaktadir. Genel olarak, her iki s6zlesme
de belirli bir varlig1 bilinen bir fiyattan gelecekte teslim etmeyi amaglamaktadir (Kat
ve Muftah, 2019, s.14). Ancak vadeli islem s6zlesmelerinde bedel pesin 6denmez,
prim ddenir ve bu sozlesmelerdeki emtia ve fiyat ertelenir (Jadi, 2015, s.157). Bu tiir
sOzlesmelerin seriat hiikkiimlerine uygun olmasi durumunda salam sézlesmesinin fikhi
alternatifleri olarak kabul edilebilir.

Istisna sdzlesmesi cercevesinde ise futures sdzlesmeleri fikhi alternatif olarak kabul

edilebilir (Jadi, 2015, 5.156).
1.2.8.2. islami Finansal Kiymetlestirme

Menkul kiymetlestirme, uzun vadeli kredilerin tahvile doniistiiriilmesi ve ardindan bu
tahvillerin borsada satilmasi iglemidir. Bu yontem, ihracat¢i firmalarin taksit 6deme
tarihlerini beklemeden daha fazla likidite elde etmelerine imkan tanir ve bdylece kredi
saglama kapasitelerini genisletir®. Menkul kiymetlestirme siireci, sermaye piyasalarin
canlandirmak igin etkili bir ¢6ziim olarak degerlendirilir (Abdulsater, 2022, s.5-6).

Islami finansman yontemleri arasinda énemli bir yer tutan menkul kiymetlestirme,

Islami Seriat kurallar1 gergevesinde de incelenmis ve uygulanabilir hale getirilmistir.

Shttps://www.youm?7.com/story/2018/6/1/%D8%A7%D9%84%D8%AA%D9%88%D8%B1%D9%8A%

D9%82(Erisim Tarihi 17/11/2023)
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Geleneksel menkul kiymetlestirme uygulamalari, Islam hukukuna gore caiz degildir
¢iinkii borcun borgla satilmasi olarak degerlendirilir. Ornegin, bir borg sahibi, borcunu
daha diisiik bir miktarla veya baska bir kisiye satarak borcunu devretmeye calisabilir
(Elnacar, 2008, s.154).

Islami menkul kiymetlestirme yontemleri ise sunlar1 igerebilir (Aladwi, 2018, 5.64):

e Kurumun borglari, hisse senetlerine doniistiiriilebilir. Bu sekilde, borglar,
kurumdaki alacaklilarin sahip oldugu hisseler haline gelir.

o Sirket veya finans kurulusunun elinde bulunan varliklar (6rnegin tasitlar,
makineler) alacaklilarla takas edilebilir.

e Kiralanan miilklere tapu verilerek, alacaklilar borglarint bu miilklere karsilik
alabilirler. Bu tahviller, belirli bir getiri saglayan ve sahip olunan kiralanmig bir miilk
olarak kabul edilir.

Bu yontemler, Islami Seriat hiikiimlerine uygun olarak, bor¢ ve alacak iliskilerini
sermaye piyasast enstriimanlarina doniistiirmeyi ve likidite sorunlarini ¢dzmeyi

amaglar.
1.2.8.3. Sukuk

Islami sukukun ortaya ¢ikis nedeni, Islam toplumunun sabit faizli tahvillere alternatif
olarak Islam hukukundan tiiretilen finansman kaynaklarma duydugu ihtiyagtir
(Rouggani ve ark., 2014, s.7). Sukuklar, geleneksel tahvillerin Islami esdegeri olarak
goriilebilecek yatirnm sertifikalaridir ve IIFM'ye gore, maddi varliklarin, intifa
hakkinin veya belirli bir yatinm projesinin veya faaliyetinin varliklarinin
miilkiyetindeki boliinmemis hisseleri temsil etmektedir. Ayrica, sukuklar yatirimcilara
dayanak varliklarda pay sahibi olma ve bu varliklardan elde edilen karlara gore bir
icret kazanma imkani1 sunmaktadir.

Sukuklarin 6nem arz etmesinin nedenleri asagida siralanmstir:

o Sukuk Islami anlayisinin diinya ¢apinda benimsenmesi, Islam finans sisteminin
teorik derinligini ve pratik biitiinliigiinii teyit etmektedir. (Amshawi, 2018, s.6).

o Islami perspektiften para politikasi ¢ergevelerinde kullanilabilecek araclar sunarak
merkez bankalarina likidite ¢ekme ve enflasyon oranlarini diisiirme imkani
saglamaktadir (Alashmawi, 2014, s.7).
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o Hazine bonosu veya kamu bor¢lanmasi yerine altyapr ve kalkinma projelerinin
finansmaninda devletin ihtiyaglarini karsilamaktadir (Ben Amara, 2011, s.254).

e Sukuk ihraglan biitce disi islemler olarak kabul edilir ve yiiksek finansman ve
yonetim maliyeti gerektirmez, bu da finansal kurumlarin, sirketlerin ve finans
merkezlerinin karliligini artirabilmektedir (Gharbi ve Jablahi, 2018, s.5).

o Piyasadaki bilgi yapisinin seffafligini ve gelisimini artirarak bir¢cok prosediir
gerektiren kredi slireglerine girmeleri nedeniyle piyasalara katkida bulunmaktadir
(Razik ve Altuhami, 2014, s.4).

Sukuk’un bir ¢ok farkli tiirii olup bunlar asagida agiklanmstir:

o Sukuk Al-ljara: Kiralama hakki i¢in miisterinin ihtiya¢ duydugu ekipmani satin
alip kiraya veren ve kiralanacak varligin miilkiyetini elinde bulunduran bir
sozlesmedir (Yilmaz, 2014, s.92).

e Sukuk Al-Murabaha: Ticari mal alimlarindan kaynaklanan kar paylagimi iizerine
kurulu taksitli ticari islemlerin finansmanini saglar. AAOIFI'ye gore, bu sukuklar
murabaha yoluyla mal aliminin finansmani i¢in diizenlenen ve sertifika sahiplerinin
murabaha gelirlerine sahip oldugu esit degerdeki sertifikalardir (Gharbi ve Jeblahi,
2018, 5.142).

o Sukuk Al-Mukaradha: Spekiilatif sermayenin, sahipleri adina kayitli esit degerdeki
birimlere gore tapu tanzim edilerek bolistiiriildiigii bir yatirim aracidir (Ganduz, 2007,
5.126-127).

o Sukuk Al-Musaraka: Sirket sermayesinin miilkiyetini temsil eden yatirim
araglaridir. Mukaradha sukuklarindan farkli olarak, sukuk Al-Musaraka, sukuk
ihraggisi ile sukuk sahipleri arasindaki iliskiyi diizenlemektedir (Sylla, 2022, s.40).

« Sukuk Al-istisna: Belirli bir malin veya iiriiniin insas1 i¢in taahhiitte bulunan bir
tarafin, sabit bir fiyat tizerinden yapilan bir satis sozlesmesidir. Bu sukuk tiirii, iiretilen
mallarin sertifika sahiplerinin miilkiyetinde olmasi i¢in mal {liretimi i¢in kullanilan
fonlarin toplanmasina yoneliktir (Bazina ve Hasan, 2018, s.8).

o Sukuk Salam: Gelecekte teslim edilecek bir malin finansmani i¢in kullanilan vadeli
satig sozlesmesidir. Sukuk Al-Salam, genellikle malin teslimatindan sonra satis

yapilarak yatirimeilarin kar elde etmesi saglanmaktadir (Ganduz, 2007, 5.128).
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e Yesil Sukuklar: Sirdiiriilebilirlik projelerini desteklemek {izere tasarlanmistir.
Enerji verimliligi, kirlilik 6nleme, stirdiiriilebilir tarim, su yonetimi gibi alanlardaki

projeler i¢in finansman saglamaktadirlar (Rahman, 2020, s.393).

Kurulug projesi sahibi

Originator

warlik Kiralama Sirketi

Special Purpose Vehicule (SPV)

Ll

Yatinmecilar

Sukukholders

Sekil 1: Sukuk Yapist

Kaynak: Sukuk, An Introduction to the Underlying Principles and Structure June 2006. Dar Al-
Istithmar, S.18.

1- Olusturan, bir SPV yapis1 kurar ve dayanak varliklar1 ona satar.

2- SPV, fon toplamak i¢in sukuk ihrag¢ eder.

3- SPV, kaynak kurulustan varliklarin satin alinmasini finanse etmek icin sukuk
sertifikalarinin thracindan fon toplar.

4- Varliklardan elde edilen gelir veya karlar yatirimcilara dagitilir.

5- Sukukun vadesi geldiginde, SPV dayanak varliklar itfa etmek ve elde edilen
gelirleri kullanmak {izere sertifikalar1 geri oder.

6- Vade sonunda SPV, varlig1 olusturan kurulusa satar ve bu satig geliriyle sukuk

sahiplerine geri 6deme yapar.
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2. BOLUM: KRiZLERDE FiNANS MUHENDISLIGININ ROLU

Emtia fiyatlari, faiz oranlari, doviz kurlari, hisse senedi ve tahvil fiyatlarinda, daha
once belirtildigi gibi biliyiik ve beklenmedik dalgalanmalar, kurumlar ve piyasalar i¢in
bliylik tehlike olusturmaktadir. Bu perspektiften hareketle, kurumlar, bu
dalgalanmalara ayak uydurabilmek i¢in islem mekanizmalarin1 ve stratejilerini
gelistirmede aktif rol oynamaktadir. Tiim diinya, kiiresel ekonomiyi olumsuz etkileyen
bircok finansal krize tanik olmus ve bu krizler diinya tilkelerinin ekonomik, siyasi ve
sosyal istikrarini tehdit etmistir (Rania Amer, 2014, s. 105).

Yirminci yiizyilin son ¢eyreginde bu krizlerin sayist ¢arpict bir sekilde artmistir;
ekonomilerin geligsmesiyle birlikte krizlerin dogas1 ve nedenleri de ¢esitlenmistir. Bu
finansal krizlerin ardi1 ardina gelmesi ve ekonomilere olan olumsuz etkileri, bu
etkilerle basa ¢ikabilmek i¢in uygun alternatiflerin arayisini zorunlu hale getirmistir
(Abuakkaz, 2019). Bu olumsuz etkiler, kapitalist sistemin dogal sonuglari olarak
goriildiigiinden, Islami finans sistemi kendisini bir alternatif olarak konumlandirmustir.
Krizlerin o6nlenmesi veya etkilerinin hafifletilmesi i¢in bulunmaya calisilan
alternatifler ve ¢dziimler, Islami finans miihendisliginin temel gérevlerinden birini
olusturmaktadir (Alaraji ve Salaheddin, 2020, s. 123).

Bu baglamda, Islami finans miihendisliginin kriz ydnetimindeki rolii, dzellikle ipotek
krizleri ve benzeri diger kriz tiirleri iizerinden incelenmis ve bu alan Islami finansin,
ozellikle de Islami finans miihendisliginin yogun ilgisini cekmistir. Bu bdliimde islami
finans miihendisliginin saglik krizleriyle (COVID 19 krizi) yiizlesmedeki rolii

temelinde ele alinmustir.

2.1. Finansal Krizleri

2.1.1. Finansal Kriz Tanim

Endiistriyel kapitalizmin tarihi, refah donemleri ve durgunluk dénemlerinin yani sira
kapitalist iktisat¢ilarin "ekonomik dongii" olarak adlandirdig: siireclerin tarihgesidir.
Bu siiregler, iiretimin tim sektorlerinde ani krizlerin yasandigi ve asir1 genisleme
donemlerinin oldugu 200 yili askin bir siirede goriilmiistiir. Dolayisiyla finansal
krizler, ekonomilerin tarihsel yolculugunda karsilagilan 6nemli duraklardir ve belirli
bir finansal sistemin kirilganligimin bir gostergesi olarak kabul edilmektedir

(Bengadur, 2018, s. 69).
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Finansal kriz kavrami, tanimi1 tartismali olan diger kavramlar gibi birkag¢ farkli tanima
sahiptir. Cogu iktisat¢1, derin bir dengesizlik ve bazi finansal denge bozukluklarinin
ardindan finansal kurumlar ve piyasalarda keskin ve ani bir ¢okiis olarak tanimlar
(Aracic Trader, 2016). Kriz terimi, iilkelerin i¢inde bulundugu sartlara ve
istikrarsizliklara yonelik bir tehlike isareti olarak ekonomi literatiiriinde sikca
kullanilan bir terimdir. Bu terimi anlamak, Oncelikle ekonomik dongiiyii ve bu

dongiiniin krizlerle olan iliskisini anlamay1 gerektirir.
2.1.1.1. Ekonomik Dongiiniin Tanimi

Ekonomik dongii terimi, belirli bir olgunun periyodik olarak tekrarlanmasini ifade
etmektedir. Ekonomik faaliyet seviyesinde periyodik olarak diizenli dalgalanmalar ve
uretim seviyeleri ve fiyatlar gibi makroekonomik faaliyetlerdeki dalgalanmalar
seklinde karsimiza ¢ikmaktadir (Zaki, 1998, s. 143).

Bu tanimiyla ekonomik dongili, sanayilesmis iilkelerin ekonomik gelisimini
karakterize eden temel bir Ozelliktir ve kapitalist ekonominin doéngiisel gelisme
yasasina tabidir. Bu nedenle Batili iktisat¢ilar genellikle ekonomik dongiiniin
tamamen ortadan kaldirilmasmmin  miimkiin  olmadigma, ancak etkilerinin
hafifletilebilecegine inanirlar (Dahman ve Albashir, 2013, s. 22).

Pagon (1997) tarafindan ekonomik dongii "zirve asamasi ile alt asama arasindaki sira
veya genel ekonomik faaliyeti etkileyen dalgalanmalardir” seklinde tanimlanmustir.
Arthure Burns ise ekonomik dongiiyli "bir bliyiime asamasindan (nearly universal
across all sectors), durgunluk, daralma ve ardindan toparlanma olmak iizere dort temel
asamadan olusan ve bu asamalarin bir sonraki dongiide tekrarlandigi" seklinde
tanimlamistir.

