e-ISSN:2651-5342

®
I E FD Islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi
Journal of Islamic Economics and Finance

4

istanbul Z&iiti
Universitesi




Cilt/Volume 10 ® Sayi/Number 2 ® Gliz/Autumn 2024

iSLAM
EKONOMISI
VE FINANSI
DERGISI

Journal of Islamic Economics and Finance

Universitesi

! istanbul Pronies
BIRLIGI



ISLAM EKONOMISi VE FINANSI DERGISI
Journal of Islamic Economics and Finance
ISSN 2149-3820 / e-ISSN 2651-5342

Sahibi / Proprietor
Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi Uluslararasi Islam Ekonomi ve Finansi Arastirma ve
Uygulama Merkezi / Istanbul Sabahattin Zaim University International Research Center for
Islamic Economics and Finance

Editor / Editor-in-Chief
Mehmet BULUT - istanbul Sabahattin Zaim Universitesi

Yonetim Editord / Managing Editor
Metin TOPRAK - istanbul Sabahattin Zaim Universitesi

Editér Yardimeilari / Vice Editors
Burhan ULUYOL - Effat University, Saudi Arabia
Murat ISIKER — American International University, Kuwait
Mustafa CAKIR - Samsun Universitesi, Tiirkiye
Sejma Sikalo AYDIN - Uluslararasi Saraybosna Universitesi, Bosna Hersek

Yayin Kurulu / Editorial Board
Ahmet Cevat ACAR, Rektor, Istanbul S. Zaim Universitesi, Tiirkiye
Mehmet BULUT, Bas Editor, Istanbul S. Zaim Universitesi, Tiirkiye
Metin TOPRAK, Yonetim Editori, Istanbul S. Zaim Universitesi, Tiirkiye
Burhan ULUYOL, Yardime: Editor, Effat University, Saudi Arabia
Murat ISIKER, Yardimer Editér, American International University, Kuwait
Mustafa CAKIR, Yardimer Editor, Samsun Universitesi, Tiirkiye
Sejma Sikalo AYDIN, Yardime1 Editor, Uluslararasi Saraybosna Universitesi, Bosna Hersek
Ahmet Faruk AYSAN, Hamad bin Khalifah Universitesi, Katar
Ali KUTAN, Southern Hlinois Universitesi (Edwardsville), ABD
Hakan SARIBAS, Zonguldak Karaelmas Universitesi, Tiirkiye
Mansor IBRAHIM, INCEIF, Malezya
Mehmet ASUTAY, Durham Universitesi, Birlesik Krallik
Mohamad Akram LALDIN, International Shari’ah Research Academy ISRA, Malezya
Necmettin KIZILKAYA, Istanbul Universitesi, Tiirkiye
Ozan MARASLI, Marmara Universitesi, Tiirkiye
Servet BAYINDIR, istanbul S. Zaim Universitesi, Tiirkiye

Dil Editorleri / Language Reviewers
Esra BALCI, Tiirkge Dil Editor, Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi
Ibrahim KECECI, Tiirkce Dil Editorii, fstanbul Sabahattin Zaim Universitesi
Safa YILDIRAN, Tirkge Dil Editoril, Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi
Fatma YILMAZ, Ingilizce Dil Editorii, Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi
Rifg1 Bugra Bagc, Ingilizce Dil Editorii, Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi
Muhammed Enes AKDEMIR, Arapga Dil Editorii, istanbul Sabahattin Zaim Universitesi

Mizanpaj Editorleri / Layout Reviewers
Hiiseyin ICEN, Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi




Damsma Kurulu / Advisory Board

Abdullah DURMUS, istanbul Universitesi, Tiirkiye
Abdulazeem ABOZAID, Hamad bin Khalifa Universitesi, Katar

Abdullah Qurban TURKISTANI, King Abdul Aziz Universitesi Islamic
Economic Institute, Suudi Arabistan

Abdulmuttalip ARPA, Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi, Tiirkiye
Adem ESEN, Istanbul Universitesi, Tiirkiye
Ahmad Khaled BABAKER, Islamic Figh Academy, OIC, Suudi Arabistan
Ahmad M. HASNAH, Hamad bin Khalifah Universitesi, Katar
Ahmet Faruk AYSAN, Hamad bin Khalifah Universitesi, Katar
Ahmet TABAKOGLU, Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi, Tiirkiye
Ali KUTAN, Southern Illinois Universitesi (Edwardsville), ABD
Azmi OMAR, INCEIF, Malezya
Azura OTHMAN, CIIF, Chartered Institute of Islamic Finance, Malezya
Bayram SADE, KTO Karatay Universitesi, Tirkiye

Cengiz KALLEK, Marmara Universitesi, Tiirkiye
Ekrem ERDEM, Erciyes Universitesi, Tirkiye
Engku Rabiah Adawiah Bt. ENGKU ALI, ITUM, Malezya
Erol OZVAR, Marmara Universitesi, Tiirkiye

Ersin Nazif GURDOGAN, Maltepe Universitesi, Tiirkiye
Ertugrul BOYNUKALIN, Marmara Universitesi - ISIFAM, Tiirkiye
Ferhan NIZAMI, Oxford Centre for Islamic Studies, ingiltere
Guillaume DUGIN, Paris Universitesi, Fransa

h. Ebrahim Bin Khalifa AL KHALIFA, AAOIFI, Bahreyn
Habib AHMED, Durham Universitesi, ingiltere
Hakan SARIBAS, Zonguldak Biilent Ecevit Universitesi, Tiirkiye
Hamdi DONDUREN, Konya Karatay Universitesi, Tirkiye
Harun SENCAL, 29 Mayis Vakif Universitesi, Tirkiye

Himmet TASKOMUR, Harvard Universitesi, ABD
Humayun DAR, Cambridge Universitesi, ingiltere James
BALDWIN, New York Universitesi, ABD Jonathan
A. BROWN, Georgetown Universitesi, ABD Joseph
FALZON, Malta Universitesi, Malta
Mabid Ali AL-JARHI, Ankara Sosyal Bilimler Universitesi, Tirkiye
Mansor IBRAHIM, INCEIF, Malezya

Mehmet ASUTAY, Durham Universitesi, ingiltere

Mohamad Akram LALDIN, International Shari’ah Research Academy ISRA,
Malezya

Mohammad K. HASSAN, New Orleans Universitesi, ABD

Mohd Daud BAKAR, [IlUM, Malezya

Monzer KAHF, Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi, Tiirkiye
Munawwar IQBAL, King Abdulaziz Universitesi, Suudi Arabistan

Murat Ali YULEK, istanbul Ticaret Universitesi, Tiirkiye

Murat CIZAKCA, Karatay Universitesi, Tiirkiye

Mustafa CALISIR, Sakarya Universitesi ISEFAM, Tiirkiye

Mustafa SINANOGLU, 29 Mayis Universitesi, Tiirkiye

Miirteza BEDIR, istanbul Universitesi, Tiirkiye

Nebil DABUR, SESRIC, OIC, Tirkiye

Nor Shamsiah MOHD YUNUS, IFSB, Malaysia,

Omar HAFIZ, TAIE, International Association for Islamic Economics, ingiltere
Omer DEMIR, Ankara Sosyal Bilimler Universitesi, Tiirkiye

Recai AYDIN, Ankara Sosyal Bilimler Universitesi, Tirkiye

S. Nazim ALI, Katar Universitesi, Katar

Sabri TEKIR, OSTIM Teknik Universitesi, Tiirkiye

Saim KAYADIBI, Karabuk Universitesi, Tiirkiye

Salina Bt. KASSIM, Institute of Islamic Banking and Finance, lUM, Malezya
Sami al SUWAILEM, Islamic Development Bank IRTI, Suudi Arabistan
Seif Ibrahim TAG EL, Din Imam Saud Universitesi, Suudi Arabistan

Taha EGRI, IKAM & Kirklareli Universitesi, Tiirkiye

Talat ULUSSEVER, Bogazigi Universitesi, Tiirkiye

Tariqullah KHAN, Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi, Tiirkiye

Temel HAZIROGLU, Tiirkiye Katilim Bankalar1 Birligi, Tiirkiye

William O’REILLY, Cambridge Universitesi, ingiltere

Yusuf BALCI, istanbul Ticaret Universitesi, Tiirkiye

Yusuf O. KAVUNCU, Federal Deposit Insurance Corporation, ABD
Zahid PARVEZ, Mihe Markfield Institute of Higher Education, ingiltere
Zamir IQBAL, World Bank, ABD

Ziyaad MOHAMED, INCIEF, Malezya



Yayima Hazirlama Komitesi / Committee for Publishing

Fatma YILMAZ | ZebraKILLIK
istanbul Sabahattin Zaim Universitesi Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi

Esra BALCI Eren YILDIRIM
istanbul Sabahattin Zaim Universitesi [stanbul Sahahattin Zaim Universitesi

Safa YILDIRAN | Mahmut DEMIRKIRAN
Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi

. Hiiseyin ICEN Ibrahim KECECI
Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi [stanbul Sabahattin Zaim Universitesi

Muhammed Enes AKDEMIR
Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi

Grafik Uygulama / Graphic Design
Gokhan KOG - Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi

Tletisim / Contact
Islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi Editérliigii / JIEF Editorial Office
Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi Halkali Cad. 34303,
ISEFAM EK 108 Halkal: - Kiigiikgekmece / ISTANBUL
Tel : +90 0212 692 88 42, Fax :+90 (212) 693 82 29
Web: http://dergipark.gov.tr/jief,
https://www.izu.edu.tr/en/research/izu-yayinlari/journals/journal-of-islamic-economics-and-finance

E-Mail: jief@izu.edu.tr

Yullik Abonelik Bedeli / Annual Subscription Fee
Yurt i¢i Kurumsal / Domestic Institutions: 250 TL, Yurt Disi
Kurumsal / International Institutions: 25 USD, Bireysel
Abonelik / For Individuals: 100 TL,
Ogrenci / Students: 50 TL,
Tek Say1 Fiyati / Single Issue Price: 100 TL

Abonelik irtibat Bilgileri / Contact for Subscription:
Ar. Gor. Hiiseyin ICEN
E-mail: huseyin.icen@izu.edu.tr ; Office Tel: +90 212 692 87 07
Hesap Bilgileri / Account Info. : Istanbul Sabahattin Zaim Universitesi;
Kuveyt Tiirk Katilim Bankas1 A.S. /Sefakdy Subesi; IBAN: TR08 0020 5000 0083 3555 8000 04
Swift Code: KTEFTRIS

Dergide yayimlanan yazilardaki goriislerin sorumlulugu yazarlarma aittir.
All legal responsibility for the articles published in the journal belongs to the authors.

Elma Basim - EIma Printing
Halkal: Cad. No:162/7 Sefakdy, Kiigikgekmece ISTANBUL, TURKEY
Tel : (0212) 697 30 30 Fax: (0212) 697 70 70
E-mail: elma@elmabasim.com


http://dergipark.gov.tr/jief
https://www.izu.edu.tr/en/research/izu-yayinlari/journals/journal-of-islamic-economics-and-finance
mailto:jief@izu.edu.tr
mailto:huseyin.icen@izu.edu.tr
mailto:elma@elmabasim.com

Islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi

J I E Journal of Islamic Economics and Finance

ISSN 2149-3820 / e-ISSN 2651-5342
Indexed by
TVOIzZIN
DergiPark

AKADEMIK

ISLAM AR:\sTIRMALARl MERKEZ|

CENTRE FOR ISLAMIC STUDIES

Amag ve Kapsam

Tiirkiye’nin son 10 yilda diinya ekonomisinde ve finansinda almig oldugu yol, kisa siirede Istanbul’u
kiiresel finansin 6nemli merkezlerinden biri haline getirmistir. Tarihsel mirasi ve kiiltiirii Istanbul’u
[slami finans kuruluslarmm da gdzdelerinden biri yapmustir.Yiizyillik moladan sonra Tiirkiye’nin kendi
gergek kimligine donme gabasinin bir sonucu olarak Ortadogu, Balkanlar, Kafkasya, Kuzey Afrika ve
Orta Asya toplumlari Tiirkiye’nin gelecegine daha ¢ok ilgi duymaya baglamustir. Boyle dnemli
tarihsel bir siiregte Islam ekonomisi ve finans gibi tarihsel ve kiiltiirel olarak dogal mirasgisi
oldugumuzalanda yapilan arastirmalar1 daha genis Kitlelere ulastirmak amaciyla Islam Ekonomisi ve
Finans Dergisi (ISSN 2149-3820) Uluslararasi islam Ekonomisi ve Finansi Arastirmave Uygulama
Merkezi tarafindan 2015°ten itibaren yayrmlanmaktadir. islam Ekonomisi ve Finans1 Dergisi, islam
ekonomisi ve finansi alaninda 6zgiin fikir ve arastirmalarinyer aldigi, asirlarin mirasinin tekrar
giinlimiize aktarildig1, yeni diigiince ve araglarla bualana yon verebilecek aragtirmalarin yayimlanmasint
temel alan bir dergidir.

Aim and Scope

Istanbul has become one of the most critical centres of global finance, thanks to Turkey’s economic
and financial developments in the last decade. Historical heritage and culture have made Istanbul one
of the attractions of Islamic financial institutions. A hundred years after the break, the Balkans, the
Caucasian, North African, and Central Asian societies began to hear much more interest in the
future of Turkey as a resultof the efforts to return to its true identity. Journal of Islamic Economics
and Finance(ISSN 2149-3820) has been published since 2015 by the International Research Centre
for Islamic Economics and Finance in order to convey the research on the field thatwe are
historically and culturally natural inheritors of Islamic economics and financeto the large masses in
such a necessary historical process. The Journal of Islamic Economics and finance aims to publish
novel studies, which carry the historical heritage to the current era and lead the field with new ideas
and methods.
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Zekat hem ibadet hem de mali 6zelligi olan, islamiyet’in bes temel esasindan
biridir. islam’da zekatin ne kadar 6nemli oldugu apagik ortada olmakla birlikte
ilk donemlerden giinlimiize kadar zekata tabi olan mallar konusu hakkindaki
tartisma giincelligini devam ettirmektedir. Zekata tabi olan mallar konusunda
tam bir netlik olmadigi gibi bu mallarin nisab miktarlari hususunda da tam bir
birlik olusmamistir. Bununla birlikte degisen ve gelisen dinyamizda ticari
hayatin isleyisi de gegmise nazaran farklilagmistir. Nasslarda ve tedvin
doneminde yer almayan ancak sanayi devrimi ile hayatimiza giren birgok kazang
yolu glinimtizde varhigini stirdirmektedir. Gelisen kazang yollari ile servet ve
gelir kaynaklari da gesitlenmistir. Bu kadar gesitlenmenin var olmasi zekatin
hesaplanmasi hususunda problemleri de beraberinde getirmistir. Bu ¢alismada
is adamlarinin  zekdti nasil hesapladiklari, uyguladiklari ve zekat
farkindaliklarinin ne seviye oldugunun kesfedilmesi amaglanmaktadir. Bu
cercevede c¢alismada, nitel arastirma yontemi kullaniimistir. Arastirmanin
galisma grubu kartopu ornekleme teknigi ile belirlenmis olup, mubhtelif is
alanlarindan 8 is insanindan olusmaktadir. Arastirmanin sonucunda goriisme
yapilan is adamlarinin zekdt hakkindaki en temel meselelerde dahi bilgi
eksikliklerinin oldugu, zekatlarini dogru bir sekilde hesap edemedikleri igin tam
olarak eda edemedikleri tespit edilmistir. Bu baglamda is adamlarinin
zekatlarini hesaplamalarini saglayacak genis kapsamli bir zekat hesaplama
aracina ihtiyag duyuldugu sonucuna varilmistir.

https://doi.org.tr/10.54863/jief.1420868

®Sorumlu  Yazar:

Dr., Sakarya Universitesi,

https://orcid.org/0000-0003-2468-8551

a Yiiksek Lisans Ogrencisi, Sakarya Universitesi E-posta: busragull199534@gmail.com, https://orcid.org/0000-

0003-0200-2010

Kaynak goster: Giil, B. ve Durmus, M, E (2024). Muhafazakar is Adamlarinin Zekat Farkindalig, islam Ekonomisi ve

Finansi Dergisi, 10(2),274-307, https://doi.org.tr/10.54863/jief.1420868.

