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COVID 19°UN YARATTIGI EKONOMIK
ETKILERLE MUCADELEDE FELSEFESI,
ARACLARI VE KARAKTERISTIK
OZELLIKLERIYLE iSLAMi FINANSMAN
MODELININ ROLU

Sabri Burak ARZOVA= Bertac Sakir SAHIND

0z
COVID 19, diinya ekonomisi tizerinde yikici bir etki yaratmistir. Karantina
onlemleri, tiiketici ve yatirimci giiveninin azalmasiyla birlikte {lkeler
kiigtilmiistiir. Isletmeler faaliyetlerini durdurmus ve issizlik artmistir. Bu
donemde geleneksel finansman araglarinin eksik yonleri ortaya ¢ikmistir.
Finansman faaliyetlerinde ¢evresel, sosyal ve ekonomik unsurlar denge i¢inde
organize edilmelidir. Ancak geleneksel finansman faaliyetlerindeki bor¢ alacak
iliskisi, cevresel ve sosyal unsurlara katki sunsa da bu unsurlar arasinda gerekli
dengeyi kurabilecek yapida degildir. Islami finansman modeli, sahip oldugu risk
paylasimi unsuru ve islam dininin ilkelerinin olusturdugu karakteristik
ozellikleri sebebiyle ekonomi, cevre ve sosyal dengeyi saglayabilir. Bu calismada
COVID 19 salgin1 ve sonrasindaki siirecte islami finansman modelinin etkisi ele
alimmis ve Islami finansman araglarinin kullammina iliskin éneriler
sunulmustur. Literatiir incelemesi ve islami finansman modelinin 6zellikleri g6z
oniine alindiginda, COVID 19 siireci ve sonrasi ekonomik toparlanmada Islami
finansman modelinin diinya ekonomisine katki sunabilecegi yorumu yapilabilir.
Salgin sebebiyle insanlar gelir kayb1 yasamis, kamu hizmetlerinde aksamalar
meydana gelmis ve ekonomide dijitallesmenin etkisi artmistir. islami finansman
modelinin kaynagini olusturan islami ahlak ekonomisi, finansman siireclerinde
toplumun ¢ikarlarin1 gozetirken sosyal ve cevresel unsurlarin da finansman
kararlarinda énemsenmesi ilkesini benimsemistir. Ayrica mikrofinansa uygun
yapisi ve biiyiik potansiyele sahip Islami fintek uygulamalari ile islami finansman
modeli, COVID 19’un ekonomide yarattif1 ihtiyaclara uygun bir yapidadir.
Calismada [slami finansman araglari olan mudarebe, miisareke, sukuk, zekat ve
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tekafiiliin  salginin etkilerine karsi uygulanmasi konusunda o&neriler
sunulmustur.

Anahtar kelimeler: islam Ekonomisi, Islami Finansman, COVID 19.
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THE ROLE OF THE ISLAMIC FINANCE MODEL WITH ITS PHILOSOPHY,
INSTRUMENTS AND CHARACTERISTIC FEATURES IN MITIGATING THE
ECONOMIC IMPACTS OF THE COVID 19

COVID 19 has a devastating impact on the world economy. With the quarantine
measures and the decrease in consumer and investor confidence, the economies
of the country have shrunk. Businesses stopped their operations and
unemployment increased. During the pandemic period, the shortcomings of
traditional financing instruments emerged. In financing activities,
environmental, social and economic factors should be organized in balance.
Although the borrowing relationship in traditional financing activities
contributes to environmental and social factors, it is not capable of establishing
the necessary balance between these elements. The Islamic finance model can
provide the economy, environment and social balance because of its risk sharing
element and the characteristics of the principles of Islam. In this study, the effect
of the Islamic financing model in the COVID 19 period and after the pandemic
was examined. Then recommendations on the use of Islamic financing
instruments against the economic effects of the pandemic were presented.
Considering the literature review and the features of the Islamic financing model,
it can be interpreted that the Islamic financing model can contribute to the world
economy in the economic recovery during and after the COVID 19 process...

[The Extended Abstract is at the end of the article.]

* %k 3k

Giris

Ekonomik faaliyetler topluluklarin dini inanci, sosyal yapisi ve
geleneklerinden etkilenmektedir. Islam dininin 6gretileri de yeni bir
finansman modelinin dogmasini saglamistir (Kutval, 2017). islam dininin
kutsal kitab1 olan Kuran-1 Kerim’de “fazlalik, artis” gibi anlamlar1 olan riba
kavrami net bir dille yasaklanmistir (Hammad, 1996: 297). Kuran-1 Kerim
meallerinde, ayetlerde yer alan riba yasag sebebiyle Islam iktisat
geleneginde bir karmasa yaratmistir. Bu teorik karmasa icinde dini
sebeplerle finansman siireglerinde yer almayan kisi ve kurumlari finansman
sistemine dahil etmek amaciyla ézellikle dini kaynaklari temel alan bir Islami
finansman modeli ortaya cikmistir (Ozdemir, 2019: 122). islami finansman
modeli 6zetle faaliyetlerinde faiz unsuru bulundurmayarak, kar ve zarara
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katilm ile ortaklik esasin1 benimsemektedir. Ayrica islami finansman, Islam
dininin uygun goérmedigi faaliyetlerin finansmaninm ve belirsizligi (gharar)
yasaklamaktadir (Cattelan, 2009: 385).

Islami finansman modeli yalmzca dini fonksiyonuyla degil sahip
oldugu ekonomik ve sosyal fonksiyonlariyla geleneksel finansman
yontemleri icin 6nemli bir alternatif niteligi tasimaktadir. Bir miibadele araci
olarak goriilen paranin faizli sistemde dogasinin disinda bir metaya
donilistiigli ve bu durumun sosyoekonomik anlamda esitsizliklere ve
ekonomik dengesizliklere sebep oldugu goriisiine sahip Islam alimleri ve
ekonomistler bulunmaktadir (Sugézii vd., 2017: 231) . Islami finansman
modeli yapisi itibariyle, sosyoekonomik durumu sebebiyle finansmana
ulasamayan Kkisilerin finanse edildigi, mikrofinansmana uygun finansman
araclarina sahiptir. Islam dininin temel ilkelerinin gerektirdigi ortaklk,
paylasim, farkli ekonomik gruplar arasindaki yardimlasma gibi unsurlar
Islami finansman modeline de sosyal bir amag yiiklemistir (Asutay vd., 2013:
6). [slami finansmanin zekati finansman araci olarak kullanmasi, tekafiil
sigortacilig1 ile mikro sigortanin dayanisma ruhunun gerceklestirilebilmesi
ve kar paylasim ortaklifina dayali finansman araglar ile islami finansman
modeli, mikrofinansman icin uygun ilke ve araglara sahiptir (Parlakkaya &
Ciiriik, 2016: 18). Islami finansman modeli yalnizca ihtiyag sahibi kisiler i¢in
degil toplumun tiim kesimleri ve ticari hayatin etkinligi icin de kullanish bir
modeldir. Islami finansman modelinde mevduat sahipleri aslinda
sermayedar olarak Islami finansman kurulusunun finanse ettigi Kisi ve
kurumlarla ortaklik iliskisi kurmaktadir. Ticaret dostu ve iiretimi tesvik eden
yontemleri ile Islami finansman modeli ekonomiler icin avantajlar
barindirmaktadir (Cakar, 2018: 85 - 86). islami finansmanin sahip oldugu bir
diger sosyoekonomik avantaj ise Islami finansman modelinin inovatif
yapisidir. Islami finansman modeli, geleneksel finansman y®éntemini
reddeder. Dolayisiyla Islami finansman modeli, geleneksel finansman
modelinden ayrisabilmek adina siirekli bir doniisiim gecirmek zorundadir.
Islami finansman modeli bu 6zelligi sayesinde yeni ortam ve finansman
araclari kullanicilara sunulabilir (Demirdégen, 2020: 65).

Diinya, Aralik 2019’dan beri COVID 19 salgini ve bu salginin yarattigi
dolayl etkilerle miicadele etmektedir. John Hopkins Universitesi'nin
verilerine gore korona viriis ailesinden olan COVID 19 viriisii sebebiyle 2
milyonun iizerinde Kisi hayatin1 kaybederken, 100 milyondan fazla Kisi
enfekte olmustur (John Hopkins University, 2020; WHO, 2019; Dong vd.,
2020). Viriisiin yiiksek bulasicilik seviyesi ve saglik sistemlerinin
korunabilmesi i¢in kismi ya da tam karantina uygulamalarina gecilmistir.
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Karantina oOnlemleri, salgin ortaminda tiiketici ve yatirimci giliveninin
azalmasi ve hastaligin yarattig isgiicii kayb1 diinya ekonomisini olumsuz
etkilemistir. Diinya borsalarinda yasanan keskin diisiis, tedarik zincirindeki
bozulma ve karantina 6nlemleri sonucunda isletmeler olumsuz etkilenmis ve
igsizlik oranlar1 artmistir (Ding vd., 2020: 1; McKibbin & Fernando, 2020: 2).
OECD, iiye iilkelerin issizlik oraninin salgin sebebiyle 2020 y1l1 sonunda %12
seviyelerinde olacagini tahmin ederken, IMF COVID 19 salgininin yaratacagi
ekonomik etkinin 2008 krizinin dtesinde olacagini belirtmistir. Ancak diinya
ekonomisinin geldigi nokta diistiniildiigiinde COVID 19 salgininin sebep
oldugu ekonomik krizin buiyiik buhrandan bu yana diinyanin yasadig1 en
biiyiik ekonomik kriz oldugu yorumu yapilabilir. (IMF, 2020a; OECD, 2020a).

COVID 19 salgim1 siirecinde ve salgin sonrasinda ekonomik
toparlanmanin nasil saglanacagi hayati bir konudur. Bu siirecte 6zellikle isini
kaybetmis Kkisiler ve finansal sikintilar yasayan isyerlerinin finansmani ile
saglik sisteminin ekonomik yapisi konunun uzmanlari tarafindan yeniden ele
alinmaktadir. Bu calismada COVID 19 salginin yarattigi ekonomik etkilere
karsi alinacak 6nlemlerde ve salgin sonrasi ekonomik yapinin insasinda
Islami finansman modelinin rolii incelenecektir. Bu amagla éncelikle konuya
iliskin literatiir 6zeti ortaya konmus, salginin diinya ve Tiirk ekonomisi
tizerindeki etkileri ele alindiktan sonra COVID 19 salgininda geleneksel
finansman ydntemlerinin basarisi ve yeni bir finansman modeline olan
ihtiyac tartisilmistir. Son olarak Islami finansman modelinin COVID 19
salginindaki rolii incelenmis ve islami finansman araglarinin muhtemel
kullanim alanlarina yer verilmistir.

