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OZET

Bu c¢alismanin amaci, Tirkiye’deki para politika araglarinin katilim bankaciligina yansimalarini
incelemektir. Ilgili literatiirde katilim bankacilig: &zelinde TCMB para politikalarinin etkilerinin ve
kullanimi ihtimali ile ilgili ¢alisma konusunda eksiklik goriilmiistiir. Dolayisiyla bu galigma ilgili
literatiire katki saglamasi agisindan 6zgiin ve 6nemli arz etmektedir. Calismanin sonucunda; Katilim
bankaciligit TCMB para politikalarindan dogrudan etkilendigi fakat sadece bu etki ile gelisim
gostermedigi, katilm bankaciligt TCMB para politikalart araglarindan faiz diizenlemesini ve
kullanimindan olumsuz etkilendigi ve katilim bankaciliginin TCMB para politikas1 araglarina bakisi
olumsuz oldugu belirlenmistir. Ozellikle 2008 krizi sonrasinda uygulamaya konan para politikasi
araclarinda faiz vurgusu bu olumsuzlugun ana nedeni olarak goriilmektedir. Katilim bankaciliginin
alternatif para politikalar1 gelistirmede TCMB para politikalarina olumlu etki saglayacak
potansiyeldedir. Ozellikle fon kullandirma yéntemleri ile para politikalarina alternatif olup ayn1 para
politikas1 hedeflerine ulastirabilecektir. Giinlimiiz TCMB para politika araclar1 katilim bankalarinin
bilangolarina olumlu etkiler saglamaktadir. Ozellikle katilim bankacihiginin 2018 verileri 1s13inda
gegmisge oranla artiglarin olmasi bu durumu desteklemektedir.

Anahtar Kelimeler: Katilim Bankalari, Para Politikalari, Merkez Bankasi

A REVIEW ON THE INTERACTION OF CENTRAL BANK MONETARY POLICY
TOOLS AND PARTICIPATION BANKING IN TURKEY

This study examines the effects of monetary policy tools on participation banking in Turkey. There have
been few works on the effects of the CBRT monetary policies and their use in participation banking in
the literature. Therefore, this study is original and essential in contributing to the relevant literature. We
find that participation banking has been directly affected by the CBRT monetary policies; they have
been adversely affected by the interest regulation and use of the CBRT monetary policy instruments and
had a negative view of the CBRT monetary policy instruments. In particular, the emphasis on interest
rates in the monetary policy instruments implemented after the 2008 crisis is seen as the main reason
for this negative impression. Participation banking has the potential to positively impact the monetary
policies of the CBRT in developing alternative monetary policies. It will be an alternative to monetary
policies, especially with fund allocation methods, and it will achieve the same monetary policy goals.
Today's CBRT monetary policies positively affect the balance sheets of participation banks. Especially
in the light of 2018 data of participation banking, the increase compared to the past supports this
situation.
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1. GIRIS
Finans ve bankacilik kavramlari insanlarin yerlesik diizene gegcmesinden itibaren gelisim gostermis ve
bir zorunluluk olarak gelisen diinyada 6nemini korumustur. Bu ihtiya¢ ekonominin gelisimiyle sirketler
icin gerekli finansal araclarin gelisimi ayn1 zamanda bireysel olarak da ihtiya¢ olarak karsimiza

cikmistir. Bankacilik sektorii de gelisen siiregler igerisinde bireysel bir ihtiya¢ olmasi nedeniyle inang
Ozelinde etkilenmistir.

Finans ve bankacilik 6zelinde gelisen siiregler yeni bir kavram olarak katilim bankaciliginin ortaya
¢ikmasina neden olmustur. Bu kavram 6zellikle Miisliiman niifusun yogun oldugu yerlerde giderek
yayginlagmaktadir. Katilim bankaciligi bazi iilkelerde mevcut sermayeyi ¢gekmek i¢in olduk¢a 6nemli
bir argiiman olarak kullanilmaktadir. Tirkiye’de ise Katilm Bankaciligi kavrami giderek
yayginlagsmakta ve gelecege yonelik olarak finans ve bankacilik sekt6riiniin biiyiik yatirimlar yaptigi bir
alandir.

Islam ekonomisinde mal, emek ve para konular1 farkli olarak ele alinmistir. Ancak giiniimiiz ekonomik
sisteminde mal ve hizmet ayn1 hukuksal diizende birlikte ele alinmaktadirlar. islam ekonomisinde para
sarf bahsinde kambiyo cergevesinde ele alinmaktadir (Eskicioglu, 2010). Islam hukukunda para bir
degisim araci oldugu esasiyla tanimlanmistir. Paranin aligveris sistemlerinde malin karsiliginda
alindiginda aldatmanin 6niine gegilmesi ve degerinde bir karsiligin verilmesinde kullanilan ara¢ olarak
tammlanmustir (Erol, 1970). Ancak bu tanimlama ile birlikte Islam diinyasinda bankacilik sisteminin
yayginlagmasi ile birlikte paranin tanimi klasik tanimlara yaklastigi goriilmiistiir.

Para politikasinin amaglarinda genellikle ve siklikla kullanilan fiyat istikrarindan kasit enflasyon
kavraminin yatirim, birikim ve tasarruf yapmada ihmal edilecek diizeyde diisiik ve etkin olmamasidir
(TCMB, 2019). Para politikalarinda karar verici ve uygulayici ana unsur merkez bankalaridir. Para
politikalarinin finansal istikrar saglama i¢in Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) biiyilime,
faiz, istihdam, doviz ve denge politikalar1 ile sistemdeki merkezi unsur gorevini yerine getirmektedir.
Geligsmis bir para politikasi ekonomik gdstergelerin saglikli islemesini ve boylelikle bankalar1 da
dogrudan etkileyen unsurlardandir.

TCMB para politikalarimi yiiriitmek i¢in kullandigi araglardan olan zorunlu karsilik, dogrudan
bankalarin mevduatlariin bir kisminin TCMB’de tutmalarini ifade etmektedir. Bu baglamda TCMB
tarafindan uygulanan para politikalar1 ve bunlari uygulamak igin kullandiklar1 araglarin dogrudan
bankalara etki ettigi ifade edilebilir. Onder (2005) tarafindan yapilan ¢alismada zorunlu karsiigin bes
temel fonksiyonundan bahsedilmekte ve bunlarin bankalar ile iligkisi agiklanmaktadir. Bu fonksiyonlar
asagidaki gibi siralanmaktadir.

v" Bankacilik sisteminin riskini azaltmak,

Para arzini ayarlamak,

Kisa vadeli faiz oranlarinin istikrarini1 desteklemek,

Likitide yonetimini kolaylagtirmak ve

Senyoraj geliri elde etmek (TCMB bankalardan aldigi paralar karsiliginda gelir elde
etmekte ve bu paralara faiz 6dememektedir. Béylece TCMB bankalardan bir nevi vergi
alarak denetim saglamaktadir).

AN NN

Merkez bankalar1 genellikle isbirligi yaptig1 bankalar ile iliskilerini parasal politika araglar1 ile
diizenlemektedirler (Uysal, 2006).

TCMB uyguladig para politikas: araglari ile biitiin ekonomik sistemi etkiledigi ifade edilebilir. TCMB
tarafindan atilacak adimlar ve uygulanacak para politikalar1 siire¢ icerisinde sadece ekonomik bir
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etkiden ziyade sosyal bir etki olusturarak istihdam alim giicii gibi bilesenleri de etkilemektedir. Ayrica
finans sektoriiniin ana yapilarindan olan bankacilik sistemi de bu siireg igerisinde etkilenmektedir. Bu
nedenle TCMB, asil amaci olan fiyat istikrarin1 saglamakla birlikte finansal istikrari da saglamanin
Oonemine son donemlerde 6zellikle vurgu yapmaktadir.

Finansal istikrar kavraminin saglanamamasi tilkemizde 6zellikle baz1 donemlerde (2001 gibi) bankacilik
sektorii lizerinden krizlere neden olmus ve 6nemini bir kez daha hissettirmistir. Bu baglamda TCMB
tarafindan uygulanan para politikalarinin iyilestirilmesi ile finansal istikrar saglanarak krizlerden
cikilabilmistir.

Katilim bankalar alternatif fon toplama ve kullandirma yontemleri ile 6zellikle sermaye birikimi ile
finansal istikrara katki saglayan yapilar haline gelmislerdir. Bu 6zellikleri ile finansal istikrar kavramina
olumlu katkilar1 TCMB para politikalar1 araglarinin katilim bankalarina olumlu yansimasinin bir sonucu
olarak degerlendirilebilir. Tiirkiye’de gelisen katilim bankaciligina TCMB’nin kullandig1 para politikasi
araclarinin yansimalar1 olduk¢a onemlidir. Katilim bankacilig1 tarafindan etkilenmesi s6z konusu bu
politikalarin ne o6l¢iide kullanilacagi ve bunun katilim bankaciligi kavrami agisindan incelenmesi bu
¢alismanin amacini olusturmaktadir.

Ilgili literatiir incelendiginde katilim bankacilig1 &zelinde TCMB para politikalarinin etkilerinin ve
kullanimi ihtimalinin olusturacagi sonuglarin belirlenmesine yonelik bir caligmanm eksikligi
goriilmiistiir. Bu kapsamda yapilacak ¢alisma literatiire katki saglanmasi agisindan oldukc¢a 6nemlidir.
Bu c¢alisma TCMB para politikasi araglarmin  katilim bankaciligina etkilerinin incelenip
degerlendirilerek ilgili literatiire katki saglayacaktir.