1Bu makale (KARCIEF 2022)’de sunulan s6zli bildirinin, gelen dénisler gergevesinde, genisletilmis ve glincellenmis

halidir.

Bu galisma Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 Uluslararasi Lisansi ile lisanslanmistir. m

E-posta:muhammeddurmus@sakarya.edu.tr,


https://orcid.org/0000-0003-0200-2010
https://orcid.org/0000-0003-0200-2010
http://dergipark.gov.tr/jief

Journal of Islamic Economics and Finance
islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi

JIE

ISSN 2149-3820 e-ISSN 2651-5342
journal homepage: http://dergipark.gov.tr/jief

2024 10 (2)

ZAKAT AWARENESS OF CONSERVATIVE BUSINESSMEN?

Biisra GUL?

Sakarya University, Turkiye

Muhammed Emin DURMUS °

Sakarya University, Turkiye

ARTICLE INFO

ABSTRACT

Article history:
Received: January 16, 2024
Accepted: April, 04, 2024

Article Type:
Research Article

JEL Classification:
K10
G10
K20

Keywords:
Zakat,
Islamic Economics,
Commercial Goods,
Commercial Enterprise

Zakat is one of the five pillars of Islam, which has both a worship and
financial character. Although the importance of zakat in Islam is self-evident,
the debate on the subject of the goods subject to zakat has continued from
the earliest to the present day. There is no complete clarity on the goods
subject to zakat, nor is there a complete unity regarding the nisab amounts
of these goods. However, commercial life’s functioning has differed from
the past in our changing and developing world. Many ways of earning that
were not included in the Nass and the period of the treatise, but entered
our lives with the Industrial Revolution, continue to exist today. The sources
of wealth and income have also diversified with the developing ways of
earning. Such diversification has brought along problems in the calculation
of zakat. This study explores how businessmen calculate and apply zakat
and their level of awareness. In this framework, the qualitative research
method was used in the study. The study group research consists of 8
traders from various business areas, determined by snowball sampling
technique. As a result of the research, it was determined that the
businessmen interviewed lacked knowledge of even the most basic issues
about zakat and could not fulfill their zakat obligations because they could
not calculate them correctly. In this context, it was concluded that there is a
need for a comprehensive zakat calculation tool that will enable
businessmen to calculate their zakat.
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GIRIS

islam’in bes temel esasindan biri olan zekat, dini, ahlaki, ekonomik,
toplumsal ve hukuki boyutlari olan ¢ok boyutlu bir mikellefiyet olmasi
hasebiyle pek ¢ok islevi blinyesinde barindirmaktadir (Dumlu, 2008).
islam mesru daire cercevesinde olmak kaydiyla ticari faaliyetleri ve servet
kazanmay! mesru kabul etmektedir. Kur'an’da islam immetinin vasat
yani asiriliklardan uzak, orta yolu tutan bir Utmmet kilindigina isaret
edilmektedir (el-Bakara, 2/143). islam dini toplumda sinifsal farkliliklarin
olmamasini istemekte ve bu farkliliklara sebep olacak durumlarin
olusmasi halinde de sadaka, zekat gibi kurumlarla bu farkhilklari en aza
indirmeyi amaglamaktadir. Bir baska ifadeyle islam dini, zekati servetin
yeniden dagitimi agisindan sosyo-politik uyum ve adaleti saglamak icin bir
arac olarak kullanmaktadir. Zekatin, ibadet ve manevi yonine ilaveten
bdyle maddi bir yaninin bulunmasi zekati diger ibadetlerden ayiran en
temel fark olarak ifade edilebilir (Sadallah ve Abdul-Jabbar, 2022).

Zekat, emredildigi ginden bu yana Mduisliman toplumlarin sosyo-
ekonomik hayatinda énemli bir yere sahip olmustur. Bununla beraber
gecmisten glinimiize zekatin toplanmasi, dagitilmasi gibi uygulamaya
yonelik konularda tekdiize bir usulliin takip edilmedigi gorilmistdr.
Nitekim Hz. Osman’in hilafetine kadar devlet eliyle toplanip dagitimi
gerceklestirilen zekat, bu dénemde artik ¢cogunlukla bireysel olarak icra
edilen bir ibadet olmustur. Uygulamadaki bu farkliliklar modern
donemdeki Misliman llkelerde de zekatin toplanmasi ve dagitiimasi
konusunda nasil bir yol izlenecegi hususunda farkli goérisler ileri
slriilmesine sebebiyet vermistir. Modern devlet yapisiyla birlikte degisen
sosyo-ekonomik yapida zahiri ve batini mallarin zekatinin bireysel olarak
dagitilip dagitilamayacagi, devletin mi yoksa bireylerin mi bu konuda
sorumlu olacagi hususlarinda tartismalar meydana gelmistir. Yine modern
donemde zekatla vergi arasindaki iliskinin mahiyeti, zekatin vergiden
distlip dislilemeyecegi meselesi de fakihler arasinda tartisiimaya
devam etmektedir (Bayraktar ve Sencal, 2022). Bunlara ilaveten Sanayi
Devriminden sonra teknolojinin hizla gelismesi beraberinde iktisadi
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hayatin gesitlenmesini ve hizli bir sekilde gelismesini saglamistir (Dumlu,
2008). iktisadi hayattaki bu gelisim ve degisim beraberinde zekata konu
olan mali varliklarin kapsaminin da degismesine ve genislemesine yol
acmistir (Muhsin, 2020). Sanayi Devrimi 6ncesindeki donemlerde iktisadi
hayat Sanayi Devrimi sonrasina nazaran ¢ok daha sade oldugundan zekata
tabi olan mali varliklarin sinirli oldugu bilinen bir gergektir. Nitekim Hz.
Peygamber (s.a.v) donemi ile fikhin olusum dénemlerinde bulunmayan
pek cok mal tirl ve gelir kaynagl Sanayi Devrimi sonrasinda ortaya
¢itkmistir (Demirel, 2021). Bu da beraberinde yeni ortaya ¢ikan bu mal
turlerinin zekatinin nasil hesaplanacagl konusunda kafa karigikliklarini
beraberinde getirmis ve fakihleri bu konuda diisiinmeye sevk etmistir.

Hz. Peygamber (s.a.v) ve klasik fikih déneminde olmayip giinimizde
ortaya ¢ikmis yeni ticaret kollari ve bununla birlikte hayatimiza giren yeni
ticaret mallari hakkinda klasik fikih kitaplarinda yeterli malumatin
olmamasi ve bu yeni tir mallarin zekatinin hesaplanmasi noktasinda
gorus birligi bulunmamasi ginlimiz dinyasinda ticaret ile ugrasan
muhafazakar is insanlarinin zekatlarini hesaplama, bunun yaninda nisab
miktari ve yillanma sartina uygunlugu tespit etme noktalarinda bazi
sikintilar yasamasina sebebiyet vermektedir. Miuslimanlarin zekat
kavrayip i¢sellestirmeleri ve farz olan bu gorevi dogru bir sekilde yerine
getirebilmeleri igin 6ncelikle zekat hakkinda gerekli bilgilere sahip
olmalari elzemdir. Bununla birlikte gerek kisilerin gerekse kiiglik ve biiyik
isletme sahiplerinin zekatlarini dogru bir sekilde verebilmeleri icin
birtakim uygulamalar gelistirilmesi de gereklidir. Ancak bu uygulamalarin
daha islevsel olabilmesi icin dncelikle bu kisilerin zekat algilarinin ve zekat
konusunda karsilastiklari problemlerin tespit edilmesi 6nem arz
etmektedir.

Literatlire bakildiginda zekat baglaminda genellikle zekatin mahiyeti,
kurumsallasmasi, zekat verilecek yerler, nisabla ilgili meseleler gibi
zekatin fikhi boyutunu ele alan teorik calismalar bulunmakla birlikte is
adamlarinin zekat algilarini ve uygulamalarini tespit etmeye yonelik yani
pratigi ortaya koyan c¢ok fazla calisma bulunmamaktadir. Tirkiye icin bu

277



Giil, B. and Durmus, M.E / Journal of Islamic Economics and Finance 2024, 10(2), 274-307

kapsamda vyapilacak bir arastirmanin eksikligi hissedildigi icin bu
¢alismada is adamlarinin zekat algilarinin ve uygulamalarinin tespiti ve bu
konuda eksikleri varsa zekat farkindalik derecelerini artirma noktasinda
onerilerde bulunulmasi hedeflenmistir. Bu dogrultuda, ¢alismada farkli
meslek kollarinda faaliyet gosteren 8 is insaniyla yari yapilandiriimis
gortismeler yapilmis ve gorismelerden elde edilen veriler Atlas-ti
programi vasitasiyla temalara ayrilarak analiz edilmistir.

Calismada giris boliminden sonra zekat hakkinda genel bir gergeve
cizilmeye calisilmis, akabinde literatlir taramasina yer verilmistir. Daha
sonra arastirmanin yoéntemi ortaya konulmus ve son olarak da
arastirmanin bulgulari analiz edilmistir.

ZEKATIN TANIMI VE MAHIYETI

Zekat sozlikte, artma, aritma, temizlik gibi anlamlara gelmektedir. Sahip
olunan malin bereketinin artmasina vesile oldugu igin bu ismin verildigi
soylenebilir (EI-Makdisi, 2015). Zekatin ddenmesi ile kisi hem maddi hem
de manevi olarak kar elde etmektedir. Nitekim Kur’an’da sadakalarin, bir
diger ifadeyle zekatin mali artiracagi acikca ifade edilmektedir (el-Bakara,
2/276). Ancak burada niyet 6nem arz ettigi icin zekatin amaci Allah’in
rizasini kazanmak olmali, dinyevi herhangi bir menfaat ya da hak
sahibinin kisiligine yonelik talepler olmamalidir (Busari vd., 2021). Zekatin
kisinin malini ve nefsini manevi kirlerden arindirdigi icin de temizlik olarak
tanimlandigl soylenebilir. Nitekim Tevbe suresindeki “Onlari arindirmak
ve temize ¢ikarmak lizere mallarindan sadaka al!” (et-Tevbe, 9/103)
ayetinde acik bir sekilde sadakanin (zekat) kisileri manevi kirlerden
arindiracagl ifade edilmektedir. Terim olarak ise zekat, Kur’an’da
belirtilen sekiz sinifa verilmek (zere dinen zengin kabul edilen
Muslimanlarin malindan alinan pay olarak tanimlanmaktadir (Erkal,
2013).

Zekatin farziyyeti Kur’an ve Siinnetle sabittir. Kur'an’da pek cok ayette
namazla birlikte zekatin verilmesinin gerektigi ifade edilmektedir (el-
Bakara, 2/ 43-110-177; et-Tevbe, 9/60). Hz. Peygamber (s.a.v)'in “Islam

278



Giil, B. and Durmus, M.E. /islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi 2024 10(2), 274-307

bes esas lizerine kurulmustur. Bunlar; Allah’tan baska ilah olmadigini ve
Hz. Muhammed’in O’nun elgisi oldugunu kabul etmek, namaz kilmak,
zekdt vermek, hacca gitmek ve Ramazan orucu tutmaktir." hadisi ise
zekatin stinnetten delili olarak gosterilebilir (Buhari, “iman”,1-2, 2001;
Muslim, “iman”, 19-12, 1991).

Zekat yukamlisl olabilmek icin zekat verecek kisinin Misliman olmasi,
akil balig olmasi ve hiir olmasi gerekmektedir. Bu 06zelliklere sahip
olmayan kisinin lzerine zekat farz degildir. Bu li¢ 6zellige de sahip olan
kisilerin zekat yukumltsi olabilmeleri icin gereken birtakim sartlar
bulunmaktadir (Meydani, 2010). Bunlar soyle 6zetlenebilir;

e Malin Tam Miilkiyet Olmasi: Malin tam miilkiyet olmasindan kasit
zekat yukumlusinin ilgili malin hem rakabesine hem de
menfaatine sahip olmasidir (Dalgin, 2004; Gilnay, 2007).Yani
kisinin zekat mikellefi olmasi icin malin fiilen elinde bulunmasi
veya tasarrufu altinda bulunmasi, ilgili malda baskasinin hakkinin
bulunmamasi ve maldan elde edilecek faydalarin kendisine ait
olmasi gerekmektedir. Dolayisiyla kisinin, miulkiyetinde olup
tasarruf edemedigi veya elinde bulunup miilkiyetinde olmayan
mallar zekata tabi degildir (Pacaci, 2015). Ornegin rehin verilen
mal, henliz 6denmemis mehir, kagcan hayvan, kaybolan esya gibi
mallardan ve hirsizlik, riisvet, kumar, faiz, karaborsacilik gibi
haram yollarla elde edilen mallardan zekat verilmez. Dolayisiyla ilk
gruptaki mallar kisinin miulkiyetinde olsa da bu mallar lzerinde
tasarruf edememekte, ikinci gruptaki mallar ise kisinin elinde
bulunsa da haram yolla elde edildikleri igin kisinin mulkiyetine
dahil olmamaktadir.

e Havaic-i asliyye: Bir malin zekata tabi olabilmesi icin sahip olmasi
gereken sartlardan birisi de zaruri mallarin haricinde bir mala
sahip olmaktir. imam Ebu Hanife’ye gére kisinin oturdugu evi,
kiyafetleri, ailesinin nafakasi gibi temel ihtiyac mallar zaruri
mallardan sayildigi icin sadece bunlara sahip olan kisiler zekat
vermekle sorumlu degildirler (Erkal, 2013).
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e Havelani’l-havl: Bir malin kisiye farz olabilmesi igin bir yil boyunca
o mala sahip olmasi gerekmektedir ki buna havelani’l-havl
denmektedir (Bilmen, 2012). Burada dikkat edilmesi gereken
husus senenin basinda ve sonunda nisab miktari mala sahip
olmaktir. Aradaki sire icerisinde malda yasanan artma ve
azalmalarin havelani’l havla bir etkisi bulunmamaktadir. Kisi,
nisab miktara sahip oldugu gliniin tGzerinden bir yil gectikten sonra
elinde hala nisab miktari kadar mal varsa zekat ylkumlusi
olmaktadir.

e Bor¢ Karsiigi Olmamasi: Nisab miktari mala sahip olmasina
ragmen nisab miktari kadar borca sahip olan bir kisi zekat
yukUmllst olmamaktadir. Clnki kisinin oncelikli olarak zaruri
ihtiyaclarini gidermesi gerekmektedir (Merginani, 1983; Kuddri,
1997).