COVID 19 salgini insanligin hayati, devlet vatandas iliskisini, doganin
6nemini ve tiim faaliyetlerin sosyal yoniinii sorgulamasini saglamistir. Bu
sorgulamanin ekonomik boyutu ise ekonomilerde yeterince Onem
verilmeyen ya da diinya ekonomisine adaptasyonunda tatmin edici bir
seviyeye ulasamamis bazi kavramlarin 6n plana ¢ikmasina neden olmustur.
[slami finansman modelinin sosyal yonii, mikrofinans kavramiyla iliskisi ve
fintek siireclerine uygunlugu literatiir ve uygulayicillar tarafindan
vurgulanmistir. Bu ¢alismada ise Islami finansman modeli bir biitiin olarak
ele alinmis ve bahsedilen kavramlar COVID 19 boyutuyla ele alinarak
literatiire katki sunmak amaglanmistir. Bu amagla islami finansman
modelinin bahsedilen kavramlarla iliskisinin, diinyanin COVID 19’un sebep
oldugu ekonomik déniisiime uyumunda saglayacagi katkilar vurgulanmistir.
Ayrica ekonomik krizlerin finansmaninda geleneksel finansman
uygulamalari ile Islami finansman modeli kargilastirilarak salginin yarattig
ekonomik krizle miicadelede Islami finansman modelinin rolii ele alinmigtir.
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Calismay1 kendi icinde ikiye ayirmak miimkiindiir. ilk béliimde ekonomik
krizlerin yapisi, ekonomik krizlerin finansmaninda geleneksel finansman
uygulamalarinin sonuglar1 ve COVID 19 salginin yarattifi ekonomik
doniisiim ve bu dontisiimiin gerekliliklerine deginilmistir. Ardindan ikinci
béliimde Islami finansman modelinin 6zellikleri “Islami ahlak ekonomisi”
temelinde anlatilmis ve salginin yarattigi krizle miicadele ile salgin sonrasi
yeni ekonomik diizende islami finansman modelinin rolii ortaya konmustur.
Buraya kadar daha ¢ok teorik ve felsefi agilardan incelenen COVID 19
stirecinde Islami finansman modelinin rolii, son boliimde finansman araglari
acisindan incelenerek uygulama boyutuyla ele alinmis, salgin siireci ve
sonrasinda Islami finansman araglarinin kullanimina yénelik 6neriler
olusturulmustur.  Getirilen  Oneriler, konuya iliskin literatiirde
gerceklestirilecek sonraki calismalar ve uygulamaya katki saglayabilir.

A. Literatiir

COVID 19 salgini birinci yilin1 doldururken, literatiirde salginin
ekonomik etkileri reel sektor ve finans sektorii agisindan incelenmistir.
Tablo 1'de COVID 19'un finansal ve ekonomik etkilerinin incelendigi
calismalar gosterilmistir.

Tablo 1: COVID 19’un Ekonomik ve Finansal Etkilerine iliskin Literatiir
Yazarlar Yontem Sonug¢

1 Huo &Qiy, 2020 @ Kiimiilatif anormal Calismada karantina tedbirlerinin
getiri hesaplamasi = Cin’de borsaya olan etkisi
ve panel regresyon. = incelenmistir.  Analiz  sonucunda

karantina  haberlerinin  borsay1
olumsuz yonde etkiledigi, o6zellikle
perakende hisselerinin  karantina
haberlerine en sert tepkiyi verdigi
sonucuna ulasilmistir.

2  Bartikvd, 2020 | Anket. COVID 19 salgininin Amerika Birlesik
Devletleri'ndeki  kiiciik isletmeler
lizerindeki  etkisinin  incelendigi
calismada 5.819 adet katihma
bulunmaktadir. Katihimcilarin %43’
salgin siirecinde isyerlerini
kapattiklarini belirtirken, ankete konu
olan isletmeler ¢alisan sayilarimi salgin
oncesi doneme gore %40 oraninda

azaltmistir.
3 Bell &  Icerik analizi. Calismada Amerika Birlesik Devletleri
Blanchflower, ve Birlesik Krallik’in isgiicii piyasasi

incelenmistir.  Analiz  sonucunda
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2020 calismaya konu iilkelerde COVID
19’un isgiicli piyasasina olan etkisinin
biiyiik buhrandan 20 kat daha fazla
olacag ve salgindan en ¢ok egitimsiz
kisiler ile genclerin etkilendigi
yorumu yapilmistir.

4 | Erokhin & Gao, Toda Yamamoto @ Calismada 45 lilkede COVID 19 ile gida
2020 nedensellik analizi. | gilivenligi iliskisi analiz edilmistir.
Nedensellik analizine goére Peru,
Kolombiya ve Tiirkiye’de COVID 19 ile
gida kithg arasinda anlamh bir iligki

vardir.

5 Ellebyvd, 2020 Senaryo analizi. Analiz sonucunda salginin tedarik
zincirinde yarattifl olumsuz etki ve
giivensizlik ortaminin gida giivenligini
tehlikeye soktugu yorumu yapilmistir.
Senaryo analizine 2020 yilinin
sonunda gore diinyada siit tretimi
%4- %7 arasinda azalirken, et ve
biyoyakit fiyatlar1 da diisecektir.

6 Bakervd,, 2020 icerik analizi, panel =Calismada Amerika Birlesik
regresyon. Devletleri'nde harcama aligkanliklar

analiz edilmistir. Analiz sonucunda

salgin siirecinde Amerika Birlesik

Devletleri vatandaslarinin harcama

aliskanliklarinda 6nemli degisiklikler

yasandigy, 6zellikle perakende ve gida

harcamalari ile kredi kart1

kullaniminin arttigl sonucuna
ulasilmistir.

7 Liuvd, 2020 Kimiilatif anormal 22 iilkenin borsalarinin COVID 19’dan
getiri hesaplamasi  nasil etkilendiginin analiz edildigi
ve panel regresyon. = ¢alismada, arastirmaya konu

borsalarin salgindan olumsuz
etkilenerek ozellikle ilk aylarda sert
diisiisler yasadigl sonucuna

ulasilmistir.  Salgindan en  ¢ok
etkilenen borsalar Asya borsalaridir.
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Literatiirde COVID 19’un ekonomik ve finansal a¢idan yarattig
|456] olumsuz etkiler analizlerle ortaya konmustur. Bu dénemde borsalar 6nemli
derecede kayiplar yasarken, isletmeler karantina 6énlemleri sebebiyle nakit
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sikintis1 yasamis ve isglici piyasasi olumsuz yonde etkilenmistir.
Hareketliligin azalmasi, tiiketim kaybi ve iilkelerin sinirlarim1 kapatmasi
sonucunda dis ticaret rakamlarinda diisiisler gozlenirken yatirimlar da
azalmistir. Bu donemde hane halki ve isletmeleri korumak amaciyla
hiikiimet harcamalarinda yasanan artis biitce aciklar1 ve enflasyona sebep
olmustur.

Bu ¢alismada COVID 19’un ekonomik etkileriyle miicadelede Islami
finansmanin rolii incelenmistir. Literatiirde 6zellikle Islami finansmanin
ekonomik biliylime ve ticaret dostu yonii ile mikrofinansa uygun yapisi
vurgulanmistir.  Ayrica COVID 19 salgmminin finansmaninda Islami
finansmanin roliinii inceleyen ¢alismalar da mevcuttur.

Tablo 2: Literatiirde islami Finansman
Yazarlar Yontem Sonug

1 Kalim vd.,, ARDL sinir = Calismada Pakistan’da 2006- 2013 yillari

Soeleman &
Lestari, 2014

Franzoni &

Nakit akis
tahmin
yontemleri

Vaka analizi

2016 testi arasinda Islami finansman araglar ile
ekonomik biiyiime arasindaki iliski analiz
edilmistir. Analiz sonucuna gore Pakistan’da
ekonomik biiyiime ile Islami finansman
araglari arasinda arz yonlii bir iliski vardir ve
Islami finansman araclarimin  kullammi
ekonomik biiyiime tlizerinde olumlu etkiye
sahiptir.

2 Cakar vd., = Johansen Tiirkiye’deki kredi hacmi ile ekonomik

2018 Esbiitiinlesme = biiyiime iliskisinin incelendigi ¢alismada

ve Granger = ekonomik biiylimeden katilim bankalarinin
Nedensellik kredilerine dogru tek yonlii bir nedensellik
testi iligkisi tespit edilmistir.

Tajgardoon Granger Tiirkiye, Pakistan, Korfez iilkeleri ve

vd., 2012 Nedensellik Malezya’da 1980- 2019 yillar1 arasinda

Testi Islami finansman ve ekonomik biiyiime

arasinda kisa donemli iki yonli bir iligki
tespit edilmistir.

Calismada Islami finansman araglari olan
sukuk ve miisareke kiiciik o6lgekli tarim
treticileri ve iretimin diger unsurlari
acisindan analiz edilmistir. Analiz sonucunda
ozellikle sukukun basta iiretici olmak tlizere
lretimin tiim taraflar1 agisindan 6nemine
vurgu yapilmistir.

Calismada Almanya ve Fas'taki Islami
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Ait Allali,
2018

Parlakkaya & @ Teorik
Cirik, 2016

Jamaruddin & @ Teorik
Markom,
2020

Abdul- Teorik
Rahman &

Gholami,

2020

Widiarto & Veri zarflama
Emrouznejad, analizi

2015
Yiicel &  Asimetrik
Kdseoglu, nedensellik

bankalar incelenerek Islami finansman ve
kurumsal sosyal sorumluluk iliskisi ele
almmustir.  Islam  dininin  ilkeleri ve
inananlara yiikledigi sorumluluklarin islami
finansman faaliyeti gerceklestiren
kurumlarda kurumsal sosyal sorumlulugu
olumlu yonde etkiledigi yorumu yapilmistir.

Gergeklestirilen mikrofinans faaliyetlerinin
islami ilkelerle uyumlastirilmasi sonucunda
gerceklestirilen bu faaliyetleri Islami
mikrofinans olarak adlandirmistir.
Calismada Islami mikrofinansin bir kredi
islemi olmadifini vurgulanmis ve [slami
mikrofinanst  murabaha ile alisveris,
mudarebe ve miisareke ile ortaklik karz-1
hasen ile tasarruf, zekat ile ekonomik siniflar
arasindaki para transferi ve tekafiil ile
sigortacilik olarak siniflandirilmistir.

Calismada COVID 19 sonras! siirecte islami
fintek driinlerinin 6nemi vurgulanmistir.
Salgin sonrasi siirecte ekonomik diizende
onemli bir role sahip olacagi diisiiniilen
islami finteklerle ilgili yasal diizenlemelerin
hizla gerceklestirilmesi gerektigi
vurgulanmistir.

COVID 19 salgini sonrasi siirecte kar zarar
ortakhgma dayah  islami finansman
driinlerinin zor durumdaki isletme ve hane
halkinin finansmani i¢in uygun oldugu
vurgulanmis ve bu finansman araglarl
sayesinde salgin sonrasi siirecte gelir
dagilimi adaletinin saglanacagi belirtilmistir.

Bu calismada Dogu Asya ve Pasifik Bolgesi,
Ortadogu ve Kuzey Afrika ile Gliney
Asya’daki Islami mikrofinansman kurumlari
ile geleneksel mikrofinans kurumlari
karsilastirllmistir. Dogu Asya ve Pasifik
bolgesi disinda Islami mikrofinansman
kurumlarinin geleneksel mikrofinansman
kurumlarina gore daha iyi bir performans
gostermistir.

Katilim bankalarinin kullandirdig:
kredilerdeki %1’lik artisin Tiirkiye’'deki
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2020 testi ekonomik biiylime tizerinde %0,021’lik artis
sagladig1 sonucuna ulasiimistir.

Tablo 2’de Islami finansman modelinin ekonomik etkilerinin
incelendigi calismalara yer verilmistir. Literatiirde Islami finansman
modelinin finansman siire¢lerinde yaratacagi ¢esitlilik, atil fonlarin piyasaya
kazandirilmasindaki rolii ve reel sektdre yaptigi katki ile ekonomik
biiylimeye sundugu destek vurgulanmistir.