2. PARA POLITiKASI TEORILERI

Para politikasi, ekonominin kural koyucular: tarafindan ortaya konan stratejilere yonelik olarak para
politikas1 araglarinin kullaniminin ve buna bagli olarak etkilenecek degiskenlerin yonlendirilmesini
saglayan stratejik bir kavramdir (Celik vd., 2006). Para politikasi kavraminda esas olan hedeflere
ulasilmasi i¢in stratejilerin gelistirilmesinin temel para politikasi gercevesinde belirlenmesidir. Ancak
bu belirleme siirecinde uygulayici kuruluslarin ekonominin ana dinamiklerinden olan bireyler ve
firmalarin etkilenme durumuna gore revize edilme imkani sunmasi esastir.

Para politikas1 kavraminda yer alan fiyat istikrar1 ve paranin maliyeti ifadelerinin karsiliginda
amaglanan, toplumsal siireglerde refahin saglanmasi ve siirdiiriilebilir bir ekonomik biiyiimenin
gergeklestirilmesi olarak ifade edebiliriz. Para politikasinin amaci, ekonominin pozitif yonlii
geniglemesi, doviz kurunun, faizlerin, fiyatlarin, ve finans piyasalarinin istikrar ile insan kaynaginin is
hayatina aktif katiliminin artiginin saglanmasi olarak belirtilmistir (Eroglu, 2004).

Para politikasi kavraminin aktif ve verim odakli iglemesi i¢in yapilmasi gereken en 6nemli asamalardan
birisi de hi¢ kuskusuz para politikas1 amaglarinin belirlenmesidir. Cetin (2016) tarafindan yapilan
caligmada, para politikas1 amaglari ile ekonomik bilylimenin normal bir seyir izlemesi ve fiyat ve doviz
kuru istikrarini saglayarak bu ekonomik istikrarin saglanmasi olarak ifade edilmistir. Para politikasinin
amaglarmin belirlenmesi siireclerinde, para politikasinin ig ige ve birbirini etkileyen siire¢lerde olduguna
dikkat edilmesi oldukg¢a onemlidir.
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Sekil 1: Para Politikasinin Olusum Stiregleri

POLITIKA HEDEFLERI

* Acik piyasa islemleri ARA HEDEF ANA HEDEF
*Reeskont penceresi *Kur -Enflasyon

« Zorunlu karsiliklar *Para Arzi

*D&viz miidahaleleri * Faiz Oranlari

Asil ve ana hedefi fiyatlarin dengede yani istikrarin saglanmasi olan para politikalar: tarihsel gelisim
siirecinde yeni amaglar1 da biinyesine ilave etmistir. Tarihsel siirecte para politikasi amaglarinin da
etkilendigi baglica olaylar Sekil 2’de verilmistir.

Sekil 2: Para Politikas1t Amaglarinin Degisiminde Baslica Tarihi Olaylar

1929 *Diinya Ekonomik Bunalimi

1939 *Diinya Geneli Ekonomik Buhran

*John Maynard Keynes tarafindan yazilan The General Theory of Employment, Interest
1936/ and Money isimli Genel Teori kitab1

1940 *Federal Reserve (FED) tarafindan uygulanan faiz indirimleri

1946 + Amerika Birlesik Devletleri (ABD) tarafindan ¢ikarilan Is Kanunu

* Avrupa ve Japonya’nin II. Diinya Savagi sonrasinda biiyiimesinin ABD tarafindan
ekonomik tehdit olarak algilanmasi

1960
lar

Kaynak: Ozbilen, 2016’dan uyarlanmustir.

Tarihsel siirecte yasanan gelismeler sonrasinda fiyat istikrar1 hedefine sahip para politikasi amacina,
faizlerde istikrar, istihdamda artis ve iktisadi biiyiime gibi hedefler de ilave edilmistir (Ozbilen, 2016).

Giliniimiizde gelisen diinya diizenine karsilik para politikas1 ve para politikast amaglarinin dnemi
olduk¢a onemli hale gelmigtir. Bu Gnemi arttiran bir parametre olarak da teknolojinin gelisimi ve
ekonomiye olan etkisi olarak ifade edilebilir. Boylesine kritik bir zamanda para politikalarina yonelik
farkli metodoloji ve goriislerin anlasilmasi giiniimiiz siireclerinin daha iyi kurgulanmasi i¢in bir
zorunluluktur.

3. PARA POLITiKASI ARACLARI

Diinya genelinde yasanan gelismeler, gelisen ekonomik yapinin kontroliinii ve yonetilmesini eski
donemlerde oldugundan daha zor ve hayati bir konu haline getirmektedir. Diinya iilkelerinin ekonomiyi
yoOnetme siirecinde gelistirilen araglar1 kullanmakla birlikte, yasanan gelismelere karsilik yeni araglari
da ortaya koymalarini zorunluluk haline getirmektedir. Bu baglamda iilkeler tarafindan ekonominin
diizenlenmesi ve ekonomik hedeflere ulasilmasi i¢in para politikasi araglarimin etkin ve verimli
kullanilmasi kaginilmaz bir durumdur.
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Merkez Bankalan tarafindan para politikalarinin yiiriitiilmesi siirecinde kullanilan para politikasi
araclarinin enflasyon, issizlik gibi veriler ilizerinde yapacagi olumlu degisim ile fiyat istikrarinin
saglanmas1 hedeflenmektedir (Manap, 2018). Para politikasi araglari ile ara ve nihai hedeflere dogru etki
dalgasinin olusturulmasi ve para politikas1 araglari ile hedeflerin yonlendirilmesi sonucunda enflasyon
gibi nihai degiskenlerin kontrolii saglanmaktadir (Telatar, 2002). Para politikas1 araglari merkez
bankalarinin elindeki en 6nemli argiimanlar olmakla birlikte nihai hedeflere ara hedeflerle agamali
ulasmanin aracilaridir.

3.1. Konvansiyonel Para Politikas1 Araclar:

Konvansiyonel para politikas1 araglar1 2010 yili 6ncesinde agirlikli olarak kullanilmakla birlikte merkez
bankalarinin ekonomik yonetiminde onemli bir yer tutmaktadir. Geleneksel para politikas1 araglari,
parasal aktarim mekanizmast ile ekonominin yonetiminde merkez bankalarinin etki araglari olarak ifade

edilebilir.

Merkez bankalar: tarafindan ekonomik biiyiime donemlerinde enflasyon tehlikesine karsin ekonomiye
geleneksel para politikasi araci olan faiz oranlarinin arttirilmasiyla miidahale etmektedir. Buna karsin
ekonomik bilylimenin diisiise gectigi siireclerde ise geleneksel para politikasi araci olan faiz oranlarinin
diisiiriilmesi ile ekonomiye miidahale etmektedir (Tunali ve Yal¢inkaya, 2016). Bu baglamda merkez
bankalar1 tarafindan faiz oranlar1 ve para talebi ihtiyacini ekonominin ihtiyaclari dogrultusunda
diizenlemektedir (Eroglu, 2004).

Geleneksel para politikasi araglarinin dogrudan ve dolayli olmasi (bkz Tablo 3) ile ilgili ayrim, dogrudan
para politikasi araglar1 miidahale amagli iken, dolayli para politikasi araglari piyasaya yonelik finansal
enstriiman seklinde ifade edilebilir (Onder, 2005).

Tablo 3: Dogrudan ve Dolayli Para Politikas1 Araglari

Dolayh Para Politikas1 Araclar Dogrudan Para Politikas1 Araglari
Acik Piyasa Islemleri Farklilagtirllmig Reeskont Orani
Reeskont Orani Kredi Tavanlari
Zorunlu Karsiliklar** Faiz Oran1 Kontrolii
** Zorunlu karsiliklar ayn1 zamanda Finansal Kurumlarin Portfoy Diizenlemesi
Rezerv Opsiyon Mekamzmam' kapsamlnda Merkez Bankasinin Moral Takviyesi ile
Geleneksel Olmayan Para Politikasi o

. : Beklentileri Etkilemes

Araglar1 kisminda incelenecektir.

Kaynak: Teber, 2018.

Ozellikle 2010 yil1 dncesinde yasanan finansal krizler ile merkez bankalarinin énceligi degismis ve
dogrudan geleneksel para politikasi araglarinin yerini dolayli para politikasi araglart almistir. TCMB
tarafindan en etkin para politikasi araglarindan biri olarak ifade edilen ag1k piyasa islemleri (API) likidite
ve faiz diizenlemesinde kullanildig1 belirtilmektedir (TCMB, 2019).

API islemlerinin avantajlarinin yaninda etki siiresinin zaman almas1 gibi konular1 da dezavantajlarindan
sayabiliriz (Parasiz, 2009). API kapsaminda etkinin olusmasi igin finansal derinlik, gelismis piyasa
kosullar gibi gerekli 6n sartlar bulunmasi, merkez bankalarinin bu islemleri yapmasinda engel olarak
fiyat istikrarsizligina neden olabilmektedir. Bu baglamda merkez bankalar1 API igin piyasadaki para
miktarimin diizenlemesini reeskont politika araci ile diizenlemektedir (Paya, 2013).