Bu tanimlamalardan yola c¢ikarak, ekonomik dongii, diizenli veya diizensiz olarak
tekrarlanan durgunluk, daralma, gevseme ve refah olmak tizere dort temel asamadan

gecen ekonomik faaliyetlerdeki dalgalanmalar ifade etmektedir.
2.1.1.2. Ekonomik Déngii Ve Finansal Kriz Arasindaki iliski

Iktisat¢1 Manski, ekonominin yatirim ve tiiketim diizeyleri tarafindan belirlendigi
kapali bir sistem varsayimi altinda, karar vermenin bor¢ verenler ve bor¢ alanlar

arasindaki varlik degerlendirme siirecine bagli oldugunu one siirmektedir. Bu
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cercevede, kar elde etme firsatlari, yatirimcilari projelerini finanse etmek igin
bor¢clanmaya tesvik etmektedir. Bu siire¢, nakdi kredilerle finanse edilen
spekiilasyonlarin ger¢eklesmesine yol agmaktadir. Manski'ye gore mali krizler, faiz
oranlarindaki artiglar gibi finansal dengelerde meydana gelen keskin ve ani
bozulmalarla baglamaktadir, bu da bor¢ verme kapasitelerini etkileyen bir risk algisi
olusturmaktadir (Dahman ve Albashir, 2013, s. 23).

Sonug olarak, ekonomik birimlerin ¢ogu, yiikiimliiliiklerini yerine getirme yetenekleri
acisindan etkilenmektedir. Bu durum, krizin durgunluk ve ekonominin baglangic

noktasina geri doniis gibi vahim sonuglar dogurmasina neden olmaktadir.
2.1.1.3. Finansal Kriz Tanimi

Finansal krizin belirli bir tanim1 veya kavrami bulunmamakla birlikte, genel olarak
basitlestirilmis bir tanim su sekildedir: Finansal kriz, bazi ekonomik dengelerde
keskin ve ani bir bozulma ve ardindan bu bozulmanin finansal kurumlar ve diger
sektorlere yayilmasidir (Alnajar, 2016, s. 44).

Finansal krize yonelik yapilan bazi 6nemli tanimlar sunlardir:

Cok sayida finansal ve finansal olmayan kurumun basarisizligiyla birlikte tiim finansal
sistemin ¢Okmesi ve genel ekonomik faaliyette keskin bir daralmadir (Abuakkaz,
2019, s. 166).

Borsa, bir iilkenin para birimi, emlak piyasas1 veya bir grup finans kurulusunda ani bir
¢okiis ve ardindan ekonominin geri kalanina sigramasi. Bu tiir ani ¢okiisler genellikle
"fiyat balonlarimin" patlamasi gibi nedenlerden kaynaklanmaktadir. Bir fiyat balonu,
hisse senetleri veya evler gibi bir veya daha fazla tiirden finansal veya fiziksel varligin
gercek degerlerinin lizerinde alinip satilmasidir (Nasser, 2009, s. 52).

Yukaridaki tanimlardan finansal krizin, finansal faaliyetlerle ilgili kurumlar; bankalar,
finansal piyasalar ve kurumlarin krizi olarak goriildigii ¢ikarimi yapilabilir. Bir
finansal kriz meydana geldiginde, bir {iilkenin veya bir grup {lilkenin finansal
piyasalarinda keskin bir bozulma yaganmaktadir. En 6nemli 6zelliklerinden biri, yerel
bankacilik sektoriiniin ana gorevlerini yerine getiremeyecek duruma gelmesidir, bu da
para birimi degerinde ve hisse senedi fiyatlarinda bozulmaya yol agmaktadir.

Diinya, tarih boyunca uzun vadeli ve yikici etkilere sahip bir¢ok finansal krize tanik

olmustur. Bunlarin en basinda; 1929'da Amerika'y1 etkisi altina alan Biiylik Buhran,
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18. ylizyilda yasanan kredi krizi ve 1973'teki petrol fiyat1 krizidir. Son birkag
donemde ise diinya, 2008 yilinda ipotek krizi olarak bilinen kiiresel bir mali krize
tanik olmustur. Bu kriz, yeni ve etkili bir finansal sistem olarak kabul edilen islami
finans sisteminin onemini artirmis ve geleneksel bankacilik kurumlarinin ve kiiresel
finansal piyasalarin ¢okiisiine yol agmustir. Faizsiz bankacilik kurumlari, bu donemde

benimsedikleri prensipler sayesinde bu krizden etkilenmemis ve biiyiik ilgi gormiistiir.
2.1.2. ipotek Krizi

2008 yilinda Amerika Birlesik Devletleri'nde ortaya ¢ikan ve mortgage krizi olarak
bilinen finansal kriz, 1929'daki Biiyiikk Buhran'dan bu yana kapitalist sistemin
karsilastig1 en ciddi krizlerden biri olarak kabul edilmektedir (Abdulrahman, 2013, s.
219). Bu krizin temelinde, finans sektoriinde uygulanan ekonomik serbestlesme
politikalart ve finansal sistemin kiiresellesmesi yatmaktadir. Bu faktorler, 6zellikle
bankalar ve uluslararast finans kuruluglar1 tarafindan ipotege dayali menkul
kiymetlerin alim satimina yonelik piyasanin biiylimesine yol agmustir. Uluslararasi
bankalarin ve finans kuruluslarinin kasalari, Amerikan ve diger gayrimenkul
degerlerinden olusan sanal bir balonun olusmasina sebep olan bu menkul kiymetlerle
(Titrizasyon  olgusu, genellikle ipotekli menkul kiymetler olarak da
adlandirilmaktadir.) doldurulmustur. Bu durum, gayrimenkuliin kiymet iizerindeki
degerinin gercek degerinden 6nemli 6l¢iide ayrilmasina ve bu kagitlarin degerinin, asil
bor¢lularin gergek taksit 6deme kapasitesi ve faydalarindan uzaklagmasina neden
olmustur.

Yakin zamanda, teorik varsayimlar gerceklik ile celismeye baglamis ve bazi
borglularin borglarint 6demeyi durdurmasina neden olmustur. Bu durum, bankalarin
s0z konusu miilkleri haczetme zorunlulugu ile kars1 karsiya kalmalaria yol agmustir.
(Abuakkaz, 2019, s. 158-159).

Bu durum, geri ddenemeyecek kredilerin biiyiikliigiiniin ve dolagimdaki menkul
kiymetlerin ne 6l¢iide yayildiginin belirsizligi nedeniyle finans sektdriinde genel bir
panik ortami olusturmustur. Bu belirsizlik, bankalarin ardi ardina iflas agiklamalarina
yol agmustir. Bunun {izerine hiikiimetler, bankalar1 kamulastirarak, hisse senetleri satin
alarak ve finans piyasalarina likidite enjekte ederek durumu diizeltme cabalarina

girmistir. Ancak Amerika Birlesik Devletleri ve diger iilkelerde krizin derinlesmesi ve
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bankacilik sistemlerinin felg olmasi, bu ¢abalarin sonugsuz kalmasina neden olmustur
(Walid, 2009, s. 2).

Bu krizin patlak vermesi birka¢ nedenden kaynaklanmaktadir. Bu nedenler asagida
Ozetlenmistir:

. Finansal verilerin seffaf olmamasi ve kotii yonetim: Yatirim yapilacak
projelerin degerlendirilmesi, ekonomik birimlerin finansal veri ve bilgilerine
dayanmaktadir. Finansal verilerin seffaf olmamasi ve bu verilerin manipiilasyona
ugramasi, spekiilatorlerin ve miisterilerin kurum hakkinda yanlis bilgi edinmelerine
yol agarak cesitli sorunlara neden olabilir (Artus, Betbez ve digerleri, 2008, s. 36).

. Kapsamli menkul kiymetlestirme kullanimi: Amerikan bankalari, konut
kredilerinin cogunu menkul kiymetlestirme yontemiyle finanse etmeye baslamistir. Bu
strateji, kredi risklerinden korunma ve bor¢ verme faaliyetlerini siirdiirebilmek i¢in
gerekli likiditeyi saglamayr amaclamaktadir. Ancak bu siirecin asirt kullanimi ve
denetim eksikligi, reel ekonomi ile finansal ekonomi arasindaki boslugun
derinlesmesine katkida bulunmustur (Labal, 2008, s. 23).

. Finansal tiirevler: Finansal tiirevlerin piyasalarda denetimsiz asir1 alim satimi,
krizlerin temel nedenlerinden biri olarak One ¢ikmaktadir. Bu aracglar, finansal
piyasalarin istikrarin1 koruma roliinden ziyade, ekonomik durumu etkileyen risklerin
artmasina katkida bulunmustur (Artus, Betbez vd., 2008, s. 36).

. Asirt kredi verilmesi nedeniyle kiiresel ekonominin kirilgan bir duruma
gelmesi: Ipotek faizi, miilkiin fiyatina baglh degisken bir faizdir. Bu nedenle emlak
fiyatlarinin artmasiyla birlikte borclular, artan taksitlerini 6deyememistir. Kriz
siddetlendiginde konut fiyatlar1 diismiis, ancak borglularin 6demesi gereken faiz
oranlar1 ¢ok yiiksekti ve karsilanamazdi. Borcunu &demek igin miilkiinii satmak
isteyenler, aralarindaki degerin ¢ok esitsiz oldugunu gdérmiistiir (Albatat ve Jawda,
2011, s. 18-19).
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Finansal varlik Ayni varhk

*miilkiyet tahvilleri *yatirim mallari

*Alacakli finansal varliklar *tiiketim mallari

Finansal varliklar ve ayni
varliklar arasindaki kopukluk

Sekil 2: Krizin Sebepleri

Kaynak: Farid Alnajar, Kiiresel Mali Krizle Yiizlesmek Igin Arap Stratejik Degisimini Y&netmek,
Iskenderiye, Universite Evi 2010, s. 44.

Ekonominin ¢okiisiiniin nedenleri, sisteme sizmis toksinlere benzetilebilir. Bu
baglamda, ekonominin iyilestirilmesi ancak bu toksinlerin temizlenmesi ve Islami
ekonomik sistemin sagladigi saglikli  organizasyon, yoOnetim ve kontrol

mekanizmalariin benimsenmesiyle miimkiin olabilir.
2.1.2.1. islami Acidan 2008 Krizinin Ana Sebebi

Bu kriz baglaminda, Islami finans sisteminin temel aldig1 Islami finans miihendisligi
tiriinlerinin 6zelliklerini ve ilkelerini sunmadan 6nce, krizin ana nedenlerinden biri
olarak kabul edilen riba konusuna odaklanmlmas:1 gerekmektedir. Riba yasagi, Islami
finansin koOse taslarindan birini olusturmaktadir ve 2008 krizi, faizin potansiyel
tehlikelerini acikga ortaya koymustur. Bu durum, insanligin ekonomik krizlerden
korunmasi i¢in dnemli bir rehber olarak kabul edilmektedir (Sahow, 2020, s. 259).

Peygamberimiz, kiiciik bir toplumda iken tefeciligi yasaklamistir ve bu yasaklama,
giinimiiz karmasik endiistriyel toplumlarinda daha da belirgin hale gelmistir.
Tefeciligin tehlikesi, finansal spekiilasyonlarin gercek ekonomik deger iiretmeksizin
ve 1lretim yapmadan sadece para yoOnetimi lizerine odaklanmasindan
kaynaklanmaktadir. Tefeci, insanlarin hayatlarin1 yonlendiren ve gercek iirlin

olusturmadan kazang elde eden bir yapiy1 temsil etmektedir (Alkahtani, 2012, s. 45).
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Allah'in caiz ettigi ticaret anlayisinin aksine, ger¢ek ekonomik firsatlar ve iriinler
yaratarak, yasamin ilerlemesine ve toplumun kalkinmasina dogrudan katkida
bulunmaktadir (Bethman, 1993, s. 45-50). Bu kriz, adalet ilkesi olan Islam hukukunun
belirledigi ve yonlendirdigi ilkelerden yoksun olan ekonomik sistemlerin sinirliligini
acikca ortaya koymustur. Islam'dan arindirilmis birgok Batili iktisatci, tefecilik
felaketinden uzak bu sistemin 6nemini vurgulamistir. Ornegin, iktisatct Johann
Philippfreiherr Bethmann, dini bir bakis ac¢isindan ziyade ekonomik gergekler
tizerinden hareketle, "Die Zins, Catasttophe" adli kitabinda faizin mali krizlerin ve
enflasyonun ortaya ¢ikmasinin ilk ve temel nedeni oldugunu agiklamistir.

Islam'da riba yasag1, finansal islemlerin durdurulmas: anlamina gelmez; aksine, islam
ekonomisinin kurallar ticari islemleri tesvik eder, ekonomik zorluklara alternatifler ve
¢ozlimler sunar ve tiim taraflarin sermaye ve haklarini korur (Alsaati, 2012, s. 49-50).
Seriat, tiiketiciler lizerinde adaletsizlik yaratan yiiksek fiyatlar gibi unsurlar1 6nlemek
amaciyla dolandiricilify, tekeli, tefeciligi ve benzeri uygulamalari yasaklamistir.
Ribanin zararlar soyle 6zetlenebilir:

. Ureticinin mallarinin yiiksek fiyatlar1 ve bu mallarin maliyetlerine kredi
faizinin eklenmesi, tiiketicileri yiiksek fiyatlarla satin almaya zorlamistir. Bu durum,
fahis faiz 6deyenlerin proje sahipleri degil, topluluk tiyeleri oldugunu gostermektedir
(Alsaati, 2012, ss. 49-50).

. Ekonomik faaliyetlerde spekiilasyon veya likidite i¢in kullanilan, ancak tiretim
stirecinde deger yaratmayan faizli kredi, ekonomik biliylimeye katki saglamaz. Faiz,
sadece bor¢ verenler icin para degerini artirir ve pasif gelir elde etmelerini saglar. Bu
durum, ekonomik yapiyr olumsuz etkileyen bir ters piramit olusturur; faiz, borg
alanlarin kazanglarindan veya gelirlerinden kesilir. Dolayisiyla bor¢ miktart siirekli
olarak artar ve bor¢ her y1l katlanarak biiyiir (Aljamili, 2020, s. 171).