B. COVID 19 Salgininin Ekonomik Etkileri

Bu béliimde COVID 19'un diinya ekonomisinde yarattigl etki
incelendikten sonra, salginin Tiirkiye ekonomisine etkisi ve alinan énlemler
ele alinmistir.

1. Salgin Déneminde Diinya Ekonomisi

COVID 19, diinyadaki tiim iilke ekonomilerini belli oranlarda
etkilemistir. Salgin sartlar1 sebebiyle gelismislik durumu fark etmeksizin
iilkelerin ekonomik degiskenlerinde keskin hareketler meydana gelmistir.

Aralik 2019'da baslayan salgin sonucu diinya borsalarinda keskin bir
diisiis yasanmistir. 2020'nin ilk ¢ceyreginde S&P 500, Brezilya, Hong Kong,
Italya ve Japon borsalarinda meydana gelen diisiis sirasiyla%34, %46, %25,
%42, %31'i bulmustur. Hiikiimet tesvikleri ve salginin siddetindeki
degisikliklere gore diinya borsalar1 dalgalanmalar yasamaya devam
etmektedir (Ding vd., 2020: 1).

Diinyada halihazirda var olan ticaret gerilimleriyle birlikte COVID
19’un ekonomik biiylime rakamlari lizerindeki olumsuz etkisi sonucunda
kiiresel ticaret zarar gormiistiir. 2019 yilinda kiiresel ihracatin 18,9 trilyon
$'lik bolimiini ihracat rakamlar1 olustururken, 19,2 trilyon $ degerinde
ihracat gerceklesmistir (WTO, 2020a). 2020 yilinin ilk ¢eyreginde kiiresel
ticaret %2 oraninda azalirken yilin ikinci ¢eyreginde dis ticaret hacminde
%14,3’lik bir diisiis meydana gelmistir. A¢iklanan son veri olan {giincii
ceyrekte ise karantina énlemlerinin hafifletilmesinin bir sonucu olarak ikinci
ceyrege gore bir toparlanma gerceklesmis ve kiiresel ticaret %4 azalmistir.
Kitalarin dis ticaret verileri Tablo 3’te yer almaktadir. Verilere gore salgindan
ihracat1 en cok etkilenen kita Giiney ve Merkez Amerika olmustur. Salginin
cikis yeri olan Asya kitasinin ihracati iigiincii ceyrekte %2 artmistir. ithalat
rakamlarinda da Gliney ve Merkez Amerika’daki diisiis dikkat cekicidir
(WTO, 2020a). Salgin doneminde perakende, ulasim ve konaklama
sektorlerinin gordiigii zarar sebebiyle hizmet ihracati azalmis, karmasik
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tedarik zincirine sahip otomotiv ve elektronik sektorleri iiretimde sorunlar
yasamigtir. Diinya Ticaret Orgiitii salginin farkli senaryolarina gére diinya
ticaretine iliskin tahminlerde bulunmustur. Bu tahminlere gére 2020 yilinda
dis ticaret hacmi %9,2 azalacak, 2021 yilinda ise toparlanarak %7,2
artacaktir (WTO, 2020b)

Tablo 3: Kitalara Gore 2020 Yili Dis Ticaret Verileri (%)

Ihracat ithalat
Kitalar 2020 1. 2020 2. 2020 3. 2020 1. 2020 2. 2020 3.
Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek
Kuzey -0,6 -0,21 -0,4 -0,5 -0,21 -0,6
Amerika
Giney ve -0,2 -0,32 -0,11 -0,5 -0,23 -0,7
Merkez
Amerika
Avrupa -0,5 -0,24 -0,2 -0,6 -0,22 -0,3
Asya -0,7 -0,10 0,2 -0,4 -0,17 -0,6
Afrika ve -0,16 -0,39 -0,23 -0,4 -0,24 -0,13
Ortadogu

Kaynak: (WTO, 2020a)

Salgin déneminde biiyiime rakamlarinda dalgalanmalar meydana
gelmistir. Dis ticaret verilerine benzer sekilde 2020 yilinin ikinci ¢ceyreginde
biiylime rakamlari sert diisiisler yasamis liglincii ¢ceyrekte ise toparlanmaya
baslamistir. Amerika Birlesik Devletleri 2020 yilinin ilk ¢eyreginde %5, ikinci
ceyreginde ise %31,4 kiiciilmiistiir. Amerika Birlesik Devletleri {i¢iincii
ceyrekte %33,1 oraninda biiylimistiir (Bureau of Economic Analysis USA,
2020). Avrupa Birligi 2020 yilinin ilk ¢ceyreginde %3,3, ikinci ¢eyreginde ise
%11,4 kiiglilmiistiir. Amerika Birlesik Devletleri'ne benzer sekilde Avrupa
Birligi de tigiincii ceyrekte biiyiimiigtiir. Ugiincii ¢eyrekteki biiyiime orani
%11,6’dir (Eurostat, 2020). Salginin baslangi¢c noktasi olan Cin diger
ilkelerin aksine diinya ekonomisinin salgindan en ¢ok etkilendigi 2020
yilinin ikinci ¢eyreginde biiyiimiistiir (Birinci Ceyrek: - %10 Ikinci Ceyrek:
%11,7, Ugiincii Ceyrek: %2,7) (Bureau of Economic Analysis China, 2020).
OECD verilerine goére diinyanin en biiytik ekonomisini olusturan G 20
tilkeleri 2020 yilinin ilk ayinda %3,4 kiiciilmiistiir. ikinci ¢eyrekte ise G20
tilkeleri 2008 krizinden beri en yiliksek oranda daralmay: yasamis ve %6,9
kiiciilmiistiir (OECD, 2020b) IMF, 2019 yilinda diinyanin %2,8 biiytidiigini
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hatirlatarak salginin etkisiyle 2020 yilinda %4,4’liikk bir kii¢iilmeyi tahmin
etmistir. IMF’e gore salginin etkisinin azalmasi ve ekonomik toparlanmanin
ardindan dinya ekonomisi 2021’de %5,2 biiyliyecektir veya biiylimesi
beklenmektedir (IMF, 2020b).

Kiiciilen tlkelerde issizlik oranlari da artis gostermistir. Amerika
Birlesik Devletleri’'nde Ocak 2020’de %3,60 seviyesinde olan issizlik orani
Nisan 2020’de %14’e yiikselmistir. Nisan 2020’den itibaren ekonomideki
toparlanmayla birlikte issizlik oran1 diismeye baslamis ve Kasim 2020’de
%6,70 olarak gerceklesmistir. Avrupa Birligi'nde Ocak 2020’de issizlik orani
%06,5 iken bu oran sene icinde en ¢ok %7,8 olarak gerceklesmistir. Aciklanan
en son veriye gore Avrupa Birligi'nin ekim ay1 issizlik orani %7,6’dir. OECD
tilkelerinin Ocak 2020 tarihi issizlik orani %5,2 iken bu oran Nisan 2020’de
%8,7’ye yiikselmistir. Aciklanan en son veriye gore OECD {ilkelerinin ekim
ay1 igsizlik oran1 %7,1'dir (OECD, 2020c).

2. Salgin Déneminde Tiirkiye Ekonomisi

Tirkiye Mart 2020’de tespit ettigi ilk vakanin ardindan salgina karsi
onlemler almistir. Okullar kapatildi, uluslararasi uguslar durduruldu, kuafér,
berber, kafe, restoranlar ve alisveris merkezlerinin faaliyetlerine ara verildi,
tilkedeki tiim etkinlikler iptal edildi. Ozellikle yaz aymna kadar alinan
Oonlemlerle iiretim durma noktasina gelmistir. Tiirkiye, kismi karantinayi
hafta sonu sokaga ¢ikma yasaklariyla uyguladi. Ayrica 65 yas Ustii ve 20 yas
alt1 kisilere sokaga cikma yasag1 getirildi. Onlemler 6zellikle 2020 yilinin
ikinci ceyreginde bireysel tiiketim aliskanliklarina, istihdama ve {iretim
slireclerine zarar vermistir. 2020 yilinin ilk ¢eyreginde %4,4 biiyiiyen
Tiirkiye, yilin ikinci ¢eyreginde %9,9 kii¢iilmiistiir. Ekonominin salgindan en
cok etkilendigi yilin ikinci ceyreginde sanayi sektorii %16, hizmet sektorii ise
%25 kigiilmiistiir. Gidaya olan talebin bir sonucu olarak tarim sektori %2
artmistir. Ayrica bu dénemde ithalat %6,3, ihracat ise %35 azalmistir.
Tiirkiye Istatistik Kurumu’'nun (TUIK) agikladig1 son verilere gére Tiirkiye
ekonomisi 2020’nin ig¢lincii ¢eyreginde %6,7 biiylimiistiir. Bu dénemde
sanayi, tarim ve hizmet sektorleri de artmistir (sirasiyla %8, %6,2, 0,8). 2020
yilinin Ugiincii ¢eyreginde ithalat %15,8 artarken ihracat ise %22,4 oraninda
azalmistir (TUIK, 2020).

Alinan tedbirler ve ekonomideki dengenin bozulmasi sonucunda
kamu harcamalar1 ve bilitce agig1 artmistir. 2020 Ocak- Ekim merkezi
yonetim biit¢e a¢ig1 145 Milyar TL seviyesine gelmistir (2019: 68 Milyar TL,
2018: 50 Milyar TL, 2017: 25 Milyar TL, 2016: 4 Milyar TL). 2020 yilinin ilk
10 ayindaki biit¢e aciklarinin yaklasik 87 Milyar TL’lik kism1 mart ve nisan
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aylarinda gerc¢eklesmistir (HMB, 2020).

Sekil 1 ve Sekil 2’de Tiirkiye’nin 2020 yilindaki dis ticaret verileri ile
ekonomiye olan giliveni ortaya koyan giiven endeksleri yer almaktadir.
Salginin siddetinin arttig1 ve kismi kilitlemelerin uygulandigi Nisan ve Mayis
aylarinda Tiirkiye'nin dis ticareti olumsuz etkilenmistir. Tiirkiye
ekonomisinde lretim ve giiven, salgin nedeniyle Nisan 2020'de keskin bir
sekilde diismiistlir. Ekonomi paydaslarinin risk algisi ve kamu borcu Nisan
2020'de artmustir. Kisitlamalarin hafifletilmesi ve alinan ekonomik
Oonlemlerin sonucunda gostergeler Haziran 2020'den itibaren yeniden
ylikselise gecmistir.