3.2. Islam Ekonomisinde Para Politikas1 Araclar

Islam ekonomisinde para politikas1 geleneksel iktisat anlayisi ile benzerlik gostermektedir. Islam
ekonomisinin para politikasini enflasyon, istihdam, ekonomik biiyiime gibi degiskenler olusturmaktadir.
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Istikrar ve dengeli bilyiime olarak ifade edebilecegimiz Islam ekonomisinde para politikas1, faizin yasak
olmasindan kaynakli olarak para politikasi araglari farklilagsmaktadir. Alternatif fon toplama yontemleri
ile elde edilen sermayenin piyasaya siiriilmesi ile para politikalar1 uygulamaya konulmaktadir. Piyasanin
etkilendigi ve dengelendigi sistemde para politikasi araci olarak katilim bankalari tarafindan kullanilan
para politikasi araclar1 ve agiklamalari su sekildedir:

v" Sukuk: Finansal sertifikanin Arapca isimlendirmesi olup, faiz olmadan sirketler tarafindan

kullanilan sermaye veya tasinmazlara ortak olduklarini belirten sertifika seklinde ifade
edilmektedir. Sertifikanin ticarileserek deger kazanmasi ile Sukuk sahiplerinin ortakliklart
oraninda kardan paylasim yapmalarina olanak saglamr (Ozsoy, 2012).
Sukuk akdi, uluslararasi bir sézlesme olarak nitelendirilmis olup taraflarin (girisimci,
yatirimcel, sermaye sahibi vb.) ihtiyaclarina cevap vermeyi amag¢ edinen ve faydasinin
oldukca ¢ok oldugu bir para politikas1 araci olarak da tanimlanabilir (Bayindir, 2015).
Mudarebe (Emek-Sermaye Ortakligr): Kar otakligi veya kar paylasimini temele alan
sermaye ve emegi koyanlar arasinda kar payinin paylasiminin nasil olacagmin énceden
belirlendigi bir ortaklik modelidir (Kinali, 2012). Sermayenin sahibi olarak bankalarin
belirlendigi ve emek sahibi olarak da girisimcinin yer aldig1 sistem ile finansman dagilim1
gerceklestirilerek (Serpam, 2013) Islam ekonomisi kapsaminda bir politika araci ile
dagilimi saglanmaktadir.

v' Icara ve Iktina: Emek sahibi olan tarafin kullanimi i¢in alinan tasinmazlarin kiralama usulii
ile sermaye sahibi olan bankalarca kullandirilmasini igeren sisteme icara denilmektedir
(Takan ve Acar Boyacioglu, 2011). Emek sahibi firma tarafindan kira 6demeleri ile birlikte
tasinmazin sahibi olmasi icin yapabilecegi Odemeleri de igeren sisteme Iktina
denilmektedir (Takan ve Acar Boyacioglu, 2011).

v' Selem: Piyasada ticari siireglerin verimli olmasi bakimindan banka tarafindan pesin
O0demeler ile alinan mallarin zamam geldiginde tedarik¢iye iiriinlerin satilmasimi ifade
etmektedir. Bu alim ileriye doniik satin alma olarak da ifade edilmektedir (Tung, 2010).

v' Karz-t Hasen: Piyasada ekonomik faaliyetlerin siirebilmesi igin borglanan kisi veya
kurumlara anaparanin banka tarafindan saglanarak sonrasinda bu édemenin geri alinmasi
olarak ifade edilebilir (Aktepe, 2013).

v' Tavarruk: Katilim bankalari tarafindan likidite fazlasinin uluslararasi piyasadan {iriin
aliarak i¢ piyasaya kar pay1 eklenerek yurt icine satilmasidir (Oztiirk, 2011).

Katilim bankalar1 tarafindan ticari hayatin yani piyasanin diizenlenmesi ve devamliligin1 hedefleyen bu
araglar, Islam ekonomisinin para politikasi araglar1 olarak ifade edilebilir.

3.2.1. Katiim Bankaciigina Ozgii TCMB Para Politikasi Araclari

Katilm bankaciliginin Tiirkiye seriiveninde “83/7506 sayili Ozel Finans Kurumlarinin Kurulmast,
Faaliyetleri ve Tasfiyelerine iliskin Esas ve Usullere Dair Bakanlar Kurulu Karar1” isimli yonetmelik
ve tebligler ile Ozel Finans Kurulusu statiisiinde kurulmuslardir (Resmi Gazete, 1983). Gelisen
ekonomik yapi ve siiregler sonrasinda katilim bankaciligi 2005 yilinda yaymlanan 5411 sayili
Bankacilik Kanunu ile sektérdeki kuruluslarin unvani "Ozel Finans Kurumu" yerine "Katilim Bankas1"
seklinde diizenlenmistir (Resmi Gazete, 2005).

TCMB tarafindan kullanilan para politikas1 araglarindan sadece katilim bankaciligina 6zgii bir araci
olmamakla birlikte kullandig1 para politikas1 araglarindan katilim bankaciliginin da kullanabilecegi
araglar bulunabilir. Bu araglarda katilim bankaciliginin kurulus ve amaglarindan olan faizin haram
olmasindan dolay1 kisitlilik olabilir.
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TCMB tarafindan kullanilan para politikasi araclarindan birisi olan zorunlu karsiliklar katilim bankalari
icin de kullanilmaktadir. Ayrica Rezerv Opsiyon Mekanizmasi (ROM) olarak isimlendirilen para
politikas1 aracim1 da katilim bankalar1 tarafindan uygulanan bir para politikast aract olarak
degerlendirilebilir. Burada doviz rezervlerinin daha kuvvetli bir hale gelmesi ve likidite konusunda
bankalarin daha esneklik kazanmasi 6n plandadir. Alper, Kara ve Yoriikoglu (2012) tarafindan ROM,
TL olarak tutulmasi gereken zorunlu karsiligin ne kadarlik kisminin altin veya diger dovizlerle
tutulacaginin belirlenmesi olarak ifade edilmistir. Bu bakimdan TCMB tarafindan katilim bankaciligina
0zgli olmayan ancak onlarin da kullanabilecegi bir para politikas1 araci olarak ifade edilebilir.

Katilim bankaciliginda kullanilan sukuk, Tiirkiye piyasasi i¢in kullanilabilecek bir yatirim aract olarak
goriilmektedir. Ozellikle 2008 yilindaki ekonomik krizden etkilenme diizeyi oldukea diisiiktiir. Bu
baglamda ekonomik kriz donemlerinde kullanilabilecek olduk¢a 6nemli bir para politikast aracidir.
Sukukun ekonomik kriz siireglerinde etkili olmasindan dolay1 kiiresel olarak da ilgi ¢ekici bir aragtir
(Yardimcioglu, 2013).

Para politikasi araci olarak tanimlanan sukukun riski azaltic1 ve giivenilir bir ara¢ olmasindan dolay1
oldukg¢a dnemli bir aractir (Ozeroglu, 2014). Bu durum sukuku Tiirkiye ekonomisi i¢in oldukca dnemli
kilmaktadir.

TCMB uluslararasi piyasalardan da etkilenen bir yap1 olmasi ve sadece Islami kesime hizmet vermemesi
nedeniyle global dl¢ekte ekonomi yonetimi gerceklestirmek zorunlulugundadir. Bu bakimdan dogrudan
katilim bankaciligina 6zgii para politikasi araglar1 bulunmamaktadir. Ancak katilim bankalarinin statiisii
ve desteklenmesi bakimindan TCMB faaliyetlerini siirdiirmektedir.

3.3. Konvansiyonel Para Politikas1 Hedefleri

Calismanin Onceki basliklarinda, merkez bankalar1 tarafindan ekonomik gelismelere yon vermek
amactyla uygulanan biitiinciil politikalara para politikas1 seklinde tanimlanmistir. Bagka bir ifade ile
ulasilmasi beklenen hedeflere yonelik merkez bankalarinin aldigi kararlari ve yiiriittiigii biitiin islemlere
para politikas1 denmektedir.

Merkez bankalar1 tarafinda talep ve fiyat istikrarsizligi sonucunda ortaya ¢ikan denge sapmalarinin
giderilmesini saglamak nihai hedeflerdendir. Ayrica para politikasinda hedeflenen makroekonomik
degiskenler olan istihdam, fiyat istikrar1 ve milli gelir gibi degiskenlerin diizenlenmesini
hedeflemektedir (Aksoy, 2018).

Para politikasinin nihai hedefleri;

v’ Siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime,

v' Tam istihdam,

v Fiyat istikrar ve

v’ Finansal istikrarin saglanmasi olarak siralanabilir (Aksoy, 2018).

Para politikasinin birgok amaci olmakla birlikte bunlardan beklenen nihai hedefler fiyat istikrari, doviz
kurunun istikrar kazanmasi, ekonomik biiylime ve finansal istikrar olarak siralanabilir (Cetin 2016).

Merkez bankalar tarafindan belirlenen para politikast amaglari birbiri ile zaman zaman ¢elisse de
ekonomik gelismelere gore amaglarin oncelikli bir sekilde kullanilmasi sonucunda enflasyonu diisiik
diizeyde tutmak ve nihai hedefler olan fiyat ve finansal istikrarin saglanmasi olarak ifade edilmektedir
(Eroglu, 2004).