. Artan faiz oranlar1 ve azalan tiiketim, imalat¢ilar isci ticretlerini diisiirmeye
veya isten c¢ikarmaya zorlayarak liretim maliyetlerini azaltmaya yonlendirmektedir.
Bu durum, is¢i ve imalatgilar arasinda gerilime neden olan biiyiik bir ekonomik krize
yol agmistir (Abu Taha, 2018, s. 857).

. Zenginlik yalnizca finansal spekiilasyoncular arasinda toplanir. Bu durum,
imalat sektoriiniin borg¢larmi 6deyemedigi takdirde potansiyel bir mali krizle karsi

karsiya kalabilecegini isaret etmektedir. Finansal krizlerin ardindan ekonomik krizler
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ortaya ¢ikabilmektedir. Bu krizler, bor¢lanma kurumlarinin ¢6kmesine ve sonrasinda
durgunluga, yaygin yoksulluga, issizlige ve istikrarsizliga yol acabilmektedir

(Kalemtayeb, 2007).
2.1.2.2. ipotek Krizinde Islami Finans Uriinlerinin Rolii

Riba, spekiilasyon, risk ve diger kriz nedenleri, Islami finansin reddettigi ilkeler
arasindadir. Bu ¢alisma, temel olarak Islami finans miihendisliginin ve araglarimnin kriz
yonetimindeki roliine odaklanmaktadir. Bu baglamda, Islami finans araglarmin
avantajlarini, finansal riskleri nasil ele aldiklarini ve 2008 krizindeki performanslarini
sunmaktadir.

Islami finans miihendisligi, Islam hukukunun prensiplerine uygun olarak finansal
ithtiyaglar karsilamak, maliyetleri diisiirmek, riskleri azaltmak ve krizleri 6nlemek i¢in
araglar gelistirmis ve ¢dziimler sunmustur. Islami finans miihendisligi {iriinleri, Islami
finans sektoriindeki ilerlemeleri takip ederek g¢esitlenmistir. Bu kisimda, bu iiriinler

arasinda one c¢ikanlari ele alinmastir.

islam finans miithendisliginin
uaranleri

Tarev finansal Bilegik finansal

sukuk

ardnler ariinler

Murabaha Sukuk

Salam Sukuk Murabaha

istisna Sukuk Musharaka
Salam

ljara sukuk Mudharaba
istisna .

Musharaka Sukuk ljara

Mudharaba Sukuk Mugharasa

Sekil 3: Islami Finans Miihendisligin Uriinleri

Kaynak: Wadi Mzid. islami finans: bilyiime ve kalkinmanin finansmaninda temel ilkeler ve potansiyel

katkilar. (2011). Economic Agendas of Islamic Actors.

2.1.2.2.1. Murabaha
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Murabaha, Islami finansman yontemlerinden biridir ve bir tiir alim satim
sOzlesmesidir. Bu sozlesme, bir tarafin (finans kurumu veya araci) diger tarafin
(miisteri) belirli bir mal veya varlig1 satin almasi ve daha sonra bu mal veya varlig
belirli bir kar marj1 ekleyerek aymi veya farkli bir fiyata yeniden miisteriye satmasi
esasina dayanmaktadir (Ben Jedidia, 2013, s. 20). Murabaha, hukukgular arasinda
kabul gormiis yasal emanet satis sdzlesmelerinden biridir. Basit murabaha, taraflar
arasinda belirli bir kar artis1 tizerinde mutabakata varilan bir baslangi¢ satis fiyat1 esas
aliarak kurulan bir satig sdzlesmesidir (Radi ve Bari, 2012, sayfa 158). Diger tiirii ise,
belirli 6zelliklere sahip bir malin satin alinma niyetini ifade eden ve belirli bir kar
marjini kabul eden tarafin gergeklestirdigi lil amir bi's-sira s6zlesmesidir (Reghioui,
2021, s.111).

Murabaha, Islami bankalar icin 6nemli bir kisa vadeli yatirim araci olarak
degerlendirilmektedir, ancak bu finansal enstrimanin bazi yasal kontroller ve
uzmanlar tarafindan bilinen kisitlamalar1  bulunmaktadir. Ornegin; tarimsal,
gayrimenkul veya ticari kredi gibi alanlarda O6denen faiz yerine Murabaha
sozlesmeleri, Islami hukuk ilkelerine uygun olarak kar marji ile belirlenmis bir malin
miisteriye satilmasi esasina dayanmaktadir. Murabaha sdzlesmeleri, yatirrm ve
ekonomik kalkinma agisindan 6nemli bir rol oynamaktadir. Yatirimcilar, paralarim
mesru yollarla yonlendirerek kar elde ederken, alicilar ileri donemlerde 6deme
taksitleri ile esneklik saglayarak fayda elde ederler ve kalan sermayelerini diger
sanayi, tarim ve benzeri projelere ydnlendirme imkanmna sahip olabilirler. Islami
bankalar i¢cin Murabaha sozlesmesi, diislik riskli ve garantili kar elde etme stratejisi
olarak o6ne ¢ikmaktadir ve bu nedenle bu bankalar i¢in vazgecilmez bir finansal arag
olarak kabul edilmektedir. Ozellikle 2008 kiiresel finansal krizi sirasinda, Islami
bankalarin bu tiir Islami hukuk ilkelerine dayali iiriinlerle saglamligi sayesinde,
geleneksel bankalarin aksine tercih edilen bir konumda oldugu goézlemlenmistir

(Tegrart, Boumedian ve digerleri, 2020, s. 395-396).
2.1.2.2.2. Paralel Salem

Insanlarin mahcubiyetini gidermek, seriat hukukunun amaglarindan biridir (Zahrani,
2015, s. 35). Bu hedefi gergeklestirmek i¢in bilginler, yiizyillar boyunca biriktirdikleri

verilerden fikhi hiikiimleri tiiretmeye c¢alismislardir. Paralel Salam, bankalar ve
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finansal kuruluslar tarafindan basit Salam s6zlesmesinden tiiretilen modern yatirim
araglarindan biri olarak kabul edilmektedir (Haddad, 2015, s. 31). Paralel Salam,
ekonomik giivenligi saglamada 6nemli bir role sahiptir ve bu kavramlar sunulduktan
sonra agiklanacaktir. Selem, fakihlerin tanimladig1 sekilde, bir malin vadeli olarak
pesin bir bedel karsiliginda satilmasidir. Paralel Salam akdi ise, saticinin borcunu ifa
edebilmesi i¢in iki sdzlesme arasinda herhangi bir baglanti olmadan, ilk Salam akdi ile
satin aldig1 malin nitelikleriyle ayni olan, vasiflar1 kendi nezaretinde bulunan mallar
teslim etmekle yiikiimlii oldugu akittir (Maghrebi, 2015, s. 20).

Selem, ileri ¢aglarda bor¢ kapilarindan biri olarak biiylik 6nem tasirken, Paralel Salam
giiniimiizde Islam ekonomisinde tarim, sanayi, insaat veya ticaret sektorlerinde
esneklik saglamasi ve cesitli finansman ihtiyaclarina cevap vermesiyle son derece
verimli bir finansman arac1 olarak degerlendirilmektedir. Paralel Salam'in ekonomik
krizlerle yiizlesmedeki rolii, enflasyon, iiretim maliyetlerindeki artig, fiyat
dalgalanmalari, issizlik ve yoksulluk gibi ekonomiyi tehdit eden belirgin sorunlari ele
alarak ekonomik giivenligi saglama ve ekonomik zorluklarla basa ¢ikma kabiliyetini
vurgulamaktadir. Paralel Salam'in ekonomik krizlerle basa ¢ikmadaki rolii asagida bu
perspektiften tartisilmistir (Abu Amer,2015, s. 67-73).

o Deflasyon: Mortgage krizinin belirgin 6zelliklerinden biri olan deflasyon, asirt
fiyat artislarina neden olarak ulusal para birimine olan giiveni zayiflatmasiyla,
enflasyon ekonomik giivenlik ve istikrara yonelik onemli tehditlerden biri olarak
kabul edilmektedir. Salam'in paralel finansmani, enflasyonun bor¢ finansmani
tizerindeki etkisini azaltma konusunda belirgin bir rol oynamaktadir. Ciinkii 6denen
bedel, enflasyonla birlikte fiyati: artan malin degerini koruyacaktir. Bu nedenle, paralel
Salam sozlesmesi enflasyondan etkilenmemektedir. Ancak borcun, enflasyon
nedeniyle degeri diisen bir para birimi iizerinden olmasi durumunda, miisteri 6dedigi
tutar1 diisiik bir degerle geri alacaktir.

e Uretim maliyetlerinin diisiiriilmesi: Paralel Salam sozlesmeleri, iiretimde artis
saglayarak ciftcileri modern tarim yontemlerini kullanmaya tesvik eder. Bu durum, arz
ve talep dengesinin artmasina ve dolayisiyla mevcut is firsatlarinin artmasina katkida
bulunurken, issizlik oranlarinin diigmesine yardimei olabilir.

e Gelir diizeyinin artirilmast ve yoksullugun azaltilmasi: Yoksullugun azaltilmasi

icin en kritik yontem, mevcut kaynaklarin adil bir bi¢imde dagitilmasi ve toplum
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icinde gelir adaletinin saglanmasidir. Islami finans ve &zellikle Paralel Salam
operasyonlar1, servet dagiliminda adaleti temin etmek adina uygun bir platform
sunmaktadir. Bu projeler, yeterli sermayeye sahip olmayan kii¢iik treticiler ve
deneyimsiz girisimciler i¢in gerekli finansmani saglayarak gelir diizeyini artirmay1 ve
yoksullugun azaltilmasina katkida bulunmay1 hedeflemektedir.

Yukaridaki hususlardan anlagildigi iizere, Paralel Salam'in ekonomik giivenligi
saglamada Onemli bir rol oynadigi, ancak genel olarak yeterli ilgi ve uygun
degerlendirmeye tabi olmadigi belirtilmektedir. Islami finans kurumlarinda bu
yontemin smirli bir bicimde uygulandigi ve bu uygulamalarin devam ettigi

gozlemlenmektedir.
2.1.2.2.3. Musharaka

Iki veya daha fazla taraf arasinda para ve isin ortaklik seklinde gerceklestirildigi bir
sozlesme olan musharaka, kar ve zarara ortak olma prensibi iizerine kuruludur
(Zakari, 2018, s. 32). Kar payi, sozlesme sartlar1 ¢ercevesinde belirlenen yiizde
oraninda dagitilirken, zarar ise her bir ortagin katkisma gore hesaplanir. islam
ekonomisinde yatirim projeleri, musharaka modeli ile finanse edilir ve bu model,
karin adil bir sekilde paylasilmasi ilkesine dayanir. Ayrica, bu projelerin ger¢ek mal
veya hizmet liretimine yonelik ger¢ek yatirimlari tesvik etmesi beklenir (Dinar, 2020,
S. 269).

Finans piyasasindaki yatirim segeneklerinin, reel ekonomiye odaklanarak ekonomiye
enjekte edilen enflasyonist etkileri azaltmasi gerekmektedir. Bu yaklasim, krizlerin

temel nedeni olan spekiilatif yatirnmlardan kaginmayi destekler (Alnajar, 2020, s. 48).

37



2000-2007 2008-2009 2010-2011 2000-2011

Kar ve
zarara
ortak olma
esasina
dayal
olarak
driinler
Mudhraba

2,34% 3,05% 2,54% 2,49%
Musharaka

2,35% 3,36% 4,62% 2,90%

Toplam 4,69% 6,41% 7,16% 5,39%

Varhga
dayah

uriinler

81,09% 79,58% 75,12% 79,85%
Murabaha

1,27% 0,03% 0,22% 0,89%
Salem

2,22% 1,98% 1,32% 2,03%
Istina

Toplam 83,58% 81,59% 76,66% 82,77%

Tablo 2: Finansal Kriz Oncesi, Sirasi ve Sonrasinda Islami Finans Miihendisliginin
Uriinleri

Kaynak: Mohammad Bitar, Philippe Madies. (2017). islami bankalar gergekten bu kadar islami mi?
Diizenleyici sermaye i¢in ¢ikarimlar.
Tablo 1, 2000-2011 doneminde Islami bankalarin faaliyetlerinin ortalama %90'm1
temsil eden ticari islemlerin (yani varliklarla desteklenen islemler) baskin roliinii
acikca gostermektedir.
Mudaraba ve musaraka sozlesmeleri, aym1 dénemde Islami bankalarin faaliyetlerinin

sirasiyla  sadece %5'ini olusturmaktadir. Ticari islemlerde Islami bankalarm
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faaliyetlerinin %@80'ini temsil eden murabaha sozlesmesinin agirlikta oldugunu
belirtmek gerekir. Dolayisiyla, istisna ve selam sozlesmeleri ¢cok daha marjinal varliga
dayali islemlerdir.

Ayrica Khan (2010), 2006 yilinda en biiyiik Islami bankalarm (6rnegin, Al-Rajhi
Bank, Kuwait Finance House, Islamic Bank of Dubai, Al-Baraka Bank, vb.) agirlikli
olarak ticari operasyonlara dayali oldugunu gostermektedir. Tablo 1’de mali kriz
Oncesi, sirast ve sonrasinda olmak {izere {li¢ donem boyunca murabaha

operasyonlarinin baskinligini agik¢a goriinmektedir.
2.1.2.2.4. Sukuk

Sukuk, Islami finansal piyasalarda kullanilan bir finansal enstriimandir. Sukuklar,
Islami hukuka (Seriat'e) uygun olarak yapilandirilan ve genellikle belirli bir projenin
veya varligmm miilkiyetini temsil eden menkul kiymetlerdir. Geleneksel tahvillere
benzerler ancak faiz igermezler ¢iinkii Islam'da faiz haram kabul edilmektedir.
Sukuklar, bir varligin veya projenin miilkiyetini temsil eden ve belirli bir siire
boyunca sabit bir getiri saglayan enstriimanlardir. Yatirimcilar, sukuk ihra¢ eden
kuruluga yatinm yaparak, belirlenen siire boyunca belirli bir getiri veya kira
karsiliginda gelir elde ederler. Sukuk ihra¢ eden kurumlar, genellikle bu getiriyi varlik
veya projeden elde edilen gelirlerle karsilarlar (Ounis ve Ouendi, 2018, s.327).