Zekat verilecek mallar, hayvanlar, ziynet esyalari, toprak trunleri, paralar,
gelir getirici mallar ve ticaret mallari olarak siniflandirilabilir (Dalgin,
2004). Bu mallardan ne 6lctide ve hangi durumlarda zekat verilecegi klasik
fikih eserlerinde ayrintilariyla yer almaktadir. Ancak insanlik tarihi strekli
bir degisim ve donisim icerisinde oldugu icin zekat verilecek mal
siniflarindan olan ticaret mallarinin kapsami da bu degisime paralel olarak
cesitlenmis ve farkhlasmistir. Sanayi Devriminden 6nceki tarima dayal
toplumsal yapida emegin yogun oldugu lretim s6z konusu olup talebe
gore mal Giretimi yapilmaktaydi. Sanayi Devrimiyle birlikte glindeme gelen
teknolojik gelismeler bu Uretim yapisinda 6énemli degisikliklere sebep
olmustur. Nitekim 20. ylzyilin baslarinda fordizm, akabinde de post
fordizm adi verilen Gretim tarzlarinin hayatimiza girmesiyle birlikte kayar
bant sistemine dayali seri ve kitlesel bir sekilde mal Uretilmeye
baslanmistir (Yertim, 2017; Aydinl, 2004). Bu donemde tliketici talebi
olmadan da mallar tiretilmis ve akabinde reklamlarla bu mallarin tiiketimi
tesvik edilmistir. Uretim anlayisindaki bu degisiklikle birlikte pek ¢ok yeni
iskolu ve buna bagli olarak da yeni mal tirleri buglin devasa boyutlara
ulasarak ticari alanda kendine yer edinmistir (Dumlu, 2008). Dolayisiyla
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Hz. Peygamber (s.a.v) ve klasik fikih déneminde yer almayip Sanayi
Devriminden sonra bazi yeni mal tirlerinin hayatimiza girmesi bu mallarin
zekatinin nasil hesaplanacagl sorusunu da beraberinde getirmistir.
Ornegin yazilim sirketlerinin Uretmis olduklari web sitesi, yazilim
programi gibi Urlnlerin zekatinin nasil hesaplanacagi, lisansli satilan bu
drdnlerden her yil mi zekat verilecegi, miteahhitlerin yapmis olduklari
konutlarin zekatlarini hangi fiyat (izerinden verecekleri, fikri mulkiyet
haklarinin zekatinin nasil hesaplanacagi, patentler hakkina zekat dustlip
dismedigi gibi birtakim sorular giindeme gelmektedir. Bunun gibi pek ¢ok
yeni mal tlriinde benzer sorularla karsilasiilmakta, bu da is adamlarinin
zekatlarini hesaplama noktasinda zorlanmalarina sebep olmaktadir. Bu
sebeple is adamlarinin zekat algi dizeylerinin ve zekatlarini hesaplama
noktasinda karsilasmis olduklari problemlerin tespit edilmesi bu
sorunlarin giderilmesi adina 6nem arz etmektedir.

LITERATUR iNCELEMESI

Zekat, islam’in bes sartindan biri olmasi sebebiyle biiyiik 5neme sahiptir.
Bu 6neminden 6tlirti de hem Ullkemizde hem de diger llkelerde zekat ile
ilgili cok fazla calismaya rastlanmaktadir. Literatiire bakildiginda zekatla
ilgili calismalarin, zekatin fikhi htkimleri (Gliiman, 2018; Dumlu, 2010;
Dalgin, 2004; Zuhayli, 1994; El-Kardavi, 1984), kurumsallagsmasi (Afacan,
2023; Bin-Nashwan vd., 2021; Caliskan, 2020; Selcuk ve Gormis, 2019;
Saad vd., 2018; Ghazali vd., 2016), yoksulluk tzerine etkisi (Gumis ve
Simsek, 2021; Yilmaz vd., 2021; Bilen ve Terzi, 2019), vergi ile olan iliskisi
(Baysa, 2023; Mutlu, 2019; Turan, 2018 Dizenli, 2017; Magin, 2014) ve
zekat farkindahigl Gzerine yogunlastigi gorilmektedir. Ancak makalenin
hacmi goz 6nilinde bulunduruldugunda bu c¢alismalarin hepsine burada
yer vermek mimkiin degildir. Bu sebeple makalenin bu bdliminde
sadece literatlirde yer alip konumuzla dogrudan alakali olan zekat algisini,
farkindaligini, bilgi diizeyini dlgcen anket veya yari yapilandirilmis milakat
yontemini kullanan calismalardan bazilarina yer verilmistir.

Zekat farkindaligina yonelik literatiirde yer alan calismalarin biyik
cogunlugu orneklem olarak is adamlarini veya esnaflari tercih etmislerdir.
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Ornegin Heikal vd. (2014) tarafindan Planli Davranis Teorisi’nin ortaya
koydugu faktorler kullanilarak Endonezya’nin Lhokseumawe sehrinde
yasayan ticcarlarin zekat verme niyetini 6grenmek icin 150 tliccar ile
anket yapilmistir. Anket sonucuna goére, ge¢mis davranis degiskeninin
zekat mikelleflerinin niyetleri lGzerinde en baskin etkiye sahip oldugu
gozlemlenmistir. Yazarlar calismalarinda zekat yonetiminin seffaf olmasi
gerektigine, bununla beraber akademisyenlerin bu alana yonelik
¢alismalarini arttirmalarinin toplumun zekat farkindaliginin artirilmasina
katki saglayacagina; bunun da etkin ve verimli zekat toplanmasi igin sart
olduguna vurgu yapmislardir. Yine Sadallah ve Abdul-Jabbar (2022)
tarafindan Cezayir'deki 575 isletme sahibi ile anket yontemi kullanilarak
yapilan c¢alismada, isletme sahiplerinin bilgi eksikliginin, siyasi
istikrarsizliklarinin ve giiven sorununun, kisilerin zekat vermeye yonelik
tutumlarini biylk olctide etkiledigi tespit edilmistir. Buna gore isletme
sahiplerinin zekat hakkindaki bilgi seviyeleri ile zekat vermeleri arasinda
pozitif yonde bir iliskisi bulunmaktadir. Yani isletme sahiplerinin zekat
hakkindaki farkindaliklari arttikca zekat verme oranlari da artmaktadir.
Shari ve b.W.A.Lah (2019) tarafindan Malezya’nin Penang eyaletinde
kiglk isletme sahipleriile yapilan anket ¢calismasinda da diger ¢alismalara
benzer bir sekilde ticari isletme sahiplerinin zekat hakkindaki bilgi
seviyelerinin artmasinin dolayl olarak tliccarlarin zekat verme oranini
etkileyerek Ulkedeki yoksullugun azalmasina yardimci olabilecegi
sonucuna varilmistir. Abdul Rahman vd. (2022) ise diger galismalarin
aksine farkindaligin bir isletme sahibinin islam hukukuna uyma ve zekét
verme tutumunu dogrudan etkilemedigi, farkindaligin stibjektif normlar
ile zekat verme niyetine yonelik tutumlar arasinda bir araci oldugu
sonucuna ulasmislardir. Bu calismalardan farkli olarak Abd Rahim vd.
(2022) tarafindan yapilan calismada, Malezya’daki Selangor Universitesi
ogrencilerinin zekatin roline iliskin farkindaliklari 6lctilmeye calisilmistir.
Bu baglamda Selangor Universitesi biinyesinde bulunan zekat biriminden
ogrencilerin ne kadar haberdar oldugu, bu birimin 6grencilerin
ihtiyaclarini giderme noktasindaki roliiniin ne oldugu tespit edilmeye
calisilmistir.
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Literatlirde zekat farkindalig ve bilgi dizeyine yodnelik nicel yéntem
kullanilarak yapilmis ¢alismalara ilaveten nitel yéntem kullanilarak
yapilmis calismalar da bulunmaktadir. Ornegin Abdullah vd. (2021)
tarafindan yapilan c¢alismada, zekat kurumlarinin medya sirketleri ve
sosyal etki sahipleri (influencers) ile birlikte calismak suretiyle
kamuoyunda zekat hakkinda bir farkindalik olusursa, zekat vermekle
yukimll olan Misliiman ticcarlarin bilgi eksikliginin giderilecegi ifade
edilmektedir. Kisilerin zekat bilgi seviyeleri ve zekata olan duyarhliklarinin
tespiti icin Aydin (2023) tarafindan yapilan c¢alismada, Malezya’da
yasayan 50 zekat mikellefi ile gorlisme gerceklestirmistir. Gorlismeler
sonucunda zekat sisteminin seffaf olmamasinin ve kisilerin bilgi
eksikliklerinin zekat ylkimlillklerini yerine getirme hususunda olumsuz
etkilerinin oldugu tespit edilmistir. Narmanoglu (2023) tarafindan yapilan
¢alismada ise zekat kurumunun yoksullugu 6nlemedeki roliiniin tespiti
icin farkli sektérlerde is yapan 12 MUSIAD yesi ile milakat
gercgeklestirilmistir. Yapilan gériismelerden zekatin yoksullugu énlemede
cok buylk bir rol oynadigi ve her mikellefin zekatini 6demesi durumunda
yoksullugun neredeyse ortadan kalkacagi sonucuna ulasiimistir. Bununla
birlikte yazar, kisilerde zekat bilinci ve zekat farkindaliginin yeterli
diizeyde olmadigini, bu sorunun giderilmesi icin de yetkili mercilerin zekat
bilincini artirmak igin ¢alismalar yiritmesi gerektigini ifade etmektedir.
Son olarak Suarni vd. (2023) tarafindan yapilan ¢alismada da benzer
sonuclara ulasiimis olup gorisilen ticcarlarin zekatlarini dogru bir sekilde
hesaplayamadiklari, bu konuda bilgi eksikliklerinin bulundugu tespit
edilmistir. Yazarlar, zekat kurumunun zekat hakkinda toplumu
bilinclendirecek faaliyetler yapmasinin bu konudaki bilgi eksikliklerini
giderme noktasinda dnemli olduguna da vurgu yapmislardir.

Biitlin bu calismalardan da anlasildigl lizere zekat cok genis kapsamli bir
ibadet olmasi hasebiyle pek cok yoniyle akademik calismalara konu
olmustur. Bizim calismamiz da Mdisliman is adamlarinin  zekat
farkindaliklari ve algilari Uzerine odaklanmaktadir. Yabanci literatiirde
konuya dair farkli calismalar yapilmis olsa da lilkemizde bu konuyu
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dogrudan ele alan bir ¢calisma bulunmamakta, sadece Narmanoglu (2023)
¢alismasinda bu konuya deginmektedir. Dolayisiyla, Tlrkge literatlrde
zekat farkindahgina yonelik bir bosluk olmasi bizi bu ¢alismayi yapmaya
sevk etti. Bu baglamda makalede, farkli is kollarinda faaliyet gosteren is
adamlarinin zekat algilarinin ve uygulamalarinin tespiti ve bu konuda
eksikleri varsa zekat farkindalik derecelerini artirma noktasinda
Onerilerde bulunulmasi hedeflenmistir.

ARASTIRMANIN METODOLOJISi

Bu c¢alismada, nitel arastirma yontemi kullaniimistir. Nitel arastirmada
gozlem, goriisme ve dokiiman analizi kullanilmaktadir (Yildirim ve Simsek,
2013). Nitel arastirmalar, incelemis oldugu arastirma problemi igin
sorgulayici ve var olan problemin dogal ortamindaki durumunu anlamak
icin ele alinan en uygun yontemdir (Baltaci, 2019). Calismada arastirma
deseni olarak nitel arastirma yontemleri arasindan olgubilim
(fenomenoloji) calismasi tercih edilmistir. Fenomenoloji 6zel bilme
yontemidir. Nesnenin zihinde gorilmesi ile ve sezgilerle olusmaktadir
(Aydogdu, 2018). Yani gerceklikten ziyade deneyime dayali olmaktadir.
Veri toplama yontemi olarak, yari yapilandiriimis milakat tekniginden
faydalaniimistir. Mulakat iki kisi arasinda yapilmakta olup, bunlardan biri
kaynak kisi digeri ise miulakati yapan milakatgidir. Kaynak kisinin
davranislari, ilgi ve alakasi ile bu iki kisi arasinda miilakat vasitasiyla bilgi
birikiminin aktarimi gerceklesmektedir (Balci, 2018).

Arastirma orneklemi olarak, muhafazakar is adamlarini temsilen, kartopu
ornekleme teknigi ile belirlenen yurtigi ve yurt disindan toplamda 8 ticari
isletme sahibi ile gorismeler gerceklestirilmistir. Bu goérismelerde
katihmcilara demografik bilgilerin yaninda; zekatlarini verip vermedikleri,
zekatlarinin sartlari ve sarf yerleri; zekatlarini verirken dikkat ettikleri
hususlarin neler oldugu; zekat hesaplamasi yaparken herhangi bir
problem yasamalari durumunda yardim almak icin basvurduklar
mercilerin kimler oldugu; zekat hesaplamalarini nasil yaptiklari ve diger
sahip olduklari gelirlere iliskin nasil bir yontem izledikleri; yaptiklari is
neticesinde elde ettikleri ticari mallarinin parasal degerini nasil
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hesapladiklari; ticaret mallarinin hesabini yaparken baz aldiklari seyin
neler oldugu seklinde agik uglu sorular yoneltilerek veriler toplanmustir.

Verilerin analizi igin ses cihazi ile kaydedilen goriismeler desifre edilerek
yaziya  aktarilmis, veriler  ¢6zimlenmis ve  gruplandirmalar
olusturulmustur. Verilerin analiz siireci; verilerin islenmesi, yaziya
dokilmesi ve depolanmasi, kesfedilmesi, kodlama 6rnegi ve arastirmaci
glnlGglnin yazimi seklinde yapilmaktadir (Celik vd., 2020). Yaziya
gecirilen metinler Gzerinde igerik analizi yapilarak her bir katilimcinin
vermis oldugu cevaplar tizerinde inceleme gerceklestirilmistir. iceriklerin
incelenmesinin ardindan alti tema olusturulmus ve calismanin bulgular
kisminda bu temalar analiz edilmistir.

Calisma etik kurul izni gerektirdiginden, 16.11.2023 tarihinde T.C. Sakarya
Universitesi Rektorliigli Sosyal ve Beseri Bilimler Etik Kurulu’na
basvurularak 20.12.2023 tarihinde gerekli izin alinmistir. Goértismeler
online gergeklestirildigi icin katilimcilara bilgilendirilmis gonilli onam
formu okunarak izinleri alinmigtir.