Para politikalarinin nihai hedefler olarak ilgili literatiir incelendiginde ortaya fiyat ve finansal istikrar
on plana ¢ikmaktadir. Fiyat istikrarinin saglanmasi ile ekonomik bilyiime ve enflasyon gibi diger nihai
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hedeflerin de saglanabilecegi diigiincesi ve finansal istikrarin diger nihai hedeflere ulagsmada dolayh
katki sunacag1 goriisii bu iki nihai hedefin 6n plana ¢ikmasinda etkilidir.

3.3.1. TCMB Para Politikas1 Hedefleri

TCMB tarafindan yapilan tanimlamada para politikas1t “ekonomik biiyiime, istihdam artisi ve fiyat
istikrar: gibi hedeflere ulasabilmek icin paramin elde edilebilirligini ve maliyetini etkilemeye yonelik
olarak alinan kararlar” seklinde ifade edilmistir (TCMB, 2019) . TCMB tarafindan yapilan para
politikas1 tanimlamasinda, para politikas1 hedefleri agikca belirtilmistir. TCMB para politikas1 hedefleri
ekonomik biiyiime, istihdam, fiyat istikrari, finansal istikrar ve enflasyon seklinde siralanabilir.

TCMB tarafindan agiklanan para politikasi hedeflerinden fiyat istikrarinin, uzun siire fiyatlanmalarda
dalgalanmanin yasanmamasinin saglanmasi olup degisiminin olanaksiz oldugu durumlar olmadig:
belirtilmistir (TCMB, 2019). TCMB fiyat istikrarinin saglanmas1 durumunda ulasacag1 hedefi, istihdam
ve biiyiime temelli hedeflere dogru ilerlerken ekonomik yapilarin dikkate almayacagi oranda diisiik ve
siirdiiriilebilir bir enflasyonun saglanmasi olarak ifade etmektedir (TCMB, 2019).

TCMB tarafindan para politikasi ile hedeflenen durumlardan birisi de finansal istikrardir. Bu durumun
saglanmasina yonelik TCMB Kanunu ile yapilmasi gerekenler su sekilde siralanmaktadir (TCMB,
2019):

Piyasalari izlemek,

Finansal sistemler ile ilgili gortisler belirtmek,

Zorunlu karsilik ve genel disponibilite oranlarini belirlemek,
Mevduat oranlarini belirlemek ve

ANANENENEN

Odeme ve mutabakat sistemlerini kurarak isletmek seklindedir.

TCMB para politikasi hedeflerine ulagsma siireglerinde ara hedefler belirlenmis ve uygulanmaktadir. Bu
ara hedefler; faiz, doviz kuru ve para arz1 seklinde siralanmaktadir. Bu ara hedefler ana hedeflere hizmet
etmekte ve ana hedeflerin gerceklesmesi icin gerekli yapiya yardim etmektedir. Enflasyon hedefi ile
kisa vadeli faiz yani politika faizinin diizenlenmesi seklinde ara hedefle belirlenmistir. Déviz kuru ve
para arzi ile fiyat ve finansal istikrarin saglanmasina yonelik ara hedefler seklinde belirlenmistir (Aksoy,
2018).

3.4. islam Ekonomisinde Para Politikas1 Hedefleri

Islam ekonomisinde uygulanan para politikas: hedefinin ii¢ temel hedefi bulunmaktadir ve bunlar
geleneksel finansal sistemdeki para politikas1 hedefleri ile ortiismektedir. islam ekonomisinde para
politikasinin hedefleri:

v Ekonomik biiyiime ve istihdam,

v Adalet,

v' Enflasyon ve

v’ Parasal istikrar seklinde siralanmaktadir (Efe, 2018).

Islam ekonomisinde para politikasmnin  hedeflerine ulasma siirecinde ilerleyisin  nasil
gergeklestirilebilecegi su sekilde detaylandirilmistir:

a) Ekonomik Biiyiime ve Istihdam: Enflasyon kavrami, insanlara sikinti olusturabilen,
durgunluk ve igsizlik gibi dnemli sonuglara neden olan 6nemli bir meseledir. Bu baglamda
istihdamin saglanmasi ve ekonomik biiyiimenin gerceklestirilmesi Islami para politikasinin
onemli hedeflerindendir denilebilir (Efe, 2018). Bu hedef kapsaminda, siirdiiriilebilir bir
kalkinma ile gelecek nesillere ihtiyaglarimi gergeklesmesinde riskin  Onlenmesi
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saglanmalidir. Bunun saglanmasinda ekonomik kalkinma ve istihdam ile gergeklesebilecegi
ifade edilebilir (Efe, 2018).

b) Adalet: Islam ekonomisinde parasal giiciin dagiliminda adalet 6n plandadir ve bu para
politikasinin uygulanmasinda asil hedeflerdendir. Ekonomik olarak giiciin belli bir kesimde
toplanmasindan ziyade adil bir dagilim igerisinde yonlendirilmesi Islam ekonomisinin para
politikasinin hedeflerindendir (Efe, 2018).

¢) Enflasyon: Dogrudan islam ekonomisinin hedefi olmasa da enflasyon ile miicadele Islami
anlayisin insan refahini diisiirmesi ve ekonomik olarak giiclii bir yapiya sahip olmasini
saglayacak Onemli parametrelerden birisidir. Bu bakimdan Islam ekonomisinin ana
hedeflerinden birisi olarak enflasyon ile miicadele gosterilebilir (Efe, 2018).

d) Parasal Istikrar: Islam ekonomisinde paranin degerinin korunmasi ve parasal istikrarin
saglanmasi zorunlu bir hedeftir. Islam ekonomisinde de geleneksel para politikasi
hedeflerinde oldugu gibi parasal istikrarin saglanmasi ile isttihdam ve biiyiimenin saglikli
olmasi saglanmaktadir. Bu bakimdan parasal istikrarin saglanmasinda geleneksel para
politikas1 hedeflerinden faiz bakimindan farkhilasan Islam ekonomisi para politikasi
hedefleri nihai amag yoniinden kesismektedir (Efe, 2018).

3.4.1. Katihm Bankacihgma Ozgii TCMB Para Politikas1 Hedefleri

TCMB’nin para politikas1 hedefleri dnceki bagliklarda incelenmis ve bunlarin istihdam, enflasyon, fiyat
ve finansal istikrar gibi hedefler oldugu belirtilmistir. TCMB tarafindan belirlenen hedeflerde faiz
unsurunun yer almadig1 para politikas1 hedefleri dogrudan katilim bankaciligi i¢in de belirlenen hedefler
olmasi bakimindan énemlidir.

TCMB tarafindan belirlenen istihdam hedefi katilim bankaciliginin yani katilim bankalarinin sahip
oldugu islam ekonomisi para politikas1 hedefleri ile drtiismektedir. Istihdammn saglanmasi igin fiyat
istikrarinin saglanmasi katilim bankaciligina 6zgii para politikasi hedefi olarak da ifade edilebilir. Bu
kapsamda incelendiginde katilim bankaciligina 6zgii TCMB para politikast hedefleri su sekilde
siralanabilir:

v' Fiyat Istikrar1 (kisa vadeli politika faizi gibi durumlar haricinde)
v’ Finansal Istikrar (fon dengesinin saglanmasi siirecinde kalkinma bankaciligi fon
kullandirma araglarinin kullanilmasi durumunda)

Tiirkiye Katilim Bankacilig1 Strateji Belgesi ¢alismasinda da yer alan hedefler dogrultusunda belirlenen
2015-2025 yillar1 arasinda Katilim Bankaciliginin, 2025 yilinda yeni para politikasi araglari ile %15°lik
bir paya ulagmasi hedefi dogrudan olarak TCMB para politikasi hedefleri ile de entegredir. Ayrica, 6z
sermayenin de arttirilmasi bu hedefler arasinda olduk¢a 6nemlidir (Strateji Belgesi, 2015). Bu belge
kapsaminda 5 ana baslikta bu hedefler toplanmistir. Bu hedefler TCMB tarafindan para politikasi
hedeflerinin biitiinlestirilmesi agisindan énemlidir. Hedefler:

v' Siirdiriilebilir Stratejik Rekabet Kavrami

v’ Sektorel Strateji ve Koordinasyon

v" Uriin Cesitliligi ve Gelisimi

v' Egitim, Insan Kaynaklari ve Sertifikasyon

v Kurumsal iletisim, Alg1 ve Itibar olarak belirlenmistir.

Islam ekonomisi ve bunun bankacilik sistemindeki Tiirkiye’deki yasal ismi olan Katilim Bankaciligi
sistemi mevcut para politikasi hedeflerinden Islami yoniiyle uygun olan veya olabilecekleri kendisine
0zgii TCMB para politikas1 hedefi olarak kullanabilir.
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4. KATILIM BANKACILIGI VE TCMB PARA POLITIKALARI ARACLARI
KULLANIM iHTIMALININ INCELENMESI

Islam ekonomisinde bankacilik kavraminin uygulamaya doniik yiizii olan ve giiniimiizde katilim
bankaciligi ile ifade edilen yap1 diinyada yaklasik 70 y1l1 agkin bir gegmise sahiptir. Katilim bankaciligi
Tiirkiye’de ise 30 yil1 askin bir siiredir aktif olarak hayatimizda yer almaktadir.