Sekil 1: Tiirkiye’'nin Dis Ticaret Verileri (Milyon Dolar ABD)
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Kaynak: (TUIK, 2020)

Sekil 2: Giiven Endeksleri
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Kaynak: (TUIK, 2020)

Yilin ilk ayinda 75 ile 77 arasinda bir degerde olan imalat kapasite
kullanim orani Nisan 2020’den itibaren 60’l1 seviyelere diismiistiir. Haziran
2020 tarihinden itibaren oran artarak 70’li seviyelere ulasmistir (EVDS,
2020). Salgin doneminde alinan isten ¢ikarma yasag isgiicii istatistiklerine
yansimis ve salgin doneminde issizlik oraninda onemli bir degisim
gerceklesmemistir.
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3. COVID 19’un Ekonomik Etkilerine Kars1 Alinan Onlemler

Basta Merkez Bankasi, hiikiimet ve Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurulu (BDDK) olmak tzere ilgili kurumlarca COVID 19’un
ekonomik etkilerine karsi énlemler alinmistir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 17 Mart, 31 Mart ve 17 Nisan 2020 tarihlerinde aldig1 6nlemleri
duyurmustur. TC Merkez Bankasi bu 6nlemleri dort ana baslikta toplamistir:
Bankalarin likidite yonetiminde esneklik saglanmasi, reel sektore nakit
akisinin saglanmasi ve ihracatgl firmalarin desteklenmesi, ihracatgi
firmalarin reeskont kredileriyle desteklenmesi ve Devlet I¢ Borglanma
Senetleri piyasasinin desteklenmesidir. Bankalarin likidite y6netiminin
rahatlatilmasi amaciyla bankalara gerekli tiim likiditenin saglanacagi
belirtilmis, mevcut repo ihalelerine ek olarak vadesi 91 giine kadar olan
likidite repo ihalelerinin saglanabilecegi agiklanmistir. Acik Piyasa Islemleri
ile piyasa yapici bankalara sunulan likidite imkaninda artisa gidilmistir.
Dolar karsiigi swap ihalelerine ek olarak altin ve Euro karsilifi swap
ihaleleri a¢ilmistir. Reel sektére nakit akisinin saglanmasi ve ihracatgi
firmalarin desteklenmesi i¢in reel kredi biiylime kosullarini yerine getiren
bankalarin yabanci para zorunlu karsilik oranlarinda 500 baz puan indirim
yapilmistir. Buna ek olarak 150 baz puanin altinda faiz oranindan bir hafta
vadeli repo ihalesi ile ve 100- 150 baz puanin altinda faiz oranlari iizerinden
Dolar, Euro ve altin karsilig1 swap ihaleleri ile likidite saglanmistir. [hracatc
firmalar1 desteklemek i¢in reeskont kredilerinin (vadesi 30.06.2020 tarihine
kadar gelecek krediler) geri 6deme siiresi 90 giine kadar uzatilmis ayrica
mevcut reeskont kredisi vadeleri kisa vade icin 240 giine uzun vade icinse
720 giine uzatilmistir. ihracatg firmalar icin toplamda 60 Milyar TL
degerinde reeskont kredisi imkan1 sunmustur. “17 Nisan 2020 tarihinde,
2020 y1l1 Para ve Kur Politikasi metninde 2020 yili1 icin TCMB analitik bilan¢o
aktif toplaminin azami %>5’i olarak belirlenmis olan API portféyii nominal
biiytikligiiniin, TCMB analitik bilango aktif toplamina orani azami %10
olarak giincellenmistir”. Piyasa Yapici Bankalarin Issizlik Fonu'ndan aldig
Devlet i¢ Borglanma Senetleri'ni TC Merkez Bankas’na satma imkani
taninmistir (MB, 2020).

Cumhurbagkanlig) tarafindan gergeklestirilen COVID 19’la Miicadele
Esgiidiim Toplantisi’'nin ardindan ekonomik 6nlem paketi aciklanmistir. Bu
paket kapsaminda (TCCB, 2020);

= Hizmet sektori icin SGK primleri ile KDV tevkifatinin Nisan, Mayis ve
Haziran 6demeleri 6 ay siire ile ertelenmistir.
= Konaklama Vergisi'nin uygulamasi ertelenmistir.
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= Havayolu tasimaciliginda KDV orani indirilmistir.

= Salgin sebebiyle nakit akisi bozulan firmalarin bankalara olan kredi
borg¢lari ertelenmistir.

» Thracatgiya stok finansmani destegi verilmistir.

= Esnaf ve sanatkarlarin kredi 6demeleri 3 ay siire ile ertelenmistir.

= Kredi Garanti Fonu'nun limiti 50 Milyar TL'ye yiikseltilmis ve
KOBI'lere destek saglanmigtir.

= Kisa ¢alisma 6denegi devreye alinmistir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu da 17 Mart 2020 ve 19
Mart 2020 tarihlerinde aldig1 kararlarla salgin stirecinde donuk alacaklarin
gecikme siiresi ve finansal kuruluslarin 6zel karsilik ayirdigl temerriit
stirelerini uzatmistir. Ayrica konut, tasit ve tiiketici kredilerimde kredi
tutarinin krediye konu varliga orani arttirilmistir (BDDK, 2020).

C. COVID 19 Salgininda Geleneksel Finansman Araglarinin
Kullanim ve Alternatif Finansman fhtiyaci

COVID 19, yarattig1 etkilerle diinya i¢in bir halk saglig1 sorununun
Otesinde sorunlara sebep olmaktadir. Salginin yarattig sok etkisi, belirsizlik
ve alinan onlemler {iilke ekonomilerinde biiyiik yikimlar yaratmistir.
Ekonomik bozulma sonucunda isyerlerinin kapanmasi ve issizlik oraninda
yasanan artis, kiiresel ekonomik krizin daha da derinlesmesine ve sosyal
sorunlarin ortaya ¢ikmasina sebep olmaktadir (IMF, 2020b). Bu dénemin en
onemli tartisma konularindan biri de geleneksel finansman araglarinin
salginin ekonomik etkilerine karsi ne 6l¢iide etkili oldugu ve salgin sonrasi
nasil bir finansman diizeninin kurulacagidir.

Diinya, 2008 Kiiresel finans krizinin ardindan tarihin en biyiik
krizlerinden biriyle karsi karsiyadir. Bahsedilen iki finansal kriz ekonomiler
lizerinde benzer etkiler yaratmis olsa da 2008 krizi ile COVID 19 salgininin
yarattigt ekonomik krizin kaynaklar1 birbirinden farkhidir. Ekonomiler
lizerindeki riskler i¢csel ve dissal sebeplerden kaynaklanmaktadir. Igsel
riskler sistemin kendisinden kaynaklanan risklerken olusurken, dissal
riskler ise ekonomi dis1 unsurlarin yarattigi risklerdir (SRC, 2013). 2008 krizi
sistemin icinden kaynaklanan sebeplerden meydana gelmis ve finans
sektoriinden baslayarak tim ekonomiyi etkilemistir. COVID 19 salginin
yarattigl kriz ise dissal risk unsurlarinin olusturdugu ve daha c¢ok reel
sektori etkileyen bir krizdir. IMF tarafindan gergeklestirilen bir calismada
icsel risk unsurlar1 sebebiyle gerceklesen krizlerle dissal risk unsurlari
sebebiyle gerceklesen krizler karsilastirilmistir. Calisma sonuglarina gore
dissal unsurlarin yarattigi krizlerin kisa vadede daha yikici etkileri olsa da bu
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krizlerdeki toparlanma daha cabuk olmaktadir. Igsel unsurlarin sebep
oldugu krizlerde ise toparlanma daha zordur (IMF, 2009). Dolayisiyla salgin
etkisini  kaybettiginde ekonomik toparlanma hizli bir sekilde
gerceklesecektir. Ancak burada 6nemli olan konu salgin siireci ve sonrasinin
nasil finanse edilecegidir.

Islami finansmanin reddettigi klasik faizli bor¢ alacak iliskisinin hacmi
arttikca ekonomi lizerindeki riskler de artmaktadir. Devletler, hane halki ve
isletmeler iizerindeki borg yiikii artisi krizleri derinlestirmektedir. Tasarruf,
bor¢lanma ve harcamalar arasinda ekonomik durgunlukla sonuclanan bir
iliski mevcuttur. Ozellikle klasik finansmanin diizenlemelerle birlikte
sistematik bir sekilde sunuldugu 1980°li yillardan itibaren yiiksek gelir
grubunun ekonomilerdeki payr artmistir. Gelir dagiliminda adaletsizlik
yaratan mevcut finansal sistem, uzun vadede ekonomik durgunluga da sebep
olmaktadir. Tasarruf sahipleri ile bor¢lananlar arasindaki iliski, yarattigi
kisir déngili sonucunda uzun vadede gelir dagihiminda adaletsizlige sebep
olurken ekonomik aktivitelere de zarar vermektedir. Tasarruf sahipleri,
tasarruflarin1 faiz geliri i¢in finansman kurumlarinda degerlendirirken
tiiketim ve yatirnmlarinin 6nemli bir béliimiinden vazge¢mektedir. Borg
alanlar da bor¢larini 6demek igin tiiketimlerini azaltacaklardir. Ustelik borg
alanlarin 6dedikleri anapara ve faiz tasarruf sahiplerine yeni kaynak
yaratmaktadir ki tasarruf sahipleri bu kaynaklarin 6nemli bir boéliimiinii reel
sektdr yerine yeniden finansman kuruluslarinda degerlendirecektir. Klasik
borg alacak iliskisinin dogasindan kaynaklanan sebeplerle piyasada yeterli
talep olusmadigi gibi bor¢ alanlardan tasarruf sahiplerine transfer edilen
gelir sonucunda ytiksek gelir grubundakiler ile diger gruplar arasindaki fark
giderek agilmaktadir. Ortaya ¢ikan ekonomik durgunlugun diizeltilmesi i¢in
uygulanacak olan genisleyici politikalar ve ek krediler de ekonomiler
tizerindeki borg¢ ylikiinli arttiracak ve i¢ginden ¢ikilmasi gii¢ bir kisir dongii
yaratacaktir (Islamic Development Bank, 2020: 15- 16). Konu literatiirde
analiz edilmis ve bu kisir dongiiden geleneksel uygulamalarin disindaki
uygulamalarla cikilabilecegi yorumlari yapilmistir. Bu sebeple servet vergisi,
borg¢ aflar1 gibi uygulamalar onerilse de bu konuda sistemli bir sekilde
olusturulmus olan Islami finansman araglar iyi bir alternatif niteligindedir
(Mian vd., 2020: 8) .

COVID 19 salgini sebebiyle isini ya da gelirinin bir boliimiinii kaybeden
kisiler ve faaliyetlerini durduran isletmeler bulunmaktadir. Bu Kkisi ve
kurumlarin geleneksel finansman araglariyla desteklenmesi durumunda var
olan borg yiikii daha da artacak ve Kriz yalnizca ertelenmis olacaktir. 2008
krizinden bugiline yasanan tecriibe de bu durumu desteklemektedir. 2008
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krizinde diinyada 87 trilyon $ degerinde bor¢ bulunurken 2020 yilinin
iglinci ¢eyreginde bu rakam 275 trilyon$ seviyesine gelmistir (Institute of
International Finance, 2020). Salgin sonras1 donemde kurulacak ekonomik
diizende gelir ve servet dagiliminin yeniden ele alindigi, reel sektorii
hareketlendirip gelir dagilimini saglayacak bir finansman modeline ihtiya¢
vardir.

