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Onsoéz

Bu proje katilim bankalari ile mevduat bankalari arasinda karsilastirmali bir analiz
sunar. Calismamiz disiplinlerarasi bir soruyu ele almakta ve iktisat ve siyaset bilimi
alanlarinda gecerli sonuglar sunmaktadir. Elde ettigimiz sonuglarin parasal iktisat alanindaki
temel bulgusu bu iki tip banka arasinda parasal aktarim mekanizmasinin igleyisi konusunda
herhangi bir farkllik tespit edilmemesidir. Bu bulgularin siyaset bilimi agisindan katkisi ise
katilim bankalarinin ve bunlarin misteri gruplarinin liberal-kapitalist dlizene bir tehdit
olusturmayip neo-liberal gérisiin 6ngérdigi gibi sisteme entegre olmus birimler olduklarina
isaret etmesidir.

Bu proje TUBITAK tarafindan desteklenmistir.
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Ozet

Bu galismada katilim bankalari ile mevduat bankalari arasinda karsilastirmali bir
analiz yapilmaktadir. Bu analiz parasal iktisat alaninda krediler kanalinin Turkiye'de igleyisi
konusuna isik tutar. Bulgularimiz, katilim bankalari fon kaynaklarinin faiz hareketlerine
gosterdigi hassasiyetin mevduat bankalari fon kaynaklarinin hassasiyetinden farkh
olmadigina isaret etmektedir. Bu sonug, katihm bankalari kar paylarinin mevduat bankalari
faizleri kadar hizli ayarlanamamasi gercegi ile birlestirildiginde katim bankalari hesaplarinda
politika faizlerindeki degisikligi takiben daha blylk degisimler gézlenmesi sonucunu dogurur.
Siki para politikasi ile baslayan bir faiz artisi1 dalgasi, katihm bankalarinin kar paylarini
mevduat bankalari kadar hizli arttiramamasina sebebiyet vermektedir. Iki tip bankanin teklif
ettikleri getiri oranlari farkinin agilmasi ise katilim bankalari musterilerinin paralarini bu tir
bankalardan daha ¢ok ¢cekmesine neden olmaktadir. Bu bulgularin siyaset bilimi agisindan
en énemli katkisi islami ekonomik aktorlerle ilgili genel kaniyi sarsarak “islami ayricalikgilik”
tezini guritmesidir. Katilim bankalarinin miisteri grubunu teskil ettigi distntlen islami-
muhafazakar ekonomik aktérler sanildigi kadar kati ideolojik motivasyonlarla hareket
etmemekte, aksine (laik veya gayrimuslim) emsalleri gibi idealleri ve pragmatik ¢ikarlarini
tartarak dengelemeye calismaktadirlar. Ampirik kanitlarimizin ortaya koydugu bu esneklik
siyaset bilimi agisindan ¢ok énemli bir bulgudur, zira literatiirdeki baskin goris islami
aktorleri ayricalikl derecede ideolojik ve islama dayali olmayan sistemleri tamamen
reddeden bireyler olarak tanimlar ve bu yizden bunlarin liberal sistemlerin pargasi
olamayacaklarini iddia eder. Bu agidan bulgularimizin ileri surdigu esneklik bu aktorlerle ilgili
on yargilari ¢urttmekte ve bunlarin uzlasi ve esneklik isteyen liberal ekonomik ve politik

sistemlere emsalleri gibi adapte olabilirligini gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Parasal aktarim mekanizmasi, katilim bankalari (islami bankalar),

mevduat bankalari (konvensiyonel bankalar), islami ayricalikgilik



Abstract

This study provides a comparative analysis of Islamic and conventional banks. The
analysis sheds light onto the workings of the bank lending channel in Turkey. Our findings
suggest that Islamic banks’ sources of funds are at least as sensitive to monetary policy as
the conventional banks. Coupled with the fact that Islamic banks are slower in adjusting their
rates of return, we conclude that these banks are more vulnarable to interest rate changes
triggered by the monetary transmission mechanism relative to conventional banks. An
increase in interest rates due to tight monetary policy leads to less increase in profit shares
of Islamic banks and widens the wedge between the rates of return offered by Islamic and
conventional banks. This leads to a decline in the sources of funds that are channeled to
Islamic banks consistent with rational consumer behavior.

In terms of the implications of our findings in political science, our study challenges the
“Islamic exceptionalism” thesis and refutes certain general assumptions on Islamic actors.
We show that despite the widely accepted beliefs in the literature, Islamic economic actors
do not behave by pure and rigid ideological motivations but they often weigh their ideological
preferences against their pragmatic interests and seek to balance them, just as their non-
Islamic (secularist or non-Muslim) counterparts do. This flexibility which is shown by our
empirical evidence has important political implications as it suggests that these actors can be

part of liberal economic and political systems that require compromise and pragmatism.

Keywords: Monetary transmission mechanism, Islamic (participation banks), conventional
banks, Islamic exceptionalism



Proje ana metni

1) Giris
Faizsiz bankaciligin temelleri 1400 yil dncesine gitmekle birlikte bu bankalar, buginki adiyla
katilim bankalari, asil olarak 1970’lerde ortadoduda olusan petrol gelirine parallel olarak
ortaya gikmiglardir. Ote yandan bu sektdriin atiim yapmasi son on senelik ddSnemde petrol
fiyatlarinin ylkselmesi ve Asya’daki musluman ulkelerin gi¢lenmesi ile tetiklenmistir.
Ozellikle 2007 sonrasi global finansal krizin ardindan katilim bankalari ikinci bir atilim
yapmistir. Kriz déneminde ellerinde “zehirli” menkul kiymet bulunduran mevduat bankalari bu
menkul kiymetler nedeni ile kayiplar yasayip likidite sikintisi yasarken katihm bankalari bu tur
menkul kiymetleri ellerinde bulundurmadiklari igin benzer sikintilar yagsamamiglar ve bu
sekilde sadece islami kisitlardan étiirii faizden kagan muhafazakar yatirmcilarin degil diger
yatirimcilarin da tercih ettigi bir bankacilik alternatifi haline gelmislerdir.

Katilim bankalarininTurkiye'deki ilk uygulamasi, 1985 yilinda Albaraka Turk ve Faisal
Finans Kurumu tarafindan baslatiimistir. Bu bankalarin isimlerindeki “katihm” s6zcugu
yapilan bankacilik tirinin kar ve zarara katilma prensibine dayali bir bankacilik oldugunu
ifade etmektedir. Vadeli olarak yatirilan tasarruf hesaplarina dagitilacak kar, fon kullandirma
faaliyetlerinin neticesinde olusan net kar seviyesine gore tespit edilmektedir. Kredilere
gelince, katim bankalari kredi kullandirirken masteriye dogrudan nakit 6deme yapmayip
O0demeyi fatura karsiliginda ve kredi musterisinin isletmesi igin ihtiya¢ duydugu mali satan
saticlya yaparlar. Odemeyi yaptiktan sonra (izerine kar paylarini ekleyerek misteriyi
borglandirir ve migteriden taksitler halinde tahsil ederler. Boylece finansman, malin pesin
alinip tzerine kar payi konarak vadeli satimi seklinde yapilmis ve yapilan islem, nakit ddeme
seklinde dedgil, ticaret seklinde gerceklesmis olur.