Konvansiyonel yani geleneksel bankacilik anlayiginda elde tutulan fonun belli bir faiz oram ile
kullandirilmasi esas alinirken katilim bankaciliginda katilim pay1 kavrami 6ne ¢ikmaktadir. Geleneksel
bankacilik ile katilim bankacilig1 arasindaki en 6nemli ayrim noktasi katilim payi-faiz kavramlarinin
farklilagmasidir. Katilim bankaciliginda yatirim yapan kisinin ticari sonuglarma katilimi1 6ngdren sistem
faizsiz bankacilik olarak da adlandirilmaktadir (Ozcan ve Haziroglu, 2000). Katilim bankaciliginda asil
amag, kar elde etmek iizere yatirim yapan bireylerin, tasarruflarini bankada degerlendirerek aktif
ekonomiye katki saglamasidir. Boylece ekonomik dar bogaza ¢oziim ve gelismesine katki
saglanmaktadir (Dikmen, 2019).

Son yillarda Miisliiman niifusta yasanan ekonomik refah diizeyinde artisin Islami kurallara uygun ve
faizden kacinan bir bankacilik sistemi ile geleneksel bankaciliga alternatif bir yaklasimi ortaya
cikarmistir. Katilm bankaciligi olarak isimlendirilen bu sistemde tasarruflarin Islami kurallar
kapsaminda degerlendirilmesini esas alan finans yapilar1 olarak ortaya ¢ikmistir (Kinali, 2012).

Islam dinine gére faizin haram olmasi, dzellikle Miisliiman kesimin geleneksel bankacilik anlayisindan
uzaklasmasini ve Islami finans kuruluslarinin giindeme gelmesine neden olmustur (Yenice, 2019).
Ulkemizde bu anlayisin hakim oldugu sistem katilim bankacilig1 olarak adlandirilmis ve hedef kitlenin
beklentilerine cevap vermeye calismaktadir.

Katilim bankacilig ile ilgili tanimlamalardan birisi de fon transferinde faiz temelinden ayrisarak, banka
miisterilerinden toplanan paranin ticari siireglere dahil edilmesi i¢in 6diing alinarak kullanilmasi ve bu
faaliyetlerin sonucunda kar veya zarara ortaklig1 igermesi olarak ifade edilmistir (Ergeg, Kaytanci ve
Toprak, 2014). Katilim bankaciligina iligkin kar zarar ortakligi esasina uygun calisan katilim bankalari
ticari siireglerde kazandigi paray1 miisterileri ile paylasirken bu durum zarar durumunda da benzer bir
yapiyla isletilmektedir (Yudistira, 2004).

Katilim bankalar1 tasarruf sahiplerinin tasarruf miktarlarini bankacilik iglemlerine dahil ederek kar-zarar
ortaklig1 prensibi ile yastik altindan ticari hayata gecirilmesini amaglayan bir finansal sistem olarak ifade
edilebilir (Takan ve Acar Boyacioglu, 2011).

Yapilan tanimlamalardan da anlagilacagi gibi katilim bankaciliginin en 6nemli farklilagan noktanin faiz
konusu oldugu gériilmektedir. Gelisen geleneksel bankacilik siireglerine alternatif Islami kurallar1 esas
alan katilim bankacili1 sisteminin gelisim gostermesi oldukca 6nemli oldugu goriilmektedir.

Katilim bankaciligiin ¢aligma prensipleri Uzulucan ve Deran (2009) tarafindan yapilan ¢aligmada su
sekilde siralanmaktadir:

v" Risk bulunmakta ve bunda esas kar veya zarara ortaklik olmasindandir. Ticarette bu
paranin degerlendirilmesinin nedeni Islam’da faizin haram kilinmas: ve ticaretin helal
olmasindandir.

v Sosyal anlamda verimlilik yiiksek projelere finansmanin fazlasi aktarilir.

v" Finansal anlamda risk, sermayeyi kuruma aktaranda olmasindan dolay1 bunu yoneten ve
aracilik edenler risk altinda degildir.

v Faizin her tiirliisii yasak olmasi esas farklilagan noktadir.
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Katilim bankaciliginda bu temel prensipler gergevesinde isleyen islami bir finans yapisimin devamlilig
esas alinmistir. Ayrica saglanan bu finans yapisi geleneksel yapilara alternatif olmasi bakimindan da
oldukca faydalidir (Oner, 1995).

Katilim bankaciliginin  kurulum siiregleri dikkate alindiginda 3 temel faktor cercevesinde
incelenebilecegi goriilmektedir. Bunlar dini, ekonomik ve sosyal nedenler olarak ifade edilebilir. Dini
sebeplerde en énemli durumun faizin Islam’da haram olmasi ve kisilerin ticarete yonlendirilmesi ve
tesvik edilmesi oldugu goriilmektedir. Ayrica tasarruf sahibi Miislimanlar igin alternatif finans
sisteminin bu duruma uygun kurgulanmasi katilim bankaciliginin dini nedenleri arasinda gosterilebilir
(Polatkan, 1998).

Katilim bankaciliginda son zamanlarda Islam iilkelerinde ekonomik gelisimin etkisi ile alternatif bir
finans sistemi olarak ortaya ¢ikmasinda ekonomik neden olarak goriilebilir. Bununla birlikte 6zellikle
Tiirkiye’de bankacilik sisteminde Islami olarak hassas kisilere hassasiyetin fazla olmamasi durumu ile
yastik altinda tutulan tasarrufun aktif ticarete kazandirilmasi siirecinde katilim bankaciliginin ihtiyag
duyulmas siirecini hizlandiran ekonomik nedenler olmustur (Dikmen, 2019).

Katilim bankacihig1 ya da faizsiz bankaciigin Islami acidan uygun olmayan sektorlerle is birligi
yapamayacagi ve helal kavraminin 6n planda tutan sektorlerin gelisim ve biiylimesine yonelik ¢aligmalar
yapilabilecegi de oldukca 6nemlidir (Dusuki, Hussain ve Mohammad, 2012).

Katilim bankaciligi ya da bir bagka deyisle faizsiz bankacilik sisteminin ortaya ¢ikisinda toplumsal
yapiy1 olusturan ortak degerlerde bulusmada etkili olmustur (Ustaoglu, 2014). Ortak bir deger olan Islam
inancina sahip kisilerin hassasiyetleri sonucunda sosyal bir neden olarak katilim bankaciligi ortaya
ciktig1 ifade edilebilir.

Katilim bankaciliginin tarihsel gelisim siirecine bakildiginda faizsiz sistemin insanlik tarihi kadar eski
oldugu goriilmekle birlikte geleneksel finans sistemine alternatif Islam ekonomisinin bu sisteme yakin
bir yapiyla dogusu 1945°1i yillara dayanmaktadir (Tabakoglu, 2006; Zaim, 2010).

En genel anlamda Islam ekonomisinin ortaya ¢ikisinda Hindistan’in bagimsizlik siirecinin etkin oldugu
ifade edilebilir. Hintli Miisliimanlar tarafindan sistem gelistirme siirecinde Islam’dan faydalanmalari
sonucunda Islam ekonomisi kavrami bir sistemle ifade edilmis ve 1963 yilinda ilk faizsiz banka Misir’da
kurulmustur. islam Kalkinma Bankasi’min 1975’te kurularak ticaretin tesvik edilmesi giiniimiizde
Tiirkiye ve diger iilkelerde uygulanan kalkinma bankaciligi sisteminin gelismesine neden olmustur
(Zaim, 2010).

Islami finans sektoriiniin diinya genelinde 6zellikle 2007 sonrasinda artan bir trende sahip oldugu
belirtilmektedir. Ayrica Islami finans sektdriiniin 2020 yilinda beklenti olarak 3 trilyon dolara
ulasabilecegi ifade edilmektedir (GIFR, 2017).

Islami finans sektoriine iliskin diinya genelinde olduk¢a 6nemli bir pazar bulunmaktadir. Bu pazarda
faizsiz bankacilik sektoriinlin biiylimesi ongoriilmektedir. Bu baglamda, faizsiz bankacilik sistemi
geleneksel bankacilik sistemine alternatif olmakta ve ekonomiyi dogrudan etkilemektedir.