ARASTIRMA BULGULARI

Katilimcilarin yaslari 41-56 araliginda olup, 2’si lise mezunu, 3’Q ise lisans
mezunudur. Calismaya katilan 8 katilimcinin 2’si makine imalatgisi, 1’i
makine mihendisi olan sanayici, 1'i galerici-emlakgi ve besi hayvanciligi
yapmakta ve son katihmci ise yurt disinda yasayan market sahibidir.
Arastirmanin ¢alisma grubuna iliskin bilgiler Tablo 1’de verilmistir:

Tablo 1: Katimcilara Ait Bilgiler

KATILIMCILAR YAS EGiTiM DURUMU MESLEKLERI
K1 50 Lise Makine imalatgisi
K2 44 Lisans Makine imalatgisi
K3 56 Lisans Galerici-emlakgi-besicilik
K4 42 Lisans Sanayici
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K5 41 Lise Market isletmecisi

Marangoz Makinalari

K6 55 ilkokul >
Imalati

Ulastirma Sirketi, Exper
K7 52 Lisans Blro ve Kaporta
(Tamirhaneci)

Market isletmecisi-

K8 55 Lise Emlakgi

Verilerin analizi igin kaydedilen goérismeler desifre edildikten sonra
veriler ATLAS.ti 8 programina aktariimistir. Kodlama islemi uygulanarak
veriler ¢o6zimlenmis ve tema gruplar olusturulmustur. Veriler igerik
analizi ile ortak temalara gore diizenlenmistir. Arastirma bulgulari 5 tema
altinda siniflandirilmis olup, tema gruplari Sekil 1’de gosterilmistir:

Sekil 1: Arastirmanin Temalari

Zekat Verilen Yerler

Katiimcilarin Nisab Miktarlari Hakkindaki Goriisleri

Katiimcilarin Yillanma $artina Uyma Hassasiyetleri

Katilimcilarin Zekat Konusunda Basvurduklari Kisi
ve Kurumlar

’—[ Zekatin Borg Karsiligi Olmamasi Durumu

IR ERpEE

e/ e/ e/ e/ e

Zekat Verilen Yerler

Zekatin hangi siniflara verildigi hakkinda katilimcilara soru yoneltilmis
olup, alinan cevaplardan 8 katilimcinin cemaat ve kurumlara, 1
katihmcinin 6grenciye ve 2 katilimcinin da yakinen tanidiklarina zekdt
verdigi bulgusuna ulasiimistir.
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Sekil 2: Kisilerin Zekdatlarini Verildikleri Yerler

Kisilerin Zekatlarini
Verdikleri Yerler

Cemaat ve kurum Ogrenci Tanidik insanlar Yurtdisi

Konuya iliskin olarak katilimci 2, “Ben genelde 6grencileri tercih ediyorum,
sonra akrabalari, daha sonra da hakikaten ihtiya¢c sahibi oldugunu
bildigim ve kimseye séylemedigim insanlar var, onlara veriyorum. Yani
bizzat tanidigim insanlara veriyorum, kurumlara vermeyi tercih
etmiyorum” seklinde gorusini ifade etmistir. Katiimci 4 de katilimci 2 ile
benzer sekilde duslincelerini ifade etmistir: “Bildigimiz, tanidigimiz,
glivendigimiz kisilere, 6ncelikle fakirlere veriyoruz”. Katilimci 1 ve katilimci
3 ise, katilimci 2 ve 4’Un aksine zekatlarini Glkemizde faaliyet gosteren
herhangi bir kurum veya cemaatin elektrik vb. gibi faturalarini 6deyerek
verdiklerini ifade etmislerdir. Katilimci 3’lin konuya dair gortisi séyledir:
“Kurum aracihdgi ile zekdtimi veriyorum, kurum elektrik faturasini,
talebelerin ekmedgini, yemedgini, yatacak yerini, suyunu, biitiin
masraflarini zekdt ve hayirlardan karsiliyor.” Katihmci 6 ve katilimci 7 ise
Afrika ve savas Ulkelerine gondermenin daha uygun olacagini
distinmektedir. Katihmci 6’nin konuya dair gorlsi soyledir: “Gazze,
Suriye ve Afrika’ya biz daha ¢ok éncelik veriyoruz.”

Katilimcilarin tamami dini hassasiyetleri olan insanlardan olustugu igin
kazanmis olduklari mallarin temizlenmesi ve kirden arinmasi gerektigini,
bu sebeple zekatlarini diizenli olarak verdiklerini ifade etmislerdir. Konu
ile ilgili katihmci 5’in ifadeleri su sekildedir: “Benim bildigim sey
kazandigin paranin zekdtini vereceksin ki malin temizlensin...” Katihmci 2
ise zekat hakkinda bildiklerini su sekilde ifade etmistir: “Ben Kur'an'i ¢cok
okuyan bir insanim, zekdt hakkinda bildigim sey namazi dosdogru kilin ve
zekadtinizi verin.”
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Katilimcilarin Nisab Miktarlari Hakkindaki Gorusleri

Kiginin zekat verilecek mallar ve zekatin hesaplanmasi noktasindaki bilgi
eksikligi zekatinin verilmemesine veya verilen zekatin bilingli olarak degil
de tahmini bir tutarla 6denmesine sebebiyet vermektedir. Bu durum bazi
zamanlarda zekatin eksik hesaplanmasina, vyani ibadetin eksik
yapilmasina yol agabilmektedir. Dolayisiyla zekatla miikellef olan herkesin
ya zekat hakkindaki en temel meseleleri bilmesi ya da hesaplama
yaparken bilen bir kisiye danismasi gerekmektedir. Bu baglamda zekatla
mukellef olmak igin gereken sartlardan biri de artici 6zellikte ve ihtiyag
disi olan mallarin belirli bir miktara ulagsmasi anlamina gelen nisaptir. Yani
sahip olunan her maldan zekat verilmemekte, bu mallarin belirli bir
miktara ulagsmasi gerekmektedir. Hz. Peygamber ve Sahabe
donemlerindeki uygulamalardan hareketle fikih kitaplarinda bir kimsenin
zekat mikellefi olabilmesi igin gereken nisab miktarinin 200 dirhem
glimus, 20 dirhem altin, 40 koyun, 5 deve ve 30 sigir oldugu genel kabul
gormustir. Ticaret mallarinda dikkate alinacak nisabin da altin ve
glmisin nisab miktari oldugu ifade edilmistir (Erkal, 2013). Katilimcilara
zekatin hesaplanmasi ve nisabla ilgili olarak zikredilen bu kurallara ne
Ol¢lide uyduklari soruldugunda su cevaplari vermislerdir:

“Ben higbir sekilde hesaplamiyorum, toplu olarak veriyorum. Kédgida
dokiip de yazip vermedim. Yani ayda su kadar gelirim var senede su kadar
yapar, bunun ne kadarinin zekétini verecegim hesabini yapmadim. Ben
ticaret gelirimin zekdtini verecegim diye hi¢ diisiinmedigim igin bugiine
kadar vermedim....... Simdi benim mantigima gére yatirdigim yerden
kazanmis oldugum paranin zekétini verecegim bunun icin de toplu bir
sekilde zekdt veriyorum. Hepsini tek tek yazmiyorum. Bu yil, ramazan
ayindan kisa bir siire 6nce bana yliklii bir miktarda gelir vergisi ¢ikti, ben
de bu gelirlerinden 6tiirii vergi veriyorsam zekdtini da vermem gerekiyor
diye diistindiim. Zekdti fazlalastirarak verdim. Bunu da kendim belirledim
hi¢ kimseye sormadim ne kadar vereyim ya da vermem gerekiyor diye”
(Katilimci 5).
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Katilimci 2 ve Katilimer 7 nisab miktarini cok da dikkate almadigini borclu
bir haldeyken bile zekatlarini verdiklerini su cimleleri ile dile
getirmislerdir: Katilimci 2: “Yani ben nisab miktarina falan bakmiyorum.
Clinkii Allah'a siikiir durumumuz iyi benim nisab miktari kadar bankada
param yok deyip vermeyecedgim diye bir sey yok. Hatta bu sene borg¢lari
diisiince param nisab miktarini gecmiyordu ama yine de zekdtini verdik.
Yani nisabi hesaplamiyoruz her haliikGrda vermeye ¢alisiyoruz”. Katihmci
7: “Su kadar borcum var ama gelirden onu diiseyim vereyim diye
diisiinmiyorum o sebeple de hesap yapmiyorum.”

Katilimer 1, katilimer 3, katilmer 4, Katilimcr 6 ve Katilimcr 8 ise nisab
miktarini dikkate alarak, nisaba uygun bir sekilde kazanglarinin %2,5’i
oraninda zekat verdiklerini ifade etmislerdir. Katilimcilarin gorisleri su
sekildedir;

“Kazancimizi hesapliyoruz, bir sonraki yil icinde aradaki farka bakiyoruz.
Elimdeki dévizin, altinin veya bir akarim varsa ondan kazandigim rakamin
hepsini topluyorum” (Katihmci 4). Diger katihmcilarimiz da ayni sekilde
hesaplamalarini yaptiklarini ifade etmislerdir.

Katilimcilarin ticaret malinizin nisab miktarini belirlerken neyi baz
almaktasiniz sorusuna vermis oldugu cevaplardan, zekatin hesaplanmasi
ve nisab miktarlari hakkinda bilgileri olmadigi anlasilmaktadir. Bu da
kisilerin mukellef olmadan zekat vermelerine ya da mukellef olduklari
miktara esit, bu miktardan fazla ve veya az zekat vermelerine yol
acmaktadir. Mikellef olduklari miktara denk veya fazla vermeleri
durumunda diyani ag¢idan herhangi bir problem bulunmazken, az
vermeleri durumunda ise ibadetlerini eksik bir sekilde yerine getirmis
olmalari s6z konusudur. Bu da kisilerin diyani agidan sorumlu olmalarina
yol agcmaktadir. Dolayisiyla is adamlarinin bu sorumluluktan kurtulmak
icin ya zekat hakkindaki en temel meseleleri 6grenmeleri ya da zekat
hesaplarken bilen kisilere danismalari gerekmektedir. Nitekim bir
ibadetin tam olabilmesi icin o ibadetin asgari sartlarini bilmek
gerekmektedir. Bu sebeple is adamlarina yonelik zekat hakkinda
bilgilendirme seminerleri yapilmasi, Cuma hutbelerinde zekata daha sik
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yer verilmesi veya zekata yonelik kitapciklar hazirlanip dagitilmasi is
adamlarinin  zekat farkindaligini artirma hususunda 6nemli rol
oynayabilir.

Katilimcilarin Yillanma Sartina Uyma Hassasiyetleri

Daha once de zikredildigi izere zekatin sartlarindan biri de havelani'l-
havl olarak adlandirilan sahip olunan mallarin Gzerinden bir kameri yilin
gecmesidir. Kisinin mal varligi nisab miktarina ulastiginda direkt olarak kisi
zekatla mikellef olmamakta, bir kameri yil gectikten sonra hala nisab
miktari mal varsa o takdirde zekat ylikimllsi olmaktadir. Katilmcilara
zekat hesaplarken yillanma sartina uyup uymadiklari soruldugunda, genel
olarak yillanma sartina dikkat etmedikleri, her ramazan nisab miktari
mallari olsun olmasin, lzerinden bir yil geg¢sin ge¢mesin zekatlarini
vermeye calistiklari anlasiimistir. Ornegin katilimcilardan biri konuyla ilgili
sunlari séylemektedir: “Mesela bir miilk aldim o miilkiin senesini él¢iip de
hicbir zaman yilin sonunda zekdtini vermedim, yalan yok. Bilmiyorum,
arastirmiyorum da belki isime gelmiyor. Ramazan ayinda ben bunun
zekatini verecegim diye diisiinerek sadece Ramazan’da fitre ve zekdt
islerine bakacagim icin o zamana birakiyorum ama belki de yanlis
yapiyorum. Belli araliklarla bazi mallar satin aldik onlarin da senesi hep
farkli ve seneleri de gecti” (Katilimci 5).

Katilimci 5 haricindeki bltlin katilimcilar yillanma sartina dikkat ettigini
ifade etmislerdir. “Yila bakmiyorum, sene sonu yani ramazanda elimde
mal ve para olarak ne var ona bakiyorum. Mesela satmak icin bir makine
aldim ve 10 giin sonra da zekdt ayim olan ramazan ayi, o zaman onun
zekatini veririm” (Katihmci 2).

Mesela Katilimci 3 konuyla ilgili “Bir ev almissam ve bu evin kira getirisi
varsa bunun 1 yil icerisinde ne kadar getirisi olmus bakiyorum, kiranin
zekatini veriyoruz” seklinde agiklama yapmistir. Bu da ticareti yapiimayan,
sadece kira geliri elde edilen miulklerin bizzat kendilerinden degil de elde
edilen kirasi Uzerinden zekat verilmesi gerektigi konusunda katilimcinin
bilgi sahibi oldugunu goéstermektedir.
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Diger katilimcilarimiz da benzer ifadeler kullanmigtir. Nisab miktari mala
ulastiktan ve yillanma gergeklestikten sonra, sene igerisinde alinmis olan
baska mallarin zekatini da hep birlikte hesaplayip zekat 6demeleri
gereken ay geldiginde toplu bir sekilde vermektedirler. Bu ifadelerden de
anlasildigi Gzere, gérisme yapilan is adamlarinin biydk kismi yillanma
sartina riayet etmektedir. Katilimci 5 ise zekatin en temel sartlarindan biri
olan yillanmayl bilmemekte, zekat vermek icin Ramazan ayini baz
almaktadir.

Katilimcilarin Zekat Hesaplama Konusunda Basvurduklari Kisi ve
Kurumlar

Gorlisme yapilan katilimcilara genelde tim varliklarinin, 6zelde ise ticari
mallarinin zekatini hesaplarken herhangi bir problemle karsilastiklarinda
ya da kafa karistirict bir durum oldugunda bu sorunu gidermek icin
kimlere basvuruyorsunuz sorusu sorulmus; katilimcr 1, katihimcr 2,
katihmci 6 ve katiimci 8 herhangi bir sorun karsisinda hem Diyanet
personeline hem cemaat hocalarina hem de kendisinin bildigi konu
hakkinda yeterli diizeyde bilgi sahibi oldugunu distndGgi tanidiklarina
danistiklarini ifade etmislerdir. Katilimci 3 aklina takilan herhangi bir soru
ya da problem oldugunda cemaat hocalarina sordugunu; katiimci 4 ve
katilimci 7 Diyanet’in Fetva Kurulunu sik sik aradiklarini, ayrica katilimci 7
internet ve kitaplardan da bilgilere ulastigini ifade etmistir. Katilimci 5 ise
diger katilimcilardan farkli olarak hicbir sekilde yetkili mercilere ya da
hocalara danismadigini dile getirmistir. En fazla danisilan merciinin
Diyanet olmasi, katilimcilarin Diyanet kurumuna veya personellerine
glivendiklerini gostermektedir.

Tablo 4: Zekét Konusunda Fikir Almak icin Basvurulan Merciiler
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Diyanet Cemaat Guvenilen Hic Kimseye
Personeli Hocalar Kisiler Danismiyor
o5 3 3 o1

Katilimcilarin kendilerinin ¢6ziime kavusturamadigi konular Gzerine bilgi
almak icin basvurduklari yetkili kisilerin ayni konu Uzerinde birbirinden
farkli cevaplar vermesi sebebiyle kafalarinin karistigi gézlemlenmektedir.
Ancak bazi katihmcilar verilen cevaplardan tatmin oldugunu, bir katilimci
ise yetkili mercilere basvurmadigini, konu hakkinda cok fazla da bilgisi
olmadigini dile getirmistir. Bu hususlara iliskin olarak katilimcilarin
bazilarinin gérusleri soyledir:

“Bu konu hakkinda ister Diyanet'in hocalarina olsun ister bizden para
toplamaya gelen kurumlarin hocalari olsun zekdt hakkinda sorular
soruyoruz ve her birinden farkli cevaplar aliyoruz. Herkes kendine gére
yorum yapmaya basliyor bu da bizi bunaltiyor” (Katihmci 1).