Katiim bankalarinin diinya finans piyasalarinda énemi giderek artarken bu konuda
yapilan galismalar temel olarak iki alanda sinirli kalmistir. Bu arastirmalarin bir bélimdndn
genel egilimi yeni kurulmaya baslanan islami banka ve finans kurumlarinin nasil isledigini

ortaya koymak olmustur (Warde, 2010; Roy, 1991). Bu amagla yapilan ¢alismalar



gogunlukla islami finans kurumlarini konvansiyonel kurumlarla karsilastirdilar (Pfeifer, 2001)
ve islami kurumlarin bazi kosullarda (6rnegin finansal kriz dénemlerinde (Timberg, 2000),
tarima dayali ekonomilerde (Mayer, 1985; Osman, 1999), veya kicik olcekli isletmeler s6z
konusu oldugunda (Wilson, 2007; Boocock ve Presley, 1993)) veya bazi iglevleri yerine
getirmek acgisindan (6rnegin para politikalarinin etkilerini ekonomiye yansitmak gibi (Kassim
ve Abd. Majid, 2009; Sukmana ve Kassim, 2010)) daha etkin alternatifler sunup sunmadigi
gibi sorulari incelediler. Yine bu arastirmalarda ¢cok ragbet géren bir konu da islami
bankalarin Musliman topluluklarin yogunluklu olarak yasadidi yerlerde, 6zellikle parasini
konvansiyonel bankalar (mevduat bankalari) veya borsada degerlendirmeyi reddeden
bireylerin kaynaklarini ekonomiye kazandirmak yoluyla, ekonomik gelisime katkida bulunup
bulunmadidi olmustur (Demir, Acar, ve Toprak, 2004).

islami finans kurumlarini arastiran paralel bir literatiir de islam arastirmalari alaninda
gelismistir. Bu ¢alismalar islami finans kurumlarinin sadece ekonomik performansini degil
islami uygunlugunu da incelemislerdir. Genellikle arastirdiklari konular bu bankalarin
uyguladigi hangi kontratlarin islami amaglara daha ¢ok hizmet ettigi (6rnegin “murabaha”
veya “mudharaba” kontratlari gibi) veya bu kurumlarin islami ekonomiye (“moral economy”)
ne derece katkida bulundugu (zekat toplama, kiguk isletmeleri kollama, Uretimi destekleme
gibi) yoninde veya bu kurumlarin amaglarina ulagmalarina engel olan (finansal veya
kurumsal) faktorleri anlamaya yoneliktir (Haran, 1999; Aggarwal ve Yousef, 2000; Anwar,
2003).

Bir bagka deyigle her iki literatirde de agirlikli olan egilim islami bankalarin ya
ekonomik performansi ya da islami uygunluklarinin degerlendiriimesi yéniindedir. Ne var ki,
her iki grup ¢alisma da, bu kurumlari ayakta tutan ve s6z konusu finansal islemlere dahil olan
aktorlerin (muUsteri veya idari kadro) motivasyonlarini veya davranis bigimlerini analiz etmeye
yonelik bir girisim iginde olmamisglardir.

Ote yandan, genel olarak islami kurum ve aktérlere yogun ilgi gésteren siyaset

bilimciler ise islami ekonomik kurumlara ve bunlarin katilimcilarina sasirtici derecede az ilgi



g6stermislerdir. Yakin zamana kadar Islami finansin siyasi boyutuna yonelik galismalar
Miisliiman Ulkelerdeki Islami finans kurumlarinin kurulus siireclerini anlatan tasvirsel
calismalarla sinirli kalmistir (Zubaida, 1990). Siyaset bilimcilerin islami finans kurumlarina
olan bu ilgisizligi oldukga talihsizdir ¢linkii islami ekonomik aktorler kontrol edebildikleri ve
islami siyasal gruplara aktarabildikleri genis finansal kaynaklardan étiirii Miisliiman (ilkelerde
ekonomi ve siyasi hayati ciddi 6lgtide etkileyebilecek, nifuz sahibi ve bu ytzden iyi
anlasiimasi gereken birimlerdir.

Ancak son on yilda, ézellikle New York’ta Dlnya Ticaret Merkezi’'ne 11 Eyltl 2001°de
el-Kaide tarafindan gergeklestirilen terorist saldiridan sonra islami finansal gruplari siyasi
aktorler olarak algilanmaya baslanmistir. Saldirilarin akabinde Amerikan hiikiimetinin islami
finans kurumlarini hedef géstermeye baglamasi ve onlara yonelik yasal ve finansal saldiriya
gecmesi bu kurumlara yénelik siyasi ve akademik ilgiyi arttirmistir. Bu galismalar islami
siyasal gruplar ve finans kurumlari arasinda nasil bir iligki oldugunu, islami ekonomik
sektériin siyasal islami nasil etkiledigini ve ondan nasil etkilendigini, ve en ¢ok da islami
bankalarin islami koktenciligi finanse edip etmedigini arastirmaya bagladilar (Henry ve
Wilson, 2004, Tripp, 2006). Bu calismalarin bazilari islami bankalarin yoénetici kadrolariyla
islami partilerin baglantilarini incelemis (Stiansen, 2004), kimileri islami partilerin destek
goérdigu bolgelerdeki islami banka aktivitelerini dlgerek (Diwan, 2004a, 2004b) s6z konusu
bankalar ve islami hareketler arasindaki iligkileri irdelemistir. Bir kismi da bu banka ve finans
kurumlarinin hangi ekonomik ve siyasi baglamda ortaya ¢iktigini incelemis ve hangi siyasi-
ekonomik firsatlarin bu ¢ikisi tetikledigi, hangi sosyal gruplarin bu siregten guglenerek giktigi
(Jamal, 1991), hikimetlerin bu slrec¢te oynadigi rollerin ne oldugu (érnegin destekleyici mi
engelleyici mi olduklari (GUmuscu, 2010)),veya ne tur ekonomik faktorlerin (llkede petrol
bulunmasi, devletin kapital sikintisina dugmesi, ihracat temelli ekonomiye gecis vs. gibi )
islami bankalarin gikisinda rol oynadidi gibi konulari incelemistir (Utvik, 2006, Ali, 2004).

Ne var ki bu ¢alismalar bizlere yeterince ampirik kanit sunamamislardir. Analizler

kurumsal temelli kalmig, bu kurumlari ayakta tutan bireyleri (muUgsteri veya yonetici) analiz



birimi olarak ele almamislardir. Bu durumda, homo islamicus ’un davranig 6zelliklerine ve
bunlarin (eger varsa) homo economicus 'tan farklarina yonelik yeterli ampirik kanit literattirde
mevcut degildir. Fakat bu ayrim kritik bir sorun teskil etmektedir ¢link( literattirdeki baskin
yargi islami aktorlerin emsallerinden esas itibariyla farkl olduklari yéniindedir. Ampirik kanit
yoklugunda yapilan bu varsayim, bir bagka tabirle “islami ayricalikgilik” (Islamic
exceptionalism) bu konudaki kavrayigimiza énemli bir entelektlel bariyer tegkil etmektedir
(Hudson 2001, Bellin 2004). Zira bu varsayimin éne strdigu gortise gore mevcut teorik ve
analitik yaklagimlarla islami aktdrleri anlamak miimkiin degildir. Ciinkii islami aktérler,
partiler, veya finans kurumlari nevi sahislarina minhasirdirlar ve emsallerinden karsilastirma
yapilamayacak ve asimile olamayacak (inassimibale) derecede farklidirlar. “islami
ayricalikgihgin” (Ortadogu ayricalikgili§i-Middle East exceptionalism- olarak da geger) en
dnemli siyasi gikarimi ise islami aktérlerin demokratik sistemlerin katilimcisi olamayacagi
yonindedir ( Lakoff 2004). Bu gériise gore Islami aktorler (laik veya gayrimiislim)
emsallerine gore daha ideoloji temelli hareket ederler ve onlar kadar esnek ve pragmatik
degildirler. Bu ytzden demokrasi gibi, uzlasmaya agik ve pragmatik bireylere ihtiyag duyan
siyasi sistemlere adapte olamazlar.