Salgin siireci ve salgindan sonraki donemde 6nemsenmesi gereken
kavramlardan biri de mikrofinanstir. Mikrofinans, sosyoekonomik
sebeplerle diisiik gelir grubundaki kisi veya kisilere finansman saglanmasi
hizmetlerini kapsamaktadir. Mikrofinans hizmetleri ile yeterli finansmana
ulasan kisilerin muhtag¢hktan kurtarilmasi ayrica sunulacak mikrosigorta
hizmetleri sayesinde gelirlerini korumalar1 egitim, saglik gibi temel
ihtiyaclarin1 kendi imkénlar1 ile saglamalar1 amaglanmistir. Dolayisiyla
mikrofinans faaliyetleri diisiik faizli ya da faizsiz kredilerden daha genis
captaki finansman faaliyetlerini (tasarruf, sigorta, emeklilik, kredi, para
transferi vb.) ifade etmektedir (Emine vd., 2008: 57). Salgin doneminde
gelirinin bir boliimii ya da tamamini kaybeden kisilerin finansmana ihtiyaci
vardir. Bu Kkisilerin mevcut finansman yontemlerine ulasamamasi
durumunda mikrofinans mekanizmasinin devreye girmesi gerekmektedir.
Mikrofinans faaliyetleri sayesinde bu kisiler kendi gecimlerini
saglayabilecek, ekonomik faaliyetler ve issizlik orani kontrol altinda
tutulacaktir. Ayrica mikrofinans faaliyetleri sayesinde mevcut finansman
kurumlar1 ve hiikiimetlerin yiikii azalacak, muhta¢ durumdaki Kkisilerin
ekonomik bagimsizliklar1 saglanmis olacaktir. Mikro sigorta hizmetleri,
salgin silirecinde tiim Kkesimlerin saglik hizmetlerinden yararlanmasi
acisindan 6nemlidir (Meagher, 2020: 1). Geleneksel finansman modeli ile
mikrofinans hizmetleri gerceklestirilse de geleneksel finansman kar
maksimizasyonunu amaglamakta ve sosyal refah unsurunu faaliyetlerinin
temeline koymamaktadir. Ayrica yoksul kesim de riskin paylasilmamasi ve
geleneksel finansman kurumlarinin hedef Kitlesi olarak goriilmedigi
gerekcesiyle geleneksel finansman kurumlarina basvurmamaktadir. Bu
sebeplerle yeni bir mikrofinans diizeni olusturulmalidir (Ozdemir, 2019:
125).

Salgin siireci dijitallesmenin énemini bir kez daha ortaya koymustur.
Egitim, is diinyasi, sanat ve diger bircok alanda faaliyetler dijital ortamda
gerceklestirilmistir. Dolayisiyla salgin  sonrasi ekonomik diizende
dijitallesmenin 6n planda oldugu, farkhi platformlarda farkli araclarla
gerceklestirecek bir finansman modeline ihtiya¢c vardir. Geleneksel
finansman faaliyetlerinin oturmus yapisi geregi dijitallesmeyi ve fintek
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uygulamalarina uygun 0Ozellikte bir finansman modeli salgin sonrasi
ekonomik diizen icin daha uygun olacaktir (Bank of England, 2020: 6).

Salginla birlikte basta saglik olmak iizere kamu hizmetleri ve
finansmanin sosyal fonksiyonunun 6nemi bir kez daha ortaya c¢ikmustir.
Geleneksel finansman arag¢larinin sosyal amaglardan ziyade sahip oldugu
deger odakli bakis agisi1 ¢evre, sosyal unsurlar ve ekonomi dengesine uygun
bir finansman siirecini engellemektedir. Bu sebeple salgin sonrasi siirecte
toplumsal refaha odaklanacak, finansmanda sosyal ve cevresel unsurlari da
gozeten bir finansman modelinin uygulanmasi ekonomiler iizerinde salginin
etkisini azaltacaktir (Bank of England, 2020: 6; Islamic Development Bank,
2020:17)

Geleneksel finansman yontemlerinin bahsedilen eksiklikleri ve
salginin ekonomik etkilerinin ihtiya¢ duydugu dzellikler yeni bir finansman
modeline olan ihtiyaci ortaya koymaktadir. Risk paylasimi ilkesi,
mikrofinansa uygunlugu, toplumsal refahi1 gozeten yapisi ve geleneksel
finansman araglarindan farklilasma iddias1 ile Islami finansman modeli
salginin ve salgin sonrasi yeni ekonomik diizenin finansmani agisindan
uygundur.

D. COVID 19 Siireci ve Sonrasindaki Ekonomik Toparlanmada
islami Finansman Modelinin Rolii ve Oneriler

Bu boliimde Islami finansman modelinin COVID 19 salgin1 ve sonraki
siirecin finanse edilmesindeki roliine deginilmistir. Bu amacla oncelikle
[slami finansman modelinin 6&zellikleri agiklanmis ardindan Islami
finansman modelinin salgin siireci ve sonrasindaki rolii ele alinmistir. Son
olarak konu finansman araglari agisindan incelenmis ve Oneriler
sunulmustur.

1. islami Finansman Modelinin ilkeleri

Islami finansman araglarinin uygulamalarinin ge¢misi islam dininin
erken donemlerine kadar dayansa da bu araglarin sistemli bir sekilde
sunulmasi 20. yiizyilin ikinci yarisina rastlamaktadir. i1k kez 1963- 1966
yillarinda Misir’da bir finansman kurulusu catis1 altinda Islami finansman
hizmeti verilmistir. Bu denemenin ardindan 1975 yilinda kurulan Islam
Kalkinma Bankas: ile birlikte Islami finansman araglar1 bir banka catis
altinda tiim diinyaya organize bir sekilde sunulmaya baslanmis ve yeni
I[slami finansman kurumlar1 kurulmustur. Finansman siireglerinde islam
dininin ilkelerini uygulayarak dini sebeplerle sistemin disinda kalan kisi ve
kurumlarin finanse edilmesini amaglayan islami finansman modeli,
geleneksel finansman araglarina karsi da bir alternatif olmaktadir (Pehlivan,
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2016: 299)

Diger semavi dinlerde oldugu gibi Islam dininde de faiz tartismali
kavramlardan biri olmustur (Erol, 2012: 157; Pigak, 2012: 63 - 65). Kuran-1
Kerim’de yasaklanan riba kavraminin giiniimiizdeki faiz uygulamasi olup
olmadig1 konusunda gergeklestirilen tartismalar Islam iktisat diinyasinda bir
ikilem yaratmistir. Bu ikilemden kurtulmak amaciyla faiz unsurunun
olmadig1 ve kaynagini Kuran-1 Kerim, siinnet, icma ve kiyas gibi dini
kaynaklardan alan islami finansman modeli gelistirilmistir (Ahmed, 2010:
307). Faaliyetlerinde faiz unsurunu barindirmayan islami finansman
modelinin temeli islami ahlak kurallarina dayanmaktadir. Bu ahlak kurallari
esas aliarak 20. yiizyilda islam ahlak ekonomisi diisiincesi ortaya cikmistir.
Islami ahlak ekonomisinin ilkeleri asagidaki gibi siralanabilir (Asutay, 2012:
95):

= Tim insanhgin yaradan Kkarsisindaki esitliginin ekonomiye bir
yansimasl olarak tiim insanlarin ekonomik firsat esitligine sahip
olmasi.

» Insanlar arasindaki esitligin bir sonucu olarak sosyal adalet.

* [slami ahlak ekonomisi biiyiime ve kalkinmay1 énemser. Ancak bu
biiylime ve kalkinma toplumsal, cevresel ve sosyal dengeyi gozeterek
gerceklestirilmelidir.

* [slami ahlak ekonomisi finansman ve ekonomik faaliyetlerinde
toplumsal amaglar1 da gozetir. Dolayisiyla ekonomik faaliyetlerin
otesinde toplumsal refah dnemsenirken, birey ile toplum arasinda
ihtilaflarin 6nlenmesi de amaglanir.

» [slami ahlak ekonomisi bireylerden, ekonomik faaliyetlerinde
verecekleri kararlarda islam dininin ilkeleri ve ahlak kurallarin
gozetmelerini bekler. Insanlarin yaraticinin yeryiiziindeki temsilcisi
olmasi inanci geregi ekonomik faaliyetlerinde ekonomik, toplumsal
ve ¢evresel unsurlari da dikkate almalar1 beklenir.

Bu teorik cerceve iizerine kurulmus olan Islami finansman modelinin
temel ilkeleri asagida 6zetlenmistir (Bank of England, 2017: 157):

= Para yalnizca bir degisim aracidir. Paraya degisim aracinin 6tesinde
bir deger yliklenmesi paranin dogasina aykiridir.

= Faizin alinmasi da verilmesi de yasaktir. Ticaret ve yatirim gelirine
izin verilir. Borg¢ - alacak iliskisi de gerceklesen transferin nominal
deger iizerinden olmasi sartiyla yasak degildir.

» JIslami finansman, reel ekonomi iizerine odaklanmaktadir. Kar -
zarar paylasimi ilkesini benimseyen Islami finansman modelinde
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risk taraflar arasinda paylagilmahdir. Ayrica islami finansman
modeli spekiilatif faaliyetleri de yasaklar.

= Fikhi ve sosyal ag¢idan zararli oldugu disiliniilen konularda
yatirimlarin yapilmasi yasaklanmistir.

Islami finansman modeli faiz ve spekiilasyon yasagi, ahlaki unsurlari,
reel ekonomiyi 6nemsemesi ve finansman faaliyetlerinde toplumsal, cevresel
ve ekonomik dengeyi gdzetmesi sebebiyle teorik agidan Islami ahlak
ekonomisinin ilkelerine uygun bir finansman modelidir. Tiim bu ilkelerin
yaninda Islami finansman modeli faaliyetlerinde risk unsurunun
bulunmasini énemser, belirsizlige (gharar) ve kumara karsi ¢cikar (Cattelan,
2009: 385).

2. COVID 19 Salgimmnin Ekonomik Etkileriyle Miicadelede
Geleneksel Finansman Araglarina Onemli Bir Alternatif Olarak islami
Finansman Modeli

Islami finansman modeli uygulamasinin ne élciide ilkelerine bagh
kaldig1 tartisma konusudur. Bu durumun sebepleri olarak islami finansman
modelinin geleneksel finansmanin hakim oldugu bir piyasada faaliyet
gostermesi, yoneticilerin temel ilkeleri goz ardi ederek reel sektorden
uzaklasmasi ve yalnizca finansman faaliyetlerine odaklanmasi, Toplumda
yeterli farkindaligin yaratilamamasi, sosyal sorumluluk ilkesinin geregince
uygulanamamasi sayilabilir (Asutay, 2012: 98). Ancak tiim bu
olumsuzluklara ragmen islami finansman modeli sahip oldugu ilkeler ve
teorik altyapisi ile COVID 19 salgininin yarattigi krizden ¢ikis icin anahtar bir
uygulama niteligi tasimaktadir.

Islami finansman modelinin finansman faaliyetlerini reel sektor ile
bulusturmasi, reel sektoérii daha sert bir sekilde etkileyen dissal bir risk
unsuru niteligindeki COVID 19’un etkilerine kars1 islami finansman modeli
uygulamalarini avantajhi kilmaktadir. Islami finansmanin salgin siirecinde
Ustlenecegi bir diger dnemli rol ise sosyal unsurlar1 6nemseyen ve toplumsal
refah1 gézeten yapisi sonucunda salginin etkiledigi kisiler icin bir destek
gorevi gorebilmesidir. Islami finansman modelinin etik boyutu ve
mikrofinans uygulamalar1 ile var olan giicli baglar1 da bu durumu
desteklemektedir (Islamic Development Bank, 2020: 18). Inovatif yéni,
Islami finansman modelinin COVID 19’un énemini arttirdig dijitallesme
kavraminin ekonomiye uyumlastirilmasinda 6nemli bir rol iistlenmesini
saglayabilir (Oxford Business Group, 2020).