“Soyle séyleyeyim Diyanet'in Alo Fetva hattini sik sik kullaniyorum. Clinkdi
fetva kurulu hocalarimiz var. Béyle seyleri onlara soruyoruz gegerli bir
kurum sonugta” (Katihimci 4).

“Hi¢ arastirmadim, hicbir hocaya sormadim ama her sene fitre ve zekatimi
veriyorum” (Katilimci 5).

Alo Fetva kurulunu aradigini belirten katilimci 7 ayrica; “internetten bazi
seyleri daha net arastirabiliyoruz. Kitaplara bakabiliyoruz” seklinde de
dustncelerini aktarmistir (Katilimei 7).

Katilimcilarin ifadelerinden de anlasildigi Uzere, kisiler sahip olduklar
parasal varliklarin haricindeki ticari mallarindan vermeleri gereken
zekatlarini  hesaplama noktasinda destek almak durumunda
kalmaktadirlar. Ancak destek alinacak birden fazla merciin olmasi ve bazi
durumlarda bu mercilerin ayni soruya farkli cevaplar vermeleri kisilerin
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aklinin karismasina yol agmaktadir. Burada mukelleflerin nigin Diyanet
veya farkli kuruluslarin internet ortaminda hazirlamis olduklari zekat
hesaplama uygulamalarina basvurmayip da diyanet, glvenilir kimse,
cemaat hocasi gibi kisilere basvurduklari sorusu glindeme gelmektedir.
Bu hususta ilgili uygulamalarin zekat mikelleflerinin Ozellikle parasal
varliklari digindaki varliklarinin zekatini hesaplama noktasinda, yani girift
zekat hesaplama konusunda elverisli olmadigini séylemek mimkindur.
Bununla birlikte kisilerin zekat hakkindaki bilgi dizeylerinin disik
olmasinin hesaplama yaparken hata yapma korkusunu beraberinde
getirdigi, bunun icin zekatlarini kendileri hesaplamak yerine bilen
mercilere hesaplattiklari sGylenebilir.

Zekatin Borg Karsihg Olmamasi

Kisinin sahip oldugu mallarin zekata tabi olmasi icin gereken tam miulk
olma ve asli ihtiyag fazlasi olma sartlarinin bir sonucu olarak sahip olunan
mallarin borg karsihigl olmamasi gerekir. Bir baska ifadeyle zekat
hesaplanirken borglar da hesaba dahil edilir, bu durumda halen sahip
olunan mal varhgi nisab miktarini asiyorsa o takdirde zekat verilir. Ancak
borclar sebebiyle zekat mallarinin miktari nisaba ulasmazsa bu durumda
kisi zekatla mukellef olmaz (Erkal, 2013). Bu konu baglaminda
katihmcilara zekatlarini hesaplarken gelirlerinden borclarini disip
dismedikleri soruldugunda; katilimci 1, katilimci 2 ve katiimei 7 borglarini
hesaba katmadan bir hesaplama yaptiklarini ifade etmislerdir. Katilimci 3,
katihmci 4, katiimci 6 ve katilimci 8 gelir ve gider hesaplamasi yaptigini
ifade etmektedir. Katilimci 5 ise, ramazan ayinda zekatini vermek zorunda
hissettigi icin blyilk miktarda bor¢lu olmasina ragmen, zekatini 6dedigini
ifade etmistir.

Katilimcilarin konuya iliskin gorusleri soyledir:

“Biz bunu kendi aramizda ve hocalarla istisare ediyoruz. Alacagimizi
diisiirmeden veya piyasaya olan borcumuzu diisiirmeden zekdtini verelim
diyoruz. Biz borg¢lari normalde kendimiz diisiirmiiyoruz hocalar diyor ki
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disiirebilirsiniz, diisiiriin vermeyin. Biz de diyoruz ki; béyle yapip daha
fazla verelim...” (Katihmci 1).

Katilimci 2’de goruslerini su sekilde ifade etmistir: “Ben borcumu falan hig¢
hesaplamiyorum.” Katilimci 7 ise bu konuya iliskin olarak her iki katilimci
ile benzer ifadeler kullanmistir.

Gelir ve gider hesaplamalarini dikkate alan katihmcilarin gorusleri ise su
sekildedir;

“Séyle diisiiniin bir toplam borcumuz, toplam alacagimiz, toplam pos
alacagimiz var. Bizler kartlarla mecbur islem yapiyoruz. Vade farksiz bir
sekilde anlasma yapmis oldugumuz bankalardaki alacak ve bor¢larimizin
hepsini toplariz, soldakiler artilar sagdakiler eksiler seklinde diistiniin
vadesi gelecekler dahil onlar da sanki pesin tahsil edilmis gibi
o6deyeceklerimiz de pesin 6denmis gibi islem yapmak zorunda kaliyoruz...”
(Katilimci 4). Katiimci 3 ve katilimci 6’da benzer ifadeleri kullanarak gelir
ve giderleri Gizerinden bir hesaplama yapip en son ellerinde kalan para
Uzerinden zekatlarini verdiklerini dile getirmistir.

Katilimci 8 ise bazi donemler de ¢ok sikisik olduklarini ve o dénemlerde
zekatlarini veremediklerini su sozlerle ifade etmistir: “Bazen séyle oluyor,
cok sikistk zamanimiz da diyoruz ki, biz bunu simdi degil de ileriki
zamanlarda verelim o sebeple de biz bor¢lu zamanimizda vermiyoruz,
ileriki zamanda veriyoruz.”

Bu ifadelerden de anlasildigi Uzere, katilimcilarin bir kismi zekat
hesaplarken borglarini hesaptan diiserken bir kismi ise dliisirmemekte ve
henliz tahsil etmedikleri alacaklarini da zekat hesabina dahil
etmektedirler. Bu durum katilimcilarin zekat verme konusunda hassas
olduklarini, hesaplama yaparken detaylara girmediklerini gbstermektedir.

BULGULARIN DEGERLENDIRILMESi

Bu calismada, islam’in sartlarindan biri olan zekatin muhafazakar is
adamlari tarafindan ne 6lciide bilindigi, zekat mikellefi olmalari dahilinde
izledikleri yol ve yontemlerin neler oldugu, herhangi bir sorun ve sikinti
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esnasinda basvurduklari mercilerin kimler oldugu sorularina yanit
aranmistir.

“Ticari mallarin zekat” baglaminda muhafazakar is adamlarinin zekat bilgi
dizeylerinin 6l¢lilmesi amaciyla yapilan bu ¢alismanin en 6nemli bulgusu
katiimcilarin zekat hesaplamasi hakkinda bilgilerinin eksik oldugudur. is
adamlari ile yapilan goriismeler sonucunda katilimcilarin zekat hakkinda
cok fazla bilgiye sahip olmamasi ile birlikte, hepsinin dini hassasiyete
sahip olduklari ve yapmis olduklari is neticesinde de mallarinin kiri olan
kismin arinip temizlenecegini dislindukleri icin zekatlarini verdikleri
tespit edilmistir. Ancak zekat hakkinda pek fazla bilgileri olmadigi igin
katilimcilarin bazilarinin nisab miktari mali olmadan zekat verdikleri, zekat
hesabinda vyillanma sartini dikkate almadiklari, bunlara ilaveten
zekatlarini verirken borglarini hesaba katmadiklari, borglu olsalar dahi
zekatlarini verme mecburiyeti hissettikleri anlasiimistir.

Yapilan gorismeler neticesinde varilan sonuglardan bir tanesi, ticaretle
ugrasan kisilerin temlik sartlarina tam anlamiyla riayet etmedikleridir.
Zekatin harcanacagi yerler hakkinda yeterli bilgiye sahip olmadiklari ya
da yanlis yonlendirilebildikleri icin blyuk bir istekle verdikleri zekatlarini
bazi durumlarda yanlis yerlere verebilmektedirler. Kisilerin bilgi dizeyi,
sektorlerin blyukligl ve karmasikhg kisinin zekat bilinci lizerinde ¢ok
blylk éneme haizdir. Kisinin bazen isin iginden ¢ikamadigl zamanlarda,
alacak-verecek durumlarinin zorlasmasi neticesinde basvurduklari
mereciiler ilk olarak Diyanet islerinin hocalari, fetva kurulu veya herhangi
bir cemaatin hocalaridir. Ancak burada da zekat konusunda bilgi danisilan
kisilerin farkli farkli cevaplar vermesi is adamlarinin kafalarinin
karismasina, dolayisiyla en dogru sekilde zekatlarini verme noktasinda
sikinti yasamalarina sebebiyet vermektedir. Her ne kadar bu calismada
orneklem olarak 8 is adamiyla goriisme yapilmis olsa da bu durumun
geneli yansittig1 séylenebilir. Bu hususta farkh is kollarina gore zekat
hesaplayacak bir uygulama gelistiriimesi bu konudaki sorunlari giderme
noktasinda dnemli bir fonksiyon icra edecektir. Halihazirda Diyanet isleri
Baskanhgl ve farkh STK’lara ait cesitli zekat hesaplama araglari mevcut
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olsa da bu araglar ihtiyaca cevap verme noktasinda eksik kalmaktadirlar.
Nitekim bu uygulamalarda genellikle altin, déviz ve mallarin TL cinsinden
degeri yazilmakta ve ¢ikan meblagin ylzde 2,5'i tespit edilmektedir.
Ancak asil problem hangi mallarin hangi sartlarda zekata tabi oldugu,
stoklarin bu hesaba dahil olup olmadigi, 6rnegin yazilim programlarinin,
fikri mulkiyet haklarinin, patentlerin zekatinin nasil hesaplanacagi,
miiteahhidin yapmakta oldugu dairelerin hangi fiyati lGzerinden zekatini
verecegi gibi hususlardir. Dolayisiyla, is kollarina gore girift zekat
hesaplama aracinin gelistirilmesi bu alanda karsilasilan problemlerin
¢O0zimu icin elzemdir.

SONUC

Zekat dinin bir geregi olup mali bir mikellefiyettir. Ancak sadece mali
olarak degil sosyal, kiiltlirel bircok alana da hakim olmaktadir. Zekatin
konusunun mal oldugunu ve sadece Kur’an ve slinnette belirtilenlerle
sinirh olmadigini, Sanayi Devrimi ile degisen ve gelisen, teknolojik
imkanlarin bu denli ¢esitlendigi gliniimiizde ithalat ve ihracatin tedvin
doénemine gore ne kadar arttigini ve genisledigini goériyoruz. En ¢ok da
ticari mallarin zekatlari degisim ve gelisim gosterdigi icin birgok problem
yasandigi tespit edilmistir. islam hukukgulari bu sorunlara ¢6ziim bulmaya
calissalar da hala alimler arasinda bir¢ok hususta goris birligi olustugu
soylenemez.

Muhafazakar is adamlariile yapilan miilakatlar neticesinde, kisilerin zekat
hakkinda bilgilerinin ve uygulamalarinin istenilen diizeyde olmadigi tespit
edilmistir. Elde edilen bu bulgularin Suarni vd. (2023) Endonezya lizerine
yapmis oldugu calismanin bulgulariyla benzer ¢ikmasi aslinda farkli iki
Ulke olmasina ragmen zekatin 6neminin kavranmasinin, bilgi eksikliginin
giderilmesinin, din gorevlilerinin konuya gereken 6nemi verip kisilerin
bilinclenmesi  hususunda etkin rol oynamasinin ve Kkisilerin
denetlenmesinin ortak ihtiya¢ oldugunu gostermektedir. Fakat bu
sonuctan hareketle, boyle bir denetim olmadan kisilerin lizerinden zekat
hakkinda bilgi edinme sorumlulugun kalkacagl gibi bir sonug
cikarilmamalidir. Nitekim, her tirli denetim ve diizeni etkin ve pasif
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kilanlar bireylerdir. Yani bir toplumdaki insanlar ne kadar dini
hassasiyetlere riayet ederlerse o toplumdaki kurumlarin lzerinden o
kadar yuk kalkmis olur. Konumuz agisindan bakacak olursak, kisilerin dini
hassasiyetleri ve bilgileri ne kadar fazla olursa elde etmis olduklari gelir
neticesinde 6demekle zorunlu olduklari zekata uyumluluklari pozitif
yonde o kadar artis gosterecektir. Bu sebeple 6zelde muhafazakar is
adamlarina, genelde ise toplumun tim kesimlerine zekat farkindaligin
arttinlmasina yonelik egitim faaliyetlerine ihtiya¢ bulunmaktadir. Bu
baglamda, basta Diyanet isleri Baskanhigi olmak lizere cesitli egitim
kurumlari ve STK’larin is birligi yaparak gerekli faaliyetleri organize
etmeleri faydal olacaktir. Ayrica yukarida da bahsedildigi tizere her is
kolunun sorularina cevap verecek, zekatini kolay bir sekilde hesaplayacak
yeni bir uygulamaya ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu konuda akademisyenlerin,
is adamlarinin ve Diyanet isleri Baskanhiginin is birligi yaparak cesitli
projeler araciligiyla halihazirdaki zekat hesaplama uygulamalarini bitin
sektorlere cevap verecek sekilde gelistirmelerinin énemli bir fonksiyon
icra edecegi dusinllmektedir.
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EXTENDED ABSTRACT

Islam has revealed the importance of zakat and the necessity of giving
zakat through verses and hadiths. Accordingly, zakat is an act of worship
with a financial aspect that aims to balance the material differences
between individuals in Muslim societies, thus strengthening the bonds of
brotherhood in society. This is what makes zakat different from other acts
of worship. It is possible to say that if zakat is performed correctly and
properly in a society, it will play an important role in ensuring social
justice, increasing the welfare of individuals, and, as a result, ensuring
social trust. Zakat, which also means cleanliness, ensures that one's
property is purified from spiritual dirt, that is, to clean one's property.
Islam generally permits the acquisition of wealth and property but forbids
deviating from false ways of earning wealth, eating the property of others
unfairly, and resorting to illegitimate gates of gain. In this context, if a
person unintentionally or unknowingly earns an illegitimate gain, he or
she has to clean up this gain that is not halal for him or her. At this point,
zakat performs an important function and cleanses people's wealth.

Since zakat is one of the pillars of Islam, it is an obligatory act of worship
that must be paid for by Muslims who meet the necessary conditions. In
the Qur'an, it is specified to whom zakat should be paid, and in the
Sunnabh, it is explained on which goods zakat should be paid. However,
with the development and transformation of industry and production in
parallel with technological developments over time, many new business
lines have emerged. From this point of view, the goods subject to zakat
can be divided into two categories: the goods that existed during the time
of the Prophet (SAW) and the goods that have entered our lives in the
modern world and are not mentioned in the nass. While there is no
guestion about how to pay zakat on the goods that existed during the
time of the Prophet (PBUH), there are some questions about how to pay
zakat on new goods, such as computer programs and virtual products. For
this reason, discussions on the zakat of commercial goods have been
ongoing from the past to the present.
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When the previous studies on the worship of zakat are examined in the
literature, it can be said that the most studied topics are the
jurisprudential dimension of zakat, its effect on poverty, the
institutionalization of zakat, and the relationship between zakat and
taxation. However, there are also some studies on zakat awareness and
perception of zakat, which is our subject. Although there are several
gualitative studies similar to the subject of our study abroad, only one
study was found in our country. However, this study focused on the
poverty of zakat as a result of interviews with businessmen. Therefore,
the existence of a gap in the Turkish literature on the awareness and
perception level of zakat led us to conduct this study.