Islami finans sektorii ve faizsiz bankacilik sistemi iilkemizde gelismekte ve her gegen giin talep
artmaktadir. Tiirkiye’de faizsiz bankacilik sektorii 6zellikle 1980 sonrasinda giindeme gelmis ve tarihsel
siire¢ icerisinde yabanci uzmanlar tarafindan en iyi ve yeterli diizenlemeye sahip sistem olarak
belirtilmistir (Pekcan, 2006). Tiirkiye’de faizsiz bankacilik veya daha sonraki isim olarak katilim
bankaciligi gelisimine iligkin 6nemli degisiklikler su sekildedir:



12th International Conference on Islamic Economics & Finance, 2020, Istanbul-Turkey

v' 16 Aralik 2983 tarihli ve 83/7506 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname ile yasal alt yapisi
hazirlanmustir,

v' 19 Aralik 1999 tarihinde yaymlanmis olan 5411 sayil1 Bankacilik Kanunu ile Ozel Finans
Kurumlariin katilim bankasi adiyla mevduat bankalarindan farklilagmasi diizenlenmistir.

v" Ogzel finans kurulusu olan Albaraka ve Faisal isimli iki 6zel finans kurulusu 1985 yilinda
kurulmustur.

v 1989°da Kuveyt Tiirk Ozel Finans Kurulumu kurulmustur.

v Yerli sermaye ile 1991 yilinda Anadolu Finans, 1995 yilinda ihlas Finans ve 1996 yilinda
Bank Asya 6zel finans kurulusu olarak kurulmustur.

v Ogzel finans kuruluglar1 1999 yilinda 4389 sayili Bankalar Kanunu kapsamina dahil
edilmistir.

v' 2001 yilinda Ihlas Finans faaliyetleri Bankacilik Denetleme ve Diizenleme Kurulu
(BDDK) tarafindan sonlandirilmistur.

v' 2005 yilinda yayinlanan degisiklik ile 5411 sayili Bankacilik Kanunu kapsaminda 6zel
finans kuruluslar1 katilim bankasi olarak degistirilmistir.

v' 2015 yilinda Ziraat Katilim Bankasi faaliyetlerine baglamistir.

v' 2015 yilinda Banka Asya Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF) tarafindan y6netimi
devralinmuistir.

v" 2016 yilinda TMSF tarafindan Bank Asya’nin faaliyet izni kaldirilmstir.

v' 2016 yilinda kamu sermayeli ikinci katilim bankasi olan Vakif Katilim kurulmustur.

4.1. Katihm Bankacilig1 ve Para Politikalar:

Katilim bankaciliginin temelinde var olan Islami finans kavrammin gelisimini ve konu ile ilgili
literatiirdeki tartismalar dikkate alindiginda katilim bankacilig1 ve para politikalar1 ile ilgili detayli bir
calismaya olanak saglayacak literatiirde bulunan oldukca az kaynak bulunmaktadir. Ancak Islami
hassasiyetler goz oniine bulundurularak para politikalar1 ve katilim bankacilig1 6zelinde incelemeler ve
yorumlar yapilabilir (Efe, 2018).

Katilim bankacilig1 sistemi gelisen bir ekonomiye sahip olan Miisliimanlarin ortaya koydugu bir tasarruf
kaynaginin sonucu olarak degerlendirilebilir. Ancak Islami finansin bir sonucu olan katilim bankacilig
siirecinin  gecikmesinin nedeni olarak Islam {ilkeleri arasindaki birligin saglanamamasi ve
Miisliimanlarin ekonomik geri kalmisliklar: neden olarak gosterilebilir (Shittu, 2014).

Katilm bankaciligina bakigin da olduk¢a onemli oldugu bir gercektir. Bu baglamda yapilan bir
arastirmada, Islam’n tiim hayatin fonksiyonlarina eklenmemesi durumunda katilim bankaciliginin
faizsiz kapitalizm olmaktan oteye gegemeyecegi belirtilmistir (Cayiroglu, 2014). Bu bakimdan, katilim
bankaciligini bir sistem olarak kurgulamak ve para politikalar1 ile alternatif bir yapiya doniismesinin
geleneksel ekonomik yapiya ¢ikis kapisi olabileceginin vurgulanmasi oldukga 6nemlidir.

Efe (2018) tarafindan yapilan ¢alismada, islami finans ve para politikasmnin bir arada yer alacag bir
sistemin miimkiin olup olmadig1 arastirilmistir. Arastirmada, Islam’in kurallar1 ile biitiinlestirilmis bir
iktisadi diizende faizsiz bankacilik sistemi ve para politikalar iliskisi kapitalist bir sistemde para arz1 ve
kredi hacmini ydnlendirebilecek bir yapiya sahip olamayabilecegi ifade edilmektedir. Ayrica
aragtirmada enflasyon ger¢egi ve bunun faizsiz sistemde sifir olmasi durumunun neredeyse imkéansiz
oldugu belirtilmistir.

Konvansiyonel iktisatla benzer sekilde Islam ekonomisinde de istihdam, enflasyon ve ekonomik
biiyiimenin saglanabilmesi igin para politikalarmin gelistirilmesi zorunluluktur. Ancak islam
ekonomisinde ¢ikarlarin yasaklanmasi para politikalarimin konvansiyonel sisteme gore farklilagmasini
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gerektirmektedir. Islami kurallar para politikalarinda da uygulanmali ve para politikas1 disiplinin
paranin degeri ve satin alma giicliniin degismemesi amaciyla gelistirilmesi gerektigi ifade edilmistir
(Okte, 2010).

Islam’1 temel alan katilim bankaciginin para politikast hedeflerini, Islam’da para politikas1 hedefleri ile
biitiinlestirilebilir. Islam’da yer alan esitlik, adalet ve denge kavramlarmin esas alinarak ve para
politikas1 hedeflerini

Ekonomik biiyiime ve istihdam,
Adalet,

Enflasyon ile miicadele ve
Parasal istikrar

SRR

olarak dort temel baslikta toplayabiliriz (Efe, 2018). Katilim bankacilig1 ve para politikasi iligskisinde
Islam ekonomisinde para politikas1 hedeflerini esas almasi kagmilmazdir. Bu baglamda katilim
bankacilig1 para politikasi hedeflerine iligkin sunlar ifade edilebilir:

Enflasyon kavrami Islami olarak ekonomik hedefler ile bagdasmaz bir kavram olmakla birlikte dogal
bir sonucu olan igsizlik ve durgunluk da Islami olarak istenmeyen bir durumdur. Istihdam ve ekonomik
{iretimin artmas1 durumu enflasyon kavramimm azaltacag igin Islami ekonominin para politikasi
hedefinde ekonomik biiyiime ve bunun sonucunda iiretimin artmasi ile istthdamin saglanmasi oldukga
onemlidir (Efe, 2018).

Para politikalar ile insanlar arasinda gelir adaletsizliginin 6nlenmesi olduk¢a 6nemlidir. Bu bakimdan
katilim bankacilig1 sisteminin gelistirecegi para politikalari bu durumun 6niine gegecek bir yapiya sahip
olmalidir (Efe, 2018).

Enflasyon kavraminin sonucu olarak yasam zorluklar1 ve sikintilar1 islami agidan istenmeyen durumlar
olarak ifade edilebilir. Insan refahini esas alan islam dinine uygun olmayan durumlar agmasi nedeniyle
para politikalarinin bu kavramin minimize edilmesi i¢in ¢aligmalar yapilmasi olduk¢a énemlidir (Safak
ve Armagan, 1983). Katilim bankaciliginin para politikasinin ana hedeflerinden birisi de hi¢ kuskusuz
enflasyon ile miicadele olmalidir. Bunun ana dayanagi katilim bankaciligin1 geleneksel bankacilik
sisteminden ayrigtiran faizsiz bankacilik ve Islami bazi durumlarm geleneksel bankacilik ile
ortiismemesi olarak gosterilebilir.

Katilim bankacili1 para politikalarinin hedeflerinden birisi de parasal istikrar olmasi olduk¢a dnemlidir.
Parasal istikrarin saglanmasi para arzinin reel dengeyi ekonomik biiyiime yoniinde destekledigi siirece
izin verilmesi gereklidir. Parasal istikrarin saglanmasinda enflasyon oldukga énemlidir. islami olarak
insan refahina zarar verebilecegi diisliniilen enflasyonun diizenlenmesi para politikalarinin esas
hedefleri ve diger hedeflere ulagsmada da gerekliliktir (Efe, 2018).

Katilim bankacilig1 ve para politikasi arasindaki iliski islami temelleri esas almali ve sistemin biitiinsel
bir yapiyla kurgulanabilmesi icin Islam ekonomisinde para politikasmnin hedeflerine ulasacak
argiimanlar1 barindirmalidir. Bu baglamda, katilim bankaciliginin Tiirkiye’de sistem olarak gelismis
yapisinin TCMB tarafindan uygulanan para politikalari ile desteklenmesi geleneksel bankacilik sitemine
tercih edilebilir bir alternatifin olusmasina neden olabilir. TCMB tarafindan hayata gegcirilmesi
amaglanan para politikas1 hedefleri dogrultusunda uygulanan para politikasi araglarina yonelik katilim
bankaciliginin bakisi bir sonraki baslikta detaylandirilacaktir.
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4.2. Katihm Bankacihiginda TCMB Para Politikas1 Araclarina Bakis

Tiirkiye’de para politikalarimin belirlenmesi ve uygulanmasi ile ilgili sorumlu yer TCMB olarak
yasalarla belirlenmistir. Diinya genelinde oldugu gibi Tiirkiye’de de yasanan mali krizler veya mali
durgunluk siireglerinde para politikalar1 degismis ve giincel ekonomiye uygun olarak degisimler
yasanmistir. Bu kapsamda TCMB tarafindan 2008 yilinda yasanan mali kriz sonrasinda para politikasi
amaglar1 ve araglarinda degisim olmustur. TCMB, 2008 6ncesinde fiyat istikrar1 amacina sahip iken,
2008 sonrasinda fiyat ve finansal istikrar olarak amaci gilincellenmistir. Bu amag¢ kapsaminda TCMB
para politikasi araglari olarak konjonktiirel araglarin (politika faizi, likidite yonetimi vb.) kullanilmaya
baglanmistir (TCMB, 2019).