Thragg1 ayrica sukuklari belirli bir tarihte ve ihrag fiyatindan itfa etmeyi taahhiit eder.
Sukuklar, getirilerinin dogrudan bir varligin satin alinmasindan veya bir varligin satin
alinmasiyla iligkilendirilen yatirim getirisinden geldigini gerekcelendirebilmelidir (El
Marzouki ve Lallouche, 2021, 5.162).

2008 kiiresel krizine yanit olarak sukukun rolii asagidaki alanlarda temsil edilmistir:

e Sukuk'un finansal kurumlara likidite saglamadaki rolii: Kiiresel mali kriz, bircok
Batili sirketi etkileyen ciddi bir likidite krizine yol agmistir. Bu kriz siirecinde,
Batililar tarafindan yaygin olarak kabul edilen Islami finansman ydntemlerinden biri
olan sukuk, geleneksel finansal araglarin sinirhiligi nedeniyle Islami bankacilik
sektoriine dnemli bir destek saglamustir (Alkadhi, 2012, s. 34). Ornegin, Standard &
Poor's raporuna gore, Batili lilkeler, mortgage krizinden etkilenen uluslararasi
kuruluslar1 finanse etmek amaciyla Korfez'deki Islami finans iiriinlerine olan talebi

degerlendirme yoluna gitmistir. Ingiliz perakendeci Tesco, Malezya'daki birimi icin
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ilk sukuk ihra¢ islemini 2007 yilinda gerceklestirmistir. Bu da Islami sukuk
piyasasinin kiiresel 6lgekte genislemesine katkida bulunmustur (Albayan, 2009).

e Islami enstriimanlarin etik kontrol dnlemleri ile giiglendirilmesi: Kiiresel mali
krizin ardindan, bir¢ok uluslararasi banka ve sirketin ¢Okiislerinin ve iflaslarinin temel
nedenlerinden biri, bu kurumlarin yetersiz yasal denetimlerle idare edilmeleri olarak
one cikmaktadir. Islam finansal araclar, ozellikle Islam bankacilik sisteminden
esinlenerek, daha etkili etik denetim mekanizmalarinin gerekliligi dogrultusunda 6n
plana ¢ikmistir. Ornegin, Fransiz Yiiksek Denetleme Kurumu gibi kuruluslar, Islami
sukuklarla ilgili kurumlar ve tiiccarlar i¢in diizenleyici tedbirler alarak, kapitalist
sistemin simgesel islemlerini sinirlama kararlar1 almislardir (Akoun ve Rezik, 2009, s.
6-8).

e Islami sukukun reel ekonomi ile finansal ekonomi arasinda denge kurma yetenegi:
Kapitalist sistemdeki faiz mekanizmasinin dogal sonucu olan finansal ekonominin
geometrik biiyiimesi, reel ekonominin aritmetik biiylimesine kars1 bir tehdit olusturur.
e Islami finans, yatirim sukuklar gibi cesitli katilim formlar1 araciligiyla, finansal ve
parasal ekonominin siirdiiriilebilir bilylimesini saglayarak bu dengeyi korur (Union Of
Arab Banks, 2019).

o Biitce aciklarinin finansmani: Kiiresel kriz, bir¢ok tilkeyi finansman kaynaklarinda
zorluklarla karsi karsiya birakmistir. Islami sukuklar, hiikiimetlerin biitce agiklarini
finanse etmek i¢in bir segenek olarak one ¢ikmuistir (Dargal, 2015, s. 94-96).

e Riskten korunma rolii: Bankalar ve finansal kuruluslar, cesitli risklerle karsi
karstyadir ve Islami sukuklar, bu riskleri sinirlayarak veya en aza indirerek ekonomik

verimliligi artirmaktadir (Amrou ve Jbeli, 2011, s.854-85).
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Grafik 1: Ocak 2001'den Ocak 2013'e Toplam Sukuk ihracinin Gelisimi

Kaynak: Bin Zaid Rabia, Nasser Suleiman, Cezayir'de ekonomik kalkinmanin finansmani i¢in bir arag

olarak Islami tahviller ve bunlardan yararlanma imkani. Mayis 2014, s 10.

Malezya, 2001'den Ocak 2013'e kadar diinya genelinde sukuk ihracatinin gelisiminde
onde gelen bir iilke olarak one ¢ikmaktadir. Kiiresel mali krizin etkileriyle birlikte
Malezya, diinya genelinde sukuk ihracatinda %70'lik bir payla ilk siraya yerlesmis ve
bu durum likiditeye onemli bir katki saglamistir. Krizden toparlanma siirecinde,
ozellikle 2011 ve 2012 yillarinda sukuk ihracinda belirgin bir artiy yasanmistir
(sirastyla %75 ve %49 oraninda artis). Son yillarda Islami sukuk ihracatin en iyi
donemlerinden biri olarak kabul edilmesinin nedeni, Suudi Arabistan, Katar, Tiirkiye,
Endonezya ve Birlesik Arap Emirlikleri gibi iilkelerdeki sukuk ihracindaki artigtir. Bu
bolgeler, bliylik dlgekli altyapi, insaat projeleri ve sehirlesme ihtiyaglariyla karsi
karsiya kalmistir ve Islami finans enstriimanlar1 bu tiir doniisiimler icin en uygun

finansman yontemlerinden biri olarak kabul edilmistir.

41



2009/
Ulkeler milyar

dolar

5470,4

Malezya 13412,9

Birlesik

Arap 18075 5300,2 3100 913 4085
Emirlikleri

Suudi 5716,3 1873.2 3000 3004 2764
Arabistan

1065 700,4 1700 8 2551
92,8 663,3 1800 3088 3096
5243 476,2 400 968 1908
279.3 95,1 400 8 -
330331 150697 241 48,744 82,960

Tablo 3: Ulkelere Gére 2007, 2008, 2009, 2010 ve 2011 Yillarinda Thrag Edilen
Sukuk Biiyiikligii

Kaynak: Hanaa Muhammad Hilal Al-Hunaiti, The Role of Islamic Financial Engineering in
Addressing Financial Crises, International Scientific Conference on “The Contemporary Global
Financial and Economic Crisis from an Islamic Economic Perspective”, Aralik 1-2, 2010, Amman,

s.16.

Tablo 3, Moody's'in derecelendirme raporunda belirtilen Islami sukuk ihrag
piyasasinin 2007 yilinda 33,0331 milyar dolar seviyesinde oldugunu ve 2008 yilinda
bu rakamin 15,0697 milyar dolara geriledigini gostermektedir. Bu diisiis, kiiresel
finansal krizin etkileriyle dogrudan iliskilendirilebilir. Ancak, piyasa hizla toparlanmis

ve 2009 yilinda krizin devam etmesine ragmen yiiksek bir biiylime oran1 sergilemistir.
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Grafik 2: 2007'den Ocak 2013'e Diinyada Toplam Sukuk fhracinin Gelisimi
Kaynak: I1FM sukuk raporu 2021

Grafik 2, sukuk ihracinin kriz oncesi, kriz donemi ve sonrasindaki gelisimini
gostermektedir. 2007 yilinda diinya genelinde sukuk ihraci, onceki yillara kiyasla
azalarak 50,2 milyar dolara gerilemistir. Kriz yili olan 2008'de sukuk ihraci 24,3
milyar dolara diigmiis, bu durum krizin piyasalara olan etkilerinin 6énemli oldugunu
gostermistir. Ancak, krizin etkileri devam ederken sukuk ihraci hizla toparlanmis ve
2009 yilinda 37,9 milyar dolara ulagsmstir.

2012 yilinda sukuk ihraci, islami finans miihendisligi araglarinin kriz etkilerine karst
etkinligi ve diinya genelinde sukuk iirlinlerine olan ilginin artmasi sayesinde 137,6

milyar dolara yiikselerek zirveye ulagmistir.
2.2. Covid 19 Saghk Krizi

Saglik krizleri, toplumlarin yasam kalitesini ve ekonomik istikrarin1 derinden
etkileyen olaylardir. Bu tiir krizler, genellikle beklenmedik ve hizli bir sekilde yayilir,
saglik sistemlerini zorlar ve biiyiikk capli saglik sorunlarma yol agmaktadir. Ornek
olarak, pandemi hastaliklari, salginlar veya ciddi saglik tehditleri, hem bireylerin hem
de toplumsal saglik altyapilarinin iizerinde baski olusturmaktadir. Ekonomik etkiler
ise genellikle krizlerin saglik iizerindeki etkilerinden daha genis ve uzun vadeli

olabilmektedir. Saglik krizleri, is giicii kaybi, iiretim ve tiiketim faaliyetlerinde
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kesintiler, piyasa belirsizlikleri ve artan saglik harcamalar1 gibi ekonomik zorluklara
yol agmaktadir. Bu kisimda, COVID-19'un kiiresel ekonomik sistem {iizerindeki
etkilerini detayli bir sekilde analiz edilecektir. Ayrica, bu saglik krizinin etkilerini
yonetmede Islami finans miihendisliginin {iistlendigi rolii de kapsamli olarak

degerlendirilecektir.
2.2.1. Viriisiin Yayilmasi

31 Aralik 2019'da baslayan, ilk olarak Cin'in Wuhan kentinde tespit edilen bilinmeyen
bir pnémoni salgini, hizla kiiresel bir sorun haline gelmistir (Ministry of Health,
2021). Cin hiikiimeti, hastaligin yayilmasimni 6nlemek amaciyla 23 Ocak 2020'de
Wuhan sehrini karantinaya alarak siki tedbirler almistir (Qin ve Wang, 2020). Viriisiin
Asya'dan sonra Subat 2020'de Avrupa ve Giiney Amerika'ya yayilmasiyla birlikte,
Mart 2020'de Diinya Saglk Orgiitii (DSO) Covid-19'u kiiresel bir pandemi olarak ilan
etmistir. Pandeminin erken donemlerinde, Covid-19'un 6lim oranmi hakkinda kesin
veriler hentiz belirsizdi (Ministry of Health, 2021).

Kiiresel capta, bir¢cok hiikiimet ve saglik kurumu, hizla yayilan Covid-19 karsisinda
hazirliksiz yakalanmistir. Cesitli iilkelerin saglik sistemleri, yetersiz bilgi ve kisith
tibbi ekipman gibi nedenlerle enfekte olanlar arasinda yiiksek 6liim oranlarina sebep
olmustur. Bu egilim, 2020 boyunca devam etmis ve Mayis 2021 itibartyla 171
milyonun iizerinde dogrulanmis enfeksiyon vakasi ve 3,6 milyonun iizerinde 6lim
rapor edilmistir.

Uzun vadeli olarak, kiiresel salgina kars1 tek gecerli ¢oziim olarak kiiresel asilama
kampanyalar1 6ne ¢ikmistir. Mayis 2021 itibariyla 198 iilke, Covid-19'a kars1 as1
programlarina baglamistir (Mansour, 2021, s. 522-523).
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Grafik 3: RT-PCR ile Dogrulanmigs COVID-19 Vakasi Sayisi

Kaynak: Situation Update #151- Corona virus Disease 2019 (COVID-19) WHO Country Office for
Nepal Friday 10 March 2023

3 Ocak 2020'de Cin'de ilk Covid-19 semptomlar1 gosteren vaka tespit edilmis ve 23
Ocak 2020'de resmi olarak dogrulanmistir. Kiiresel capta, ilk dalga Temmuz 2020'de
basladi ve 2021'in ikinci aymna kadar devam etmistir. Viriisiin yayilma hizi, 2021
Aralik ortasindan itibaren onceki dalgalari asan, en siddetli {i¢lincli dalga olarak
belirginlesmis ve 2022'nin ikinci ayma kadar devam etmistir. Tiim bu dalgalarin
ardindan, 2022 Temmuz ayindan 2022'nin 9. ayma kadar olan siiregte virlisiin

yayilmasinda belirgin bir diisiis gézlenmistir.
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ULKE oLu IYILESEN VAKA KAYITLI VAKA

1 Amerika 1.123.368 6.298.082 1.038.002.702
2 Hindistan 530.779 30.974.748 44.690.738
3 Fransa 166.176 415.111 39.866.718
4 Almanya 168.935 3.659.260 38.249.060
5 Brezilya 699.276 17.771.228 37.076.053
6 Japonya 72.997 852.451 33.320.438
7 italya 188.322 4.144.608 25.603.510
8 Rusya 388.478 5.609.682 22.075.858
9 Turkiye 101.492 5.478.185 17.042.722
10 ispanya 119.479 150.376 13.770.429
11 Avustralya 19.574 24.203 11.399.460
12 Arjantin 130.472 4.615.834 10.044.957
13 Iran 144.933 3.444.798 7.572.311
14 Meksika 333.188 2.270.427 7.483.444
15 Endonezya 160.941 2.907.920 6.738.225

Tablo 4: 9 Mart 2023 itibartyla Salgindan en Cok Etkilenen Yirmi Ulke

Kaynak: https://www.ledevoir.com/documents/special/20-03_covid19-carte-
dynamique/index.html(Erisim Tarihi 08/05/2024)

2.2.2. Krizin Ekonomiye Etkisi

COVID-19 salgini, yiizyildan uzun bir siirenin en biiyiik kiiresel ekonomik krizine yol
agmistir. 2020 yilinda, diinya genelinde ekonomik faaliyetlerin yaklasik %90'imda
daralma yasanmistir. Kiiresel ekonomi ise yaklasik %3 oraninda kii¢iilmiis ve kiiresel
yoksulluk, bir nesildir ilk kez artis gostermistir (Diinya Bankasi, 2022). Hiikiimetler,
krizin acil ve en kotii ekonomik etkilerini hafifletmek amaciyla hizli ve kapsaml
politika tepkileri uygulamistir. Ancak bu tepki, bazi ekonomik zayifliklar1 da
siddetlendirmistir (Sulaiman, 2021, s. 173). Diinya ¢apindaki epidemiyologlar
COVID-19 salgminin evrelerini belirlemeye calisirken, ekonomistler her bir evrede
beklenen ekonomik etkileri tahmin etmeye c¢alismaktadirlar. COVID-19 salgininin

ekonomik etkileri genellikle dort asamada siniflandirilmaktadir.
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Sekil 4: COVID-19'un Ekonomik Etkisi I¢in Dort Adimli Model

Kaynak: Mahmod Mohd, Habeeb Rahiman ve digeri, Islami Finans Hizmetinin COVID-19

Pandemisine Tepkisi: Finansal Sistemin A¢ik Sosyal Inovasyonu, journal of open innovation, 2021, s 5.