The study aims to measure the level of knowledge and awareness of zakat
among religious conservative businessmen who make a living through
trade in our country and pay zakat. To realize the aim of the study,
gualitative data analysis and phenomenology as a research design were
adopted. Semi-structured interview technique was used as a data
collection method. The snowball sampling technique was used as the
study group of the research. Eight businessmen engaged in trade in
Turkey and abroad and who give zakat were interviewed.

In these interviews, in addition to demographic information, data were
collected by asking the participants open-ended questions such as
whether they pay zakat, the conditions of zakat and the places of
expenditure; what the issues they pay attention to when paying zakat;
who are the authorities they apply for help in case they have any
problems while calculating zakat; how they make zakat calculations and
what method they follow regarding their other income; how they
calculate the monetary value of their commercial goods obtained as a
result of their business; and what they take as a basis when calculating
their commercial goods. As a result of the interviews, the level of zakat
knowledge, awareness, and zakat practices of businessmen were
determined. Existing inaccuracies or deficiencies were tried to be
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identified. It is aimed to make suggestions for increasing their awareness
levels and raising awareness.

According to the results obtained from the interviews, it was understood
that the participants' level of zakat knowledge was low and their
awareness was not at the desired level. This causes the participants to
give zakat without being obliged to pay zakat or to give incomplete zakat
when they are obliged to pay zakat. In addition, a lack of sufficient
knowledge about zakat leads to giving zakat to places other than the eight
classes specified in the Qur'an. This prevents the zakat from being valid.
Also, the lack of knowledge of the day of the obligatory zakat leads to
paying zakat before or after the due date, which in turn leads to
underpayment or overpayment of zakat. Therefore, there is a direct
correlation between the level of zakat knowledge and the correct
payment of zakat.

According to another result obtained from the study, the participants
stated that when faced with any problem related to zakat, they first
consulted the fatwa board of the Religious Affairs or people who may
know the subject, such as imams, preachers, mufti working in the
Religious Affairs, and then they consulted the teachers they knew and
trusted their knowledge. However, it was also observed that the fact that
the teachers asked questions and gave different answers on the same
subject caused the participants to be in a dilemma.

As a result of the findings, it has been determined that people's
knowledge and practices about zakat are not at the desired level. The fact
that these findings are similar to the findings of a similar study conducted
on Indonesia shows that although they are two different countries, there
is a common need to understand the importance of zakat, to eliminate
the lack of knowledge, to play an active role in raising the awareness of
people and to supervise people. The fact that people have the necessary
information about zakat will enable them to give zakat in full and on time,
which will enable zakat to realize the expected effect. For this reason,
there is a need for educational activities to increase the awareness of
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zakat among conservative businessmen in particular and all segments of
society in general. In this context, it would be beneficial for various
educational institutions and NGOs, especially the Presidency of Religious
Affairs, to organize the necessary activities in cooperation. In addition, as
mentioned above, there is a need for a new application that will answer
the questions of every business line and easily calculate zakat. In this
regard, it is thought that academics, businessmen, and the Presidency of
Religious Affairs will perform an important function by cooperating with
academics, businessmen, and the Presidency of Religious Affairs to
develop zakat calculation applications to respond to all sectors through
various projects.
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Son yillarda, finans alaninda geleneksel yaklagimlarin yerine, davranigsal
Basvuru: 06 Mart 2024 finansin yukselisi literatiirde etkili olmustur. Bu yeni yaklasim, finansal
Kabul: 26 Nisan 2024 kararlarin psikolojik ve sosyolojik faktorlerin etkisi altinda oldugunu kabul

eder. Geleneksel finans ve davranigsal finans arasindaki en 6nemli ayrim,
yatinmcilarin rasyonel davranip davranmadigi konusudur. Geleneksel
finans teorileri yatinnmcilarin rasyonel oldugu varsayimlari beklenen fayda
teorisi, etkin piyasalar hipotezi ve modern portfoy teorileri Gzerine bina
edilmis bir varsayimdir. Davranissal finans ise geleneksel finans’in aksine
beklenti teorisi, psikolojik ve sosyolojik etkilerin yatirnmeci davraniglarini
sekillendirdigini ve rasyonel olamayacaklarini savunan teoriler bttunadur.
Bu arastirmanin hedefi, yatirimci davraniglarini ve duyarhliklarini 6lgmek
ve bu davranislarin piyasalardaki hareketler ve pozisyonlara etkisini
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GiRi$

21. yuzyll diinyasinda kiiresellesmeye bagh olarak fiziki mallardan ziyade
sermaye hareketleri Ulkeler arasinda dolagsmaktadir. Bu durumda
uluslararasi sermaye akimlarinin arttigini ve bu artisin her gegen gin
devam ettigini sdylemek mimkindir. Kiresellesmenin getirdigi finansal
entegrasyon bazi riskleri de beraberinde getirmektedir. Ulke
ekonomilerinin finansal ve ticari olarak disa agik hale gelmesi, diinya
krizlerinin bulasmasini ve domino etkisini kaginilmaz hale getirmistir.
Yasanan krizlere bakildiginda volatilitenin yiksek oldugu ve yatirimcilarin
glveninin azaldigi soylenebilir. Bu nedenle enflasyon, doéviz kuru, faiz
oranlari, belirsizlik ve oynaklik gibi degiskenlerde istikrarin saglanmasi
siirdurilebilir ekonomik biyiime igin dnemlidir (Kiligc & Ozyiirek, 2022, s.
763).

Geleneksel finans teorilerinde, yatirimcilarin rasyonel hareket ettikleri ve
piyasada bulunan tim bilgilerden yararlandiktan sonra bu bilgileri goz
oninde bulundurarak karar verdikleri varsayilmaktadir. Bu varsayimlar
Uzerine modeller gelistirilmistir. Bu modeller portféy segimleri ve benzer
belirsiz kosullar altinda yatirimci kararlarinin rasyonel sekilde verilebilmesi
adina Beklenen Fayda Teorisi, Etkin Piyasa Hipotezi ve diger geleneksel
teoriler olarak siralanabilmektedir.

Geleneksel finans teorilerinin varsayimlari ve kabullerinin aksine
yatirimcilarin yatirim kararlarinda psikolojik ve sosyolojik etmenlerin etkili
olmasi, geleneksel finans teorilerinin iddia ettigi gibi yatirimcilarin rasyonel
olma durumlarini tartisilir hale getirmistir. Bu durum geleneksel finans
teorilerinin  mevcut piyasalara uyum saglamasina ve anomalilerle
karsilasmasina yol agcmistir. Rasyonellikten uzaklasan yatirimci tutumlari ve
kararlari piyasada var olan fiyatlari ve kararlari yonlendirerek
degistirmektedir. Rasyonel olmayan yatirirmcr davranislari piyasa
anomalilerini beraberinde getirmekle birlikte ortaya c¢ikan bu durumu
geleneksel finans aciklamakta glicliik cekmis ve davranissal finansa ihtiyag
duyulmustur (Sari, 2019, s. 42).
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Rasyonel olmayan kararlarin piyasalardaki yansimasi anomaliler olarak
kendini géstermektedir. Rasyonel olmayan finansal kararlar arastirilirken
davranigsal finansin alani olan yatirimci duyarliliklari incelenmekte ve bu
duyarlilik igin birtakim endekslerden faydalanilabilmektedir (Hamurcu,
2022, s. 128). Uluslararasi piyasalarda oncelikle kabul goéren finansal
gostergeler, kurumsal veya bireysel yatirrmcilarin kararlarini dogrudan
dogruya etkiler. Bu gostergeler arasinda en 6nemlilerinden biri VIX Korku
Endeksi’dir, ¢iinkl yatirimcilarin risk algisini belirlemede kritik bir rol oynar
(Kihg & Ozyiirek, 2022, s. 762).

Davranissal finans yatirrmci duyarlihig gostergeleri arasinda islemcilere
uygulanan anketler, duygu olciimleri, bireysel islemler, fon akislari, islem
hacimleri, hisse senedi kar paylari 6demeleri, fon iskontolari, gizli volatilite,
halka arz hisselerin ilk gin getirileri, halka arz hacimleri seklinde ifade
edilen etmenler sayilabilmektedir (Baker ve Wurgler, 2007, s. 132).

Finansal istikrar olmadan piyasalar degisken ve 6ngoérilemez hale gelebilir,
bu da yatirimcilari caydirabilir ve isletmelerin ve ekonominin bliyiimesini
engelleyebilir. Bu nedenle politika yapicilar ve dizenleyiciler, finansal
piyasalarin blyimesini ve gelismesini desteklemek igin finansal istikrarin
korunmasina éncelik vermelidir (Kutlu & Kaya, 2023, s. 354).

Gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde VIX ile borsa getirileri arasindaki olasi
nedensel iliskinin belirlenmesi oldukca zor bir stirectir. Mevcut literatirin
potansiyel nedensellik agisindan genellestirilmesi, sonuglarin gesitliligi
nedeniyle mimkin degildir. Yatirimcilar yatirim kararlarini risk ve getirilere
gore yonetirler. Piyasa riski arttikca artan bilgi asimetrisi nedeniyle
yatirimcilarin riskten kaginma tutumu sergilemeleri beklenmektedir. Sonug
olarak bu tir yatirnmcilarin hisse senedi alim fiyatini dislirmesi veya
mevcut hisse senetlerini satmasi beklenebilir. Bu durumda tahvil
fiyatlarinin dlismesi ve gosterge endekslerindeki distslerin yani sira
endeks getirilerinin de diismesi beklenmektedir (iskenderoglu & Akdag,
2020, s. 114).
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Bu calisma, Tilrkiye’de islem goren katilim hisse senedi piyasasi endeksinin
VIX endeksine karsi verdigi tepkiyi incelemek ve ardindan ortaya ¢ikan
sonuglari davranissal finans perspektifinde degerlendirmeyi
amaclamaktadir. incelenecek olan iliskinin temelinin davranissal finans
unsurlari ile agiklanabilecegi 6ngorilmektedir. Geleneksel finans teorisi ve
modellerinden ayrilan davranigsal finans, finansal piyasalari ve yatirimci
davranislarini farkh bir perspektiften ele almaktadir. Bu c¢alismada,
yatirimcei duyarliigini belirlemede 6nemli bir gosterge olarak kabul edilen
VIX (korku) endeksi ile davranissal finans egilimleri arasindaki iliskiyi
literatirde onemli bir arastirma konusu olarak ele almak ana odak
noktasidir. Literatlr taramasi sirasinda VIX (korku) endeksi ile katilim
endeksi arasinda herhangi bir iliskinin veya etkilesimin karsilastirildigi az
sayida calismaya rastlaniimistir. Bu baglamda c¢alismanin literatiire katki
saglayacagl duslnulmektedir. Uygulayicillar ve dlzenleyiciler, piyasa
riskinin varlik fiyatlariyla nasil etkilesime girdigine dair daha iyi agiklamalar
gelistirmek icin bulgularimizi kullanabilirler. Genel olarak bu arastirma
alani, finansal istikrarsizligin etkenlerinin daha iyi anlasiimasi ve risk
yonetimi becerisi seklinde genis sosyal ve ekonomik faydalar sunmaktadir.

VIX (korku) endeksinin hisse senetleri piyasalarinda ortaya ¢ikarttigi etkiler
davranissal finans egilimleri ile 6zellikle stiri davranisi egilimi yonlinden
degerlendirilerek yorumlanmistir. Calismada ilk olarak davranissal finans
tanimlamasinin bulundugu boéliimde davranigsal finansin nasil ortaya ¢iktig
ve piyasalari ne sekilde sekillendirdigi hususunda agiklamalarda
bulunulmustur. Daha sonra VIX korku endeksinin tanimlanmasiyla birlikte
literatlrdeki karsiligi ve etki alanlari agiklanmistir. Calismanin takip eden
boliminde literatir taramasina yer verilmistir. Bu boélimde literatirde
konu olan husus ile ilgili yapilan c¢alismalar incelenmistir. Calismanin
Uclinct bolum veri ve yapilan analizlerin tanimlamalarinin bulundugu bir
bolim olarak tasarlanmistir. Calismanin dordincli bolimi yapilan
analizlerin yorumlarina yer verildigi bulgular bashgi altinda sekillenmis ve
literatlrdeki boslugu dolduracak bilgilerden olusmaktadir. Calismanin
besinci bolimi sonug kismini olusturmakta ve calismanin sonucunda elde
edilen bilgileri kapsamaktadir.
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DAVRANISSAL FINANS VE VIX ENDEKSI

Davranissal finans ilkeleri icerisinde piyasada islem yapan islemcilerin
rasyonel olmadan hareket etmelerinin ve bu hareketlerin de sosyolojik ve
psikolojik olarak diger yatirimcilari etkilemesiyle olusan piyasa igi toplu
veya kitlesel olarak gergeklestirdikleri islem hareketlerine davranissal
finans perspektifinden siiri davranigi denmektedir. Bu davranis bigimi
yatirimcilarin, islemcilerin yalnizca kitabi bilgi ve tekniklerle degil sosyolojik
ve psikolojik etkilerin de tesiri altinda karar verdikleri ve amagclarinin bu
Olgide degiskenlik gosterdigi anlasiimaktadir. Yatirimcinin dahil oldugu
piyasa hakkindaki diisiinceleri, mevcut durumu, belirsizlik, risk algisi ve bu
algidaki degisikliklerin strli davranisina donistligli ve bu sekilde taklit
edilerek vyapilan islemlerin yatirimci agisindan glivenli bir hissiyat
olusturdugu soylenebilir.

Surl davranisi belli bir siire zarfinda ayni yonde alis veya satis yapma
seklinde gergeklesen yatirim davranigi olarak tanimlanmasi disinda bir grup
yatirimcinin ayni menkul kiymetler igin alim veya satim islemlerinde
birbirlerini takip etmeleri olarak da tanimlanabilmektedir. Yatirimci
duyarhligini olusturan ve etkileyen etmenlerden veya géstergelerinden biri
de opsiyon fiyatlarindaki zimni volatiliteyi yani oynakhgi tasvir eden VIX
(The Chicago Board of Trade Volatility Index) endeksidir. VIX endeksi finans
piyasalarinda olusabilecek herhangi bir muglakhgin S&P 500 endeksindeki
opsiyonlarin kullanilmasi ile hesap edilen ve finansal piyasalardaki zimni
oynakligin kiiresel anlamda gostergesi olarak gorilen dlgusidir (Whaley,
2000, s. 14). Uluslararasi hisse senedi piyasalarindaki oynakligin
modellenmesi ve tahmin edilmesi arastirmacilar, piyasa katilimcilari ve
politika yapicilar icin kritik 6neme sahiptir. Ancak volatiliteyi dogru bir
sekilde tahmin etmek hala g6z korkutucu bir istir (Wang, 2019, s. 5).

