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Giris

Para ve kur sistemiile ahlak arasindakiiliskiyi anlayabilmenin yolu iktisadi davranislarile ahlak
arasindaki baglantilari bulmaktan gecer. Bunu yapmanin da birden fazla yolu ve yontemi
mevcuttur. Dolayisiyla tarihsel ge¢misi ve derinligi bulunan iki farkli olguyu karsilastirmak
ciddi ve zor olmanin yaninda riskli bir girisimdir. iktisat ve ahlak alaniyla ilgili bir arastirma
yapmanin diger énemli bir zorlugu ise gercek anlamda disiplinlerarasi olusudur. Ustelik
iktisat ve ahlak arasindaki iliskinin daha spesifik bir alana indirgenerek para ve déviz kuru
Ozelinde tartisilmasi ise tiim bu zorluklari artiran bir husustur.

Para ve kur sistemini ahlaki acidan degerlendirmenin diger énemli zorlugu da teori ile
pratik arasinda ortaya c¢ikan farkliliklardir. Nitekim teoride ahlaki acidan herhangi bir
sakinca gorilmeyen iktisadi faaliyet ve davranislar, bazen pratikte tam tersi bir sonug
dogurabilmektedir. Ustelik bu sonuclar genellikle istikrarli bir trend de izlememektedir.

Yukarida belirtilen zorluk ve kisitlardan sonra bu calismanin amaci, para ve doviz kuru
piyasalarindaki iktisadi faaliyet ve davranislarin ne derecede ahlaki unsurlar icerdigine iliskin
bir analiz yapmaktir. Bu cercevede calisma (¢ ana baslikta takdim edilecektir.

ilk bolim ahlak ve iktisat arasindaki iliskiye tahsis edilmistir. Oncelikle ahlakin tanimi,
kaynagi ve unsurlari ele alinacak, sonrasinda ise iktisat ve ahlak arasindaki iliskinin kapsami
incelenecektir. ilk bdlimiin ictinci kisminda ise iktisadi yasamda temel ahlaki prensiplerin
neler olabilecegitartisilacaktir. Bu prensiplerin neler oldugu ise ahlakin neye dayandirildigina
bagli degisebilme potansiyeli icermektedir. Bu nedenle calismada islam ahlakinin iktisadi
yasamda genel kabul gérmis esaslari baz alinmaktadir. SUphesiz bunlar da tartismaya
aciktir. ilk bélimiin sonunda ise ahlak ile piyasa etkilesiminde ortaya cikan bazi hususlara
iliskin degerlendirmelerde bulunulacaktir.

ikinci bolimde para ve déviz piyasalarindaki faaliyetler ahlaki acidan analize tabi
tutulacaktir. Bunun yapilabilmesi icin dncelikle para ve doviz piyasalarinin belirleyicileri
tespit edilecek, sonrasinda ise bunlarin temel ahlaki prensiplere ne derece uygun olup
olmadigi tartisilacaktir.

Bu kapsamda konvansiyonel ekonomi ile islam ekonomisinin para ve déviz piyasalarina
bakisi da karsilastirilacaktir. Calismanin son boliimiinde ise, kiiresel finans piyasalari ve ahlak
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iliskisi iki alt baslk altinda incelenecektir. ilkinde kiiresel krizler ile ahlaki tehlike iliskisine
ikincisinde ise farkl (lkelerdeki para ve doviz piyasalarinda ahlaki ve ahlaki olmadig
distinllen bazi davranislara deginilecektir.

Galismanin butiintinde iktisadi faaliyet ve davranislarin ahlakiligi tartisiimakla birlikte, bazen
bulgulan destekledigi distiniilen teorik yaklasimlara yer verilecektir. Dolayisiyla calisma
konvansiyonel iktisat yaklasiminin dnemli bir parcasini olusturan para ve doviz piyasalarinin
teorik bir elestirisini yapmaktan oldukca uzaktir.

1. Ahlak ve iktisat

Ahlakile iktisat arasindaki iliskilerin derin bir tarihsel gecmisi vardir. insani merkeze koyan ve
onemli dlizeyde bir kesisim kiimesi bulunan bu iki bilim dali arasindaki iliskiyi anlayabilmek
icin oncelikle ahlakin tanimi, kaynagi ve unsurlarina, sonrasinda ise birleriyle etkilesimine ve
ekonomik yasamdaki temel ahléki prensiplere deginilecektir.

a. Ahlakin Tanimi, Kaynagi ve Unsurlari

Ahlakin farkh tanimlar bulunmakla birlikte genel kabul géren tanimlarindan biri sudur:
“Insanin iyi veya kot olarak vasiflandiriimasina yol acan maddi olmayan nitelikleri, huylari
ve bunlarin etkisiyle ortaya konan iradi davranislarin buttiniidur” Bu tanimdan hareket
edildiginde ahlakin konusunun insan oldugu anlasilmaktadir zira diinyada kendi duygu,
dislince ve davranislar hakkinda iyi veya kot seklinde deger hikimleri veren tek varlik
insandir (Cagrici, 1985:21).

Ahlakin kaynagiin ne olduguna iliskin sorunun cevaplandiriimasi ahlaki kurallarin
kdkeninin nereye dayandirildiginda saklidir. SUphesiz bu soruya verilecek ilk cevap dindir.
Ancak dinin disinda akil, duygu ve kurallarin da ahlakin kaynagini olusturabilecegi ifade
edilebilir. Bunlar arasinda glicli bir etkilesim oldugu kabul edilse de ahlakin din ile birlikte
veya birlikte olmayan baska kaynaklari oldugu daha ikna edici goriilmektedir (Demir,
2013a:94).

Ahlakin konusu tizerindekigorislerin hepsinde ruhsal ve sosyal unsurlariicerdigi genel kabul
gormektedir. Buanlamda ahlékile insanin ruhsal yasayisi arasinda énemli bir iliski mevcuttur.
Refleks ve icglidiuisel hareketler suursuz yapildidi icin ahlakla iliskisi yoktur. Distnen varlik
olan insanin serbest kararlarinin eseri olan davranislar ahlaki sayilabilmektedir. Ayrica
ahlakin sosyal unsurlar icerdigi de yadsinamaz bir gercektir zira ahlakilik insanin énemli
Olcude diger insanlar Gzerindeki hal ve davranislarini kapsamaktadir (Topgu, 2017:18-19).

b. iktisadi Yasam ve Ahlak Arasindaki iliski

iktisat ve ahlak arasindakiiliskileri iki acidan degerlendirmek miimkiindiir (Orman, 2014:143-
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149). Bunlardan birincisi ahlaki davranislari iktisadi acidan ele almaktir. iktisat biliminin ahlak
ile ilgili genel yaklasiminin n6tr oldugu dikkate alindiginda bu yontemin tarihsel ve kokli
bir ge¢cmise sahip oldugu pek sdylenemez. Her ne kadar modern iktisadin kurucusu olarak
bilinen Adam Smith’in Milletlerin Zenginligi kitabindan &nceki eserinin adi Ahlaki Duygular
Teorisi hatta kendisi de bir ahlak hocasi olsa da iktisat bilimindeki gelismeler bu minvalde
olmamustir. iktisatcilarin ahlak konusuna ilgisi son elli yilda artmis ve nihayetinde iktisat ve
ahlak arasinda kopri kurmaya yonelik calismalar yapan Amartya Sen’in 1998 yilinda Nobel
iktisat Odiiliine layik gériilmesi ile ivme kazanmistir.