islami aktérleri emsallerinden esas itibariyle farkl bireyler olarak tanimlamak sadece
laik perspektiflere has bir durum degildir ve bizzat islami bakig agilarinda da gérilmektedir.
islami perspektiflere gére de homo islamicus, homo economicus’tan, ahlaki bir ekonomik
dizeni (moral economy) pragmatik ¢ikarlara yeg tutmasi itibari ile temel olarak ayrilr
(Sencan, 1994).

Ozetle, ideolojik referanslari her ne olursa olsun islami aktérlerle ilgili dominant
gorusler bunlari birer “ideolog” olarak gorir ve ekonomik aktivitelerinin éncelikli amacini bir
islam toplumunun finansmanini yapmak olarak tanimlar. Ancak son zamanlarda bunun
tersini iddia eden bazi calismalar ortaya ¢ikmaya baslamistir. Bunlar islami finans
kurumlarinin homo islamicus’tan ¢ok homo economicus 6zellikleri gosterdigini iddia etmis ve

bu agidan bunlarin global liberal diizene bir tehdit teskil etmeyip aksine onun icinde
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kendilerine bir mevki edindiklerini 6ne sirmuslerdir (Tripp, 2006, Farooq, 2006). Fakat bu
¢alismalar da kurumsal bazli analizlerle sinirhdir ve bu kurumlari ayakta tutan bireylerin yani
asll islami segmen kitlesinin davranigsal ézelliklerine yénelik ampirik bulgu
getirmemektedirler.

Bizim ¢alismamiz bu noktada devreye girmektedir. Calismamiz katilim bankalari ve
mevduat bankalari arasinda karsilagtirmali bir analiz sunarken, arastirmanin odagina
literatlirde siklikla ihmal edilmis olan “birey” unsurunu koymaktadir. Gerek kantitatif
yontemler ve gerekse miulakatlar yolu ile yeni ampirik veriler toplanarak katilim bankalarinin
masgterilerini olusturan aktérlerin davraniglari analiz edilmis ve bu sayede literatlire dnemli bir
katki saglanmistir. Zira, daha dnce belirtildigi gibi, islami bankalara giren kaynak akiginin
temel belirleyicisi bu bankalari tercih eden musteri davraniglaridir ve bu bankalarin
ekonomik, sosyal, veya siyasal boyutlarini kavramak s6z konusu musteri profilini anlamayi
gerektirir. Eger yaygin gorus dogrultusunda bu musteriler faiz degisimlerine tepkisiz
kalsalardi islami bankalarin (katilim bankalari) borg verme kanalindan etkilenmediklerini
sdyleyebilirdik (ki bu merkez bankasinin ve parasal iktisat literatiriinin bilmesi gereken bir
sonug teskil ederdi). Ne var ki yaygin gértsun aksine arastirmamiz ortaya koymustur Ki
katihm bankasi musterileri faiz degisikliklerine tepki vermektedir ve bu da “islami
ayricalikgilik” prensibini hilkiimsiiz kilmaktadir. inaniyoruz ki elde edilen bu sonug literatiirde

bayulk ilgi cekecek ve bundan sonraki ¢calismalara isik tutacaktir.

2) Genel Bilgiler

Bir 6nceki béliimde detayli olarak anlattigimiz sekilde islami (katihm bankasi) banka
musterileri ile konvensiyonel (mevduat bankasi) banka musterileri ile arasinda karsilastirmal
bir analiz yapabilmek i¢in dncelikle iktisadi bir metodoloji uyguladik. Parasal iktisat alaninin
bor¢c verme kanalinin ampirik olarak incelenmesi bu iki banka musterisi arasindaki farklarin

kantitatif olarak belgelenmesine de imkan saglar.
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Borg verme kanal (“lending channel”’) merkez bankasi para politikasi kararlarinin
bankalarin vermis olduklari krediler Gzerindeki etkilerini inceleyen kanaldir. Bu kanala gére
merkez bankasi tarafindan gercgeklestirilen bir faiz degisimi vadeli ve vadesiz mevduatlari

etkiler. Bankalarin fon kaynaklarindaki bu deg@isim de verdikleri kredilere yansir.

Yapilarindaki temel farkhlklardan 6tira katihm ve mevduat bankalarinin parasal
aktarim mekanizmasindan farkli sekillerde etkilenmeleri beklenebilir. Eger katilim bankalari
kar paylarinin faizlerden farkli bir dinamik izlemesi s6zkonusu ise, politika faizlerinin
degismesi akabinde iki tip banka musterisinin elde edecekleri getirilerin de degismesini
bekleriz. Bu durumda parasal aktarim mekanizmasi borg verme kanalinin da iki tip bankayi

farkh sekillerde etkilemesi s6zkonusu olabilir.

Bu calismada oncelikle katihm bankalari kar paylari ile mevduat bankalari faizleri
arasinda bir karsilastirma yapilmistir. Her ne kadar kar paylari faiz oranindan farkh bir
kavram olsa da her iki degiskenin de genel ekonomik kosullardan etkileniyor olmasi bu iki
seri arasindaki benzerlikleri kaginilmaz yapar. Soyle ki, mevduat faizlerinin ylkselmekte
oldugu doénemler, ekonomik aktivitenin hiz kazandigi, bankacilik sektorl genelinde kredi
taleplerinin arttigi ve dolayisi ile bankalarin kar etme potensiyelinin yiksek oldugu dénemler
olarak degerlendirilebilir. Bu nedenle ayni dénemde katilim bankalarinin kar paylarinin da
yikselmesini beklemek dogaldir. Ote yandan kar paylarinin belirlenmesi ancak proje
sonuclandiktan sonra mimkin olacagi igin kar paylarindaki degisimlerin faiz oranlarindaki
degisimden c¢ok daha yavas gergeklesmesini bekleyebiliriz. Bununla birlikte katihm
bankalarinin da musterilerini kaybetmemek igin daha hizli hareket ederek projenin bitimini
beklemeden tahmin edilen kar paylari dogrultusunda ayarlamalar yapmalari mimkun olabilir.
Nitekim katihm bankasi idari personeli ile yapmis oldugumuz goérismeler bu bankalarin da
kar payl ayarlamalarinda piyasa faizlerinden c¢ok geride kalmamak icin 6zel bir caba
sarfettiklerine isaret etmektedir. Gergekten de galismamizin ampirik analiz boélimunde elde

ettigimiz bulgular bu 6ngoérilerle tutarlidir. Mevduat bankasi faizleri ile kar paylari arasinda
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benzer dinamikler belgelenmekte ve kar paylarinin faizlerdeki degismeleri kisa bir gecikme

ile takip ettikleri gosterilmektedir.