Finansal endeksler, kiiresel piyasalarda 6nde gelen gostergelerdir ve hem
bireysel hem de kurumsal yatirnmcilarin hareketlerini direkt olarak
etkilerler. Beklenti dlciimlerini hesaplamak icin 1993’ten bu yana volatilite
endeksi VIX hesaplanmaktadir. Gercek zamanh bir piyasa endeksi olan VIX
endeksi ayni zamanda piyasanin 30 giinlik gelecege doniik oynaklik
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beklentisini de gosterir. VIX endeksi beklenen veya ima edilen oynakhgi
Olgmektedir. VIX endeksi yatirimcilarin kaygi diizeylerini ifade etmektedir.
Hem yatirnm kararlarini hem de talebi etkilemektedir, bu da piyasanin
yonini belirlemede etkilidir (Kilic & Ozyiirek, 2022, s. 763).

VIX endeksi, petrol ve altin fiyatlarindaki degisimler ekonominin gidisatinin
izlenmesinde 6nemli gostergelerdir. Tarihte birgok krizde bu verilerdeki
degisimler gdzlemlenmis ve beklentiler yorumlanmistir. Altin fiyatlarini ons
takip ediyor, petrolde ise Brent petroliin varil fiyati takip ediliyor. Her (g
gostergenin de hisse senedi piyasalari ile dogrudan iliskisi bulunmaktadir.
Altin talebi glivenli liman arayisiyla sekillenirken, ekonomik faaliyetlerdeki
degisimden petrol fiyatlari da etkilenmektedir. Beklentilerdeki karamsarlik,
tuketime bagli olarak enerji ve ara mali talebini azaltmaktadir. Yatirimcilar
kriz donemlerinde basta altin olmak Uzere degerli metallere yatirimlarini
artirmaktadir. Tlketicilerin temel ihtiyaglari disindaki satin alma taleplerini
erteleyebilmesi dogal olarak petrol talebinin azalmasina neden olmaktadir.
VIX endeksindeki yikselis ise yatirimci istahinin azaldigina ve beklentilerin
kotllestigine isaret etmektedir. Bu lic gostergedeki degisim pay piyasalarini
etkilemektedir (Tuna, 2022, s. 51).

VIX endeksi, piyasadaki islem hacimlerinin ve hisse senedi opsiyonlarinin
fiyatlanmasinin yatirnmcilar tarafindan belirlendigi temel prensibe dayanir.
Bu endeks, piyasalardaki belirsizligi ve korkuyu olcer ve ayrica gelecekteki
30 ginlik dénemde S&P 500 endeksinde beklenen fiyat degisimlerini
yluzdelik olarak ifade eder. VIX endeksi, gelecekte piyasa egilimlerini,
hareketlerini ve olasi yonlerini tahmin etmek icin bir referans olarak
kullanilabilir ve piyasalar arasindaki iliskilerde énemli bir rol oynar (Ruan,
2018, ss. 178-180). VIX endeksinin degerlendirilmesi hususunda, endeks
degerlerinin ylzde 30’un lizerine ¢cikmasi durumunun karsiliginin volatilite
ve belirsizligin fazla olacagi, endeksin yizde 20'nin altinda bir degerde
kalacagi durumlarda ise belirsizligin ve oynakligin azaldigi seklinde
yorumlamak mimkundir (Naifa, 2015, s. 29).

VIX'in beklenen kisa vadeli oynakhgin ileriye donlk bir gostergesi
(kiyaslama noktasi) olarak hareket etmesi amaclanmaktadir ve ayni
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zamanda korku endeksi olarak adlandiriimaktadir. Ayrica VIX endeksinin
kullanilmasi, ima edilen volatilitenin 6lgilmesiyle iliskili bilinen 6lglim
hatalarini ortadan kaldirdigi icin siklikla tercih edilmektedir. Sonug olarak
VIX'in davranisi, piyasa belirsizliginin olasi bir yansimasi olmasi nedeniyle
ilgi cekicidir. VIX'in davranisini analiz etmeden once, VIX ile beklenen
gerceklesen volatilite arasinda net bir ayrim yapmak ¢ok 6nemlidir. Kisaca
VIX, ima edilen volatilitenin bir endeksidir ve getiri varyansinin riskten
bagimsiz beklenen degerinin bir vekili olarak gorilmektedir (Grieb, Krichel,
& Vaisanen, 2016, s. 2). VIX endeksinin yiksek olmasi korkunun da o
nispette blyuk oldugunu gosterir.

VIX endeksinin Amerikan hisse senedi piyasalari acisindan dnemli bir role
sahip gostergelerden biri olarak kabul edilmesi disinda VIX endeksinin
etkisinin daha ¢ok hissedildigi piyasalarin gelismekte olan llke piyasalari
oldugu soylenebilir. VIX endeksinin diger piyasalardaki yatirimcilar
acisindan belirleyici ve yonlendirici etkiye sahip olmasi hususu finansal
kiiresellesme ile aciklanabilmektedir.

LITERATUR

Calismanin bu boliminde VIX (korku) endeksi ve hisse senedi piyasalari
arasindaki iliskiyi arastirmis olan ¢alismalara yer verilmistir.

Baker vd. (2012) yatirimci duyarhihiginin piyasalar arasinda kismen bulasici
oldugunu ve uluslararasi sermaye akislarinin bu etkide rol oynayabilecegini
gosteren kanitlar elde edilmistir. Bekaert ve Hoerova (2014), varyans primi
ile ilgili 6lcim sorunlarini ve ¢esitli volatilite modellerini incelenmislerdir.
Calismalarinda, hisse senedi varyans risk priminin hisse senedi getirilerini
tahmin edebildigini ancak piyasa volatilitesini 6ngéremedigini
bulmuslardir. Ayrica, borsa volatilitesinin endustriyel liretim blylimesini
tahmin ettigini, ancak 6zsermaye varyans priminin gelecekteki ekonomik
aktivite icin tahmin gliciinin olmadigini tespit etmislerdir. Son olarak,
kosullu varyansin uzun vadede finansal istikrarsizligl varyans priminden
daha glicli 6ngorildigini belirtmislerdir.
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Kaya (2015) calismasinda BIST 100 endeksi ile VIX endeksi arasindaki iliskiyi
incelemeyi amaglamigtir. 02.01.2009 — 11.01.2013 dénemini kapsayan
arastirmada, iki endeks arasinda es bitiinlesme oldugu tespit edilmistir.
Calisma, finansal kiresellesmenin serbestlesmeye yonelik olumlu etkisi
sonucunda piyasalarin birlikte hareket ettigini ve birbirlerine entegre
olduklarini gostermistir.

Kaya ve Coskun (2015) BIST 100 endeksi ile VIX endeksi arasindaki iliskiyi
arastirmiglar ve nedensellik ile regresyon analizleri uygulamiglardir.
Analizler sonucunda, VIX endeksinin BiST 100 icin 6ncii gdsterge oldugunu
tespit etmislerdir.

Erdogdu ve Baykut (2016) tarafindan 1998 — 2015 vyillarini kapsayan
donemde glinlik verilerin analizini gergeklestirmislerdir. VIX ve MOVE
(Merrill Lynch Treasury Option Volatility Expectations Index) endeksleri ile
Borsa Istanbul Banka Endeksi (XBANK) arasindaki iliskinin varligina dair
calismada, yapilan ekonometrik testler neticesinde VIX endeksinden
XBANK endeksine dogru nedenselligin varligi mevcut iken MOVE
endeksinden XBANK endeksine dogru nedenselligin varligindan
bahsetmenin mimkin olmadigi sonucuna varmiglardir.

Grieb, Krichel, & Vaisanen (2016), Ocak 2004 — Aralik 2015 dénemi boyunca
FOMC, istihdam, UFE ve TUFE duyurularinin S&P 500’iin oynaklik endeksi
(VIX) Gzerindeki etkisini incelemislerdir. FOMC ve istihdam duyurularinin
yapildig giinlerde VIX'teki degisimin genellikle olumsuz oldugunu, UFE ve
TUFE duyurularinda ise VIX'in azalan etkisinin kismen mevsimsel desenlerle
aciklanabilecegini ifade etmislerdir. Ayrica, FOMC ve istihdam
duyurularinin etkisinin duyurunun “iyi” ya da “koétii” olmasindan bagimsiz
oldugunu, UFE raporlarinin ise “ekstrem” duyurulari azaltici etkisi oldugunu
gostermislerdir.

Cinar & Uzmay (2017) 2000 — 2015 yillari arasindaki ayhk verileri kullanarak
VIX endeksi ile bugday piyasasi arasindaki oynakligi analiz etmislerdir. BEKK
GARCH yontemiyle yapilan analiz, VIX endeksdeki varyans soklarinin gida
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fiyatlarina verdigi ve gida fiyatlarindaki volatilitenin 2007 yili sonrasinda
arttigini gostermektedir.

Kula ve Baykut (2017) Borsa istanbul Kurumsal Yénetim Endeksi (XKURY)
ile Korku Endeksi (Chicago Board Options Exchange Volatility Index-VIX)
arasindaki uzun donemli iliskiyi inceleyen g¢alismalarinda 31.08.2007 —
31.12.2015 arasindaki donemde bulunan glinlik verileri kullanmislardir.
iliskinin varhgr icin ARDL modeli kullanilan ¢alismada VIX ile XKURY
endeksleri arasinda uzun donem iliskisinin varliginin mevcut oldugunu
saptamislardir.

Basarir (2018) calismanin amacini VIX endeksi ve BIST 100 arasindaki
nedenselligin test edilmesi olarak belirlemistir. 03.01.2000 — 09.02.2018
dénemi arasindaki giinliik verilerin 1sigindaki analizler neticesinde BIST 100
endeksinden VIX endeksine dogru herhangi bir nedensellik iligskisinin varhgi
tespit edilememistir. Buna karsin calisma VIX endeksinden, BiST 100
endeksine gegici ve kalici nedensellik tespit etmistir.

Oner (2018) 02.01.2008 — 10.05.2017 dénemindeki isglinii verilerini
kullanarak altin, petrol, faiz ve doviz kurunun VIX endeksi ile nedenselligini
incelemislerdir. Ekonometrik analizler sonucunda, altin ile EUR/USD
paritesi, petrol ve Amerikan 10 yillik tahvil faiz oralari arasinda tek yonlQ,
VIX ile Amerikan 10 yillik tahvil faiz oranlari ve EUR/USD paritesi arasinda
ise ¢cift yonli nedensellik bulunmustur.

Oner (2019) calismasinin amacini korku endeksi olarak da adlandirilan VIX
endeksinin gelismekte olan Ulke tahvil piyasalarina etkisini incelemek
olarak belirlemistir. Calismada VIX endeksi ile Meksika ve Rusya 10 yillik
tahvil fiyatlari arasinda tek yonli nedensellik mevcutken, Endonezya ve
Guney Afrika 10 yillik tahvil fiyatlari arasinda cift yonli nedensellik oldugu
sonucuna ulasmislardir.

Akdag (2019) Tirkiye’de cesitli finansal gostergeler (zerinde VIX
endeksinin etkisini analiz etmistir. Calismada, BIST 100 endeksi, déviz
kurlari, sanayi Uretim endeksi, tiketici gliven endeksi ve satin alma
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yoneticileri endeksinin degisimlerinde VIX endeksinin varlig tespit
edilmisgtir.

Saritas ve Nazlioglu (2019) Tirkiye doviz kurlari ve pay piyasasiile VIX korku
endeksi arasindaki iligkiyi irdelemislerdir. VIX endeks sokunun dolar kuru ve
BIST 100 izerinde olusturdugu aktif etkilerin etki-tepki fonksiyonlari ve
varyans ayristirmasi  yoluyla belirlenmis ve nedensellik testleri
uygulanmistir. Analizler neticesinde ¢alisma VIX endeksinden BIST 100 pay
piyasas! endeksine ve dolar paritesine dogru nedenselligin varligina dair
kanitlarin oldugunu belirtmislerdir.

Akkus ve Zeren (2019) Ocak 2011 — Agustos 2018 donemi igerisindeki
veriler 1siginda Tiirkiye’de Katihm-30 islami pay piyasa endeksi ile yatirimci
duyarlihgl temsilcisi olan TGE (tlketici gliven endeksi) arasindaki iligkiyi
analiz etmislerdir. Ekonometrik analizler neticesinde Katilim-30 hisse
senedi endeksi ile TGE arasinda herhangi bir nedensellige rastlanmamis
ancak s6z konusu olan endekslerin uzun dénemde butlinlesmis bir yapiya
sahip oldugu sonucuna ulagmislardir.

Wang (2019) CBOE VIX ile borsa oynakligi arasindaki baglantilari arastirmak
icin G20’nin 13 borsasini kullanmistir. Analiz sonucunda birincisi ¢ogu
Ulkede VIX istatistiksel olarak anlaml etkiye sahiptir ve borsada yuksek
oynakliga yol acabilir. R-karelerle karsilastirildiginda, VIX'in uluslararasi
hisse senedi piyasalarindaki oynakhgl daha glicli agiklama yetenegine
sahip oldugunu bulmuslardir.

Markowski & Keller (2020), ABD borsasi ve VIX endeksi arasindaki
baglantiyl inceleyerek finansal piyasalarin oynakligini ele almaktadir.
Calismanin amaci, bireysel makroekonomik degiskenlerin VIX piyasa
oynaklik endeksi Uzerindeki etkisini dogrulamaktir. Sonuclar, benzer
dizeyde beyan edilen etkiye sahip degiskenlerin farkl etkilerine isaret
etmektedir.

Tuncel ve Gilrsoy (2020) calismalarinda 06.08.2010 ile 06.01.2020
déneminde Bitcoin fiyatlari, BIST 100 ve VIX volatilite endeksi arasinda
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nedenselligi sinamiglardir. VIX endeksinin BiST 100 endeksine dogru tek
yonli nedenselligin varligi calismanin ortaya koydugu bir sonugtur.

Sari ve Kartal (2020) 22.01.2020 — 20.04.2020 doneminde Covid-19
salgininin finansal piyasalara etkisini incelemislerdir. Arastirma, gunlik
vaka sayilarinin altin fiyatlari ve VIX endeksi tizerindeki etkisini analiz etmis
ve salgin sirasinda gunlik vaka sayilarinin altin fiyatlarini ve VIX endeksini
ciddi derecede etkiledigi sonucuna varilmistir.

Ozdemir (2020) BIST 30 ve BIST 30 vadeli islem sézlesmesi getiri
oynakliklarina VIX endeksinin etkilerini karsilastirmayr amaglamistir.
09.06.2012-31.09.2019 donemindeki ginlik verilerle yapilan EGARCH
analizinde, VIX endeksinin oynakhk kaliciligi (izerinde BiST 30 endeks
getirisinde bir degisim olmadigi, ancak BiST 30 vadeli islem getirisinde
negatif etki tespit edildigi belirtilmistir.

iskenderoglu & Akdag (2020) VIX ile gelismis ve gelismekte olan tilkelerin
gosterge endeksleri arasinda nedensel iliskinin varligini belirlemeyi
amaglamiglardir. Gelismis Ulkelerin VIX getirilerinden yedisinde nedensel
iliskiler tespit edilmistir: CAC40, FTSEMIB, FTSE100, KOSPI, NIKKEI, S&P
ASX200 ve S&P TSX. DAX endeksinden VIX’e dogru nedensellik iligkisi
sadece orta vadede bulunurken, bu nedensellik sonucunda tek istisna
NASDAQ100’dir. Gelismekte olan Ulkeler agisindan ise VIX ile bes
gelismekte olan Ulke endeksi arasinda kisa, orta ve uzun vadeli nedensel
iliskiler tespit edilmistir: BSE30, IDX, JTOPI, MOEX ve SHANGAI. VIX'ten S&P
BMV IPC endeksine dogru nedensellik iliskisi sadece kisa donemde
bulunmustur.