1. Asama- Ticari ve ekonomik hasar: COVID-19 salgmi, diinya ¢apinda hizla
yayilarak birgok tilkeyi onleyici tedbirler almaya zorlamistir. Bu onlemler arasinda
sokaga c¢ikma yasaklari, karantina uygulamalari, seyahat kisitlamalar1 ve ulusal
siirlarin kapatilmast gibi tedbirler bulunmaktadir. Kiiresel 6lgekte benimsenen bu
cabalar, imalat ve hizmet sektorlerinin yani sira bireylerin giinliikk yasam bi¢imlerini
kokli bir bigimde etkilemistir (Al Romeedy, 2021).

Bu durum, 6zellikle ekonomik olarak savunmasiz ve yoksul tilkeler i¢in biiyiik bir risk
olusturmaktadir. Gii¢lii eko nomilere sahip bazi {ilkeler, baslangicta ekonomik
kayiplar1 sinirli tutmayr basarmis olsa da karantina siirelerinin uzamasiyla birlikte
olumsuz etkiler tiim iilkelerde yayginlasmis ve sonug¢ olarak ekonomik sektorlerde
¢okiislere neden olmustur (Tybring Gjedde, 2020, s. 3-5).

2. Asama- Likidite krizi: COVID-19 salgininin ilerlemesiyle birlikte, likidite krizi
olarak adlandirilan bu dénemde finansal piyasalar 6nemli 6l¢iide etkilenmis ve likidite
sikintis1 yasanmustir. Ozellikle dnleyici tedbirlerin devam etmesiyle birlikte, krizin
stiresi ve etkisi nedeniyle bir¢ok hane halki ve kiiciik isletme gelir kayiplarim
dengeleyememistir. Gelismekte olan ekonomilerde yapilan arastirmalar, ailelerin
yarisindan fazlasinin temel tiiketim seviyelerini koruma konusunda basarisiz oldugunu
gostermektedir. Hiikiimetler, bu kesimlere yonelik ¢esitli yardim ve ¢oziimler sunmus
olsa da bu miidahaleler genellikle gecici ve kisitli kalmistir. Likidite krizi siirecinde,
finansal kurumlar ve sirketler likidite saglamak i¢in farkli finansman araglarina
basvurmuslar, merkez bankalar1 ise piyasalara likidite enjekte etmek amaciyla agresif

onlemler almislardir. Ancak bu Onlemler, ekonomik faaliyetlerin normal seyrine
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donmesi ve ekonomik istikrarin saglanmasi konusunda yeterli olmamistir (Diinya
Bankasi, 2022).

3. Asama- Strateji gelistirme: COVID-19 Krizinin yonetimi siirecinde strateji
gelistirme asamasi, krizin etkilerini kalic1 olarak agmak igin iilkelerin benimsedigi
kritik bir donemi ifade etmektedir. Bu asamada, iilkeler net ve zamaninda 6nlemler
alarak krizle miicadele stratejilerini belirlemis ve uygulamaya koymustur. Ozellikle
finansal piyasalarin ¢ikmazi kirilmasi ve ekonomik toparlanmanin desteklenmesi
amactyla cesitli tedbirler alinmistir (Mohd ve digerleri, 2021, s. 7).

4. Asama- COVID-19 sonrasi etkiler: Giiniimiizde halen etkilerinin devam etmesi
nedeniyle COVID-19 pandemisinin etkilerinin kisa vadede azalmayacagi ve uzun
vadeli olarak devam edecegi agiktir. Bu saglik krizi, {ilkelerin, sirketlerin ve 6zellikle
saglik sektoriiniin gelecekteki hazirliklarini ve firsatlarimi belirlemek i¢in 6nemli
dersler ¢ikarmasi gerektigini ortaya koymustur. Salgin, saglik sektoriiniin kendini
yeniden kesfetme ve hizla degisen kosullara uyum saglama kapasitesini giiglii bir

sekilde ortaya koymustur (Alabed, 2022).

Subat Mayis Evrim

Colombia
ispanya
Kanada

ABD

OECD
Fransa
Giney Kore

Almanya

Grafik 4: 2020 Krizinin Baslangicinda Covid 19 ve Issizlik

Kaynak: Gaudiaut, T. (2020). COVID-19 ve issizlik: OECD ¢apinda degisken bir etki. Statista.
https://fr.statista.com/infographie/22228/comparaison-hausse-taux-chomage-ocde-durant-la-crise-covid-
19/ (Erisim Tarihi 27/05/2023)

Grafik 4’ten goriildiigii lizere, ¢esitli lilkeler, viriisiin yayilmasini sinirlamak amaciyla

aldiklar1 karantina gibi Onlemler sonucunda igsizlik oranlarinda artis yasamistir.
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Kolombiya, issizlik oranmin %23'e ¢ikarak saglik krizinden onceki yila gore en
yiiksek seviyeye ulastigi iilkelerden biridir.

Pandemi nedeniyle gelir kayb1 yasayanlar arasinda, kiicliik isletmeler, kayit disi
isletmeler ve resmi krediye sinirli erisimi olan isletmeler 6ne ¢ikmaktadir. Orta 6lgekli
sitketler 65 giline kadar giderlerini karsilayabilirken, kiiciik ve mikro isletmeler
sirastyla 53 ve 50 giine kadar bu imkana sahiptir. Ozellikle konaklama ve yemek
hizmetleri, perakende ticaret ve kisisel hizmetler gibi sektorlerde mikro, kii¢iik ve orta
Olcekli isletmeler krizden en fazla etkilenen gruplari olusturmaktadir. Saglik krizinin
talep ve dolayisiyla arzda onemli diisiise yol agmasi, firmalarin gayri safi yurtici

hasiladaki diisiiste 6nemli bir rol oynamistir (Bangisto, 2021).
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Grafik 5: Gayri Safi Yurtici Hasila GSYIH

Kaynak: UQAM- Montreal'deki Quebec Universitesi https://chairemacro.esg.ugam.ca/previsions-du-pib/
(Erigim tarihi: 08/08/2023)
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Grafik 6: Gelismis Ulkelerde Enflasyona Katki

Kaynak: Kammer, K. (2022), Yiiksek Enflasyon ve Yavag Biiyiime: Zararli bir Kokteyl ve Avrupa igin
bir Zorluk https://www.imf.org/fr/Blogs/Articles/2022/10/23/europe-must-address-a-toxic-mix-of-high-
inflation-and-flagging-growth (Erisim tarihi: 12 Mayis 2023)

COVID-19 krizi sonrasinda ekonomik faaliyetlerin yeniden baslamasiyla birlikte,
tiiketiciler ertelenmis taleplerini karsilamaya baslamistir. Bu talep toparlanma
stirecinde, isletmelerin fiyatlarini artirmalar1 miisteri kaybi riski olmaksizin daha kolay
hale gelmistir. Ancak yeniden agilmanin arz tarafinda da etkileri olmustur: tedarik ve
nakliye zincirlerini yeniden kurmak zaman alic1 ve maliyetlidir. Ozellikle Cin'in sifir
Covid politikas1 (birka¢ vaka goriiliir goriilmez fabrikalar1 hatta sehirleri kapatma
yaklasimi), bu siireci daha da karmagik hale getirmistir.

Artan talep, azalan arzla karsilastiginda fiyatlar yiikselmistir. Temmuz 2021 ile
Temmuz 2022 arasinda enflasyon %1,7'den %6,8'e yiikselmistir. 2023 basinda ise

enflasyon %7,2'ye ulagmistir.
2.2.3. Islami Finans Miihendisliginin Saglik Krizinde (COVID 19) Rolii

Corona Viriisii (COVID-19) salgini, finans diinyasinda ciddi bir istikrarsizlifa yol
acmis ve benzeri goriillmemis bir hiz ve dl¢ekte ekonomik bozulmaya neden olmustur
(Adhaliya, 2022, s. 263). Bu durum, kiiresel finansal krizden sonra alternatif ve
siirdiiriilebilir bir finans olarak kabul edilen Islami finans igin &nemli bir meydan

okuma olarak goriilmektedir.
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Islami finansin 6nemli bir pazar payma sahip olmasma ragmen, COVID-19
salginindan en ¢ok etkilenen sektorler mikrofinans, kiigiik ve orta Olcekli isletmeler
(KOBI'ler) ve bireysel kredilerdir, ki bu sektdrler Islami finans i¢in farkli zorluklar
yaratmaktadir. Bu durum, Islami finansimn bu krizle basa ¢ikma yontemlerini ve
¢oziimlerini gelistirmesini gerektirmektedir. Iva'nin (2021) belirttigi gibi, bu meydan
okumay1 asmak i¢in teknoloji (FinTech), strateji ve finansal hizmetlerde yenilikler
yapilmasi gerekmektedir.

Islami finans, COVID-19 miidahalesinin bir pargasi olarak ¢ok cesitli finansman
araglart araciligiyla her asamada etkili olma potansiyeline sahiptir.

Musharaka: islami finans miihendisliginin gelistirdigi en énemli iiriinlerden biri olan
Musharaka, servetin iiretimi ve dagittiminda denge saglama konusunda kritik bir rol
oynamaktadir. Bu iirlin, kar ve zarar paylasimi ilkesine dayanmaktadir ve bu ilkenin
vurgulanmasi, ilgili taraflar i¢in daha giivenli bir ortam yaratir (Jabeer ve Bara, 2021,
s. 353). Musharaka, saglik krizinin etkilerini hafifletmek i¢in etkili bir ara¢ olarak 6ne
¢ikmaktadir ve finans uzmanlar1 pandemi sonrasinda bireyler ve KOBI'lerin ugradig
hasar1 analiz etmeye basladiklarinda sosyal finansmam destekleyebilir. Islami
bankalar, riskleri azaltmak ve sermaye saglamak igin bireyler ve KOBI'lerle
ortakliklar kurabilirler (Mohd ve dig., 2021, s. 7).

Mudaraba ve musharaka, sozlesmeler, kar ve zarar paylagimi ilkesine dayanan ve
fikri olan ancak sermayesi olmayan yatirimcilar ve proje liderleri tarafindan tercih
edilen finansman araglaridir. COVID 19 saghik krizi, zengin ve fakir arasindaki
esitsizlikleri artirmig ve virlisiin yayilmasini sinirlamak i¢in alinan Onlemler en
yoksullarin durumunu daha da kétiilestirmistir. Bu dirlinler, bu agig1 azaltmak ve
toplumdaki geliri yeniden dagitmak i¢in dnemli ¢oziimler sunmaktadir (Mohd ve dig.,
2021, s. 7). Mudaraba 6zellikle COVID-19'un dordiincii asamasinda etkili olmaktadir.
Murabaha sdzlesmesi hem Islami bankalar hem de miisterileri icin ihtiyaglari
karsilayan bir ¢oziim olarak degerlendirilmekte ve bu nedenle Islami finansin en
yaygin kullanilan s6zlesme tiirii olarak kabul edilmektedir (Zarar, 2016, s. 252).
Ozellikle BBA Murabaha (Bai-Bithaman Ajil) gibi bu tiir sézlesmeler, COVID-19
salginindan etkilenen bireyler ve KOBI'lerin finansmaninda kritik bir rol oynayabilir.
BBA Murabaha, geleneksel finansman modellerindeki kisisel veya otomobil

finansmaniyla karsilastirilabilir bir satis tiliriidiir; ancak bu tiirde finanse edilen mallar,
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bankanin veya finans kurulusunun miilkiyetinde kalir (Mohd ve ark., 2021, s. 1).
Murabaha s6zlesmesiyle gergeklestirilen gayrimenkul islemleri genellikle i¢ piyasada
gbzlenen modellere paralel ilerler. i¢ piyasadaki durgunluklara ragmen, Murabaha
piyasasinin istikrarli kalmasi, bankalarin miisteri tabanini genisletmesine olanak tanir.
COVID-19 krizi siirecinde bireylerin ve isletmelerin likidite ihtiyacinin artmasi,
Murabaha sézlesmesini bu ihtiyaglarin karsilanmasi icin 6zellikle uygun bir secenek
haline getirebilir (Ben Taanan, 2021).

Salam: Tarim sektorii, COVID-19 krizinden en biiyiik etkilenen sektorler arasinda yer
almaktadir. Islami finans miihendisligi, ticaret, hizmetler, tarim ve diger sektdrlerde
finansal kurumlarin iyilesmeyi destekleyebilecegi ve ekonomik toparlanmaya katki
saglayabilecegi cesitli finansman c¢oziimleri ve mekanizmalari sunmaktadir. Bu
cergevede, siirdiiriilebilir kalkinmaya katki saglayan Salam s6zlesmesi 6nemli bir rol
oynamaktadir. Salam sozlesmesi, ciftcilerin baslangic sermayesini giivence altina
almak ve triinlerini uygun zamanda teslim etmek icin bir anlasma yaparak finansman
ithtiyaglarimi karsilar (Mahmoud, 2020). Bu sozlesme sayesinde ciftgiler, iirettikleri
tirtinleri 6nceden satarak sermaye akigini saglarlar, bu da tarim sektoriindeki finansal
stirduirtilebilirligi artirir.