CGalismada ikinci olarak inceledigimiz husus mevduat bankalari ve katilim
bankalarinin parasal aktarim mekanizmasinin bor¢ verme kanalindan ne sekilde
etkilendiklerinin karsilastiriimasidir. Borg verme kanali mevduat bankalari i¢in tanimlanmig
olup vadesiz ve vadeli mevduat hesaplarinin yapisal farkhliklarina dikkati geker. Bu kanalin
katilim bankalari igin hesaplanmasinda vadesiz hesaplara karsilik gelen hesap olarak cari
hesaplar kullaniimistir. Ozel cari hesaplarin igletimesinden elde edilen kar veya zarardan
hesap sahibine herhangi bir pay verilmemektedir. Ote yandan vadeli hesaplarin katilim
bankalari tarafindaki karsiligi olarak katilim hesaplari kullaniimigtir. Katihm hesaplari kar
veya zarardan hesap sahibine pay verilen hesaplardir. Calismanin ampirik béliminde
mevduat bankalari ve katilim bankalari arasinda kargilastirma yapilirken vadesiz hesaplarla
cari hesaplar, vadeli hesaplarla da katiim hesaplari karsilastiriimaktadir. Bu suretle elde
ettigimiz sonuglar iki tir banka masterisinin iki banka tarafindan teklif edilen getirilere nasil bir

hassasiyet gdosterdiklerini gézler dniine sermektedir.

CGalismada inceledigimiz bir diger husus da katilim bankalari musterilerinin bu
bankalari segmedeki motivasyonlari ve diger faizli bankalar (mevduat bankalari) veya borsa,
taksitli aligverig, hazine bonosu gibi islami agidan tartismali bazi ekonomik aktivitelere
yaklagimlari olmustur. Calismamizin mulakatlar yontemiyle yartttigimaz bu bélimunde
katilim bankasi musterilerinin bu bankalar tercihlerinde dini hassasiyetlerin rold, bu
hassasiyetlerin ekonomik g¢ikarlariyla ne derecede ortustugu, ve bu ¢ikarlarin értusmedigi

noktalarda ekonomik gikarlarini gézetme egilimleri degerlendirilmigtir.

Calismamizin ¢okdisiplinli bir boyut tasimasi parasal iktisat alaninda kullanilan bir
metodu siyaset bilimi ile ilgili bir soruyu cevaplamada kullanma imkani saglamaktadir.
Calismada sorulan soru gerek parasal iktisat gerekse siyaset bilimi literatiirlerinde ayri ayri
Onem tasir. Parasal iktisat agisindan bor¢ verme kanalinin katilim bankalarini farkh sekilde

etkileyip etkilemedigi incelenmekte ve iKi tip banka agisindan bor¢ verme kanalinin isleyisi
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konusunda bir fark tespit edilmemektedir. Siyaset bilmi agisindan “islami ayricalikgilik”
varsayimi ampirik olarak test edilmekte ve bu varsayim ciritilmektedir. Yukarida s6z
edildigi gibi “islami ayricalikcilik” siyset biliminde énemli bir yer tutan ve islami gruplarin
liberal politik ve ekonomik sistemlere katilip katilamayacaklari sorunsali gergevesinde siklikla
tartigilan bir tezdir. Bu tez, islami prensiplerin liberal degerlerle bagdasmadigini ve islami
prensipler dogrultusunda hayatina yon vermeyi secen bireylerin liberal ekonomik veya siyasi
sistemlerin pargasi olamayacagini ileri siirer. Bu tezi elestiren gériisler ise tezin islami
aktérlere negatif “ayricalikgilik” uyguladigini ve islami gruplarin sz gelimi katolik veya
sosyalist gruplardan daha kati ideologlar olmadiklarini, tipki onlar gibi génullerinde farkh bir
Utopya yatabilmekle birlikte bazi diger talepleri veya cikarlari karsilandiginda pekala liberal
sistemleri destekleyebileceklerini dne sirer. Bulgularimiz bu elestirilerle uyumluluk

gOstermekte ve bu ydonde daha 6nce sunulmamis yeni ampirik kanitlar ortaya koymaktadir.

3) Gereg ve Yontem

I. Kargilagtirmali Analizde Kullanilan Yéntem

a) Karsilastirmali Analiz:

Bu kisimda gérmek istedigimiz mevduat bankalari ve katilim bankalarinin parasal aktarim
mekanizmasindan nasil etkilendikleridir. Bu analizde vektor otoregresyon (VAR)
yonteminden yararlaniimistir. VAR ydntemi parasal aktarim mekanizmasi literattiriinde
kullanilan standard yéntemlerden birisidir (Bkz. Bernanke ve Blinder, 1992, Carpenter ve
Demiralp, 2008, Leeper ve Roush, 2003). Hesaplanan VAR modeli Bernanke ve Blinder
(1992) modelinin bir uzantisi olarak da goérulebilir. Orjinal modelde gecelik faizler, tiketici
fiyat indeksi, banka kredileri, banka mevduatlari, banka menkul degerleri ve issizlik orani
bulunmaktadir. Bizim modelimizde ise asil kritik husus banka mevduatlarinin farkli banka
tiplerine gore ne sekilde degistigini gézlemlemektir. Bu amacla banka bilangco degerleri
(yani menkul degerler, mevduatlar, ve krediler) her iki banka tipi i¢cin ayri kalemler halinde

VAR’a sokulmustur. Ayrica Tlrk bankacilik sisteminde elde edilen fonlarin kurlara
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gOsterebilecekleri hassasiyet gézardi edilemiyecedinden déviz kuru da ilave bir degisken
olarak analize eklenmigtir. Analiz aylik bazda yapilmistir. Katilim bankalari bilango
verileri 2005 yilinin Aralik ayinda baslamaktadir. 2012 Mayis ayinda kadar toplam 78
gdzlem olup kullanilan gecikmeli degisken sayisini iki ile kisitlamamizi gerektirmistir.’
VAR analizlerinde etki-tepki analizleri yapilip politika faizinde bir artis oldugunda
mevduat bankalari ve katihm bankalari aktif ve pasiflerinin ne sekilde degistigi incelenmistir.
b) Mulakatlar:
Bu kisimda anlamak istedigimiz, islami bir toplumun finansmanini olusturmak amaciyla
kuruldugu 6ne surilen katilm bankalarinin musterilerinin ekonomik tercihlerinde dini
hassasiyetlere ne derece baglh kaldiklari ve pragmatik motivasyonlarin bu tercihlerde ne
derece rol oynadigi olmustur. Daha spesifik olarak katilim bankasi musgterilerinin bu
bankalara ne derece sadik oldugu ve c¢ikarlari gerektirirse mevduat bankalari veya faiz igeren
diger ekonomik aktivitelere ne derece yonelebildiklerini arastiriimigtir. Bu analizde mulakat
yontemini kullanilmigtir. Mayis 2011 ve Nisan 2012 tarihleri arasinda agirlikli olarak istanbul
ve kismen Bursa illerinde kartopu 6rnekleme metodu ile toplam 104 mulakat

gerceklestirilerek yukaridaki sorular mulakat edilenlerle goéragtulmustar.