Katilim bankacilig1 veya faizsiz bankacilik ile ilgili kuruluslar da TCMB’nin para politikas1 hedeflerine
uygun hareket etmek zorundadirlar. Bu nedenle katilim bankaciligi sisteminde TCMB tarafindan
uygulanan para politikas1 araclarina bakis, Islami ilkelere uygun hareket etmek iizerine kurgulanmis
faizsiz bankaciligin gelisimi agisindan olduk¢a 6nemlidir.

TCMB tarafindan uygulanan para politikalar1 ve bunlara yonelik katilim bankaciliginin bakisi su sekilde
yorumlanabilir:

¥v"  Faiz Koridoru: Merkez bankas: tarafindan gecelik bor¢ verme ve alma faiz oranlari

arasindaki degerler biitiinii olarak tanimlanabilir (Tiiziin ve Kahyaoglu, 2015). Bu
tanimlamada yer alan borg¢ verme faizi ve likidite a¢i1g1 olan bir bankanin TCMB tarafindan
verilen kisa vadeli bor¢lanmada 6demeyi kabul ettigi faiz oranidir. Bor¢ alma faizi ise
likidite fazlas1 olan bankaya TCMB tarafindan bu paranin kullanilmasi igin verilmesi kabul
edilen faiz oranidir. Politika faizi ise bir haftalik bor¢ alma ve verme faiz oranlari arasindaki
orta degerdir (Serel ve Ozkurt, 2014). TCMB tarafindan faiz ile ilgili duruma gore aldig
pozisyon oldukg¢a 6nemlidir ve buna uygun olarak belirlenen para politikasinin uygulamasi
Sekil 18’de gosterilmistir.
Katilm bankaciligi sisteminde faiz uygulamasi kesinlikle kullanilmamaktadir ve bu
durumun kaynagi Islam dininde faizin haram olmasidir. Bu baglamda katilim bankacilig
sisteminin dayandigi ilkeler nedeniyle faiz koridoru para politikasi araci kullanilmamasi
gereklidir.

v" Zorunlu Karsihklar: Bu para politikas1 araci faiz koridoru para politikas1 aracini

tamamlayici bir etkiye sahiptir. Yeni para politikasi kapsaminda zorunlu karsiliklara faiz
Odenmesi gibi anlayis hakim olmustur. Zorunlu karsiliklar para politikasi aract hem fiyat
hem de finansal istikrar ig¢in olduk¢a kritik 6neme sahiptir. TCMB tarafindan zorunlu
karsiliklarin ayarlanmasi ile asir1 kredi genislemesi durumuna miidahale ederek para
politikas1 hedeflerini zora sokan bu durumu zorunlu karsiliklar ile diizenleme yoluna
gitmistir (Demirhan, 2013). TCMB tarafindan ayrica zorunlu karsiligin cinsine gore faiz
oranlarini diizenlemistir.
Katilim bankaciligmin bir diger adi olan faizsiz bankacilik isimlendirmesi faizin her
turliistinic haram kilan ve buna uygun hayatinda tasarruflarim1 yonlendirmek isteyen
kisilerin tercih ettigi bir sistemin sonucudur. Bu baglamda degerlendirildiginde zorunlu
karsilik uygulamasi yeni anlayis cercevesinde katilim bankaciligina uygun olmamakla
birlikte, uygulamada faiz oraninin uygulanmadan sadece belirlenen zorunlu karsiligin
TCMB’de tutulmasi durumu katilim bankaciligi i¢in uygun bir durumdur.

v"  Rezerv Opsiyon Mekanizmasi: Kisa adi ROM olan para politikas1 araci, dis finansal
soklara karst TCMB tarafindan kullanilan para politikasi araci olmakla birlikte finansal
istikrarin saglanmas1 amacina hizmet etmektedir (TCMB, 2019). Bu para politikasinin
uygulanmasinda TCMB tarafinda zorunlu olarak tutulan karsiligin belirli bir kismimnin
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yabanci para veya altin olarak degerlendirilebilmesidir (Alper, Kara ve Ydriikoglu, 2012).
Dinamik olan ve dis gelismelere bagl olarak para politikasi icerisinde kullanilan oranlarin
degisebildigi bir para politikasi aracidir.

Katilm bankaciligi sisteminde zorunlu karsilik uygulamasinda faizin uygulanmamasi
durumunda kullanilabilecek bir para politikasi araci oldugu belirtilmis ve bu baglamda
ROM islemleri degerlendirildiginde kullanilabilir bir para politikas1 aracidir. ROM
kullanim1 ve para politikas1 icerisindeki oran degisimleri faiz ile ilgili olmamasi ve dig
gelismelere gore pozisyon alinmasi durumu olmasi nedeniyle uygulanabilir bir para
politikasi aracidir. Ancak zorunlu karsiliklar uygulamasinda faiz uygulanmas ile bu para
politikasi aracinin da katilim bankaciligina uygun olmamasina neden olacaktir.

v"  Likidite Yonetimi: TCMB tarafindan uygulanan para politikasi aract ile kisa vadeli faizleri

kontrol altinda tutabilmek i¢in oldukg¢a 6nemli bir para politikasi aracidir (Giiler, 2009).
Likidite yonetimi ile TCMB tarafindan bankalarin likidite ihtiyacina dinamik bir sekilde
cevap veren bir para politikasi aracidir.
Likidite yonetiminin esas diizenlemeye ¢alistig1 mekanizma kisa vadeli faiz oranlari olmasi
nedeniyle, katilim bankacilig1 sistemine uygun olmadigi goriilmektedir. Ancak katilim
bankacilig1 tarafindan ticari iglemler igin fon toplama ve dagitma siirecleri ile bankalara
likidite ihtiyaci saglanabilmektedir. Bu baglamda ana hedefin faiz olmadig1 bir durumda
likidite ihtiyacinin katilm bankaciligi sistemine uygun fon toplama ve dagitmanin
yapilmasi ile katilim bankacilig i¢in uygun bir para politikas1 araci olabilir.

TCMB tarafindan uygulanan para politikas1 araclar1 incelendiginde ana hedefin fiyat ve finansal
istikrarin saglanmasi iizerine kurgulanmis ve diinya ile biitiinlesmis bir geleneksel bankacilik sistemine
sahip olmasi nedeniyle faiz olduk¢a 6n plandadir. Katilim bankaciligi sistemi ile geleneksel bankacilik
sisteminin temel ayrisma noktas1 faiz kavranudir. Islami olarak ticari faaliyetlere yoneltmeyi amaglayan
katilim bankaciliginin faiz ana eksenli para politikas1 araglarini uygun olmadigi goriilmektedir. Katilim
bankaciligimi tercih eden kisilerin tasarruflari1 bu hassasiyetler ile bu sistemi tercih etmesi katilim
bankaciliginin bu para politikas1 araclarina bakigini da olumsuz anlamda etkileyecektir.

Katilim bankacilig1 ile para politikas1 araglarindan 6zellikle geleneksel olmayanlar ve TCMB tarafindan
uygulananlar arasinda ana felsefe ve yaklasim bakimindan farklilagmalar mevcuttur. Kullanilabilecek
para politikas1 aracglarinin da ana amacinin faiz ile fiyat ve fianansal istikrar olmasindan dolay1
bagdasmamaktadir.

4.3. Katihm Bankaciliginda Alternatif Para Politikas1 Araclari

Katilim bankacilig ile geleneksel bankacilik anlayiginin egemen oldugu diinya ekonomisine gore para
politikas1 hedeflerinde olusan ortak anlayis uygulama siireci olan para politikas1 araclarinda
bagdasmamaktadir. Katilim bankaciliginin dinamiklerinin kullanim siirecinde fon toplama ve
kullandirma yo6ntemleri ile alternatif para politikas1 araglar olarak degerlendirilebilir. Bu baglamda
katilim bankaciliginda alternatif para politikas1 araglari su sekilde siralanabilir:

¥ Murabaha: Katilim bankalar1 tarafindan iriin olarak adlandirilan bu yontem fon
kullandirma igin oldukga onemli uygulamalardandir. Murabaha sisteminde ii¢ ana taraf
bulunmaktadir. Bu taraflar banka, banka miisterisi ve banka miisterisinin talep ettigi mal
sahibidir. Bankanin kazanci malin pesin almmarak vadeli satilmasindan dogan karin
kullanimi, miisterinin karli satistan elde ettigi gelir ve alicinin faizsiz olarak 6demeyi vadeli
olarak yapabilecek olmasidir. Uygulamada pesin alinan ticari iiriin vadeli ve faizsiz olarak
kazancin eklenerek vadeli olarak aliciya satilmasi ile sonuglanan bir siiregtir (Bulut ve Er,
2012). Murabaha siirecinde alim, satim ve kazang oram bellidir ve alicinin mali alacagia
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dair yazili olarak istenen belge ile satin alma islemi garantiye alinmaktadir (Erdogan,
2011).

Murabaha sistemi ile geleneksel bankaciligin fiyat istikrarmin saglanmasi ve finansal
istikrar konularina olumlu katki saglanabilir.