Bireysel cikarlar ile ekonomik adam kavramlarina gereginden fazla dnem verildigini kabul
eden, Ozveri, isbirligi, ahlaki degerlerin rolli ve insanhgin refahin artirilmasinda bir dizi
sosyal, ekonomik ve politik kuruma vurgu yapan yeni iktisadi yaklagimlar ortaya ¢cikmaktadir.
Toplumun ve ekonomik sistemin yeniden diizenlenmesinden ziyade ekonomik ¢ikarlarinin
pesinde kosan adami ahlaki acidan bilingli bir insana dénistiirmek mimkiin olursa islam
ekonomisi ile konvansiyonel ekonomiyi birbirine yakinlasarak birlikte insanligin karsi karsiya
oldugu bir takim problemlerin ¢6ziimiine gétirebilir (Chapra, 2009:19-22).

iktisat ve ahlak arasindaki iliskiyi ele alan ikinci yaklagim ise iktisadi yasami ahlaki prensipler
Isiginda analiz etmektir ki bu yaklasimin temelleri Eski Yunanli Filozoflara kadar dayanir.
islam diinyasinda Farabi ile baslayan calismalar Gazali, Tusi ve Kinalizade ile devam etmis
ve boylelikle glinimiize genis bir literatlir tasinmistir. Nitekim Kinalizade Ahlak-1 Alai
adli eserinde paraylr en 6nemli politik araclardan biri olarak degerlendirmis ve paranin
adaleti saglama ile isbdlimu ve uzmanlasmayi gelistirme fonksiyonundan bahsetmistir.
Kinalizade'ye gore para, iyi bir yonetim sergilemek ve devlet icinde dizeni saglamak icin
gereklidir ve devlet baskanin kontroli altinda olmalidir. Devlet baskaninin da ilahi kanunlara
uyma zorunlulugu bulundugundan sonuc olarak paranin da dini prensiplere uygun bir
sekilde degerlendirilmesi ve kullanilmasi gerekecektir (Oktay, 2015:477-9)

Nitekim B. Pascal’a gére de kendi yararini diislinen insanlarin ilahi bir yaraticiyr kabul etmeleri
rasyonel bir tercihtir. Evreni var eden bir yaraticiya inanmanin iki muhtemel sonucu vardir.
Bunlardan birincisi bu inancin dogrulugudur ki inananlar icin biytik bir 6diil inanmayanlar
icin ise elim ve sonsuz bir azap s6z konusudur. ikincisi ise bu inancin dogru ¢cikmamasidir
ancak bu duruma inananlar icin cok buyik bir kayip s6z konusu degildir. Oteki diinyada
karsiligini alamayacaklari bazi davranislarda bulunmakla birlikte bu dinyada mutlu
yasamiglardir. Ama inangsizlarin diinyada hicbir ilahi kurala uymadan yasamak suretiyle elde
ettikleri kazanc ile 6bilr diinyanin varhgi halindeki kayiplar mukayese edildiginde muhtemel
kayiplari cok daha buiytik olacaktir (Demir, 2013b:113-4). Pascal'in ortaya koydugu ve oyun
teorisini cagristiran bu yaklasimin, bazi kaynaklarda Hz. Ali'nin inkarci birine verdigi rivayet
edilen cevabin neredeyse aynisi oldugunu da hatirlatmakta fayda vardir: “Eger senin dedigin
dogru ise hepimiz kurtuluruz. Fakat eger benim dedigim dogru ise, o takdirde ben kurtulurum,
ama sen helak olursun.”

358



IV. Ahlak Sarasi insan, Ahlak ve iktisat

c. Ekonomik Yasamda Temel Ahlaki Prensipler

insandan beklenen ahlaki davranislar sosyal hayatin her asamasinda oldugu gibi ekonomik
yasamda da gecerlidir. insana verilen her imkan ve ona taninan her hak ayni zamanda onun
sorumlulugunu da artirmaktadir. Tirmizi'den nakledilen bir hadiste Hz. Muhammed (SAV)
sOyle buyurmaktadir: “Ahirette insan hayatini nerede tiikettiginden, servetini nasil kazanip
nerede harcadigindan, ne gibi isler yaptigindan, bedenini nasil yiprattigindan ve bildiklerini
yasayip yasamadigindan sorguya cekilmedikce Allah’in divanindan ayrilamaz!” Bu kapsamda
islam’in temel prensipleri 1siginda insanin tretim, tiiketim ile gelir elde etme ve harcamaya
iliskin konularda dikkat etmesi gereken ahlaki prensipler su sekilde siralanabilir (Cagrici,
1985: 270- 282):

i) Gelir elde etmeye yonelik tercih ve ¢abalarinda bireysel ve toplumsal sonuglari ile
ahiret gliniinii dikkate alarak karar vermek;

ii) Toplumun maddi ve manevi acidan olumsuz etkileyebilecek, dinen yasaklanan
seylerin Uretim, tiketim ve ticaretinden uzak durmak;

iii) Mesleki bilgisini ve uzmanligini gelistirerek yaptigi isin veya Urettigi malin niteligini
artirmak;

iv) Calisanlarin ve/veya isverenlerin haklarini gozeterek kendisine verilen emaneti
hakkiyla yerine getirmek;

v) Tiketim tercihlerinde orta yolu tercih ederek israfta bulunmamak, liks ve gosteris
icin harcama yapmamak;

vi) ihtiyaci olanlara yoénelik yardimda bulunmak ve servetini insanlarin istihdamini/
gelirini artinici faaliyetlere tahsis etmektir.

Ahlaki prensiplere bagli bir bireyin bu amacla gerceklestirdigi tim eylemleri aslinda uzun
vadeli bir yatirim olarak degerlendirilebilir. Bu diinyada gerceklestirilen ahlaki davraniglar
bir kismi bu diinyada bir kismiise 6bur diinyada Ustelik kat kat fazlasi olacak bigimde kisinin
karsisina ¢ikacaktir ki bu oldukca avantajli bir yatinm olarak degerlendirilebilir (Demir,
2013b:91)

d. Ahlak Piyasa Etkilegimi

Oldukga genis bir alanda hiikmiini icra eden iki kurumsal olgunun birbirinden bagimsiz
bicimde hareket etmesi ve herhangi bir etkilesime maruz kalmamasi mimkin degildir.
Suphesiz bu etkilesim iki yonltdur. Ahlakin piyasa tGzerinde etkileri olabilecegdi gibi piyasanin
da ahlak tizerinde etkileri vardir. Bu etkilesimin sonuclari lizerinde genel bir degerlendirme
yapildigina, ahlakin piyasalar tzerinde olumlu sonuclari beklenirken piyasalarin 6zellikle
kriz durumlarinda ahlak tizerindeki etkileri olumsuzluklara neden olabilmektedir.
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Ahlakin piyasalar tizerindeki etkileri Omer Demir tarafindan yazilan iktisat ve Ahlak kitabinda
detayl bicimde incelenmistir. Bu kitapta yer alan hususlar asagida 6zetlenmistir (Demir,
2013a:191-225)

i. Ahlakislem ve bilgi maliyetlerini disurir;

ii. Ahlak piyasadaki ¢catismalari ve gayri mesru gli¢ kullanimini azaltir;
iii. Ahlak ekonomik davranislari tahmin edilebilir kilar ve diizene sokar;
iv. Ahlak bolisimu etkinlestirir ve refah artisina katki saglar;

v. Ahlak nesiller arasindaki iliskileri istikrarli kilar;