Istisna: Marangozluk ve firmcilik gibi meslekler, 6zellikle isletmelerinin projelerini
siirdiirmek ve krizle miicadele etmek i¢in fazla likiditeye ihtiya¢ duyar. Bu sektorlerin
sahipleri igin istisna akdi biiyiik onem tasir. Islam Fikth Akademisi'nin bir kararina
gore, miicbir sebepler varliginda istisnd akdindeki cezai sartlar uygulanmaz, bu da
isletmeler i¢in biiyiik bir kolaylik saglar (Mohd ve ark., 2021, s. 8).

COVID-19 bireyleri ve kurumlar1 biiyiilk 6l¢iide etkilemis ve sikintiya sokmustur.
Islam ekonomisinin genel amaci, islami prensiplerle uyumlu mekanizmalar ve iiriinler
aracilifiyla etkilenen tiim gruplar i¢in sikintiy1 hafifletmektir (Bouswih ve ark., 2021,
s. 7).

Sukuklar: Islami finansin bir pargasi olarak kabul edilen ve desteklenen dayanak
varliklardan elde edilen gelirleri yatirnmcilara dagitan tahvillerdir, bu da kupon
O0demesi mekanizmasini yeniden tanimlar (Elloumi, 2018, s. 179). Sukuklar genellikle
biiyiik devlet projeleri gibi altyap: projelerinin finansmaninda kullanilir, 6rnegin yol
veya baraj projeleri gibi. Ozel amach sukuklar da piyasalarda olumlu bir tepkiyle

karsilanmistir; bu baglamda, Uluslararast Asilama Finansman Tesisi (IFFIm)
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tarafindan tesvik edilen As1 Sukuklari, 2014, 2015 ve 2019 yillarinda Euromoney
tarafindan "En lyi Islami Finans Inovasyonu" &diiliine layik goriilmiistiir (Hamimida
ve Brgchou, 2021, s. 11).

Malezya tarafindan ihra¢ edilen diger Sukuklar da, kamu egitiminin kalitesini
artirmay1 hedeflemistir (Noordin ve ark., 2018). Bu deneyimler, Covid-19 kriziyle
zayiflayan saglik, egitim, ekonomik ve finansal sektorler gibi kritik sektorleri
canlandirmak isteyen hiikiimetler i¢in bir ilham kaynagi olabilir. Covid-19'un etkisine
karst Sukuk'larin &nemi artmaktadir. Ornegin, Islam Kalkinma Bankas: (IKB),
Haziran 2020'de ilk "Siirdiiriilebilirlik Sukuk'u" ile 1,5 milyar dolar toplamistir
(Abdullah ve Keshminder, 2020). Bu gelirler, IsDB'nin siirdiiriilebilir finansman
stratejisinin bir pargasi olarak o6zellikle sosyal projeler i¢in kullanilmaktadir; temel
hizmetlere erisim, KOBI finansmani ve is yaratma gibi alanlara odaklanmaktadir.
Malezya hiikiimeti, kriz sonrasi ekonomik reformlar1 desteklemek amaciyla 500
milyon MYR degerinde inaya Sukuk adli sukuk ihra¢ etmistir. Bu sukuklar, ulusal
ekonomik tesvik planinin bir pargasi olarak daha fazla paydasin yeniden kalkinmaya
katilmasini tesvik etmektedir. SMI Bank tarafindan yayinlanan verilere gore, bu tiir
sukuk ihraci, 500 milyon ringgitlik gercek degere kiyasla 2,2 milyar ringgit'e esdeger
olan 4,5 kat fazla talep gormiistiir. Bu yoOntem, ekonomiyi canlandiran projeleri
finanse etmek icin fon toplamanin etkili bir yolunu sunmasi nedeniyle tercih

edilmektedir (Kassas, 2020).
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Grafik 7: Sukuk Ihrac1 (2018-2022 Aras1 Yillar)

Kaynak: https://uaenews247.com/2022/09/01/refinitiv-global-sukuk-issuance-projected-to-settle-at-185-
billion-in-2022-reaching-257-billion-by-2027/ (Erisim Tarihi 25/12/2023)
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2022, kiiresel olarak Sukuk ihraci icin iyi bir y1l olmaktadir. Refinitiv islami Finans
arastirma ekibine gore toplam ihragta hafif bir diislise ragmen, ihra¢ 2022'de 193,9
milyar dolara ulasan piyasa beklentilerini asarak 2021'den sonra kaydedilen en yiiksek
ikinci yi1l olmustur.

Islami finans miihendisliginin iiriinlerin kapsaminda islami fintech: Islam, seriat
ahlakim1  ve ilkelerini ihlal etmedigi silirece tiim yenilikleri biinyesinde
barindirmaktadir (Lalla Nezha Lakmiti ve digerleri, 2021, s. 49). Fintech (finansal
teknoloji), finans alaninda gerceklestirdigi teknolojik yeniliklerle gilinliik hayatimizi
kokli bir sekilde degistirmistir. Gilinlimiizde finansal hizmetlerin yapay zeka ve
robotlar araciligtyla sunuldugu bir ¢cagdayiz (Khan ve Rabbani, 2020). Blockchain ve
yapay zeka, finans diinyasinda devrim yaratmis durumdadir (Hasan ve Hassan, 2020).
Fintech'in Islami hizmetlerin sunumunda kullanilmasi, Vakif, Kitle Fonlamas: ve
Zekat gibi alanlarda miisterilere daha seffaf, verimli, yenilik¢i, ¢ekici ve kullanici
dostu finansal hizmetler sunulmasini saglayacaktir (Todorof, 2018).

COVID-19 saglik krizi, isletmeleri lojistik sektoriinden is yeri ve tedarik zinciri
operasyonlarina, finans ve nakit yonetimine kadar bir dizi zorlukla kars1 karsiya
birakan bir ekonomik krize déniismiistiir. Ancak bu durum aym zamanda islami
Finans Kurumlar i¢in bir firsat sunmaktadir; yeni ve inovatif finansal hizmetler
sunarak ve yeni pazarlara girerek performanslarini iyilestirebilirler.

Islami finans miihendisliginin araglari, islami finans sektoriiniin bu yeni salginin
zararll etkileriyle miicadele etmek i¢in kullanabilecegi Onemli varliklari temsil
etmektedir. Bunlar; Zekat (niteliksel arag), Qardh Al-Hasan (Islami ve kar amaci
giitmeyen arka plani toplamak igin bir arag) ve Vakif’tir. Bu ayn1 zamanda krizler
sirasinda ve sonrasinda, ozellikle de COVID-19 saglik krizi sirasinda alternatif ve
stirdiiriilebilir bir finansal sistem olusturmak i¢in fintech'in kullanilmasinin 6nemini de
yansitmaktadir (Bennis ve Bensaid, 2023, s.78).

Waqf (Vakif): Vakif kelimesi, kelimenin tam anlamiyla "durdurmak" veya
"hareketsiz kilmak" anlamina gelen {i¢ harfli vakafa kokiinden gelmektedir. Vakif, bir
miilkii kesin ve devredilemez bir sekilde bagislamak ve bu miilkten elde edilen geliri
bagiscinin sectigi bir amaca adayarak onu "hareketsiz hale getirmek" anlamina

gelmektedir.
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Yani kisi, miilkiinli vakfa doniistiirdiigiinde, miilkiyetini kaybeder, geri alamaz veya
devredemez. Bu nedenle miilkiin miilkiyeti sonsuza kadar dondurulur ve devredilemez
hale gelir (Kalbaza, 2017, s.1).

[lk Miislimanlar tarafindan biiyiik ilgi goren vakiflar, yoksullarin, &grencilerin,
yaglilarin, hastalarin ve sokak hayvanlarmin beslenmesi gibi ¢esitli alanlarda faaliyet
gostermistir. Ayrica kuyu kazma, sehir temizligi ve orman koruma gibi hizmetler de
vakiflar araciligiyla yiiriitiilmiistiir!®. Vakiflar, Islam toplumlarmin kalkinmasima ve
yoksullugun azaltilmasina onemli katkilar yapmustir. Bu model, sadece Islam
diinyasinda degil, uluslararasi egitim kurumlari gibi farkli alanlarda da basarili bir
sekilde uygulanmistir. Ornegin, Islami vakif modeli iizerine kurulan {inlii Oxford
Universitesi bu basariyr kanitlamaktadir (Saad ve digerleri, 2017, s. 3). Vakiflar, tarih
boyunca insan sermayesinin gelisimine ve yoksullukla miicadeleye 6nemli katkilarda
bulunmustur.

Ancak gilinlimiiz insanlari, krizler de dahil olmak iizere vakif kurumlarindaki yenilikg¢i
yaklasimlart genellikle takip etmemektedirler. Son dénemde yasanan COVID-19 krizi,
tim ilerlemelere ragmen insanligin bu salgmin ekonomik etkileriyle basa
cikamadigimni acgikca gostermistir (Affa, 2021, s. 285). Bu baglamda, vakiflar
hayirseverler ve resmi kurumlar tarafindan, dogal afetler ve COVID-19 gibi 6liimciil
salgin hastaliklarla miicadele i¢in yatirim yapacak 6zel kuruluslar olarak gelecekte
daha da 6nem kazanacaktir.

Zakat: Islami finans, fazla servetin bir kismini zekét aracihifiyla dagitarak sosyal
kalkinmay1 tesvik etmektedir (Lalla Nezha Lakmiti ve digerleri, 2021, s. 57). Zekat
veya zorunlu sadaka bagisi (sadaqah), Islam'm temel esaslarindan biridir ve
zenginlerin mal varliklarinin belirli bir yiizdesini Islam hukuku cercevesinde muhtag
gruplara vermelerini gerektirir. Bu uygulama, zenginlik ile fakirlik arasinda adil bir
yeniden dagitim saglamay1 hedefler (Belouafi ve Belabas, 2016, s. 37).

Islami finans miihendisligi, zekat1 bireysel bir yapidan kurumsal bir yapiya tasimay1
basarmistir. Zekat, toplamak, dagitmak ve yatirnm yapmak icin 6zel olarak kurulmus
kurumlar araciligiyla Miisliimanlarin dini, ekonomik ve sosyal sorumluluklarini yerine
getirme c¢abalarinin bir parcasi olarak goriilmektedir. Bu kurumlar genellikle Diyanet

Isleri Baskanlign ve Evkaf Bakanligi denetiminde faaliyet gdstermektedir. Zekatlar,

10 https://islamsyria.com/site/show_articles/13416(Erisim Tarihi 12/09/2023)
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cesitli bolgelerdeki subeler araciligiyla toplanmakta ve dagitilmaktadir (Bertima,
2015, s. 7).

Zekat, kriz sirasinda zekat fonlarinin, Kovid-19 saglik krizinden etkilenen gruplara
yonlendirilmesiyle 6nemli bir rol oynamaktadir. Bu destekler, ekonomik faaliyetlerin
gecici olarak durmasi nedeniyle geliri kesilen is¢ilerin ve yoksul sinifin ihtiyaglarini
karsilamada onemli bir katki saglamaktadir. Zekat fonundan arta kalan kaynaklar ise
pandemi sonrasi ekonomik etkileri azaltmak amaciyla uzun veya orta vadede yatirima
yonlendirilebilir. Ornegin, Qardh Al-Hasan gibi gercek iiretimle baglantili finansman
modellerine veya saglik ve egitim sektorlerine yatirim yapilabilir (Alrashdi, 2020, s.
47).

Islami finans miihendisligi, zekat fonlarmimn gelistirilmesine &nemli katkilarda
bulunmus ve bu fonlarin toplanmasi ile dagitimim1 teknolojik yontemlerle
kolaylastirmaya yonelik ¢cabalar1 desteklemistir. Birgok iilke, Birlesik Arap Emirlikleri
gibi ileri teknolojik altyapiya sahip Zekat Fonlar1 ve Malezya Hazinesi gibi kurumlar
aracilifiyla bu girisimleri hayata gecirmistir. S6z konusu kurumlar, zekat alacaklilar
ve Odenecek miktarlar i¢in blockchain teknolojisini kullanarak bilgi tabani
olusturmakta ve ddeme/distriblisyon hizmetleri sunmaktadir (Bougrab ve Bellatrech,
2018, s. 71).

Qardh Al-Hasan, 6zellikle yoksul bireyler ve kiigiik orta 6l¢ekli isletmeler i¢in hayati
Onem tasiyan bir finansal mekanizmadir. Bu mekanizma, maddi sikint1 i¢cinde olan
bireylerin ihtiyaglarini karsilamalarina ve ddeme yiiklerini azaltmalarina yardimci
olur. Qardh Al-Hasan'in 6ne ¢ikan 6zelliklerinden biri, borg verilen paranin aliciya
istedigi zaman verilmesidir, bu da ekonomik denge saglama agisindan Snemlidir
(Mohd ve digerleri, 2021, s. 8). Ornegin, baz1 GCC iilkelerindeki merkez bankalari,
finans kurumlarinin bor¢ verme kapasitelerini artirmak icin serbest likidite imkanlar
sunmaktadir. Bu iirlin, Ozellikle kiiclik ve orta Olgekli isletmeler i¢in uygun bir
finansman kaynag1 olarak 6ne ¢ikmaktadir (Jabeer ve Bara, 2021, s. 252).