Islami finansman modeli, faaliyetlerinde faiz unsuru yerine kar- zarar
paylasimini esas alir. Bu ilkesiyle islami finansman modeli finanse ettigi kisi
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ve kurumlarla risk paylasimini gergeklestirmektedir. Risk paylasimi ise
salginin yarattig1 krizlere karsi iki unsuru ile kullanighdir. Risk paylasiminin
birinci unsuru, finansman faaliyetlerini reel sektore yaklastiriimasidir.
Islami finansman modeli klasik bir borg alacak iliskisini reddederek, finanse
eden ile finansmandan faydalananlar arasinda ortaklik iliskisi kurmaktadir.
Bu ortaklik iligkisi sayesinde ekonominin finansman ve reel sektor ayagi
birbirlerine gii¢lii baglarla baglanmaktadir. Kurulan ortaklik iliskisi reel
sektore gliven vermekte ve reel sektoriin ylikiinii hafifletmektedir. Risk
paylasiminin diger oOnemli unsuru ise piyasalar1 bor¢ dongiisiinden
kurtarmasidir. Kiiresel ekonominin borg ytikii her gecen y1l artmaktadir. Kriz
donemlerindeki genisleyici politikalar ve kurtarma paketlerinin kiiresel borg
tizerinde 6nemli bir etkisi bulunmaktadir. Klasik bor¢ alacak iliskisiyle
kurulan finansman sisteminde krizler borg ile yalnizca ertelenmekte, listelik
kriz donemleri sonrasinda kiiresel bor¢ seviyesinde herhangi bir iyilesme
meydana gelmemektedir. 2008 krizinden bu yana kiiresel borg li¢ katina
¢cikmistir. Bu borg seviyesinde COVID 19 krizinin de borgla finanse edilmesi
giinii kurtarmaktan fazlasi olmayacaktir. Salginin ekonomik etkilerine karsi
faizli bir borg iligkisi yerine kar zarar ortakligini esas alan ve iyi isleyen bir
finansman modeli, diinya ekonomisini uzun vadede rahatlatacaktir (Bank of
England, 2020: 6; Islamic Development Bank, 2020: 17).

Salgin siirecinde sosyal konularla finansmanin teorik bagi tartismali
konulardan biri olmustur. Saglik sistemlerinin yetersizligi ve ihtiyac¢ sahibi
kisilerin saglik hizmetlerine ulasmakta zorluk yasamasi bu donemde
toplumsal ihtiyaclarin karsilanmasi konusunda finansmanin roliinii tekrar
sorgulatirken, genel olarak gelir kaybi yasayan Kisilerin durumu sosyal
yoOniiyle one ¢ikan bir finansman modeline olan ihtiyaci kuvvetlendirmistir.
Uzaktan egitim ve dnleyici saglik uygulamalarinin maliyeti de gelir gruplari
arasindaki ayrimi keskinlestirmis ve bireyler arasinda esitsizlige sebep
olmustur (Faturohman vd., 2020: 96). islami finansman modeli bir énceki
boliimde aciklanan ahlaki ekonomik ilkelere uygun olarak finansmanda
sosyal unsurlari ve toplumsal refahi gozeterek farkl gelir gruplar arasindaki
esitsizligi onlemeyi amaclamaktadir (S&P, 2020). Salgin doneminde gelir
kayb1 yasayan ve sosyoekonomik durumlar1 sebebiyle egitim, saglik gibi
temel ihtiyaclarini karsilamayan kisiler i¢in mikrofinans faaliyetlerine olan
ihtiyac artmustir. Islam dininin ilkelerinin getirdigi ortaklik, paylasim,
sosyoekonomik gruplar arasindaki transfer gibi gereklilikler islami
finansman araglarini mikrofinansa uygun bir hale getirmistir. Salgin
slirecinde meydana gelen gelir esitsizligi ve ihtiya¢ sahibi kisilere verilecek
olan destegin Islami finansman modeli ile saglanmasi mikrofinans
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faaliyetlerinin etkinligini arttiracaktir (Ozdemir, 2019: 123).

Islami finansman modeli ilkesel olarak geleneksel finansmandan farkl
bir yapidadir. Ancak uygulama hatalar1 ve faaliyet gosterilen piyasanin
geleneksel finansman modeline uygun olarak kurulmasi sebebiyle
uygulamada bu fark net bir sekilde ortaya konamayabilir. Bu durum islami
finansmanin farklilasmasi ve inovatif bir bakis a¢isina sahip olmasini zorunlu
kilmaktadir (Demirddgen, 2020: 65). Finans ve teknolojinin birlesmesiyle
olusan fintek faaliyetleri, finansal siireclere teknolojinin entegre edilmesi
sonucunda ortaya cikmistir (Lee & Teo, 2015). islami ilkelere uygun fintek
uygulamalari ise Islami fintek olarak tanimlanmaktadir. Heniiz potansiyeline
ulasmamis olsa da Islami fintek uygulamalari, islami finansman modelinin
yeni platform ve uygulamalar ile sunulmasinin éniinii agmistir. COVID 19
stireci ile dijital uygulamalarin 6nem kazandigl kiiresel ekonominin
finansmaninda inovatif bir karaktere sahip Islami finansman modelinin
uygulanmasi 6nemlidir (Bank of England, 2020: 6)

3. Ekonomik Toparlanma Siirecinde Uygulanabilecek Islami
Finansman Araclari ve Oneriler

Islami finansman modeli farkli 6zellikte finansman araclarina sahiptir.
Bu araglardan kar zarar ortaklig1 unsurunu 6n plana ¢ikaran, mikrofinans ve
sosyal finansmana uygun olan finansal araglar COVID 19 salgininin ekonomik
etkilerine karsi kullanilabilir.

Bu finansman araglarindan biri zekattir. Islam dininin bes temel
sartindan biri olan zekat, dinen zekat 6demekle yiikiimlii kisilerin yine dinen
belirlenmis olan kisi ve gruplara gerceklestirdigi 6demelerdir. Islam dininin
kutsal kitab1 Kuran-1 Kerim’de otuz ayette yer alan zekat uygulamasi ile
Mislimanlar varliklarindan belirli bir miktar1 dinen belirlenmis kisi ve
gruplarla paylasir (Islam Ansiklopedisi, 2013: 197; Yusoff, 2011: 177).
Kuran-1Kerim’de zekat ile birlikte kullanilan kavramlardan biri de sadakadir.
Ancak sadaka zekattan farkli olarak gerceklestirilen tiim bagislar ifade
etmektedir. Zekat ise sinirlari, 6denecek Kisilerin ve 6deme miktarlarinin
belirlenmis oldugu vergi benzeri bir bagistir (Yazici, 1995: 47 - 48). Zekat,
Islam dininde hiir, ayirt etme giiciine sahip biitiin Miislimanlara farzdir.
Zekata tabi olan varliklar ise “para, altin, giimiis, ticari mallar, hayvanlar,
madenler, zirai uriinler ve definelerdir”. Bu varliklar itzerinden zekat
verilebilmesi icin bu varliklarin zekat ytikiimliisiinde en az bir yil siire ile
durmasi gerekmektedir (AAOIFI, 2015: 855). Zekat ile ilgili 6nemli bir diger
konu ise zekatin kimlere verilebilecegidir. Kur’an-1 Kerim’de Tevbe Suresi
60. ayette zekatin kimlere verilebilecegi agiklanmistir. Ayette zekatin
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verilebilecegi sekiz smif su sekilde belirlenmistir: “Yoksullar, diiskiinler,
sadakalarin toplanmasinda gorevli olanlar, kalpleri kazanilacak olanlar, azat
edilecek koleler, borglular, Allah yolunda (¢alisanlar) ve yolda kalmislar”.

Zekat, Islami finansman modeli ile ibadet olmanin yaninda finansman
aract niteligi kazanmistir. Misliimanlardan toplanan zekatlar fonlarda
birikmis ve bu fonlar islami finansman araclar ile degerlendirilmistir. Bu
fonlar sayesinde ihtiyac sahipleri finanse edilirken topluma fayda saglayacak
olan projeler de gerceklestirilebilmistir. Zekat fonu olusturarak topladiklari
zekatlar ihtiyac sahipleri ile bulusturan bircok kurulus mevcuttur (Zekat
Foundation of America, Islamic Relief Worldwide, BAZNAS).

Zekat, gelir dagiliminda adaletin saglanmasi ve farkli ekonomik
siniflar arasindaki fon transferinin gerceklesmesi acisindan onemlidir.
Ayrica zekat yalnizca muhtag durumdakilerin desteklenmesi degil kamusal
hizmetlerin stirdiiriilebilmesinde de kullanilabilmektedir. Zekat yiikiimliisii
ve zekat verilebilecek kisi ve gruplarin genisligi zekdtin finansman araci
olarak kullanilabilmesi agisindan 6énemli avantajlardir. Ayrica zekat diizenli
olarak tekrar eden ve istendigi takdirde zekat yiikiimliisiiniin vaktinden 6nce
yerine getirebildigi bir uygulamadir. Bu durum zekatin siirdiiriilebilirligini
ve olaganiistli kosullarda (salginlar, ekonomik krizler, dogal afetler vb.)
kullanimini  saglamaktadir (Hersh vd., 2020: 290- 300). Zekat,
ylkimliistinden karsiliksiz olarak tahsil edilmektedir. Dolayisiyla zekatin
finansal acidan tagidigi riskler diger Islami finansman araglarina gére daha
disiiktiir. Ancak zekatla ilgili o6nemli riskler mevcuttur. Zekatin
kurumsallasamamasi, zekatin ferdi o6zellikte oldugu ve yalnizca muhtag
durumdaki bireylere zekat verilebilecegi gibi yanlis algillar ve zekét
yliktimlilerinin vergi yiikiine iliskin sorunlar zekatin finansman araci olarak
kullanilmasinin éniindeki risklerdir (Bilen & Terzi, 2019: 136- 137).

Salgin sebebiyle gelirini kaybetmis kisiler ile zor durumdaki isletmeler
zekat fonlari ile finanse edilebilir. Ayrica toplumsal fayda saglayacak olan
projelerin finansmaninda zekat fonlarindan faydalanilabilir. Hastane insaati,
uzaktan egitim i¢in gerekli altyapinin saglanmasi, isletmelerin kira ve
faturalarinin 6denmesi gibi salgin silirecinde 6nemli olan unsurlar zekat
fonlar1 araciligiyla finanse edilebilir. Zekat salginin ekonomik etkileriyle
etkin olarak kullanilabilecek olan bir mikrofinans aracidir.

Islami finansman modelindeki kr zarar ortakligina dayali finansman
yontemleri mudarebe ve miisareke araglaridir. Mudarebe emek sermaye
ortakligidir. Mudarebe ortakliinda taraflardan biri ortaklifa sermaye
unsurunu koyarken diger taraf emek ve uzmanligi ile ortakliga katilmaktadir.
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Ortaklik faaliyetleri sonucunda ortaya ¢ikan kar taraflar arasinda
paylasilirken zarar sermaye koyan taraf¢a karsilanacaktir (Bacha, 1995: 36).
Mudarebeye benzer bir finansman yoéntemi olan miisareke ortakligi,
ortakligin taraflarindan birinin sermaye diger tarafin ise sermaye ile birlikte
emek ve uzmanhgini koydugu bir finansman yontemidir (Shafiai & Moi,
2015: 6).

Mudarebe yontemi sayesinde fikri ya da uzmanligi olan Kkisiler finanse
edilebilmektedir. Bu durum toplumdaki girisimciligi 6zendirirken
piyasadaki fonlarin atil kalmayarak yatirirma yonlendirilmesini
saglamaktadir. Mudarebeye benzeyen miisareke yontemi de isletmelerin
desteklenmesi acisindan 6nemlidir. Ortakhga dayali Islami finansman
araclarinin Tiirkiye’deki Islami finansman sistemi i¢inde uygulanmasinin
onilinde riskler bulunmaktadir. Geleneksel bankacilik sistemiyle katilim
bankaciliginin aynm1 kanuna sahip olmasi, bankacilik siiregleriyle ortakliga
dayali finansmaninin uyusmamasi, riskli olusu ve ticari slreclerin
belirsizligi, kayit dis1 ekonomi ve ortaklik Kkiltliriiniin tam olarak
oturmamasl, personelin ortakliga dayali finansman konusunda yeterli
tecriibe ve bilgiye sahip olmamasi, uzun vadeli bir finansman siireci olmasi
ve mevzuat eksikligi ortakhga dayall islami finansman yénteminin
dezavantajlaridir (Egri & Saglam, 2020: 2010-215). Bu yontemin gerekli
yasal diizenlemelerin ardindan uygun girisimcilik ekosisteminde bu is i¢in
uzmanlasmis faizsiz yatirim kuruluslar tarafindan sunulmasi daha uygun
olacaktir.