Piyasalarin ahlak Uzerindeki etkilerine iliskin degerlendirmeler ise genellikle ideal piyasa
kosullarinda beklenen sonuclari icermektedir. Dolayisiyla beklenen bu olumlu etkilerin
ortaya ¢ikmasi piyasa kosullarinin bozulmasi veya baska etkenler nedeniyle miumkiin
olmayabilir. Serbest piyasalarin ahlak Uzerinde beklenen etkileri ise sunlardir (Demir,
2013a:226-241)

i. Serbest piyasa ortami ekonomik iliskileri seffaflastirir ve denetimini kolaylastirir;
ii. Serbest piyasa bireysel 6zgurliikleri artirirken tercih carpitmalarini azaltir;
iii. Piyasa ulus Ustl ahlaki degerlerin olusumuna katki saglar ve ahlaki evrensellestirir;

Piyasalarin ahlak tzerindeki beklenen olumlu etkilerinin en azindan bir kismi, genellikle
liberal iktisatcilarin piyasalar kutsamasi amacina yonelik olarak ifade edilen iyimser
tahminleri icermektedir. Ayrica piyasanin belirledigi ahlak kurallari ile islam dininin temel
ahlak prensipleri arasinda 6nemli farkliliklar oldugu da belirtiimesi gereken en 6nemli
hususlardan biridir.

2. Parave Kur Sisteminde Ahlak

Para arzinin isleyisi orta dlctide gelismis herhangi bir ticari hayatin bir aleti, bir yapisi, temel
ve duzenli bir olgusu olarak gorilebilir. Her seyden 6nce, para her yerde kendini biitiin
iktisadi ve toplumsal iliskilere sokmanin bir yolunu bulur. Bu onu mitkemmel bir gosterge
yapmaktadir. Onun ne kadar hizla dolandigini veya ne zaman tiikendigini, aktigi kanallarin
ne kadar karmasik oldugunu veya arzinin ne kadar az oldugunu gézleme suretiyle, butlin
beseri faaliyetlerin olduk¢a dogru bir degerlendirilmesi yapilabilir (Braudel, 1991:110).
Para ve kur sisteminin ahlak stizgecinden gecirilebilmesi icin Oncelikle sistemin nasil
cahstiginin anlasiimasi, bu sistemin belirleyici temel faktorlerinin tespit edilmesine ihtiyag
duyulmaktadir. Daha sonra bu mekanizmanin 6nceki baslikta belirlenen temel ahlaki
prensiplere uyup uymadiginin tespit edilmesi miimkiin olabilecektir.
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a. Para ve Kur Sisteminin Belirleyicileri

Mal para, madeni para ve kagit para sistemi paranin tarihi serencamini 6zetlemektedir.
Kagit para sistemi, cok diisiik maliyetlerle siyasal iktidarlara senyoraj hakki saglayan bir
uygulamadir. Bu uygulamadaki herhangi bir karsilik gosterme zorunlulugu olmadigindan
reel gelismelere dayanmadan yetkili otorite tarafindan piyasaya para arz edilmektedir. Reel
gelismelere dayanma zorunlulugu olmamasina karsin, para ihracinin tretim artisi paralellik
arz etmesi tercih edilir. Aksi takdirde reel Gretim artisini asan para arzi artisi enflasyon, tersi
durumda ise, deflasyon sorunu ortaya ¢ikar.

Modern bir para sistemi olan kagit para sisteminde para arzi ayarlamalarini belirleyen en
onemli aktor reel Uretim dizeyidir. Reel Uretim ile para arzi iliskisine en ¢ok dikkat ¢eken
iktisatcilarin basinda Milton Friedman gelmektedir. Friedman Uretim artisi ile uyusmayan
para arzi ayarlamalarinin iktisadi istikrarsizliklarin temel kaynadi olduguna dikkat
cekmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde uzun dénemli biiyiime performansini
zedeleyen enflasyon sorununun temel nedeninin asiri parasal genisleme oldugunu
One sirerek, enflasyonun “az mal pesinde ¢ok paranin kosmasi” ndan kaynaklanan bir
sorun oldugunu ifade etmistir. Friedman reel buyime ile tutarlilik gdstermeyen para arzi
degisikliklerin dnlenmesi icin “sabit parasal biytme kurali”ni tavsiye etmistir (Bkz. Friedman,
1968-1970).

Friedman ve diger monetarist ekonomistler para arzindaki degisiklikler ile reel ekonomi
iliskisine dikkat cekerken, faiz oranindaki degisikliklerinde g6z ardi edilmemesi gerekliligine
vurgu yapmislardir. Modern diinyada faiz oranlarinin iktisadi istikrarsizhgin en énemli
kaynagi oldugu tartismalari, ABD ekonomisindeki gelismeler ile 6rneklendirilmistir.
Friedman, ABD ekonomisinin istikrarsiz bir goriniimi sergilemesini, faiz oranlarindaki
istikrarsizhga dayandirmistir. Clnkd, faiz oranlarindaki oynaklik egilimlerinin ylksek
dizeyli olmasi, finansal piyasalardaki belirsizlik egilimlerini besleyerek uzun vadeli yatinm
kararlarinin hayata gecirilmesini zorlastirmaktadir. Belirsizlik nedeniyle uzun vadeli yatirim
kararlar yerine kisa vadeli yatinmlarin daha cazip olmasi, mal piyasasi, borsa ve doviz
piyasasindaki dalgalanmalari beslemektedir. Kisa vadeli dalgalanma egilimleri, sadece ABD
ekonomisini degil, ayni zamanda diinya ekonomisini de daha istikrarsiz bir hale getirmistir.
(Chapra, 1996:14)

Para arzinin reel Uretime dayal olarak ayarlanmasi, parasal genislemenin tek basina reel
etkiler doguracagi seklinde yorumlanmamalidir. Ekonominin ihtiyaglarn dogrultusunda para
hacminin ayarlanmasina dikkat edilirken, para politikasi ile tutarli maliye politikalarinin tercih
edilmesi ve ayni zamanda bilim ve teknoloji politikalarinin desteklenmesi gerekmektedir.

Para arziile ilgili degerlendirmelerde bulunurken dogal olarak para arzindaki degisikliklerin
kurumsal cercevesi de g6z ardi edilmemelidir. Para arzina iliskin ayarlamalar merkez
bankalar tarafindan gerceklestirilir. Merkez bankalarinin tarihi ¢ok eski degildir. 1900
yillarin basinda diinyada merkez bankasi sayisi sadece 20 iken, 1990'li yillarda 161 sayisina
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ulasilmistir (Hasan, 2011:7) Para basma yetkisini elinde bulunduran siyasal otorite, bu yetkiyi
kullanarak senyoraj geliri elde etmektedir. Ote yandan ekonominin para ve kredi hacmi
merkez bankasinin gézetim ve denetimi altinda ayarlanmaktadir.