Finansal teknoloji ¢oziimleri, COVID-19 déoneminde %70 oraninda bir artig gostererek
hayatimizin ayrilmaz bir pargasi haline gelmistir. Qardh Al-Hasan'in kullanima,
COVID-19 pandemisinden etkilenen bireylere ve kiigiik orta 6lgekli isletmelere yapay
zeka teknolojisi modelleri araciliiyla daha da gelistirilebilir (Khan ve digerleri, 2020,
5.226).
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3. BOLUM: iISLAMi FINANS MUHENDISLIGININ
ZORLUKLARI VE SINIRLARI

Modern ve yaratict Islami finans miihendisligi, varliklari, endeksleri ve likiditeyi
yonetmek, piyasa risklerine karsi korunmak i¢in yapilandirilmis ve sofistike araglar
gelistirerek Islami finansal sistemin evrimini desteklemektedir. Bu yaklasim, seriat
hiikiimlerine uygunlugu koruyarak, Islami bankalarin etkinligini artirma ve aktif
Islami sermaye piyasalarinin olusturulmasi icin kritik bir strateji sunmaktadir.
Inovasyon, ulusal zenginlik ve refahin artirilmasima katki sagladig: icin ekonomik
biiyiimenin temel unsurlarindan biri olarak kabul edilmektedir. Bu baglamda, yenilik
genellikle toplum iginde ortaya ¢ikan ekonomik sorunlarin ¢dziimii olarak énemli bir
rol oynamaktadir. Islami finans miihendisligi, bu yeni iiriinlerin gelistirilmesinde ana
kaynak olarak goriilmekte ve Islami finansal sistemin gelismesine énemli katkilar
saglamaktadir. Misteri ihtiyaglarina ve piyasa taleplerine cevap verebilen yeni
finansal {riinlerin tasarlanmasi1 ve gelistirilmesi, bu sektoriin siirdiiriilebilirligi ve
yayginlagsmasi agisindan kritik bir 6neme sahiptir.

Islami finans iiriinlerinin esnekligi, finans sektdriinde dnemli basarilar ve biiyiime
saglamis olmasina ragmen, sektor hala varligini siirdiirmesini tehdit eden zorluklar ve
risklerle karsi karsiyadir. Islami finansm biiyiimesini takip edenler, endiistrinin
potansiyel  biliylimesi  ile  gergeklesen  biliylime  arasindaki  ugurumu
gozlemleyebilmektedirler.

Cagdas Islami finans miihendisligi iiriinlerinin geleneksel bankacilik ortamimdan
adapte edilme siireci, zaman zaman Seriat hiikiimlerinden uzaklasan ve hatta tefecilik
amacina hizmet eden hayali islami finans iiriinleri &nerilmesiyle sonuglanmistir. Bu

durum, s6z konusu triinlerin glivenilirligini sorgulatmistir (Almansba, 2021, s. 109).
3.1. Sosyo-Kqiiltiirel Engeller

I[slami finans miihendisliginin gelismesinin oOniindeki ilk engel, Islami adinin
kendisiyle iliskilidir. Gerg¢ekten de Miisliiman topluluk iginde, "Islami" kelimesi
bazilar1 i¢in mali kararlar1 etkileyen bir cazibe unsuru iken, digerleri dini, mali veya
siyasi islemlerle iliskilendirmeyi reddeder. Bazi Miisliimanlar, Islam'm mali

islemlerde bir pazarlama araci olarak kullanilmasini kabul etmezler. Bu nedenle,
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Islami bankalarin birgok potansiyel miisterisi, Islami finans miihendisligi tarafindan
sunulan iiriinlerin gergekten Islami olup olmadigini sorgular (Khursa, 2013).

Bu baglamda, Islami finansin basarisi, geleneksel yatirim araglarina alternatif olarak
sunulan ve Islami ilkelerle uyumlu olan bilingli bir finans miihendisligi {iriinii olarak
diisiiniilebilir. Ancak Islami finansmn etik boyutu olmadan, Seriat'm savundugu tiim
degerlerin anlamini yitirecegi diistiniilmektedir.

Ayrica, Orta Dogu'dan daha az muhafazakar dini yorumlarin ve tarihsel olarak
geleneksel bankacilik modellerinin baskin oldugu Kuzey Afrika gibi bazi Miisliiman
iilkelerde, Islami bankalarm etkisi sinirli kalmaktadir. Bu kurumlar, bu bélgelerdeki
miisterileri {slami finans modeline gegmeye ikna etmek igin Islami iiriinlerin yiiksek
maliyetlerini azaltmak icin daha fazla caba sarf etmek zorunda kalmaktadirlar (Ben
Lahmar, 2011). Hatta baz iilkelerde, Islami finans ve iiriinleri, baz1 fikirlerin asirilig1
ve dini istismar gerekcesiyle Islam diniyle herhangi bir iliskiyi reddeden laik kesim
tarafindan biiylik bir engelle karsi karsiyadir ve bu engel hala devam etmektedir.
Ozellikle Tunus gibi iilkelerde, bu durum islami bankalarm gelisimini kisitlayan ve
geleneksel bankacilik modelini benimseyen bir yaklagimla belirgin hale gelmistir. Bu
durum, yenilik¢i diisiincenin 6niinii kesmis ve ortaya ¢ikan ekonomik sorunlara mesru
¢Oziimler bulmay1 engellemistir, bu da sektoriin biiyiime hizin1 yavaslatmistir. Bu
engeli asmak ve bu deneyimle basa ¢ikmak i¢in, tamamen inovasyona odaklanarak ve
yeni mekanizmalar gelistirerek ¢oziim aramak gerekmektedir.

2019 y1li sonunda Tunus Parlamentosu Finans Komitesi, Islami Rénesans Hareketi'ne
bagl olarak, 2020 Finans Projesi'ne "Zekat ve Bagislar" basligi altinda bir zekat fonu
olusturma Onerisini eklemistir. Bu fon, ulusal diizeyde Hiikiimet Baskanligi, Maliye
Bakanlig1, Sosyal ve Din Isleri Bakanlig1, Yolsuzlukla Miicadele Komisyonu ve Fetva
Biirosu temsilcilerinden olusan bir komisyon tarafindan denetlenmektedir. Zekat
Fonu, 6grencilere, issiz genglere ve yetimlere yonelik hibeler saglayarak savunmasiz
gruplar1 ve muhtag aileleri desteklemeyi hedeflemektedir. Ayrica, issizlik oranini
azaltmayr amaclayan ekonomik girisimleri tesvik ederek projeler gelistirmeye ve
devlet altyapisini giiclendirmeye yonelik ekonomik tesvikler sunmaktadir (Hlali,
2019).

Zekat Fonu'nun bu asir1 dnemine ve insanlarin kosullarini iyilestirmeye yonelik kesin

gidisata ragmen, ideolojik itirazlar bu projeyi basarisiz kilmis ve halkin ve devletin
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bundan yararlanmasini engellemistir. Diger bazi iilkelerde ise bu tiir tartismalarin
oniine gegmek i¢in Islami bankalar1 katilimc1 bankalar olarak adlandirmak gibi bir

yaklasim benimsenmistir.
3.2. Hukuki Belirsizlikler ve Regiilasyonel Sinirlamalar

Cogu Miisliiman tilkede ticaret, bankacilik ve sirket kanunlar1 genellikle Bati tarzinda
diizenlenmistir. Bu kanunlar, bankacilik faaliyetlerinin kapsamini daraltan ve
geleneksel smirlar icinde belirli kurallar icermektedir. Taraflar Islami prensiplere
uygun olarak sézlesmelerini kurabilirler ancak bu s6zlesmelerin mahkemelerde gecerli
kilinmasi ek ¢aba ve maliyet gerektirebilmektedir. Bu durumlar, Islami bankaciligin
kurulmasi ve uygulanmasi i¢in 6zel kanunlarin olusturulmasin1 gerektirir. Bu yasalar,
Islami bankalarin geleneksel bankalarla esit sartlarda calismasini kolaylastirmaktadir.
Ayrica, finansal kurumlarin Islami prensiplere gore faaliyet gdstermelerine ve finansal
piyasalarda Islami finansal islemler i¢in uygun bir ¢ergeve saglanmasna ihtiyag vardir
(Malika, 2019, s. 68).

Ayrica, Islam iilkelerinin anayasalarinda devletin Islam'1 resmi din olarak tanidig1 g6z
oniinde bulundurularak, bu ¢abanm desteklendigi ve Islam hukuku ile uyumsuz olan
yasal maddelerin degistirilmesi i¢in ciddi bir ¢aba sarf edildigi belirtilmektedir. Bu
durum, toplumun ve milletin sorumluluklar1 arasinda yer almaktadir. Ayrica, Islami
finans kurumlarinin faaliyet gosterebilmesi igin, Islami ilkelerle uyumlu diizenleyici
ve denetleyici kurumlara ihtiyag duyulmaktadir (Rashid, 2021, s. 30).

Islami finans diinyasi, genis bir cesitlilik icermektedir. Islam dininin igtihatlarmn
onemli bir rol oynadig1 bir yapiya sahip olmasi, ¢esitli diisiince akimlarinin bir araya
gelerek ¢esitli finansal islemlerin uygulanmasinda esneklik saglamasina yol
agmaktadir. Bu durum, farkli bolgeler ve diisiince akimlar1i arasinda 6nemli
cesitliliklere sebep olmaktadir. Ornegin; Suudi Arabistan gibi iilkeler Islami etik
standartlarin1 kat1 bir sekilde uygularken, Malezya gibi lilkeler daha "liberal" bir
Islami finans modeli benimsemistir. Islam ile uyumlu finansal uygulamalar konusunda
farkliliklar, iran ve Sudan gibi iilkelerde mali sektdrlerin tamamen Islami ilkeler
dogrultusunda yapilandirilmast yolunda uzun siireli ¢abalar1 tetiklemistir. Umman
Sultanlhig: ise Islami finans1 daima yasaklamistir, bu da bolgesel diizeyde farkli bir

yaklagimi temsil etmektedir. Fas'ta ise dini otoriteler, belirli kosullar altinda faiz
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kullanimin1 mesrulastiran fetvalar yaymlayarak Islami finans ile geleneksel finans
arasindaki ayrimi daha da azaltmiglardir.

Ancak, 1970'lerde Malezya'da kurulan ve baslangicta Korfez {ilkeleri otoriteleri
tarafindan sert bir sekilde elestirilen, daha sonra genis ¢apta kabul goren sukuk gibi
bazi finansal araglar giderek daha esnek hale gelmektedir. Ayrica, gegmiste geleneksel
sigorta sdzlesmelerinin Islami muadillerinin bulunmamasi nedeniyle kabul edildigi
baz1 iilkelerde, tekafiil sigorta sirketlerinin ortaya c¢ikmasiyla birlikte birgok
diizenleyici otorite kendi sigorta sistemlerini Islami ilkeler ~dogrultusunda
doniistiirmeye baslamustir. Islami bankalar i¢in mevcut diizenleyici cerceve iilkeden
tilkeye farklilik gosterdigi i¢in, Seriat uyum kurallarin1 standartlagtirma ¢abalar1 son
derece onemlidir. Ornegin, Katar ve BAE'deki bankalar Islami subeler veya yan
kuruluslar acabilirken, Kuveyt'teki konvansiyonel bankalarm Islami {iriinler sunmasi

yasaklanmistir (Ben Lahmar, 2011).
3.3. Insan Kaynaklar1 Acig

Islami finans miihendisliginin 6niindeki zorluklardan biri, bankacilik ve finans
bilimlerine hakim olan ve ayn1 zamanda Islami hukuk konularinda bilgi sahibi insan
giicii eksikligidir. Islam ekonomisi uzmanlarindan bazilar1, fikhi farkliliklarin islami
finans miihendisligi lizerinde olumsuz etkiler yaratabilecegine inanmaktadir. Digerleri
ise fikhi gesitliligin zenginlige katki saglayabilecegini ve Islami finansin yayilmasini
engellememesi gerektigini savunmaktadir. Bu ¢esitlilik, finansal iliskilerde insanlarin
seceneklerini genisletebilir. Bazi uzmanlar ise ¢Oziimiin tiim Islami finans
kurumlarmin Fikih Konseyleri kararlarina baglh kalmasinda yattigini 6ne siirmektedir.
Islami finans kurumlarinin bu konseyler veya diger fetva evleri ve seriat kurumlarinin
kararlarina bagliligi, kurumlarin hukuki yonelimini standardize etmeye ve ¢eliskili
uygulamalari sinirlamaya yardimei olabilir (Khira, 2020, s. 106).

Islami Bankalar ve Finansal Kurumlar Genel Konseyi'nin Kasim 2015 yilinda
yayimladig1 "Kiiresel Bankalarm Anketi: Risk Algilari, Bilyiime Siiriiciileri ve Otesi"
baslikli raporu, Islami finans sektdriinde insan kaynag eksikligi oldugunu belirtmistir.
Rapor aym zamanda, seriata dayali Islami finans ilkelerinin yeterince
anlagilmamasinin ve bilinmemesinin, bu finansal sistemde nitelikli personel azliginin

temel kdkenlerinden biri oldugunu ortaya koymaktadir.
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Bu sebeple, islami finans kurumlari, personellerini Islami finans prensipleri
konusunda egitmeye odaklanmaktadir. Bu kurumlar ic¢in giivenlerini artirmak,
gelismek ve ilerlemek i¢in en kritik adim, bu alanda uzmanlasmis kisiler tarafindan
net bir vizyon etrafinda gii¢lii bir finans miithendisligi olusturmaktir. Cogu miihendis,
finansal deneyimleri temel alinarak secilmis olup, hukuki yonlerden ¢ok bu alandaki
bilgi ve deneyime odaklanmaktadirlar. islami finansal iiriinlerin yapilandirilmasi
genellikle geleneksel muadillerinin taklidi veya simiilasyonu olarak ortaya ¢ikmustir.
Bu durum, ¢alisanlarin ¢ogunlugunun geleneksel bankacilik ge¢misinden gelmesi ve
yenilik¢i yaklagimlar yerine taklit edici bir tutum sergilemeleriyle iligkilendirilebilir
(Yasin, 2018, s. 108).