Mudarebe zekat yonteminde oldugu gibi mikrofinans siireglerinde
kullanilabilir. Ozellikle kiiciik ve orta biiyiikliikteki isletmeler, nakit
akislarini etkin bir seviyeye getirene kadar mudarebe ile finanse edilebilir.
Benzer bir sekilde nitelikli ancak yeterli finansmana ulasamayan kisiler ile
gerekli egitim faaliyetlerinin ardindan tiim kesimlerin finansmaninda
mudarebe yontemi kullanilabilir. Miisareke yontemi sayesinde biiyiik
isletmeler ve yine biiyiik capli projeler ortaklik esasiyla finanse edilebilir.
Salgindan etkilenen sektorler devlet ya da finansman kuruluslar tarafindan
miisareke ile finanse edilebilir.

Geleneksel sigortacilik faaliyetlerinin Islami ilkelere uygun olarak
gerceklestirilmesi sonucunda tekafiil sigortaciligi ortaya ¢ikmistir. Tekafiil
sigortacilif; Bir organizator sirket yonetiminde katilimcilarin bir yoniiyle
bagis diger yoniiyle ortaklik sermayesi niteligi tasiyan primler 6demesi ve
kendi aralarinda rizikolara karsi birbirleriyle yardimlasma ve dayanisma
(tekafiil) yoluna gitmelerini saglayan bir sistemdir. Tekafiil sisteminde
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sigortacilik  hizmetinden faydalanmak isteyen Kkisilerden fonlar
toplanmaktadir. Bu fon katki pay1 sahipleri adina bir tekafiil sigorta sirketi
tarafindan yonetilir. Zararlar ve masraflar diistiikten fonda kalan miktar
sirket tarafindan faizsiz yontemlerle degerlendirilir. Dénem sonunda sigorta
fonunda kalan bedel katki pay1 sahiplerine 6denir. Bu s6zlesmede tekafiil
sigorta sirketinin geliri, fonun isletilmesi sonucu ortaya ¢ikan kdrdan pay ya
da sozlesmede belirlenecek olan vekalet ticretidir (Swartz & Coetzer, 2010:
336).

Tekafiil uygulamasi sayesinde dini hassasiyetleri olan kisiler sigorta
hizmetlerinden faydalanabilmektedir. Ayrica tekafiil fonunda kalan fonlarin
donem sonlarinda katilimcilarla paylasilmasi sonucunda katiimcilar igin
yeni bir kazan¢ meydana gelir. Tekafiill yonteminde olusturulan fonun
degerlendirilmesi énemlidir. Bu sebeple Tiirkiye’deki Islami finansman
araclarinin  cesitlendirilmesi ve tekafiil fonlarinin bu araclarda
degerlendirilmesi gereklidir. Ozellikle sukuk ihraclan tekafiil firmalarinin
likidite ihtiyaci icin 6nem tasimaktadir. Tiirkiye’deki tekafiil sigortaciliginin
onemli eksikliklerinden biri de retekafiil faaliyetleridir. Tekafil isletmeleri
retekafiil isletmeleri ile yapti§1 anlasmalar sonucunda iistlenmis olduklari
risklerin bir béliimiinii tekrar sigortalatarak bu isletmelere devreder. islami
finansmanin ilkelerine uygun c¢alisan retekafiil isletmeleri tekaftl
stirec¢lerinin etkinligini saglayacaktir. Tekafiil s6zlesmeleri sahip oldugu ilke
ve uygulamalariyla kooperatif sigortaciligina benzemektedir. Tekaftl
uygulamasinin kooperatif sigortaciligi seklinde ve mikrosigorta mantiginda
genis kitleleri diisiik katilim paylar1 ile kapsamasi Turkiye'deki tekafil
sigortaciligl uygulamalarina katki saglayacaktir. (Aslan, 2015: 110-112).

Salgin stirecinde saglik hizmetlerinden faydalanamayan kisiler ya da
finansal agidan zor durumdaki isletmeler i¢in kurulacak biiyiik ¢aph tekafiil
fonlari ile mikro sigorta faaliyetleri gerceklestirilebilir. Tekaftl faaliyetleriile
sigorta hizmetinden faydalanan kisi ve kurumlar dénem sonlarinda tekafiil
fonunda kalan bedelin kendileriyle paylasilmasi sonucunda gelir elde
edebilirler.

Bir varlik ya da projenin miilkiyetini temsil eden finansal araglar
sukuk olarak adlandirilmaktadir. Bir projenin gergeklestirilmesi ya da bir
varligin satin alinmasi amaciyla sukuk ihrag edilir. Thrag edilen sukuku satin
alan yatirimcilardan toplanan fon ile sukuka konu varlik satin alinir. Varhigin
kira ya da satis geliri ile projeden elde edilen gelir sukuk sahipleri ile
paylasilir. Sukuk ile yatirimcilar varlik ve projelere ortak olup bu varlik ve
projelerin kar/ zararlarina da ortak olur (Afshar, 2013: 45).
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Sukuk, basta dini hassasiyetleri olmak {izere cesitli sebeplerle
geleneksel borglanma araclarini tercih etmeyen Kkisiler i¢in uygun bir
yontemdir. Sukuk sayesinde hiikiimetler ve isletmeler fon ihtiyaclarim
karsilarken biliyiik capli projeler de finanse edilebilmektedir. Sukuk
geleneksel bor¢lanma araglarina benzer sekilde kur riski, sistematik risk ve
operasyonel risklere sahiptir. Bunun yaninda sukukun gelismis bir piyasasi
olmamasi ve ikincil piyasalarda islem gérmemesi sebebiyle likidite sorunu
ortaya ¢ikmaktadir. Bu sebeple organize bir sukuk piyasasinin kurulmasi
gereklidir. Sukuka iliskin risklerden biri de faiz riskidir. Faizin ytkseldigi
donemlerde sukukun getirisi azalacaktir. Sukukun bir diger riski ise varlik ve
projelerden kaynaklanan risktir. Sukukun ihrag edildigi dayanak varlik ya da
projeyle ilgili yasanacak sorunlar sukuk ihrag stirecini sekteye ugratacaktir.
Bu sebeple sukuk ile tekafiil yontemlerinin birlikte kullanilmasi uygun
olacaktir. Diger Islami finansman araglarinda oldugu gibi sukukun da Islami
ilkelere aykir1 olma riski s6z konusudur. Bu sebeple sukuk ihrag siirecinin
finansal ve dini acidan denetlenmesi 6nemlidir (Biiylikakin & Bilal, 2016:
45).

Sukuk ile salgin siirecinin etkileriyle miicadelede toplumsal fayda
saglayacak olan saglik ve egitim projeleri gerceklestirilebilir. Ayrica
isletmeler de ihra¢ ettikleri sukuk sayesinde nakit akislarini etkin bir
seviyeye getirip salgimin etkilerinden korunabilir. Ozellikle fona ihtiyag
duyulan as1 ve tedavi yontemleri arastirma calismalari, asinin tedarigi gibi
konularda sukuk kullanish bir finansman araci olabilir. Sukuk ihrag¢lar1 diger
Islami finansman araglarini sunan islami finansman kuruluslarinin likidite
ihtiyaclarinin karsilanmasi amaciyla da kullanilabilir.

Sonuc¢

Diinya, farkl kaynaklar sebebiyle meydana gelen krizler yasamistir.
COVID 19 salgininin yarattigi kiiresel ekonomik kriz ise ekonomik sistemin
disindaki bir unsurdan kaynaklanmasi sebebiyle son yillarda yasanmis
finansal krizlerden daha farkli bir yapidadir. Sistemin kendisinden
kaynaklanan ekonomik krizlerin aksine salginin yarattigi ekonomik kriz, reel
sektorii daha ¢ok etkilemistir. Salgin doneminde toplumsal faydanin
saglanacagi egitim, saglik ve mikrofinans gibi unsurlar dne ¢ikmis, ekonomik
faaliyetlerin dijitallesme silireci daha da hizlanmistir. Ekonomistler,
akademik camia ve piyasa unsurlari COVID 19'un diinya ekonomisi
tizerindeki etkileriyle miicadele siirecinde geleneksel finansman
stireclerinin durumunu tartismaktadir. Geleneksel finansman siirecinin
temelini olusturan ve faiz iceren borg¢ alacak iliskisi, ekonomilerin etkinligini
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olumsuz yonde etkilerken farkli gelir gruplari arasinda esitsizlige sebep
olmaktadir. Ustelik klasik yontemlerle finanse edilen krizler kiiresel bor¢
yukiinii daha da arttirmaktadir. Dolayisiyla salginin sebep oldugu krizin
geleneksel finansman yontemleriyle finanse edilmesi yeterli olamayacak
yalnizca hane halki isletme ve devletler icin yeni bor¢ yiki anlamina
gelmektedir. Ustelik salginin  yarattifi kriz sebebiyle reel sektorii
hareketlendirebilecek bir finansman modeline ihtiya¢ vardir. Salgin
siirecinde sosyal fonksiyonu olan bir finansman modelinin gerekliligi ortaya
citkmistir. Ancak salginin ekonomik etkileriyle miicadelede temel hedefi kar
maksimizasyonu olan ve toplumsal faydaya gereken 6nemin verilmedigi
geleneksel finansman yontemleri yerine alternatif bir finansman modelinin
uygulanmasi1 gerekmektedir. Ayrica salgin siirecinde gelir kaybina ugrayan
kisiler icin mikrofinans faaliyetlerinin gergeklestirilmesi 6nemlidir.

Bu calismada salginin ekonomik etkileriyle miicadelede Islami
finansmanin rolii ele alinmistir. islami finansman modeli kaynagini islam
dininin ilkelerinden almaktadir. Faiz unsurunun yer almadigi Islami
finansman modeli, klasik borg¢- alacak iliskisini reddetmekte ve faiz unsuru
yerine kar zarar ortaklig1 siirecini uygulamaktadir. Bu 6zelligiyle borg yiikii
kontrol edilerek kriz finanse edilebilir ve reel sektér daha etkin bir sekilde
desteklenebilir. islami finansman modelinin, finansman siirecinde toplumsal
refah, sosyal ve cevresel unsurlar ile ekonomik dengenin gozetilmesi ilkesi
salgin siirecinin sosyal finansmani agisindan énem tasimaktadir. Islami
finansman modeli sayesinde kamusal faydasi olan projeler finanse edilebilir.
Ayrica salgin siirecinde gelir kayb1 yasayarak ihtiya¢ sahibi olan kisilerin
egitim, saghk gibi harcamalari Islami mikrofinans hizmetleri ile
karsilanirken bu Kisilerin gegimlerini saglamalarina yardimci olunabilir.
Islami finansman modeli, yeni dénemin fintek uygulamalarini islami ilkelerle
uyumlastirarak Islami fintek adi altinda yatirimcilara sunabilir. Islami fintek
uygulamalar1 yliksek potansiyelli ve gelecekte piyasada daha énemli roller
tistlenecek bir platformdur. Bunun en énemli sebeplerinden biri ise islami
finansman modelinin, alternatifi olarak ortaya ¢iktig1 geleneksel finansman
modelinden farkini Islami fintek uygulamalarn ile ortaya koyabilmesidir.
Islami finansman modeli, inovatif yénii ile salgin sonrasi siiregteki dijital
ekonomide 6nemli bir rol listlenecektir.