Son yillarda merkez bankasi konusunda Uzerinde en ¢ok durulan konularin basinda bu
kurumlarin bagimsizhd meselesi 6n plana ¢ikmistir. Yoneticileri siyasi otorite tarafindan
atanan bir kurumun bagimsizligindan so6z edilemez. Merkez bankalari, kendilerine verilen
hedefler dogrultusundan ellerindeki para politikasi araglarini kullanarak genel ekonomi
politikalar ile ters diismeyen stratejiler gelistirmek zorundadirlar. Onceden belirlenen
hedeflere ne dlcilide ulasildigi hususunun tespiti icin seffaflik ve hesap verebilirlik ilkeleri
yasalaraile giivence altina alinmistir. Merkez bankalari fiyat istikrari ve ekonomik biiyime gibi
hedefler konusunda 6nceden belirlenen performans degerlerine ulasmak Uzere istedikleri
para politikasi araclarini seffaf bir sekilde kullanma yetkisine sahiptirler. Onceden belirlenen
performansa ne 6lctide ulasildigl ya da basarisizlik gerekgeleri konusunda ilgili otoritelere
karsi sorumluluk ilkesinin isletilmesi son dénemde bircok Ulkede yasal diizenlemeler ile
zorunlu hale getirilmistir.

GUnimuz diinyasinda ozellikle gelismekte olan Ulkeler, ara mali ve sermaye mali ithalatinin
yani sira teknoloji ithalati agisindan diger Ulkelere bagimh hale gelmislerdir. S6z konusu
mal ve hizmetlerin ithalati ancak doviz gelirlerinin artirilmasi ile miimkiin olmaktadir. Déviz
gelirlerinin artinlmasi icin disarindan mal ithal edilirken, ayni zamanda disariya mal satiimasi
zorunludur. Belirli sektorlerde mikro dlizeyde markalasarak yiksek fiyatlar ile uluslararasi
piyasalara mal ve hizmet ihra¢ edilmesi doviz gelirleri artisinin temel kaynagidir.

Ulkeler arasinda mal ve hizmet hareketlerinin yani sira finansal hareketlerde s6z konusu
olmaktadir. Finansal hareketler portféy yatinmlar kanaliyla gerceklesmektedir. Ister reel
kaynakli isterse finansal kaynakl olsun, llkeler arasindaki ekonomik iliskiler farkli para
birimlerinin birbiri ile transferini glindeme getirmistir. Bir lilke parasinin baska bir tlke parasi
cinsinden fiyati déviz kuru kavrami ile ifade edilir. iktisadi acisindan gticlii tilkelerin paralari
hemen herkes tarafindan tercih edildigi icin goreli olarak daha ytiksek fiyathdir.

Doviz kurunun tesekkiiliinde iki temel sistem mevcuttur. Sabit doviz kuru sistemi ile esnek
doviz kuru sistemi temel déviz kuru sistemleridir. Sabit kur sisteminde ulusal paranin fiyati
resmi bir kararla belirlenirken, esnek kur sisteminde bir Glkenin yabanci para cinsinden fiyati
tamamen piyasa kosullarina birakilir. Gercekte, hic bir tilke tam esnek kur sistemini tercih
etmez. Iktisadi kosullara bakilarak piyasaya mudahale edilir. Doviz kurlarinda dalgalanmalara
gOre piyasaya ulusal para ya da doviz arz edilerek kur stabilizasyonu saglanmaya calisilir. Bu
uygulamadan dolayi, esnek kur sistemi yerine, kirli dalgalanma sistemi ifadesinin kullanimi
tercih edilmektedir.

Sabit kur sistemi, tercih edilen bir kur sistemi degildir. Sabit déviz kuru disa agik ekonomilerin
tercih edebilecegi bir sistem degildir. Ulusal paralarin fiyati, Glkelerin iktisadi gelismislik
seviyesi ve siyasiistikrar gibi cok sayida parametreye bagldir. Dolayisiyla doviz kurlarini belirli
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bir oranda uzun stre sabit tutmak ¢ok kolay degildir. Sabit kur uygulamasina gidildiginde
kurlarin olmasi gereken gercek deger yikseldiginde zorunlu bir devaliiasyon geregi ortaya
¢ikmaktadir. Devaltasyon geregini 6ngoren yiksek gelir guruplar yabanci paraya yatirim
yaparak doviz stoklarini artirmaktadirlar. Devaliiasyon uygulamasina gidildiginde elinde
déviz bulunduran kesimler haksiz kazan¢ edeceklerdir.

b. Para ve Kur Sisteminde Ahlakilik Sorunu

Paravekursisteminde gerceklesenislemleriahlakiacidan degerlendirmekve genellemelerde
bulunmak oldukga zor bir siiregtir. Zira bazi islemlerin niteligi itibariyla ahlaki bir sorun teskil
etmemesine ragmen sonuglari icin ayni seyi séylemek mimkin degildir. Faize dayal ve
spekdlatif islemler icin ise degerlendirme yapmak sliphesiz daha kolaydir.

i. Konvansiyonel Ekonomide Para ve Kur Sistemine iliskin Degerlendirmeler

Merkez bankalarinin kullandiklari para politikasinin genel araglarindan zorunlu karsilik
oraninin belirlenmesi disindaki acik piyasa islemleriile reeskont kredilerinin hem icerigi hem
de sonuclari itibaryla ahlakiligi oldukga tartismalidir. Zira bu islemler faiz uygulamalariyla
hem fonksiyonel hem de bireysel gelir dagilimi tGizerinde adil olmayan sonuglara meydan
verebilmektedir. Ayrica 6zellikle genisletici para politikalari uygulanmasi sonucunda olusan
enflasyonun sabit gelirlilerin hayat standartlari Gzerinde olumsuz etki olusturmaktadir.

Konvansiyonel ekonomide, merkez bankasinin yani sira, finansal sistemin de para ve kredi
hacmini genisletme glici vardir. Reel bir faaliyete dayanmaksizin gergeklestirilen kredi
imkani parasal genisleme siirecini besleyerek enflasyonist egilimleri tetikler. Ayni ahlaki
tehlikeler bu durumda da gegerlidir.

Kur cipasina dayali bir parasal stratejinin izlendigi dénemlerde, cari islemler agiginin
surdarilebilirligi her zaman mumkin degildir. Kur ¢ipasina dayali stabilizasyon
donemlerinde ulusal paranin asiri degerlenmesi nedeniyle ihracat gelirlerinin azalmasi ve
dis ticaret dengesinin siirdirilemez boyutlara ulasmasi séz konusu olacagindan kurlarin
yakin bir gelecekte dalgalanmaya birakilacagina iliskin beklentiler guglenir. Kurlarin
dalgalanmaya birakilacagi kokusunu alan rant cevreleri ve ekonomi politikalarindan sorumlu
bazi kimseler déviz stoklarini artirarak pusuya yatarlar. Kur ¢ipasindan vazgecildiginde bu
kesimler reel bir faaliyete dayanmayan kazanclar elde ederler. Bir anlamda karaborsacilik
olan bu tiir davranis egilimleri hem toplumsal barisisin zedelenmesine hem de stabilizasyon
programlarina iliskin kredibilitenin yok olmasina yol acar.