¥v"  Miisareke: Bu uygulamada katilim bankalar1 6z sermayelerinden kar marji yiiksek

sektorlerde yer alan sirketlere ortak olarak yonetim ve sermayede s6z sahibi olmasi durumu
esastir (Bulut ve Er, 2012). Kar veya zarara ortaklik esastir. Zarar paylasimi sermaye
dagilimina gore yapilirken kar dagitimi1 anlagilan oranlar iizerinden gerceklestirilir
(Parlakkaya ve Ciirtik, 2011).
Katilim bankacilig1 sisteminde uygulanan bu uygulama ile sektdre sermaye saglanmasi ve
desteklenmesi ile enflasyon ve issizlik gibi parametrelere olumlu katki saglanabilir. Bu
baglamda alternatif bir para politikast araci olarak degerlendirilerek fiyat ve finansal
istikrar hedefine alternatif bir yol olusturabilir.

v'  lcara: Tasinmazin banka tarafindan giderleri haricinde belirlenen bir miktarda kiralanmasi

Ve buradan elde edilen gelirin tasinmaz sahibine verilmesidir (Takan ve Acar Boyacioglu,
2011).
Katilim bankaciliginin bu uygulamasi ile aktif ticari siireglere bos duran ticari iiriinlerin
dahil edilerek tiim taraflara ekonomik katki saglanmasi agisindan olduk¢a Snemlidir.
Boylece istihdamin ve verimli {iretim ile iiriin ¢esitliligi gibi konulara yapilacak katkilar ile
fiyat istikrar1 saglanabilir. Bu baglamda kira sertifikasi siireci alternatif bir para politikasi
arac1 olarak kullamlabilir. Ozellikle kamu tarafindan kullanilmayan tasmmazlarin bu
sekilde aktif ekonomiye kazandirilmasi ekonomik gostergelere olumlu yansiyabilir.

¥v" Karz-1 Hasen: Kisi veya kurumlar tarafindan yasanan nakit sikintisinin giderilmesine
iligkin sistemde anaparanin belli bir vade sonrasinda alinmasini esas almaktadir. Borcu alan
ve veren tarafindan anapara dilenen zamanda istenebilir veya verilebilir. Dinen uygun
olmayan durumlarda ise bu sistemin ger¢ceklesmesi uygun degildir (Aktepe, 2013).
Katilim bankaciligi sisteminin ayrismasinda en onemli gosterge olan faize karsilik
kullanilabilecek en iyi alternatiftir. Boylece katilim bankaciliginin faize alternatif para
politikas1 aract olarak bu sistem uygulanabilir. Faiz oranlari iiretimi ve enflasyonu
dogrudan etkilemekte ve toplumsal yapinin saglikli ilerlemesine engel olmaktadir. Paranin
aktif ekonomiye ve iiretime kazandirilmasi ile ticaretin canli tutulmasi istihdamin
saglanmasina ve ekonominin temel dinamiklerine olumlu katki saglayacaktir.

4.4. Giiniimiiz Para Politikalarinin Katihm Banka Bilancolarina Etkileri

Gilinlimiizde uygulanan para politikalarindan katilim bankalarinin nasil etkilendigine yoOnelik
¢ikarimlarin yapilabilmesi agisindan katilim bankalarinin gelisim siireglerindeki verilerin incelenmesi
oldukga Onemlidir. Tirkiye’de ozellikle 1980°1i yillardan sonra gelisimine baslamis olan katilim
bankaciligi sistemi giiniimiizde gelisim gostermekte ve hizmet aglarini gelistirmektedir.

Katilim bankacilig1 sisteminin yillar icerisinde sube sayisinda ve ¢alisan sayisinda yaganan artig oraninin
geleneksel bankacilik sektoriine alternatif bir yapinin kurulmasina da bir veri sagladigi ifade edilebilir.
Ayrica TCMB tarafindan uygulanan para politikalarmin katilim bankaciligina olumlu katki sagladigi
ifade edilebilir.

Katilim bankaciliginin toplam aktiflerinin gelisimi 2014 ile 2018 yillar1 arasinda devamli artis gostermis
ve son yilda bir dnceki yila gore %29,1 oraninda biliylime gergeklesmistir. Ayrica 2018 yilinda kalkinma
bankalarinin net dénem karmmin %34,1 oraninda artis ger¢eklesmistir (TKBB, 2018). Katilim
bankalarinin aktiflerinin sektor igerisindeki pay1 da %35 olarak belirlenmistir. Bu baglamda katilim
bankaciligi sisteminin mevcut para politikast araclarindan olumsuz etkilenmedigi ifade edilebilir. Bu
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artista hassasiyetleri artan kisilerin katilim bankaciligina olan ilgisi ve katilim bankacilig: ile ilgili
farkindalik diizeylerinin artig1 da etkili oldugunun belirtilmesi de gereklidir.

Katilm bankaciligina iligkin Tiirkiye’deki geleneksel mevduat bankalar1 ve kalkinma ve yatirim
bankalar1 ile 2018 yilinda Tirkiye’deki payr incelendiginde %5,3’lik bir paya sahip oldugu
goriilmektedir (TKBB, 2018). Geleneksel bankacilik sektdriine alternatif olabilme potansiyeline sahip
oldugu ilgili veriler 15181nda ifade edilebilir. Ayrica TCMB tarafindan uygulanan para politikalarinin
kullaniminda rahat olan mevduat bankalarinin gelisimine kalkinma bankaciligina oranla daha fazla
destek oldugu savunulabilir.

Katilim bankaciliginin en 6énemli gelisim gostergelerinden birisi de fon toplama oranlaridir. Bu oranlar
toplam bankacilik sektoriindeki payr incelendiginde 2018 yilinda en biiyiik degerine ulastig
goriilmektedir (%6,70). Bu gosterge ile TCMB tarafindan uygulanan para politikasinin olumlu yansidig
soylenebilir (TKBB, 2018).

Katilim bankacilig1 Tiirkiye’de gelisim gostermekte ve bankacilik sistemi igerisinde kendisine bir yer
edinmigtir. TCMB tarafindan politika hedeflerine ulagmakta alternatif yollar1 para politikasi araglarina
yenilikler getirmede potansiyele sahiptir. TCMB tarafindan uygulanan para politikalarinda bu
alternatiflerin degerlendirilmesi sektdriin bilylimesi ve para politikas1 hedeflerine ulagsmaya yardimci
olabilecektir.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Tiirkiye’de finansal yapilarin otorite merkezi olan TCMB kullandig1 para politikalariin &zellikle
gelisen katilim bankaciligina yansimalarinin ne derecede oldugunun incelenmesi bu ¢alismanin amacini
olusturmaktadur. lgili literatiirde katilim bankacilig1 6zelinde TCMB para politikalarinin etkilerinin ve
kullanimi ihtimali ile ilgili ¢alisma konusunda eksiklik goriilmiis ve buna yonelik durum
degerlendirmesi Efe (2018) tarafindan yapilan ¢alismada da ifade edilmistir. Bu kapsamda yapilan
caligsma ilgili literatiire katki saglamasi agisindan 6zgilin ve 6nemlidir.

Caligmanin sonucunda; a) katilim bankaciligin TCMB para politikalarindan dogrudan etkilendigi, fakat
sadece bu etki ile gelisim gostermedigi, b) katilim bankaciligt TCMB para politikalari araglarindan ona
faiz diizenlemesini ve kullanimindan olumsuz etkilendigi, ¢) katilim bankaciliginin TCMB para
politikasi araglarina bakis1 olumsuz oldugu, belirlenmistir. Ozellikle 2008 krizi sonrasinda uygulamaya
konan para politikas1 araglarinda faiz vurgusu bu olumsuzlugun ana nedenidir. Katilim bankaciliginin
alternatif para politikalar1 gelistirmede TCMB para politikalarina olumlu etki saglayacak
potansiyeldedir. Ozellikle fon kullandirma yontemleri ile para politikalarina alternatif olup aym para
politikas1 hedeflerine ulastirabilecektir. Giiniimiiz TCMB para politikalar1 katilim bankalarinin
bilangolarina olumlu etkiler saglamaktadir. Ozellikle katilim bankaciliginin 2018 verileri 1s1¢1inda
gecmige oranla artislarin olmasi bu durumu desteklemektedir. Yapilan ¢alismada teorik ve uygulama
kapsaminda ¢esitli sinirliliklari bulunmaktadir. Gelecekte yapilacak ¢alismalarda uygulamali olarak
katilim bankalarinin para politikalarindan nasil etkilendiginin gézlemlenmesi, daha genis bir veri seti
ile durumun incelenmesi ve yan etkiler olan farkindalik gibi konularin ayni ¢caligmada sentez edilmesi
daha kapsamli sonuglar verebilecektir.

Katilim bankaciligi sistemi gelisim doneminde olup siirecleri geleneksel bankalara gdre tam
oturmamustir. Islami kurallar cercevesinde kurgulanan bu yapilarin diinya genelinde Miisliiman niifus
diisiiniildiigiinde daha da artacak ilgiye sistemsel olarak cevap vermesi ve geleneksel bankacilik
sisteminden uzaklagmak isteyen kisi veya kurumlara alternatif olabilmelidir. Bu potansiyel katilim
bankaciligi sisteminde mevcuttur. Tiirkiye’de gelisimini devam ettiren ve geleneksel bankacilik
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sistemine alternatif olabilecek saglam bir temele oturtulan katilim bankacilig1 yillar igerisinde sektor
igerisindeki payini ve konumunu giiglendirecektir.
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