Il. Ampirik Analizde kullanilan Veriler ve Veri Kaynaklari

a) VAR Analizi

Veri Ismi EVDS kodu*
Ug aylik politika faizi Bloomberg
Kur orani TP.RK.T1

TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru

TUFE TP.FG.JO

' Bernanke ve Blinder alti gecikmeli degisken kullanmiglardir. Ancak bizim hesapladigimiz VAR'da iki
tur bankaya ait degisken oldugundan toplam 12 degisken ile genis bir gecikmeli degisken sayisi
kullanma imkanimiz olmamigtir. Iki gecikmeli degisken Scwarz kriterini de minimize eden degerdir.
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Sanayi Uretim Endeksi TP.N2SYO01

Vadesi gelmis menkul degerler:
TP.PB.BLV05
Gergege uygun deger farki kar zarar

Katilim bankalart menkul degerler yansitan ve satilmaya hazir menkul degerler
TP.PB.BLV23
Vadeye kadar elde tutulacak menkul
degerler
TP.PB.BLV14

Vadesi gelmis menkul degerler:
TP.PB.K05
Gergege uygun deger farki kar zarar

Mevduat bankalar menkul degerler yansitan ve satilmaya hazir menkul degerler

TP.PB.K15

Vadeye kadar elde tutulacak menkul

degerler

TP.PB.K27

TP.PB.BLY02
Katilim bankalari cari hesap

TP.PB.S02
Mevduat bankalari vadesiz hesap

TP.PB.BLYO03
Katilim bankalari katilim hesabi

TP.PB.S03
Mevduat bankalari vadeli hesap

TP.PB.BLV15
Katilim bankalari krediler

TP.PB.K18

Mevduat bankalari krediler

*Ug aylik politika faizi disinda tim degerler TCMB'nin elektronik veri dagitim sistemi (EVDS)
den alinmistir.
b) Mulakatlar:
Mulakat yapilanlara asagidaki sorular yéneltilmistir:
1. Katilim bankasini hangi sebeple tercih ettigi
2. Bir mevduat bankasinda da hesabi olup olmadigi
3. Kredi karti kullanip kullanmadigi
4. Taksitli aligveris yapip yapmadigi
5. Borsada yatirim yapip yapmadigi

6. Hazine bonosu alip almadigi
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7. Katihm bankasi ile olan iliskisinde kendisini ekonomik olarak dezavantajli hissedip
hissetmedigi
8. Mevduat bankasi faizlerinin katilim bankasi kar paylarinin tzerine ¢iktigi dénemlerde,
ornegin merkez bankasinin faizleri artirdigi ve katilim bankalarinin kar paylarini yeni
faiz oranlarina gore ayarlayincaya kadar gegen sirede, ekonomik agidan zarar
gormemek igin yatirimlarini mevduat bankalarina kaydirip kaydirmadigi
Bunlardan 5. ve 6. sorulara cevap alinamama orani yuksek oldugundan anlamli bir analiz

yapilamayacagi disinulerek bu iki soru analizin diginda birakilmistir.

4) Ampirik Analiz ve Bulgular
a) VAR Analizi:
TCMB elektronik veri tabanindan elde edilen verilerden politika faizi ve ddviz kuru
disindaki degiskenler 6ncelikle Census X12 yontemi kullanarak mevsimselliklerinden
arindiriimiglardir. Daha sonra da VAR’a sokulmadan 6nce logaritmik degerleri alinmigtir.
Hesaplanan VAR Choleski sirasina gore su degiskenlerden olusmaktadir: Politika faizi,
doviz kuru, TUFE, Mevduat bankalari menkul degerleri, katihm bankalari menkul
degjerleri,2 mevduat bankalari vadesiz mevduatlari, katihm bankalari cari hesaplari,
mevduat bankalari vadeli mevduatlari, katiim bankalari katilim hesaplari, mevduat
bankalari kredileri, katilim bankalari kredileri, sanayi uretim endeksi. Modelde bankalar
icin iki temel fon kaynag vardir. Bunlardan yatirimci icin dnemli bir getirisi olmayan fonlar
mevduat bankalari igin vadesiz mevduatlar, katihm bankalari igin ise cari hesaplardir. Ote
yandan yatirimciya énemli bir getiri saglayan fonlar ise mevduat bankalari igin vadeli
mevduatlar, katilim bankalari igin ise katim hesaplaridir.Parasal aktarim mekanizmasina
gore faizlerde bir artis oldugunda yatirimcilarin alternatif maaliyeti (opportunity cost)
artacag! icin getiriye tabi olmayan yatirim araglarinda (érnegin vadesiz mevduatlarda ya

da cari hesaplarda) bir azalma goralir. Pozitif bir getiri saglayan yatirim araglari ise

2 Gerek mevduat gerekse katihm bankalari icin toplam menkul degerlerin hesaplanmasinda 3.1l
numarall bélimde sunulan tabloda gdsterilen U¢ ayri menkul deger toplanmistir.
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(6rnegin vadeli mevduatlar ya da katilim hesaplari) mevcut getirinin piyasa faizlerine goére
artma hizina gore bir seyir izler.

Sekil 1’de mevduat bankalari ve katilim bankalari i¢in yukarida belirtilen temel fon
kaynaklari érneklemin ilk ve son gozlemleri icin gosterilmistir. Sekilde gorilen ilk belirgin
Ozellik mevduat bankalarinin fon kaynaklarinin katihm bankalarina gére ¢ok daha buyuk
miktarlarda olmasidir. Yukaridaki panele bakarsak, Aralik 2005 itibari ile toplam vadesiz
mevduatlar 48 milyar TL iken cari hesaplar 2 milyar TL civarinda olup aradaki oran
(vadesiz mevduat/cari hesap) yaklasik 27 kattir. Ote yandan vadeli mevduatlar 182 milyar
TL civarinda iken cari katihm hesaplari 6.5 milyar TL seviyelerinde olup aradaki oran
(vadeli mevduat/katilim hesabi) benzer sekilde 28 kattir. Orneklemimizin son gézlemine
geldigimizde ise aradaki bu oranlarin degistigini ve katihm bankalarinin fon kaynagi
oranlarinin arttigini gérdyoruz. Alltaki panele bakarsak 2012 Mayis ayinda vadesiz
mevduatlar 122 milyar TL seviyesine ylUkselirken cari hesaplar 10 milyar TL seviyesine
yukselerek aradaki oran 27 kattan 13’e inmistir. Buna paralel olarak vadeli mevduatlar
550 milyar TL ye ulasirken katilim hesaplari 33 milyar TL ye ulasarak aradaki fark 28
kattan 17 ye inmistir. Katilim bankalarina ydnelisin bir sebebi, giris bolimunde
belirttigimiz gibi, 2007 yili sonrasi yasanan finansal krizle birlikte mevduat bankalarina
karsi guvensizliklerin artmasi ve alternatif bankacilik sistemlerinin yikselise gegmesi
olabilir. Bu sekilden ¢ikarilabilecek iki 6nemli sonug sunlardir

(i) Mevduat bankalarinin toplam fon kaynaklari icerisindeki payi, katilhm

bankalarindan ¢ok daha yuksektir

(i) Ote yandan aradaki fark azalmakta ve katihm bankalarinin rolii artmaktadir

VAR uygulamasina geri dénecek olursak bu egzersizde amag politika faizine
verilen bir soka mevduat bankasi ve kalkinma bankasi fon kaynaklarinin ne sekilde tepki

verdiklerinin incelenmesidir. Bu noktada Ug¢ ¢esit bulgu ile karsilasabiliriz:
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1) Mevduat bankasi musterilerinin goéreceli getirilere daha hassas olmalari
durumunda faizlerde olasi bir artis durumunda alternatif maliyet artacagi i¢in
vadesiz mevduatlarda cari hesaplara gére daha buyuk bir azalma beklenir.