Enflasyon ve issizlik islam ekonomi sisteminde tasvip edilmemektedir. Enflasyon kiiciik bir
azinligin lehine genis toplum kesimlerinin gelirlerinin erimesine yol acan bir problemdir.
Ayni sekilde issizlik sorunu da toplum kahir ekseriyetini ilgilendiren bir meseledir. Enflasyon
ile issiz arasindaki &diinlesimi esas alan para politikasi uygulamalari islam ekonomisi
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sistemi ile bagdasmaz. Bu sorunlardan birine 6ncelik verme yerine her ikisinin de olmamasi
tercih edilmelidir. Demokratik rejimlerde secimlerden 6nce genisletici secimlerden sonra
ise daraltici para politikasi uygulamalari, firsatgi davranislara dayali oldugundan ahlaki
temellerden yoksundur. Se¢im 6ncesi donemlerde genisletici para politikasi uygulamalari
ile issizligi azaltarak se¢menlere sempatik gdzilkmek, secim sonrasi dénemde ise, daraltici
para politikalari izleyerek issizlik sorunu ile miicadeleyi 6ncelememek firsatciigin en temel
gOstergesidir.

Yukarida belirtilen hususlar dikkate alindiginda, konvansiyonel para ve kur sisteminin
uygulamalari neticesinde vuku bulan bireysel ve toplumsal sonuglara hassasiyet gosterdigi
iddia edilemez. En iyi ihtimalle basta yoksulluk ve gelir dagilimi adaletsizligi olmak lzere
ortaya citkan olumsuzluklarin giderilmesine yonelik baska sosyal politikalar uygulanmasina
calisiimaktadir.

Konvansiyonel ekonomilerde uygulanan para ve kur sisteminin toplumun maddi ve manevi
acidan olumsuz etkileyebilecek, dinen yasaklanan seylerin Gretim, tiiketim ve ticaretinden
uzak durmasi s6z konusu degildir zira bazi istisnalar disinda sekdler bir anlayis hakimdir.

Geleneksel paraveddvizkurusistemininihtiyaciolaninsanlaraydnelikyardimlardabulunmasi
ve kaynaklarini istihdam/gelir artirici faaliyetlere tahsis etme konusundaki performansi
oldukga tartismalidir. Yine bu sistemin ekonomik birimlerin tliketim tercihlerinde orta yolu
tercih ederek israfta bulunmamasi, liiks ve gosteris icin harcama yapmamasi konusunda her
hangi bir hassasiyeti bulunmamaktadir.

Mezkar sistemin calisanlarin ve/veya isverenlerin haklarini gozeterek kendisine verilen
emaneti hakkiyla yerine getirmesi konusundaki etkileri ise olumlu yondedir. Ayrica serbest
piyasa kosullarinin yayginlasmasi ve tekellesme egilimlerinin kirlmasina bagh olarak
calisanlarin mesleki bilgisini ve uzmanhgini gelistirerek yaptigi isin veya urettigi maln
niteligini artirlmasina iliskin pozitif yonli bir etkisi de vuku bulabilecektir.

ii. Para ve Doviz Piyasalarinin islam Ekonomisi Acisindan Degerlendirilmesi

Para ve déviz kurunun belirlenmesi hususundaki islami yaklasim, islam ekonomisine iliskin
esaslarin kurumsal olarak tesisi ile gerceklesebilecektir. Bu baglamda konvansiyonel para
ve ddviz piyasalarinin temel birimlerinden biri sayilan spekdlatorlerin saglam ekonomik
temellere dayanmayan islemleri meysir/kumar kategorisi altinda degerlendirilecek ve
islami bir ekonomide var olamayacaktir (Ahmed, 2011:27). Cagdas fukahanin biiyik
¢ogunlugu Ortodoks para piyasasi Urlinlerinin timUnd her hangi bir ayrima tabi tutmadan
caiz olmadigi gorisiindedirler. Ancak Eski Misir MUftlisi M. Tantavi basta olmak lzere
donemin bazi cagdas duslndrleri “Yatirrm Sertifikalan” seklinde adlandirilan Grinlerin
caiz olduguna iliskin gériis bildirmistir (Bayindir, 2015: 164-5). islam ekonomisinde Merkez
Bankasinin para piyasalarini diizenleme kabiliyeti, Ortodoks politika araclarina gore sinirli
oldugundan oldukga kisithdir. Zorunlu karsilik oranlari disindaki araglari kullanmak mimkiin
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olmadigindan bu aracglari ikame edecek ortakhgi tesvik eden yeni mekanizmalarin devreye
sokulmasi gereklidir (Nakvi, 1985:173-5)

Hz. Peygamber'in (sav); “Altinla altin, giimtsle giimts, bugdayla budgday, arpa ile arpa,
hurma ile hurma, tuz ile tuz, misli misline ve pesindir. Ama bu siniflar dedisirse pesin olmak
sartiyla istediginiz gibi satin!” Hadis-i Serif'inde belirttigi Gzere mibadelelerin pesin olarak
gerceklesmesi gerekmektedir. Buna binaen, ddviz piyasalarinda kullanilan tirev araglar
(spot, forward, future, swap ve opsiyonlar) arasinda sadece spot piyasalarda iki kur
arasinda Uzerinde anlasmaya varilan bir oranda gerceklestirilen islemler caiz gorulmustir
(Ahmed, 2011:28). Doviz kurunun 6deme ve tesliminin gelecekte yapildigi cagdas forward
kontratlari islam'da caiz degildir. Future ve opsiyonlar da bu karakterlere sahip oldugu
gibi, bu islemlere dayanan akitler zimni olarak faiz bilesenleri icermektedirler. Swap ise
bir akit icerisinde, biri forward olmak Uzere iki akit icerdiginden &tari islami hikimler
acisindan caiz gériilmemistir. Bununla birlikte, islam ekonomisinde faizli islemler mesru
gorilmediginden dolayr konvansiyonel tahvillerin alim satimi da mimkdiin degildir (Ahmed,
2011:28). Dolayisiyla, islami esaslara dayali bir ekonomik sistemde cari islemler kaleminde
faiz 6demesi veya gelirleri yer edinemeyecedi gibi, sermaye hareketleri kaleminde ise
cesitli kaynaklardan alinan faizli krediler gibi diger kalemler de bulunamayacaktir. Bunun
yerine sermaye hesabi dogrudan yatirim, sermaye transferleri ve portfdy yatirimlarindan
olusacaktir (Ahmed, 2011:28).