Islami finans sistemine finansal miihendisligi entegre etme cabalari, temel ilkelerin
dogru anlasilmadan karmasik enstriimanlar olusturmak i¢in yeterli degildir.
Geleneksel sermaye piyasalarinda faaliyet gosterenler genellikle temel finansal
araclarin risk ve getirilerini anlamada iyi egitimli ve teknik becerilere sahiptirler. Buna
karsin, Islami finans piyasalari bu alanda profesyonellik diizeyinde ve arastirma
kaynaklart bakimindan geride kalmistir. Dolayisiyla, teolojik yorumdan finansal
yapilanmaya kadar genis bir perspektifi kapsayan disiplinler arasi uzmanlik
gelistirilmesi biiyiik 6nem tasimaktadir. Bu slirecin basarisi, bilgi paylasimi, capraz
egitim ve piyasalarin isleyisi konularinda derin bir anlayis gelistirmeye dayanmalidir

(Kafou, 2022, s. 21).
3.4. Zayif Arastirma ve Gelistirme Siirecleri

Islami finans alanindaki arastirma merkezleri, bu sektdriin giiclendirilmesinde énemli
bir rol oynar; ancak bazi elestirilere maruz kalirlar. Bu merkezlerin, gercekg¢i ve pratik
eksiklikleri gidermek, 6nceki hatalardan ders ¢ikarmak ve Islami finansi geleneksel
finans sisteminden ayiran alternatifler gelistirmek konusunda yeterince odaklanmadig1
belirtilmektedir (Dawaba, 2022, s. 316).

Bu siirecin baslangicinda, islami finans alaninda arastirmalarm yogunlastirilmas: ve
bu alandaki katilimin artirilmasi hedefleniyordu. Ancak giliniimiizde, bu arastirma

merkezlerinde ger¢ek anlamda katilimin sinirh ve yavas oldugu gézlemlenmektedir.

3.5. Seriat Denetiminin Niteligi
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Seriat denetimi, Islami finans fiiriinlerinin gelistirilmesi, yenilenmesi ve Seriat
uyumlulugunu saglamak i¢in hayati bir unsurdur. Ancak pratikte, bu denetimin rolii
genellikle kurum ig¢indeki islemlerin biitlinliigiinii izlemek ve yillik raporlar sunmakla
sinirlidir (Abdul Kader, 2018, s. 55).

Seriat denetiminin genellikle sinirli sayida iiye tarafindan yiiriitiildiigi gercegi, cogu
Islami finans kurulusunda bu siirecin daha da karmasik hale gelmesine yol agmaktadir.
Ayrica, Islami kurumlardaki personelin, degisen zaman kosullarina uyum saglama ve
Seriat hiikiimlerinin nasil degisebilecegini anlama konularinda yeterli bilgiye sahip
olmalar1 ve siirekli olarak egitilmeleri gerektigi vurgulanmaktadir. Bu durum, yeni
mekanizmalar gelistirmek i¢in stratejik planlama ve yonetim yetenegine sahip
olmayan bir personel grubunun ortaya ¢ikmasina sebep olabilir (Dawaba, 2022, s.
317).

Uluslararasi Islami Finans Seriat Arastirma Akademisi (ISRA) tarafindan yapilan bir
arastirma, Asya ve Orta Dogu arasinda Seriat kararlarinda farkliliklarin degil,
benzerliklerin bulundugunu ortaya koymaktadir (Noripah ve Tsu, 2013). Bu bulgu,
Islami finans endiistrisinin standardizasyon ve uyumlasma yéniinde ilerlediginin

onemli bir gostergesidir (Kafou, 2022, s.20).
3.6. Sermaye Garantisinin Olmamasiyla Tlgili Zorluklar

Islam ekonomisinin yatirimlara dayandigi temel prensip olarak, sermayenin
garantisinin olmamasi kabul edilir. Bu durum, spekiilatorlere veya ortaklara herhangi
bir garanti verilmemesini gerektirir. Islami perspektife gore, yatirimlarda sermayenin
giivencesi, ancak belirli kosullarin ihlal edilmesi durumunda saglanabilir. Bu durum,
0zel bir emniyet ve giivence anlayisini beraberinde getirir (Habib, 2022, s. 657). Bu
ilkeyi korumak i¢in asagida siralanan gesitli onlemler bulunmaktadir (Daghi, 2020):

o Islami Fikth Akademisi'nin kararina gore, taraflar belirli bir projedeki zararin
tazmini i¢in {U¢glincli bir tarafa spekiilasyon olmayan bir taahhiit altinda belirli bir
miktar1 bedelsiz olarak bagislayabilirler. Bu taahhiit, s6zlesmenin uygulanmasi igin
zorunlu bir sart degildir ve taraflar arasindaki anlagmalara baglhdir.

o Tekafiil sigortasi, Islami prensiplere uygun olarak yapilandirilan bir sigorta tiiriidiir

ve belirli risklere kars1 koruma saglamayi hedefler. Bu sigorta, bor¢ ve risk gibi
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durumlar i¢in kullanilabilmekte olup, spekiilasyon igermeyen bir yaklagimla
islemektedir.

e Islami finans sektdriinde yer alan tim kurumlarin katilmiyla olusturulan
Dayanisma Temelli Garanti Fonu, kurumlar arasinda risklerin paylasilmasini ve
karsilikl1 destek saglanmasini hedefleyen bir girisimdir.

Bu onlemler, Islami finans sistemlerinde sermayenin giivencesiz olmasiyla beraber
ortaya ¢ikan riskleri azaltma ve yatirimcilar i¢in giivenli bir ortam olusturma amacini

tasir.
3.7. Pazarlama

Islami finans miihendisligi, giiniimiizde 6nemli bir biiyiime gdstermesine ragmen,
genel olarak yeterince tanitilmadigi ve anlatilmadigi belirtilmektedir. Bu durum,
insanlarin bu finansal sistemi tam olarak anlamamalarina veya giivenlerinin eksik
olmasina neden olabilir. Bu alandaki énemli zorluklardan biri, Islami finansin sosyal
roliiniin netlestirilmesidir. Geleneksel finansal kurumlar genellikle kar odaklidir ve
ekonomik biiyiimeyi tesvik etmeye odaklanirken, Islami finansm ise daha genis bir
sosyal ve ekonomik etki potansiyeli oldugu diisiiniilmektedir. islami finansin temel
ilkeleri, adalet, paylasim ve siirdiirilebilirlik gibi degerlere dayanir. Bu ilkeler
dogrultusunda gelistirilen finansal {riinler, toplumsal refahin artirilmasina ve
ekonomik adaletin saglanmasina katkida bulunabilir. Ozellikle Islami finans
miihendisliginde, finansal iirtinlerin ve kurumlarin sosyal ve ekonomik etkilerini daha
1yl anlatan iletigim stratejilerinin gelistirilmesi gerekmektedir (Alnajar, 2022).

Islami finans miihendisligi, sosyal ve ekonomik diizeyde beklenen etkiyi tam olarak
saglamada zorluklarla karsilasmaktadir. Ozellikle gevresel siirdiiriilebilirlik konusunda
atilan adimlarin beklenen sonuglar1 vermedigi gozlemlenmektedir. Ancak bu durum,
yesil sukuk gibi siirdiiriilebilir finansal iirlinlerin kullaniminin artirilmasiyla
degisebilir. Yesil sukuklar, islami finansin siirdiiriilebilirlik ilkelerini yansitan 6zel bir
finansal aragtir. Bu sukuklar, ¢evresel projelerin finansmanini saglamak amaciyla
ihrag edilirler. Ornegin, riizgar enerjisi tesisleri veya su kaynaklarmin korunmas gibi
projeler icin yesil sukuklar kullanilabilir. Malezya gibi Islami finansin gelismis oldugu
iilkelerde, yesil sukuklar araciligiyla altyapi projelerinin finansmani 6nemli 6l¢lide

artirtlmistir (Lakwi ve Bornan, 2021, s.159).

63



Yesil sukuklar, g¢evresel siirdiiriilebilirlik projelerini  finanse etmek {izere
yapilandirilmis ve Islami prensiplere uygun olan finansal araglardir. Bu tiir sukuklar,
Ozellikle enerji verimliligi, yenilenebilir enerji projeleri ve cevresel altyapr gibi
alanlarda yatirimlar yapilmasma olanak tanir. Islami finans miihendisligi, yesil
sukuklar araciliiyla sosyal ve ¢evresel sorumluluklarini yerine getirme potansiyeline
sahiptir. Bu da gelecekteki etkisini artirabilir ve toplum nezdinde daha genis kabul
gormesine katkida bulunabilir. Islami finans miihendisliginin daha fazla
benimsenmesi ve etkin bir sekilde kullanilabilmesi i¢in bilin¢lendirme ¢alismalarinin
giiclendirilmesi 6nem tagimaktadir. Ayrica, bu finansal araglarin sosyal ve ¢evresel
etkilerinin optimize edilmesi gerekmektedir!’. Yesil sukuklar gibi siirdiiriilebilir
finansal araglar, ¢evresel siirdiiriilebilirlik hedeflerine ulasmada 6nemli rol oynayabilir
ve bu ydnde adimlar atilmasina tesvik edebilir. Sonuc olarak, Islami finans
mithendisligi alanindaki bu cabalar, finansal sistemlerin siirdiiriilebilir kalkinma
hedeflerine daha iyi hizmet etmesine ve toplumun genel refahina katkida bulunmasina
yardimci olabilir. Bu siiregte, is birligi ve diizenleyici cercevelerin gelistirilmesi de
onemlidir, c¢iinkii bu adimlar Islami finansin potansiyelini tam olarak ortaya

cikarabilir.

1 https://cnnbusinessarabic.com/debt-and-credit/37302/%D8% (Erisim Tarihi 12/02/2024)
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Finans miihendisligi, finansal piyasalarda ¢esitli taraflarin finansman ve yatirim
ihtiyaclarini karsilamasiyla biiylik 6nem kazanmistir. Yatirim projelerinin gelirlerini
tehdit eden finansal risklerin optimum yonetimini saglayan tiriinlerde yenilik yapma
ve yeni finansal stratejiler olusturma becerisiyle birlikte bu sektor, finansal piyasalarin
dinamiklerini sekillendiren kritik bir rol oynamaktadir.

Bu sektoriin 6nemine ragmen, menkul kiymetlestirme ve finansal tiirevler gibi
tirlinlerin genis ¢apta ve diislincesizce kullanimi, yetersiz denetimle birleserek hem
makroekonomik hem de mikroekonomik diizeylerde 6nemli sorunlara yol agmustir.
2008 mortagage krizi, geleneksel ekonominin biiyiik eksikliklerini ortaya ¢ikarmis ve
ekonominin yasadig1 krizlere karsi uygun bir alternatif olarak Islami ekonomik
sistemin dnemini vurgulamistir.

Bu baglamda Islami finans miihendisligi, ekonomik dengeyi saglayabilecek nitelik ve
ozelliklere sahip cagdas bir disiplin olarak degerlendirilmektedir. Bu ¢alisma, Islami
finans mithendisligi konusunu ve kriz dénemlerindeki roliinii kavramsal ve analitik bir
metodoloji kullanarak incelemistir. Bu metodolojinin temel amaci, Islami finans
miihendisliginin stratejileri ve dnemini, Islami finans sisteminin evriminde ve finansal
araclarinin 2008 mortgage krizi ile COVID-19 saglik krizi siireglerindeki etkilerini
ayritili bir sekilde agiklamaktir.

Onceki galismalarmn bulgularina dayanarak ve elde edilen verileri kapsamli bir sekilde
analiz ederek, Islami finans miihendisliginin, krizlerin tetikledigi ekonomik
zorluklarla miicadele edebilecek gii¢lii finansal araglar (Musharaka, Sukuk, Zekat,
Wakf...) sundugu sonucuna ulagilmistir.

Bu sonug, Islami finans endeksleri ile geleneksel karsiliklarini, ayrica islami ve
geleneksel finans bankalarinin etkinligini karsilastiran ampirik metodolojileri kullanan
bir arastirma ekibi tarafindan desteklenmektedir. Diinya genelinde islami endekslerin
sayisindaki artig, Ser't uyumlu yatirim araglarina olan talebin artmasia bir yanit
olarak ortaya ¢cikmistir. Bu nedenle, COVID-19 saglik krizi sirasinda bu endekslerin
karsilastirmali performansini degerlendirmek amaciyla birgok calisma yapilmaistir.
Erraitab tarafindan 2022 yilinda yapilan ¢alisma bulgulari, Islami endeksin COVID-19
kriz doneminde geleneksel endekslerden daha fiistiin bir performans sergiledigini

gostermektedir. Islami endeksin bu siirecte etkilenmemesi miimkiin olmamakla
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birlikte, krizin etkilerinin geleneksel endeksler iizerindekinden daha az belirleyici
oldugu sonucuna varilmigtir. Islami finans ve onun iiriinlerine olan ilgi artmasimna
ragmen, 2023 yilinda Shah ve digerleri tarafindan gergeklestirilen calisma sonuglari
gostermektedir ki Islami bankalar, mortgage krizi déneminde gosterdikleri saglamliga
ragmen COVID-19 saglik krizinden nispeten etkilenmislerdir.

Bu calisma, Islami finans miihendisligi alanindaki zorluklar1 ve kisitlamalar1 ele
alarak, Islami finans miihendisligini derinlemesine incelemeyi ve uygun ¢dziimler
gelistirmek i¢in yeni arastirmalara yol agmay1 amaclamaktadir. Arastirma siirecinde
karsilasilan onde gelen zorluklardan biri, 6zellikle islami bankalarin operasyonlar1 ve
COVID-19 krizi siiresince karsilastiklar1 sorunlara iligkin giincel veri eksikligidir.
Calisma asagidakileri onermektedir:

Islami finans endiistrisi, iiriiniin zgiinliigiinii saglamak, kimligi korumak ve yeni
ekonomik ihtiyaclar1 karsilamak i¢in fikih bilgisini inovasyon faaliyetlerinde
kullanmaya odaklanmalidir.

Islami finans sektdriiniin bankacilik sektdriine asir1 bagimliligi, bu alana hizmet
edecek Islami yatinm kuruluslarinin gelistirilmesi ve kurulmasi yoluyla diizeltilmesi

gereken bir hata olarak degerlendirilmektedir.
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