2) Katihm bankasi musterilerinin géreceli getirilere daha hassas olmalari
durumunda faizlerde artis durumunda alternatif maliyet artacagi icin cari
hesaplarda vadesiz hesaplara gore daha buyuk bir azalma beklenir.

3) Eger iki tip mUsteri de esit hassasiyete sahip rasyonel yatirimcilar ise her iki

tip fonda birbirine benzer miktarlarda bir azalma bekleriz.

Ote yandan pozitif getirisi olan vadeli mevduat ve katilim hesaplarindaki

degisim, faizler arttiginda bu hesaplarin goreceli getirilerinin degisme hizi ile belirlenir.

Sekil 2’de 12 degiskenli VAR’a ait Etki-Tepki Analizi sonuglari sunulmustur. Bu
analizde Ug aylik politika faizi oranindaki bir standard sapmalik etkiye verilen tepki aylik
bazda incelenmektedir. Burada edinilen bulgular sunlardir:

e Siki para politikasini takip eden ilk aylarda faizdeki ylikselme (birinci
panel), Turk lirasina olan talebi arttirarak reel kurlarda bir azalmaya neden
olmaktadir (ikinci panel). Faizdeki sokun etkisi azaldikga kur tzerindeki etki de
kaybolmaktadir.

o Siki para politikasini takiben uzun vadede (ikinci geyrekten sonra)
fiyatlarda bir azalma gortlmektedir (Ug¢lncu panel). Bu bulgu parasal aktarim
mekanizmasi éngorileri ile tutarhdir. Siki para politikasi talebi azaltmak sureti ile
fiyatlar Gzerinde de asagi yonde bir baski yapmaktadir.

e Dordlncu ve besinci paneller gerek mevduat bankalari gerekse katilim
bankalari icin menkul degerlerin U-seklinde bir patika izlediklerini gostermektedir.
Bu bulgu Bernanke ve Blinder (1992)'in vurguladigi gibi krediler kanalinin

varligina isaret eder. Siki para politikasi sonucu likiditeleri azalan bankalar, bunu
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ilk asamada menkul degerlerini azaltarak telafi etmeye ¢alisirlar. Ancak uzun
vadede optimal menkul deger seviyelerine geri dénerek aradaki farki kredilerini
kisarak kapatirlar. Turkiye gibi finansal sistemi agirlikh olarak bankacilik
sistemine dayali Ulkelerde krediler kanalinin islemesi beklenen bir bulgudur (bkz.
Demiralp, 2008).

e Caligsmamiz agisindan en kritik olan paneller altinci ve yedinci
panellerdir. Bu panellerde vadesiz mevduatlar ve cari hesaplarin faiz artisina
verdikleri tepki gosterilmektedir. Genel olarak her iki tip fonda da faizlerdeki artis
akabinde bir azalma gorulmektedir ki bu durum rasyonel yatirimci davranigi ile
tutarhdir. Faizlerdeki artis vadesiz mevduat ve cari hesaplarin goreceli getirisini
azalttigi igin yatirimcilar alternatif yatirnm araglarina yonelmektedirler. Bu iki tip
fondaki azalmalarin blyUklUklerini karsilastirmak icin her iki panelde dikey eksene
baktigimizda azalmalarin hemen hemen ayni miktarda oldugunu ancak katilim
bankalari icin hata bantlarinin daha dar oldugunu ve dolayisi ile hesabin daha
guvenilir oldugunu gértiyoruz. Bu panellerden elde ettigimiz sonu¢ mevduat
bankalari musterileri ile katilim bankasi musterileri arasinda temel motivasyon
acisindan istatistiksel olarak anlamh bir fark bulunmadigi ve her iki tip musterinin
de yatirnm yaparken goreceli getiri oranlarini géz éninde bulundurdugudur.

e Sekizinci ve dokuzuncu panellerde vadeli hesaplar ve katilm
hesaplarinin faiz artisina verdigi tepki gosterilmektedir. Eger pozitif getiriye sahip
bu hesaplarin getirileri politika faizindeki artisi hemen takip ederse, bu fonlarda bir
artma gorulebilir (bkz. Carpenter ve Demiralp, 2008). Sekizinci panel vadeli
mevduatlarda politika faizindeki artisi takip eden ilk ay icinde istatistiksel olarak
anlamh bir artma oldugunu gdsterirken dokuzuncu panel katilim hesaplarinda bir
azalmaya isaret etmektedir. Bu bulgu vadeli mevduatlardaki faiz artisinin hizli ve
rekabetci bir sekilde belirlendigini, katilim hesaplari kar paylarinin ise daha yavas

degistirilebildigini tavsiye etmektedir. Bu dngdriiyl ispatlamak amaci ile vadeli
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mevduat faizleri ile katilim bankalari kar paylarini karsilagstirmak faydali olacaktir.
Sekil 3'te 2009-2011 yillari arasinda dért katilim bankasi tarafindan verilen
ortalama kar payi ile 12 aylik mevduat faizinin bir karsilastirmasi yapiimistir.® Bu
sekilde gorulen katilim bankalari kar paylarinin mevduat bankalari faizlerine goére
daha diusuk olmakla beraber ayni genel trendi izledikleri seklindedir. Gergekten
de bu iki seri icin bir kointegresyon testi yaptigimizda seriler arasinda
kointegrasyon iligkisi bulundugunu tespit ettik. Bu tablo serbest piyasa ekonomisi
kurallari ile tutarli olup katilim bankalari kar paylarinin genel piyasa faizleri ile
yuksek oranda korelasyona sahip olduguna isaret etmektedir. 2009-2011 yillari
arasinda bu iki seri arasindaki korelasyon katsayisi 0.87’dir. Ancak bizim igin asil
onemli olan zaman iginde iki seri arasindaki degisimlerin ne sekilde gerceklestidi,
ornegin 12-aylik vadeli mevduat faizlerinde bir degisim oldugunda kar paylarinin
bunu hangi gecikme suresi ile takip ettigidir. Bu amacla karsilikli korelasyonlara
(cross-correlation) bakmamiz gerekmektedir. Tablo 1’de kar payi degisimleri ve
12-aylik vadeli mevduat faizlerindeki degisimler arasinda gecikmeli degerler ve
gelecekteki degerler arasindaki korelasyonlar sunulmustur. Buna gore, iki seri
arasindaki maksimum korelasyon 12-aylik faizlerdeki degismeyi takiben gegen iki
ayin sonunda olusmaktadir (korelasyon katsayisi 0.55 tir). Bu bulgu politika
faizindeki degismeyi takiben kar paylarinin iki aylik bir gecikme sonuda ayni
yonde degisim gdsterdigine isaret etmektedir ve Sekil 1, panel 9 da goérilen tablo
ile tutarhdir. Politika faizlerine verilen bir sok, getiri egrisi kanali ile 12 aylik
faizlerde de es zamanli bir artis yapar. Sekil 1, panel 1 de gdsterilen bu bulgu
Tablo 2'de karsilastirmali korelasyonlar yardimi ile de desteklenmistir. Bu
durumda vadeli mevduat faizlerindeki goreceli artigin bayukligune gore vadeli

mevduatlarda bir degisim izlenir. Sayet 12 aylik faizlerde politika faizine goére net