Tablo 1: Konvansiyonel ve islam Ekonomisinde Kabul Géren Finansal islemler

Spot Forward Future Swap
Tacirler *X * * *
Yatinmcilar *X * * *
Spekiilatorler * * * *

*: Konvansiyonel ekonomilerde gerceklesen islemler. X: Ser' olarak kabul géren islemler.
Kaynak: (Ahmed, 2011:28)

islamibirekonomidesermayeninspekiilatifhareketlerininoldukcaazolmasibeklenilmektedir,
zira hem spekadilatif davranisin kendisinden sakindiriimistir hem de spekdilatorler tarafindan
kullanilan finansal araclar islam'da mesru goriilmemistir. Spekilatdrler tarafindan
yonlendirilen kisa vadeli sermaye hareketleri doviz kuru oynakhginin temel sebebi
oldugundan, spekiilatif nedenlerle olusan kisa vadeli sermaye hareketlerindeki bir azalma
doviz piyasalarinda gerceklesebilecek olasi arz ve talep soklarini da minimize edecektir ki,
bu da doviz kurunun daha istikrarli olmasina sebep olacaktir (Ahmed, 2011:30). Bununla
birlikte, satilabilir faizli borglarin yoklugu da doviz kurundaki degisimleri azaltacaktir —
bu durum 6zellikle kisa vadeli sermaye hareketleri icin gegerlidir. Uzun dénem sermaye
hareketleri, uzun donemli kontratlar sermayenin hareketini kisitladigi icin konvansiyonel ve
islami finansman yéntemleri acisindan cok ciddi farklar géstermemektedir. islami akitlerde
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kisa vadeli sermaye, faiz orani yerine kar oranina duyarliyken, islami acidan borg islemleri
tamamen finansal bir karaktere sahip olmak yerine reel bir islem ile iliskilendirildigi icin
esneklik konvansiyonel bir ekonomiye goére daha az olacaktir (Ahmed, 2011:30). Buna ek
olarak, kar oranindaki degisimler ve kar oraninin sermaye piyasalari tizerindeki yansimalari
gecikmeli olarak gerceklesmektedir, dolayisiyla islami bir ekonomide sermaye hareketliligi
kaynakli degisimlerin doviz piyasasindaki etkileri daha az olacaktir ki bu da déviz kurunun
goreceli olarak daha istikrarl olabilecegini ifade eder. (Ahmed, 2011:30).

Satilabilir faizli borclarin kaldinimasi déviz kurunun hareketliligi diisiirecektir fakat islami
alternatifler konvansiyonel finansman yéntemlerinin yerine ikame edilmezse ekonomideki
uluslararasi islemlerin hacmi disebilir. Bu baglamda hem uzun hem de orta vadeli
sermayenin cekilmesi icin Kar-Zarar Ortakligina (KZO) dayanan mudarebe ve musareke
gibi yontemlerle birlikte icare gibi yontemler kullanilabilir (Ahmed, 2011:31). Kisa vadeli
finansman ise murabaha, beyi miieccel, bey'i selem ve istisna gibi islami finansman yéntemleri
ile gerceklestirilebilir. Boylece bankalardan ve resmi kurumlardan alinan net borglar
kalemleri, islami bir ekonominin 6demeler dengesi bilancosunda net selem hareketleri
(giren selem eksi ¢cikan selem) veya net miieccel hareketleri (giren miieccel eksi ¢cikan miieccel)
ile degistirilebilir (Ahmed, 2011:31).

Tablo 2. Konvansiyonel ve islam Ekonomisinde Kabul Edilen Dis Ticaret Bilancosu islemleri

Cari Islemler
Dis Ticaret Dengesi (Mallar) *X
Net Hizmet Gelirleri (Turizm, Ulasim, vb.) *X
Net Gé¢gmen Transferleri *X
Net Faiz Odemeleri *
Diger Yatirnmlardan Elde Edilen Net Gelir *X
Sermaye Hareketleri

Dogrudan Yatirimlar *X
Portfdy Yatirimlari *X
Diger Sermaye Hareketleri (Borg affi, hibeler, vb.) *X
Resmi Kurumlardan Alinan Net Borglar *
Bankalardan Alinan Net Borglar *
Diger Borglar (Tahvil ihraci, uluslararasi sermaye piyasalarindan alinan *
krediler, vb.)

*: Konvansiyonel ekonomilerde gerceklesen islemler. X: Ser' olarak kabul géren islemler.

Kaynak: (Ahmed, 2011:29)
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3. Kiiresel Finansal Sistem ve Ahlak

Kiresel finans sistemini yoneten giicler, az gelismis ve gelismekte olan dlkelere i¢ ve dis
finansal serbestlesme uygulamalarini dayatarak bu Ulkelerin finansal sitemini kendi
tekellerine almislardir. ic finansal serbestlesme faiz oranlarinin tamamen piyasa kosullarina
terk edilmesi; dis finansal serbestlesme ise, sermaye hareketlerinin herhangi kisita maruz
kalmadan tam seyyal olmasidir. Ozellikle 1980'li yillarda gelismekte olan tilkeler, kendilerine
dayatilan liberallesme politikalarinin dogal bir sonucu olarak, serbest faiz politikasi ve
tam sermaye hareketliligi stratejilerini benimsemis ve bu konuda yapilmasi gereken
diizenlemeleri gerceklestirmislerdir.

a. Finansal Krizler ve Ahlaki Tehlike

iceride yiiksek faizler ile birlikte baski altina alinan kurlar, gelismekte olan lkeleri kur-
faiz kiskacina hapsederek sicak para hareketlerinin nemalanma alani haline getirmistir.
Duiistik kurlar nedeniyle tilkeye gelen kisa vadeli sermaye hareketleri kisa siire icerisinde
yiksek faizlerden dolayi kayda deger getiriler elde ederek, ilk firsatta geri cekilme egilimi
goOstermislerdir.

Yiksek faizlerden para kazanma, i¢ piyasadaki aktorlere de cazip gelmistir. Disaridan borg
para bulan finansal kuruluslar, yiiksek faizlerden yararlanmislardir. Yiksek faiz getirisi
saglayan enstriimanlardan kazang¢ saglama aliskanhg, reel sektor yatirimlarinin sekteye
ugramasina ve Uretim ekonomisi yerine rant ekonomisinin yerlesmesine yol agmistir. Bircok
firma, Uretim yapmak yerine yiiksek faiz getiri saglayan enstriimanlara para yatirarak kolay
para kazanma yolunu tercih etmislerdir.

ic ve dis finansal serbestlesme, finansal sistemin derinlestiriimesi geregini de giindeme
getirmistir. Gelismekte olan Ulkelerde, finansal entegrasyon diizeylerini gliclendirmek ve
finansal sistemdeki enstriiman sayisini artirmak icin ciddi reformlar gerceklestirmislerdir.

Ulkelerin finansal sistemleri derinlestigi élctide, 2008 Kiiresel Finans Krizi'nin sirayet etkisi
glcli bir sekilde hissedilmistir. 2008 Kiiresel Finans Krizi, ABD'de baslayip bitiin diinyaya
yayilan bir sorundur. ABD'de konut kredisini karsilik gosteren finansal kuruluslar, finansal
enstrimanlar ihra¢ etmis, daha da 6tesi bu enstriimanlara dayali tiirev araclar olarak ifade
edilen yeni finansal enstriimanlar piyasaya sunulmustur. Bir varliga dayanmadan piyasaya
sunulan ve gergekte alti bos olan bu enstriimanlari elinde bulunduran kisi ya da kurumlar
zarar etmis hatta bircogu iflas etmistir. S6z konusu finansal enstriimanlar ABD disindaki
bircok Ulkede de islem gorduglinden kiiresel lcekte bir tahribat ortaya ¢ikmistir. ABD
baslayan kriz, kiiresel finansal sisteme entegrasyon dizeylerinin yiksekligine bagli olarak
hemen her llkeyi etkilemistir. Tirkiye gibi, kiiresel finansal sistemi goreli olarak sig olan
Ulkeler krizin hasarindan daha az etkilenmislerdir.