Islami finansman modelinin énemli bir unsuru olan zekat ile muhtag
durumdaki Kisiler ile toplum agisindan fayda yaratacak projeler finanse
edilebilecektir. Mudarebe ve miisareke uygulamalari reel sektoriin
desteklenebilmesi icin kullanilabilecek islami finansman araglaridir. Devlet
ve finansman kuruluslari, salgin siirecinden etkilenen sektorlere mudarebe
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ve miisareke aracilifiyla ortak olabilir. Tekafiil sigortacilig1 sayesinde egitim
ve saglik hizmetlerine tiim kesimler dahil edilebilecektir. Sukuk ile biiyiik
capli projelerin finansmani saglanirken, isletmelerin sukuk ihraci sonucunda
bu isletmelerin finansmani gergeklesmis olacaktir. Ayrica sukuk ve zekat ile
toplumsal konularda gerekli farkindalik yaratilarak finansman siireci
toplumsal dayanisma niteligi kazanabilir.

Islami finansman modelinin kullanimi COVID 19’un ekonomik
etkileriyle miicadelenin o6tesinde ekonomilerin isleyisinde etkinlik ve
glivenin saglanmasi acisindan da 6nemlidir. Salgin siireci finansmanin sosyal
boyutunun ve mikrofinansin énemini ortaya koymustur. Ayrica salginin
yarattigl kriz ve gelecekteki muhtemel Kkrizlerle miicadelede Kklasik borg
alacak iliskisi yerine finans piyasalari ve reel sektore giiven verecek bir
finansman modeline ihtiya¢ vardir. islami finansman modelinin etkin bir
sekilde uygulanabilmesi i¢in finansman araclarinin gesitlendirilmesine ve
organize piyasalarin kurulmasi 6nem tasimaktadir. Sahip oldugu teorik
altyapr ve felsefesi itibariyle Islami finansman modelinin bankacilik
mantigiyla kurulacak bir finans piyasasinda etkin bir sekilde kullanilmasi
miimkiin degildir. Bu sebeple islami finansman modelinin farkli kurum ve
mevzuat ile sunulmasi 6nem tasimaktadir. Mudarebe ve miisareke reel
sektdre gliven verecek, istihdama ve istikrarli bir ekonomik biiyiimeye katki
saglayacak tiirde finansman araclaridir. Salgin siireci, yasanacak krizlerden
etkilenen sektorlerin nakit akislarinin saglanabilmesi ac¢isindan yeni
finansman araclarina olan ihtiyaci ortaya koymustur. Kamu tarafinda ya da
0zel sektorde kurulacak olan biiyiik ¢capli mudarebe ve miisareke fonlari ile
ortakliklar kurulabilir. Bu fonlar girisimcileri cesaretlendirirken Kkriz
doneminde kurulacak siireli ortakliklar ile zor dénemlerde ekonomik giiven
yeniden saglanabilir. Kamu tarafinda kurulacak olan mudarebe ve miisareke
fonlari, bu fonlar1 kullanacak kisi ve kurumlara koydugu bazi sartlar
sayesinde (egitim, kurumsal yonetim, sosyal sorumluluk vb.) ekonomiyi
sekillendirebilir. Tekafiil, kisi ve kurumlari risklerden korurken toplumdaki
birlik duygusunu da giiclendirebilir. Etkin bir tekafiil siireci icin genis
katimli ve daha disiik katilm paylarinin oldugu tekafiil havuzlari
kurulmahdir. Bu tekafiil havuzlar1 benzer ekonomik faaliyetleri
kapsayabilecegi gibi (esnaf tekaftil havuzu, tarim tekafiil havuzu, vb.) kisi ve
kurumlarin kazanclar1 géz 6niine alinarak da olusturulabilir. Olusturulacak
zekdt fonlar1t toplumsal yardimlasma ve kamusal hizmetlerin
stirdiiriilebilirligi acisindan 6nemlidir. Zekat fonlarinin etkinligi bu fonlarda
biriken paranin islami finansman modeli icinde dogru bir sekilde
degerlendirilmesi ve dogru bir iletisime baghdir. Zekat fonlarinin nasil
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degerlendirildigi ile fonlarin etkinlikleri konusunda dini ve finansal denetim
gerceklestirilmelidir. Ozellikle kamu tarafinda kurulacak bir zekat fonu ile
egitim, saglik, altyapi gibi konularda yatirimlar gerceklestirebilir. Islami
finansman modelinin en ¢ok kullanilan araglarindan biri olan sukuka iliskin
organize bir piyasa kurulmalidir. Bu piyasada amaglar1 ve tiirlerine gore
sukuklar siniflandirilabilir. Ayrica ihra¢ siireclerine sukuk sahiplerini,
sukuka konu olan varlik ve projelerin risklerinden koruyacak olan tekafiil
uygulamalarinin adapte edilmesi énemlidir. Islami fintek uygulamalarinda
ortak bir platform ve markalasma siirecinin, Islami finteke &zel yasal
diizenlemelerle gerceklestirilmesi gerekmektedir.

Islami finansman modeli finansman uygulamalarinin dtesinde
ekonomide zihinsel bir doniisiim yasatacak nitelige sahiptir. Yeni finansman
araclari, uygun kurum ve yasal diizenlemelerle birlikte Islami finansman
modeli geleneksel finansmanin tamamlayicisi olarak finans piyasalarindaki
potansiyeline ulagsmalidir.
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Extended Abstract

The world has been exposed to the effects of the COVID 19 pandemic since
December 2019. More than 2 million died and more than 100 million were
infected due to COVID 19 (John Hopkins University, 2020; WHO, 2019; Dong
et al., 2020). Partial or full quarantine practices have been implemented to
protect health systems against the high level of infectiousness of the virus.
Quarantine measures decreased consumer and investor confidence, and the
loss of workforce caused by the disease affected the world economy
negatively. There was a sharp decline in the world stock markets, the supply
chain was disrupted, and businesses were negatively affected by pandemic
and quarantine measures. The problems experienced by the business were
reflected in the households and unemployment increased (Ding et al., 2020:
1; McKibbin & Fernando, 2020: 2). According to IMF, the economic impact of
the COVID 19 will be beyond the 2008 crisis (IMF, 2020a).

COVID 19 causes problems beyond public health problems for the world. The
shock effect of the pandemic, uncertainty, and the measures caused great
destruction in the economies. The closure of workplaces and the increase in
the unemployment rate caused the global economic crisis to deepen and
social problems to emerge (IMF, 2020b). During the pandemic process, the
effectiveness of traditional financing instruments was discussed. The world
has been facing one of the largest economic crises since the 2008 financial
crisis. While the 2008 financial crisis and COVID 19 have similar effects on
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economies, the sources of the two crises are different. Economic risks arise
from internal and external causes. Internal risks consist of risks, which arise
from the economic system. Exogenous risks are the risks created by non-
economic factors (Wars, pandemics, political crises, etc.) (SRC, 2013). The
2008 crisis occurred due to the internal causes of the system and affected the
entire economy by starting with the financial sector. The crisis, which is
caused by COVID 19, is mostly affecting the real sector and this crisis is
caused by external risk factors. IMF compared the crisis, which is caused by
internal and external risk factors. Although crises created by external factors
have more devastating effects in the short term, recovery in these crises is
quicker. Recovery is more difficult in crises that are caused by internal
factors (IMF, 2009). When the impact of the pandemic disappears, economic
recovery will be rapid. However, the important issue regarding the pandemic
is how financing the pandemic process and economic recovery after the
pandemic.

Risks on the economy increase with the classical interest debt-receivable
relationship. The increase in the debt burden on the households, businesses,
and governments causes the economic crises to deepen. Besides, the
classical debt-receivable relationship causes stagnation in the real sector and
unfairness in income distribution (Islamic Development Bank, 2020: 15 - 16).
Some people have lost their jobs or part of their income due to the COVID 19
pandemic and businesses have stopped their activities. If these individuals
and businesses are supported by traditional financing instruments, their
existing debt burden will increase and the crisis will only be delayed.
Microfinance became one of the important concepts after the pandemic. The
pandemic process and the period after the pandemic one of the important
concepts is microfinance. Microfinance is the provision of financing to low-
income people (Emine et al., 2008: 57). During the pandemic, people who
lose part or all of their income need financing. With the inability of these
people to access current financing methods the microfinance mechanism
should be implemented (Meagher, 2020: 1). With the pandemic process,
digitalization has gained importance. Activities in education, the business
world, arts, and many other fields are have been carried out on digital
platforms. Therefore, there is a need for a new financing model, which
digitalization is at the forefront, for in the post-pandemic economic order
(Bank of England, 2020: 6).

Thanks to COVID 19, the importance of social, environmental, and social
balance in economy and financing activities has been understood. Islamic
financing model is suitable for the effects of the pandemic. The principles of

XLIV, 2021/1
(© BY-NC-ND 4.0

bilimname

s
e
X



bilimname
XLIV,2021/1
© BY-NC-ND 4.0

|488]

Sabri Burak ARZOVA & Bertag Sakir SAHIN

Islamic moral economics, which form the theoretical basis of the Islamic
finance model, support this situation (Asutay, 2012: 95):

=  As areflection of the equality of all humanity against God, all people
have equal economic opportunity.

= Social justice is a result of equality between people.

= Islamic moral economy cares about growth and development.
However, this growth and development must be carried out by
considering social, environmental, and social balance.

= Islamic moral economy considers social goals in its activities.

= Islamic moral economics expects individuals to take into account the
principles and ethics of the Islamic religion in their economic
activities.

The Islamic financing model is based on profit-loss sharing instead of an
interest factor. So the Islamic financing model shares risks with persons and
businesses. Thanks to risk sharing and partnership relationship, the reeling
sector can be supported and excessive debt burden can be prevented During
the COVID 19 and after the pandemic (Bank of England, 2020: 6; Islamic
Development Bank, 2020: 17). The Islamic financing model has a social
aspect and aims the social welfare. Therefore, the Islamic finance model has
instruments that suitable for microfinance (zakat, takaful, mudarabah.
Islamic finance is suitable for providing livelihoods and public services for
people who have lost income during the pandemic period (Meagher, 2020;
Oxford Business Group, 2020: 123; S&P, 2020). The Islamic finance model
has a different structure from traditional finance in principle. This difference
may not be demonstrated due to errors in implementation and the market's
lack of readiness. For this reason, Islamic finance should have differentiation
and innovative perspective (Demirdoégen, 2020: 65). Although not yet
reaching their potential, Islamic fintech applications have opportunities for
the digital economy from the consequences of the pandemic (Oxford
Business Group, 2020). People in need due to the pandemic and projects of
public benefit can be financed with zakat. Mudarabah and musharakah are
suitable to support the real sector. Thanks to mudarabah and musharakah,
governments and financial institutions can get into a partnership with some
businesses, which affect from pandemic negatively. Thanks to Takaful
insurance, all segments of society can be included in education and health
services. Large-scale projects (health, education, vaccine projects, vaccine
logistics, online education processes, etc.) can be financed by Sukuk issues.
Besides, businesses can provide funds by issuing Sukuk.
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