® Katilim bankalari kar paylari ile ilgili elde edebildigimiz veri 2009-2011 yillari ile sinirl olup Albaraka
Tark, Bank Asya, Kuveyt Turk, ve Turkiye Finans katiim bankalarindan elde edilen kar paylarinin
ortalamasidir.
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bir artis olmussa vadeli mevduatlarda bir artma gorulebilir. Eger faizlerdeki
degisim politika faizindeki degisim ile ayni ise vadeli mevduatlarda bir degisim
olmayabilir. Sekil 1, panel 8 de goérilen tablo vadeli mevduat faizlerinde piyasalara
gore rekabetci bir artig oldugunu ve dolayisi ile vadeli mevduatlarin arttigini
g6stermektedir. Ote yandan Tablo 1 deki verilerle tutarl bir sekilde katilim
bankalari kar paylari daha yavas degistigi icin katilim hesaplarinda net bir dusus
g6zlenmektedir. Bir kez daha, bu bulgu her iki banka musterisinin de rasyonel
olarak hareket ettigini ve tasarruf kararlarini verirken goéreceli net getirileri g6z
onlnde bulundurdugunu gostermektedir.

¢ Onuncu ve onbirinci panellerde politika faizinde gerceklesen artis
akabinde mevduat bankalari ve katilim bankalari kredilerinde gortlen degisim
gosterilmektedir. Her iki tip bankada da siki para politikasi sonucunda kredilerde
bir azalma goéruyoruz. Bu bulgu krediler kanalinin Tarkiye baglaminda islemekte
olduguna isaret etmektedir. Mevduat bankalari igin kredilerde hesaplanan disus
istatistiksel olarak daha 6nemlidir.

¢ Onikinci panelde siki para politikasini takiben sanayi Uretim endeksinin
azaldigi gorilmektedir. Bu bulgu kredilerdeki disusle tutarl olup siki para

politikasinin etkili oldugunu gostermektedir.

b) Miilakatlar

Mulakatlarda katilim bankasi musterilerine, bu bankalari hangi sebeple tercih ettikleri (daha

spesifik olarak, dini hassasiyetlerin mi bagka avantajlarin mi rol oynadigi), bu bankalarla

calisirken kendilerini ekonomik olarak dezavantajli hissedip hissetmedikleri, baska mevduat

bankalariyla ¢calisip galismadiklari veya galismayi distntp disinmeyecekleri, taksitle

aligveris yapip yapmadiklari, borsaya veya hazine bonosu almaya nasil baktiklari, ve en

spesifik olarak merkez bankasi faizleri artirdiginda kisa sire icin mevduat bankalari faizleri

katilim bankasi kar paylarina gére daha avantajli oldugunda mevduat bankalarina kaymay!
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dusunup dastinmeyecekleri gibi sorular yoneltiimistir. Tablo 3’te bu muilakat sonuglari
degerlendirilmis ve 6zet bilgiler sunulmustur. Buna gére, milakat sonuglarini su sekilde

Ozetlemek mimkUindur:

e Musterilerin ezici cogunlugu (81.7%) bu bankalari dini hassasiyetlerinden 6tirt, daha
spesifik olmak gerekirse islamca haram kabul edilen faizden kagmak igin tercih
etmektedir.

o Ote yandan bu bankalari segen misterilerin blyik gogunlugu (78%) kendilerini
ekonomik agidan da diger mevduat bankalariyla ¢alisanlara gére dezavantajli
hissetmemektedirler. Aslinda bdyle distinmeleri de normaldir ¢linki daha énce de
belirtildigi gibi mevduat banakalarinin verdigi faizlerle katilim bankalarinin dagittigi
kar payi oranlari gogunlukla basabas gitmektedir.

e Arastirmamizin ortaya koydugu ilgin¢ sonuclardan biri, dini sebeplerle yatirimlarini
temel olarak katilim bankalarinda degerlendirmeyi tercih eden bireylerin dnemli bir
cogunlugunun (71%) bir yandan da mevduat bankalarinda da birer hesap sahibi
olmay surdlrdukleri ve 6deme kolayliklari, ATM sikligi vs. gibi avantajlarindan 6tart
mevduat bankalarindan da tamamen kopmadiklarinin gérulmesidir.

e Musterilere direk olarak mevduat bankalari faizleri katilim bankalarinin tzerine
¢iktiginda bu bankalara gecip gegmeyeceklerini sordugumuzda ¢cogunlukla (%87.5)
“hayir’ cevabini vermekle birlikte (ki bazi musteriler bunu sadece dini sebeplerle degil
kisa slre i¢in banka degistirmeyi avantajli bulmamakla agikladi) baska bir soruda
Olctlgumuz Uzere katihm bankalarina ek olarak bagka bir mevduat bankasinda
calismaya soguk bakmamaktadirlar (%71).

e Bir bagka deyisle dini tercihleri ve pragmatik avantajlar értistiginde bireyler dini
tercihleri ydniinde katilim bankalarini tercih etmekle birlikte, fakat bunlarin

ortismedigi noktalarda pragmatik terichler yapabilmektedirler.
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e Bulgularimizin biri de dini sebeplerle faizden kagtigini ve bu yizden katihm
bankalarini tercih ettigini belirten musterilerin faizin bir bagka ¢esidi olarak
yorumlanabilen “taksitli aligveris” segenegine gogunlukla (75%) sicak bakmalari
olmustur.
V) Tartisma/Sonug

Bu ¢alisma, mevduat bankalari ve katiim bankalari arasinda bor¢ verme kanalinin
isleyisi cercevesinde karsilastirmali bir analiz sunmustur. Calismamizda elde ettigimiz
sonuglar oncelike faiz oranlari ve katilim bankalari kar paylarinin benzer bir dinamik izledigini
gOstermistir. Bu durumda politika faizlerindeki degisimi takiben iki tip bankanin géreceli
getirileri arasinda sadece zamanlama agisindan kisa siireli bir fark olusmaktadir. iki tip
banka musterisinin de goéreceli faizlere ayni hassasiyeti goéstermesi durumunda borg verme
kanalinin da zamanlama farki haricinde ayni sekilde galismasi gerekir. Ote yandan, eger
farkli tip bankalarin musterilerinin goreceli getirilere hassasiyeti de farkh olursa, borg verme
kanalinin isleyisinde de farkliliklar beklenir. Bizim ¢alismamizda elde edilen sonugclar her iki
tip banka musterisinin de géreceli getirilere ayni hasassiyeti gdsterdikleri seklindedir. Elde
ettigimiz sonuglar iki tip banka musterisi arasinda ekonomik rasyonalite acisindan istatistiksel
olarak anlaml farklar olmadigini géstermektedir.