Kriz issizlik, blylime ve dis ticaret gibi makro parametreleri derinden sarsarak kiresel
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Olcekte bir sorun haline gelmistir. Finansal entegrasyonun yanisi llkelerde arasi mal ve
hizmet ticaretinin devasa boyutlara ulastigi glinimiiz diinyasinda, bir llkede goriilen
toplam talep daralmasi basta bu tlkelerin ticari partnerleri olmak tizere bircok Ulkeye sirayet
ederek, ithalat talebinin gerilemesine ve dis talebe duyarli sektorlerin darbogaza girmesine
yol agmistir.

Toplam talep daralmasini asmak (izere, yeniden giindeme gelen Keynesyen genisletici
ekonomi politikalari ekonomilerin uzun sire icine girdikleri depresyon girdabini kirmada
yeterli olmamistir. 2008 Kiresel Finans Krizi'nin etkilerinden s6z ederken, su sorular akla
gelmektedir: Batili gelismis ekonomiler krizi neden dngéremedi? Turev araglarin sikintil
yatirim araclari oldugu neden fark edilmedi?

Kiresel finans sistemi, 6zellikle eklemlesme siireci ile birlikte devasa bir boyuta ulasmistir.
Onemle belirtmek gerekir ki, sistemi yéneten ve tabiri caize sistemin isleyisi hakkinda net
bilgi sahibi olan kii¢clik bir azinlik bulunmaktadir. Bu azinlik asimetrik bir bilgiye sahiptir.
Kuresel sistemin kompozisyonu, mikro olcekte Ulkelerin, finansal kurumlarin ve finansal
varliklarin durumu hakkinda sistemi domine eden azinlik bilgisel avantaja sahiptir. Asimetrik
bilgi avantajina sahip bu azinlik, riskli yatirim enstriimanlari hakkinda yatirnmcilari seffaf bir
sekilde bilgilendirmeyerek ahldki tehlike sorunun ortaya ¢cikmasinda bir beis gormemektedir.
Yatinm araclari hakkinda ayrintili bilgi sahibi olmayan kisi ya da kurumlar, riskli yatirim
araclarini tercih ederek ters se¢im egilimi ortaya koymaktadirlar.

Konvansiyonel finansal sistemin icinde barindirdigi ahlaki sorunlara iliskin ortaya koydugu
bazi yaklasimlar vardir. Mishkin'e gore bunlar asimetrik bilgiye dayali ters secim ve ahlaki
risktir. Asimetrik enformasyon, taraflardan birinin digerine gore daha az dogru bilgiye sahip
oldugu bir durumu ifade eder. Finansal sistemin temel fonksiyonu, fonlarin, Gretken yatirm
olanaklarina sahip ekonomik aktorlere dogru hareketini saglamaktir. Finansal sistem bu
islevini yerine getiremezse ekonomi etkin islemez ve bu iki temel soruna yol acar.

Terssecim sorunu, koti kredirisklerine sahip olan kisive firmalarin krediaramalaridurumunda
ortaya cikar. Cok buyik riskli islere girmek isteyenler, blyuk olasilikla kredi almaya daha
hevesli olurlar. Clinkdl, borcu geri 6demeyeceklerdir. Bu durumun varlidi, bor¢ verenleri
piyasada iyi kredi risklerine sahip olanlar bulunsa dahi kredi vermemeye yodnelebilirler.
George A. Akerlof «limon problemi» adli calismasinda, borg verenlerin, bor¢ vermenin iyi bir
risk mi, yoksa kotu bir risk mi olup olmadigina karar verirken sorun yasamalari halinde borg
ve hisse senedi piyasalarinda bir limon problemi ortaya ¢cikmaktadir. Otomobil piyasasindan
yola ¢ikarak dort cesit arabanin var oldugu kabul edilir. Bunlar; yeni arabalar, eski arabalar,
iyi arabalar ve kot arabalar. Piyasada alici olanlar, alacaklari arabanin iyi bir araba mi yoksa
bir limon mu oldugu konusunda bir bilgiye sahip degildir. Satici, olanlar arabanin kalitesine
iliskin bilgiye sahiptir. Dolayisiyla asimetrik enformasyon durumu s6z konusudur. Piyasada
iyi ve kot arabalar ayni fiyattan satilir. Asimetrik enformasyon, J. Stiglitz ve A. Weiss'in cesitli
calismalarinda isaret ettikleri gibi kredi tayinlamasina yol agarak da finansal sistemin etkin
bir bicimde calismasini engellemektedir.
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Ahlaki risk, ters secimin aksine, finansal bir islemin gerceklesmesinden sonra s6z konusu
olmaktadir. Borg¢ alanlarin, Gstlendikleri proje basarili oldugunda ¢ok kazancli olacaklari,
ancak basarisiz olundugunda kaybin bor¢ veren tarafindan yuklenecegi yiksek riskli
projelere yatirim yapilmasi egiliminde olmalari nedeniyle ortaya cikar. Borg alanlar, elde
ettigi fonlar kendi 6zel kullanimlarina, hileli is yapmak, siki calismamaya meyillidirler. Borg
alanlarin net degerlerindeki bir diists, borg verenlerin daha az kredi vermesine yol acarak
yatinmlarin ve toplam ekonomik aktivitenin azalmasina neden olur. Bor¢ verenin yarari ile
borg alanin yarari arasindaki ¢catisma, ahlaki riskten kaynaklanir.

ABD'de faaliyet gosteren kredi derecelendirme sirketi Equifax’a yonelik siber saldin ve
devaminda yasanan olaylar, yukarida belirtilen teorik izahlara 6nemli ve oldukca glincel bir
vaka olarak kayitlara gecmistir. ilgili sirketin web sitesine yapilan siber saldir sonucunda
143 milyon musterinin bilgilerinin calinmistir. Bu vaka 29 Temmuz 2017'de tespit edilmis
olmasina ragmen Eylil ayinda kamuoyunun giindemine dusmdistiir. Olayin ortaya
¢tkmasinin hemen ardindan ise ¢ Ust dlizey yonetici firmadaki hisselerini satmistir. Equifax
hisse senetlerinin degeri, ihlalin agciklanmasindan bu yana %20'den fazla diistis gostermistir.
Sirket, Equifax yetkililerinin ihlal tespit edildikten kisa bir siire sonra ihlali gizleyerek 1.8
milyon dolar degerinde hisse sattiklar iddiasina karsi, yoneticilerin o sirada bir saldiri
gerceklestigine dair hicbir bilgiye sahip olmadiklarini belirten bir agiklama yapmak zorunda
kalmistir.

b. Finansal Krizler ile Ahlak iliskisinde 2 Ulke 2 Farkli Uygulama

Merkez Bankalarinin bagimsizligina bagli olarak bu kurumun yetkisinde ve denetiminde
yuritllen para politikalarinin belirlenmesinde ve 6zellikle de uygulanmasinda, iktisadi
acgidan istenmeyen sonuglar elde edilebilecegdi gibi bu sonugclarin énemli bir bolum ayni
zamanda da ahlaki sorunlar icerebilmektedir. Ozellikle kontrollii piyasalarda ortaya cikan bu
durum, iktisadi veya parasal kriz ortamlarinda tuketicileri, firma sahiplerini ve hatta kamu
yoneticilerini bile gayri mesru kazanclara yonelik tahriklere meydan acabilmektedir. Buna
iliskin olumsuz orneklerin sayisi oldukga fazla olmasina ragmen tam tersinin vuku buldugu
orneklere de rastlamak mumkinddir.