Siyaset bilimi agisindan énemle vurgulanmasi gereken, elde ettigimiz sonuglarin
“Islami ayricalikgilik” varsayiminin dogrulugunun ampirik olarak test ediimesine imkan
tanimis olmasidir. Siyasal islam, Ortadogu siyaseti, islamin politik ekonomisi gibi alanlarda
agirhgini korumakta olan ve karsitlari tarafindan “islami ayricalikgilik” yapmakla elestirilen bu
gériise gore islami aktérler diger (laik veya gayrimiislim) emsallerine gére daha ideoloji
temelli hareket ederler, yani emsalleri kadar pragmatik degildirler. Bu ylUzden demokrasi
gibi, uzlagsmaya acik ve pragmatik bireylere ihtiya¢ duyan siyasi sistemlerin parcasi
olamazlar. Elde ettigimiz sonuclar ise “islami ayricalikgilik” varsayiminin Tirkiye
baglaminda gecerli olmadigina isaret etmektedir. islami-muhafazakar ekonomik aktorlerin

davranis bicimlerini inceledigimiz galismamiz bu aktérlerin dnemli bir kisminin emsalleri gibi
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ideolojij tercihleri ile pragmatik gikarlarini tartmakta olduklarini géstermistir. ideolojik ve
pragmatik tercihleri értiistigii miiddetce islami prensipleri dogrultusunda hareket eden birgok
aktér bu tercihler értiismediginde segimlerini yeniden gézden gegirmeye agik olmaktadir. Bu
da géstermektedir ki islami hassasiyetlere sahip aktorlerin sadece islami prensipler
dogrultusunda dizenlenmis ekonomik (veya siyasi) sistemlere katilm gosterecegi ve
digerleriyle asla uzlagsmaya gitmeyecegi dogru degildir. Tipki baska aktérler gibi islami
aktorler de birinci tercihlerine ulasmak mumkun olmadiginda kendilerini sistemden tamamen
geri gekmek yerine ikinci veya daha sonraki tercihlerinde uzlasmayi kabul edebilmektedir.
Liberal demokrasilerin katilimcilarindan bekledigi de bu tutumdur. Ozetle galismamiz
géstermektedir ki, literatiirdeki karsit gériislerin aksine islami aktérler bazi ihtiyaglar ve

tercihleri tatmin edildigi muddetge liberal politik ve ekonomik sistemlere katilmaya agiktirlar.
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Oneriler:

Bu ¢alismada Turkiye’deki iki tip bankacilik sisteminin isleyisi karsilastiriimistir. Proje teklif
asamasinda belirttigimiz gibi amacimiz bu karsilastirmayi katilim bankaciliginin yaygin
oldugu baska ulkeler icin de yapabilmekti. Ancak bagka Ulkeler igin katilim bankalari bilango
verilerine ulasamadigimiz icin Ulkelerarasi bir kargilastirma yapamadik. Gelecek
arastirmacilar icin bir 6neri burada Turkiye icin yapilmig olan bu ¢alismanin veri temin
edilebildigi takdirde alternatif Ulkeler icin de tekrar edilmesi ve bu sekilde Tlrkiye’deki

yatirimci profili ile diger Ulkelerdeki yatirrmci profillerinin karsilastiriimasidir.
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Ekler
Tablo 1: Kar Paylan ve 12-aylik Faizler Arasinda Karsilikli Korelasyonlar

2009:01-2011:10

Go6zlem sayisi: 33

Gecikmeli ileri

AKP, A12ay(-i) AKP, A 12ay(+i) i | deger | deger
[rrer L[ 0| 03539 0.3539
[, O 1| 0.2274| 0.1669
[rreees By 2| 05573 -0.1526
[**. g 3 0.2313 0.0636
. ¥ 4| 0.0707| -0.1745
[+ | 5/ 03228 -0.0313
I I* 6/ 00539 0.0737
. | 7| 0.1263| -0.0085
I .y 8/ 00841 0.0075
| . 9| 00389 0.0705
|* |* 10 0.0533 0.0664
. . 11 -0.0697 0.0111
. O 12|  -0.0319| 0.0821
| O 13|  -0.0669| 0.1472
| . N 14 -0.0267 0.0608
e O 15| 0.0104| 0.1976
s .y 16| -0.1292|  0.0351

*Korelasyonlar asimptotik olarak tutarlidir.

.| . +/- iki standard hata bantlarini géstermektedir

AKP: Kar payindaki aylik degisim
A12ay: 12 aylik faizdeki aylik degisim
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Tablo 2: 12-aylik Faizler ve Politika Faizi Arasinda Karsilikli Korelasyonlar
2005:12-2012:05

Gozlem sayisi: 78

Gecikmeli
A12ay, A PF(-i) A12ay, APF(+i) i deger ileri deger
kkhkkkkkkkkk . kkkkkkkkkk 0 0-9583 0-9583
I********** I********* 1 0.9598 0.9228
|********* . |********* 2 0-9345 0-8792
|********* . |******** 3 0.8997 0.8366
|********* . |******** 4 0-8681 0-7882
|******** . |******* 5 0.8432 0.7423
|******** . |******* 6 0-81 12 0-6992
|******** |****** 7 0.7636 0.6466
[ B il 8 0.7143 0.5921
[ N i 9 0.6678 0.5389
| B 10 0.6227 0.4851
[preees [ 11 0.5835 0.4427
| B e 12 0.5475 0.4101
[ > 13 0.5118 0.3774
| B 14 0.4793 0.3414
|**** B 15 0.4500 0.3020
|**** B 16 0.4155 0.2659
[Frex e 17 0.3800 0.2348
|*** i 18 0.3453 0.2022
|*** |** 19 0.3089 0.1694
|*** i 20 0.2692 0.1357
|** . 21 0.2259 0.0989
e s 22 0.1779 0.0570
. . 23 0.1252 0.0110
i J. 24 0.0670 -0.0427
. . 25 0.0025  -0.1001
. . 26 -0.0604  -0.1469
. *| 27  -0.1200  -0.1854
" " 28 01769  -0.2298
*| wx| 29  -0.2244  -0.2806
wox| wox| | 30 -0.2698  -0.3253
bl il 31 -0.3128 -0.3581
ikl I L 32 -0.3440 -0.3844

*Korelasyonlar asimptotik olarak tutarlidir.

.| . +/- iki standard hata bantlarini géstermektedir

A PF: Politika faizindeki aylk degisim
A 12ay: 12 aylik faizdeki aylik degisim
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Tablo 3: Katihm Bankalari Miisterilerinin Gosterdikleri Egilimler

Yuzde pay
I Katilim bankalarini dini hassasiyetlerden 6tura 81.7
secenlerin orani
I Katilm bankalarinin yanisira mevduat bankalariyla | 71
da calisanlarin orani
1 Katihm bankalarini dini hassasiyetlerden 6turu 54
secenler arasinda ayni zamanda mevduat
bankalariyla ¢alisanlarin orani
v Taksitle aligveris yapanlarin orani 75
\Y Faiz oranlari kar paylarinin Gzerine ¢iktiginda 12.5
mevduat bankalarina gegmeye sicak bakanlarin
orani
VI Katilim bankalariyla minasebetlerinde kendilerini 22

dezavantajli hissedenlerin orani
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Sekil 1: Mevduat Bankalari ve Katilim Bankalari Fon Kaynaklar

BinTL
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Sekil 2: Politika faizine verilen bir sok akabinde diger degiskenlerin verdigi tepki

(2005:12-2012:05)

Cholesky i standart sapma soka verilen tepki 2 standart hata

3-aylik politika faizi Doviz kuru TUFE

Katilim bankalari katilim hesaplari Mevduat bankalari krediler Katilim bankalari krediler
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Sekil 3: Alternatif getirilerin karsilagtiriimasi
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