i. Dogu Asya Krizi ve Giiney Kore

1997'de Asya'yi kasip kavuran mali kriz Gliney Kore'yi de vurmus, spekilasyon balonlari
patlamis, sirket ve bankalar borglari altinda ezilmis, para birimi ¢cokmus, milyonlarca insan
issiz kalmisti. Uluslararasi Para Fonu 58 milyar dolarlik o zamana kadar tarihindeki en buyiik
yardim kredisini serbest birakti. Ama bu dev kredinin kosullar da son derece agirdi. Faizlerin
yukseltilmesi, tasarruf programlari ve yapisal reformlar... Sonugcta issizlik tce katlandi.
Doénemin Giiney Kore hikimeti bu karanlik tablo karsisinda halki yardima ¢agirdi. 1998
Ocak ayinda vatandaglardan altin takilarini devlete vermeleri istendi. Hedef, kredilerin daha
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hizli bir sekilde 6denebilmesiydi. Milyonlarca Koreli bu cagriya uyarak aile yadigari takilarini,
hatta alyanslarini devlete verdi, sporcular altin madalyalarini, kupalarini bagisladi. Birkag ay
icinde 3 milyar dolar degerinde 227 tonluk altin toplandi, IMF'ye borglar vaktinden dnce, (g
yil gibi bir stirede 6denmis oldu.

Asya krizi déneminde Universite 6grencisi olan ve su an Bonn Universitesinde Kore
Arastirmalari bodlimiinde konuk profesérlik yapan Kyoung-Suk Sung, bu dénemin
Korelilerde birlik duygusunu daha da gticlendirdigine dikkat ¢ekiyor. Sung, Cin ve Japonya
gibi guclu dlkelerle komsu olduklarini hatirlatiyor ve ekliyor: “Etrafimizda ¢ok fazla gigla
devlet var. Kore cok kiiciik bir tlkedir. isimizi kendimiz halletmek zorundayiz. Bu giic ve
enerjiye deneyimlerimiz sonucunda ulastik. Blylk bir sorun yasadigimizda bu enerji
yeniden aciga cikiyor” (DW, 2015)

ii. 2001 Krizi ve Tiirkiye

Gliney Kore'de vuku bulan bu ahlaki yaklasima diger tlkelerde siklikla rastlanmamaktadir.
Hatta belirsizligin hikiim strdgu piyasalarda kisa stirede ylksek rant elde etmeye yonelik
yaklasimlar daha yaygindir. Buna iliskin olarak Tirkiye'de yasanan olaylarin sayisi ise
azimsanmayacak kadar fazladir. Nitekim benzer olaylarda Tiirkiye'deki ekonomik birimlerin
onemli bir kisminin yiiksek faiz geliri elde etmek icin birbiriyle yaristigi bilinmektedir.
Piyasa kosullarinda cereyan eden bu olaylarin asilarak gérevin kotuye kullanildigi 6rneklere
rastlamak maalesef mimkiin olmustur.

Nitekim enflasyonla miicadele programinin bir geregi olarak uygulanan sabit kur sisteminin
strdirilememesi sonucunda 22 Subat 2001'de dalgali kura gecilmek zorunda kalinmistir.
Ancak bundan birka¢ giin 6nce TCMB'nin bankalara 5 milyar 188 milyon 900 bin ABD
Dolari sattigi, hatta baskanin da TL hesabini dolara cevirdigi mahkeme kayitlarina gegen
hususlardir. Hatta bu fiil ve davranislari sergileyen ilgili yonetici bunlardan dolayi ceza almis
ve memuriyetten men edilmistir.

Sonug¢

GUnidmiz ekonomilerinde hakim olan para ve kur sistemlerinin farkli perspektifler
aracihigiyla ahlaki agidan degerlendirilmesi mimkuiindr. Nitekim para ve doviz piyasalarinda
gerceklesen islemleri piyasanin kendi ahlaki prensiplerine dayali olarak analiz yapmak
miimkiin oldugu gibi islam ahlaki gibi kaynagini dini prensiplerden alan bir anlayisla da
gerceklestirilebilir. Hatta piyasa ile islami ahlak anlayisinin birbirinden beslendigi alanlar
Uzerinde de degerlendirmeler yapilabilir. Tabiidir ki tercih edilecek her bir yontem ayri birer
calismanin konusudur. Calismada konvansiyonel para ve déviz piyasalarinin islam ahlakinin
temelilkelerine uyup uymadigi analiz edilmeye calisiimistir ki, bu ilkelerin &nemli bir bélimu
dine dayali olmayan ahlak anlayislariyla nemli 6l¢tide uyusmaktadir.
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Galismanin en 6nemli handikabi, 6nemli Ol¢lide faiz mekanizmasiyla calisan para ve
doviz kuru sisteminin ahlaki olup olmadiginin tartisilmasidir. Zira faizin, farkli dinler ve
toplumlar tarafindan yuzyillar boyunca reddedildigi hatta yasaklandigi bilinmektedir.
Aristo'nun faiz hakkindaki buna iyi bir 6rnek teskil eder. Aristo’ya gore en ¢ok tiksinmeyi
hak eden faizciliktir. Clinkl bu yoldan saglanan kazang, dogrudan dogruya paranin kendi
varligindan kaynaklanir ve paranin ortaya ¢ikmasina neden olan amaca aykiridir. Zira para
mibadele icin yaratiimistir. Oysa faiz, paranin miktarini codaltir ve faiz paradan dogan
paradir. Dolayisiyla da dogaya en aykiri diisen para kazanma tarzi budur. Dolayisiyla fenaligi
hususunda neredeyse ittifak edilen faiz mekanizmasinin ve nemli 6l¢tide bu mekanizmaya
bagli olarak olusan para ve doviz piyasalarinda ahlaki bir takim ¢ikarimlarda bulunmak bir
bakimdan kolay ancak bir o kadar da tezat olusturmaktadir.

ingiltere’de Kralice I. Elizabeth tahtta iken mali danismani Sir Thomas Gresham'dir. 16'nci
yuzyilda kagit para yoktur, yalnizca metal para vardir. Metal para da glimus igeriklidir. Bir
dénem glimus icerigi diisuk olan paralar dolanima cikarilinca glimis icerigi fazla olan
paralar dolanimdan kaybolmaya baslamistir. Thomas Gresham konuyu inceleyerek Kralice
Elizabeth'e rapor hazirlamis ve daha sonra adiyla anilacak olan durumu tespit etmistir: “k&ta
para iyi parayl piyasadan kovar”. Gunimizde asimetrik bilgiye dayali olarak ortaya ¢ikan
ters secim ve ahlaki tehlike sorunlarinin giderilmesine yonelik 6nerilerde bulunulmasina
ragmen, geleneksel para ve kur sisteminin glinimuizdeki pratik sonuglari ele alindiginda
Gresham Kanunu bir metafor olarak agiklayici olabilir.
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