Grima, Ozdemir, Ozen, & Romanova (2021) VIX endeksinin biiyiik borsalar
Uzerindeki etkisini belirlemek icin Johansen ortak entegrasyon testine ve
tamamen degistirilmis en kigclk kareler (FMOLS) yontemine tabi
tutmuslardir. Sonuglar, VIX ile COVID-19 pandemisi arasinda es-
bitlinlesme oldugunu ve VIX endeksi ile CAC 40 ve MIB disindaki major
endeksler arasinda es-bitiinlesme oldugunu gosterdi. VIX endeksinin
Alman ve ingiliz borsalari izerindeki etkisi, ABD ve Cin borsalarina gére
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daha buyukti. Ayrica calismada, VIX endeksinin DJIA, DAX, FTSE100, SSEC
ve Nikkei225 endeksleri (izerinde anlamh bir etkisinin oldugunu
belirtmislerdir.

llgin ve Sari (2021) Subat 2011 — Aralik 2019 dénemi icin kiiresel VIX
endeksi ile BIST BANKA ve KATILIM30 endeksi arasindaki iliskiyi test
etmislerdir. Yapilan birim kok testleri ve ARDL sinir testi analiz sonugclarina
gore, VIX endeksi ile BIST BANKA ve KATILIM30 endeksleri arasinda negatif
ve anlamli bir iligkinin varligi saptanmistir. Bulgular, uzun dénemde VIX
endeksi ile BiST BANKA endeksleri arasindaki iliskinin negatif ve anlamli
oldugu yonindedir.

Sadiq, Hsu, Zhang, & Chien (2021) Giineydogu Asya Ulkeleri Birligi’nin
(ASEAN-7) yedi Uyesi Ulke borsasi Gizerinde COVID-19un etkisini incelemeyi
amaclamaktadir. Covid-19 salgininin tim (lkelerde borsa performansini
olumlu yonde etkileme ihtimalinin neredeyse hi¢c olmadig, basta
Endonezya ve Singapur olmak lzere en ¢ok etkilenen Ulkeler oldugu tespit
edildi. Diger bir bulgunun Tayland’in borsa Uretiminin %15 dlstlg
yoniinde oldugu belirtilmistir.

Hamurcu (2022) Asya-Pasifik ve Kuzey-Amerika Ulkeleri pay piyasalarinin
VIX endeksine nasil tepki verdigini incelemislerdir. Granger nedensellik ve
regresyon modelleri ile analiz edilen verilere gore, VIX endeksinin degerleri
ilgili Glkelerin pay piyasa endekslerini tahmin edebilir ve Amerika haricinde
iliskiler negatiftir. Calisma, Japonya pay piyasasinin VIX endeksinden
negatif anlamda en fazla etkilendigi sonucuna ulasmistir. Ayni zamanda,
Kanada’nin Amerika’dan daha fazla etkilendigi sonucuna variimistir.

Kilic & Ozyiirek (2022) VIX endeksi ile vadeli islem piyasasi arasindaki
nedensel iliskiyi incelemistir. 01.01.2012 — 21.11.2021 dénemini kapsayan
Altin Vadeli islemler ve BIST 30 Vadeli islemler piyasalarini kullanmislardir.
Sonuglar, VIX endeksinden BIST 30 vadeli islemlerine dogru pozitif
nedensellik oldugunu gostermektedir.

Tuna (2022) pandemi doneminde altin fiyati, petrol fiyati ve VIX
endeksindeki oynakliklarin Borsa istanbul endeksi (izerindeki etkilerini
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arastirmistir. Toda-Yamamoto nedensellik testi sonuglarina goére, bu
degiskenler arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi bulunmamaktadir.
Yapilan analizlere gore, altin fiyati, petrol fiyati ve VIX endeksinin BIST 100
Uzerindeki etkisinin kisa sureli olup, 3. gliniin sonunda hizla azalmaktadir.

Vuong, Nguyen, & Wong (2022), VIX endeksindeki artisin ABD pay
piyasasinda islem goren firmalarin kaldirag orani Uzerindeki etkisini
arastirmiglardir. 2000 - 2019 vyillari arasindaki yillik verilerle yapilan analiz
sonucunda, VIX endeksindeki artisin kurumsal pazarin kaldiraci lzerinde
olumlu bir etkisi oldugu bulunmustur. Listelenen firmalarin, VIX
endeksindeki artisla birlikte gelecek yil daha fazla piyasa kaldiraci kullanma
egiliminde olduguna dair gli¢li kanitlar ortaya koymuglardir. Ayrica, VIX
endeksindeki degisimin uzun vadeli piyasa kaldiraci Gzerindeki olumlu
etkisi, kisa vadeli piyasa kaldiracindan daha belirgin olarak vurgulanmistir.

Zhang & Giouvri (2022) BRICS dlkelerini kullanarak sirl psikolojisinin
belirleyicilerini arastirmigladir. Analiz sonucunda, tim pazarlarin bir
derecede farkh zaman araliklarinda ve alt donemlerde sirli dizeni
gosterdigi ancak etki derecesinin pazardan pazara degistigi belirlenmistir.
Rusya ve Giney Afrikanin dalgalanma seviyelerine ve siriiye tepki
vermedigi belirtilmistir. ABD “korku” endeksinin ise Cin disindaki tim
Ulkeler igin kisa sureli, sinirli bir etkisi tespit edilmistir. VIX ile BRICS
arasindaki yayilmalarin donem ve pazara 6zgl oldugu ve krizlerle iliskili
olmadigi gorulmusgtir. Brezilya, ABD duyarliigina en duyarli piyasa olarak
bulunmustur. ABD ile BRICS arasindaki yayilma etkileri kisa stirm{star.

Apergis, Mustafa, & Malik (2023) Chicago Board Options Exchange (CBOE)
CBOE VIX endeksi tarafindan olclilen volatilite dinamiklerinin COVID-19
salginindan nasil etkilendigini incelemisledir. Calisma, yuiksek COVID-19
vakalarinin ABD borsalari Uzerinde 6nemli bir etki yarattigina dair kanit
saglamaktadir.

Batten, Choudhury, & Kinateder (2023) Avrupa Kiiresel Sistemik Onemli
Bankalar (GSIB'ler) arasindaki oynaklhk aktarimini ve ima edilen borsa
oynakligini analiz etmektedir. Sonuclar, Kiiresel Mali Kriz (GFC) ile
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karsilastirildiginda, COVID-19 déneminde VIX ve GSIB getirileri arasinda
daha yiksek bir negatif es iliski oldugunu ve VIX'teki bir glinlik gecikmeli
degisikliklerin Granger’a neden olan banka getirilerini olumsuz yoénde
etkiledigini ortaya koymustur.

Kutlu & Kaya (2023) BIST 100’de asimetrik bilgi ve volatilite endeksi
arasindaki nedensel iligkileri 2003 — 2022 doénemindeki gunlik verileri
kullanilarak incelemislerdir. Bulgular, volatilitenin artmasiyla birlikte
yatirimcilarin ~ farkh  bilgi  seviyelerine sahip olmalarinin  firma
degerlendirmelerini zorlastirdigini gdstermektedir.

Vartanian & Neto (2023) G7 (lkeleri ve VIX endeksinin baslica Latin
Amerika Ulkeleri (Brezilya, Sili ve Meksika) borsalari tzerindeki etkisini
analiz etmis ve karsilastirmistir. Bulgular, analizde yer alan borsa endeksleri
arasinda genel olarak beklenen negatif korelasyonun olmadigini
gostermektedir. Ayrica, VIX'in zirveleri ile bordsalarin oynakligi arasindaki
iliskinin kapanis tarihlerinde nadiren olustugu dogrulanmistir; bu durum
yalnizca Mart 2020’de (sadece INDU endeksiyle) ve Haziran 2020’de
(MEXBOL ve INDU endeksleriyle) gozlemlenmistir.

VERi VE YONTEM

Veri

Calisma kapsaminda Borsa istanbul’da islem géren ve Tiirkiye’de en uzun
veri setine sahip olan islami endeks olan KATILIM endeksi ile global risk
gostergelerinden olan VIX (korku) endeksi arasindaki iliski analiz edilmistir.
Endekslerin kapanis fiyatlari ve VIX endeksinin verileri aylik bazda investing
(investing.com) veri saglama hizmetinden yararlanilarak 01.02.2011 -
01.01.2022 doéneminden elde edilen 132 Ornegin logaritmasi alinarak
LKATILIM ve LVIX serileri meydana getirilmistir. Veri setinin
olusturulmasinda 01.02.2011 tarihinde baslamasinin nedeni olarak
KATILIM endeksi verilerinin bu tarihte kayit altina alinmaya baslamasindan
kaynaklanmaktadir. 01.01.2022 tarihinde verilerin Borsa istanbul
blinyesinde degisiklige ugramasi verilerin devamliiginda problem
olusturmustur. Bu durumun, ¢calismanin kisitini olusturdugu ifade edilebilir.
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CGalismada kontrol degiskeni olarak kullanilan ve veri setini olusturan
tarihler arasinda olan enflasyon verileri kullaniimistir. Tlketici fiyat endeksi
(ENF) unsurunun borsa endeksini etkileyen faktorlerin basinda gelmesi,
¢alismanin kontrol degiskeni olarak belirlenmesine sebep olmustur.

Yontem

KATILIM endeksi ve VIX (korku) volatilite endeksinin dogal logaritmalari
alindiktan sonra olusturulmus olan zaman serileri arasindaki iliskiyi analiz
edebilmek amaciyla E-Views 10.0 paket programindan yararlanilarak birim
kok testleri ve ARDL sinir testi yaklagimlari kullaniimigtir.

Birim Kok Testleri

Serilerin duragan olmasi, zaman serileri ile analiz yapiliyorken meydana
gelebilecek sahte regresyon sorunlarini ortadan kaldirabilmek adina,
gerekmektedir. Bundan dolayl zaman serilerine ait verilerin analizine
baslanmadan 6nce kullanilacak verilerin birim kok testlerine tabi tutulmasi
ve bu verilerin duragan degilse duraganlastiriimasi saglanmahdir
(Kwiatkowski vd., 1992, s.s. 160-161). Bu calismada zaman serilerinin
duraganhiginin sinanmasi adina genisletilmis Dickey ve Fuller (ADF) ve
Philliphs ve Perron (PP) birim kok testlerinden faydalaniimistir.

ARDL Sinir Testi

Es bitlinlesme iliskilerinin analiz edildigi calismalarda en sik kullanilan
model ve yontemler Johansen ve Juselius (1990) ve Engle ve Granger
(1987) es bitiinlesme model ve testleridir. Bu klasik es biitlinlesme testleri
olarak adlandirilmis olan ydntem ve modeller, degiskenlerin ayni
dereceden duragan olmalari sartini 6ne sirmektedir. Pesaran vd.’nin
(2001) gelistirmis oldugu ARDL Sinir Testi yaklasimi bu duraganhk
zorunlulugunu ortadan kaldirmaktadir. ARDL sinir testi yaklasiminda
analize tabi tutulan degiskenlerin seviyede ve/veya birinci farklarinda ya da
her iki durumunda da duraganlasip duraganlasmamasi aralarinda yapilacak
es bitlnlesme iliskisi analizine herhangi bir engel teskil etmemektedir.
Degiskenler farkh diizeylerde duragan olsalar dahi es bitlinlesme iliskisi
incelenebilmektedir. ARDL Sinir Testi yontemindeki en onemli kisit
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degiskenlerin ikinci farklarinda (I(2)) duraganlasmamalaridir (Pesaran vd.,
2001, s.s 289-291). ARDL Sinir Testi yaklagimi ayni zamanda degiskenler
arasinda uzun ve kisa donemli iliskileri arastirabilmektedir. Kiiglik 6rneklem
analizlerinde klasik testlere nazaran daha saglkli sonuglar elde
edilebilmektedir. Degiskenler arasindaki es butiinlesme iliskisi analiz
edilirken, bagimli ve bagimsiz olmak lzere iki degisken ile kurulan bir
modelde genel ARDL denklemi denklem (1) olarak kurulmustur. Denklem
(1) bu ¢alismaya konu edilen modele denklem (2) deki gibi uyarlanmistir.

dy = o+ Xi=1 B1dye—i + Xt B2 dxei + B3 dyeq + Padxe_q +& (1)
ALKATILIM = By + Y=y By dLKATILIM,_; + X By dLVIX,_; +
Bs ALKATILIM,_, + By dLVIX,_; + &, 2)

(1) Numarah denklemde; “y” bagimh degiskeni, “x” bagimsiz degiskeni
ifade ederken “d” serilerin birinci farklarini, “m” ise gecikme uzunluklarini
ifade eden kavramlardir. Gecikme uzunluklarinin gesitli kriterlere gore
belirlenmesi modelin tahmininden 6nce yapilmalidir. Akaike Bilgi Kriteri
(AIC), Schwarz Bayesian Kriteri (SBC) ya da diger bilgi kriterlerinin
degerlerinin en disik oldugu gecikme uzunlugu durumu icin model tahmin
edilmektedir. Gecikme uzunlugu hesabi akabinde es bitiinlesme iliskisinin
sinanmasl maksadiyla Wald testi ile olusturulan modele F istatistigi
hesaplanmaktadir. Es blitlinlesme sinanmasinda kurulmus olan hipotezler
su sekilde olusturulmustur;

Hy: B3 = B, = 0 (Es biitinlesme mevcut degil)
Hy: B3 # B, # 0 (Es biitiinlesme mevcut)

Hesaplanmis olan F istatistiklerinin Pesaran vd (2001) calismalarindaki
tablo alt ve Ust kritik degerleri ile karsilastirilmasi neticesinde ortaya cikan
F istatistigi tablo Ust ve kritik degerinden pozitif yonde yiliksek ise sifir
hipotezi reddedilerek alternatif hipotez kabul edilir. Mevcut degiskenler

arasindaki es bitinlesme iliskisi analizinin ardindan uzun dénemli iliskinin
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varliginin incelenmesi igin (3) numarali denklem kullanilmaktadir. (3)
numarali denklem bu c¢alismada bulunan modele (4)'deki sekilde

uyarlanmistir.

y=PBo+ X1 Biye—i + Z?:o Baxi—i + & 3)
LKATILIM= By + 5oy BiLKATILIM,_; + Y0 BoLVIX._; + £,(4)

Uzun donem iliskileri igin analiz yapilirken bagimli ve bagimsiz
degiskenlerin gecikme uzunluklart (p ve q) belirlenmelidir. Uygun
gecikmeler icin modeller olusturulduktan sonra Wald kriterlerinden
faydalanilmaktadir. Wald testi ile uzun donem katsayilar ve istatistiksel
anlamliliklar olusturulmaktadir. Hata diizeltme modeli olusturarak da
degiskenler arasinda kisa donem iliskisi analiz edilmektedir. Hata diizeltme
modeli ise denklem (5)’te olusturulmustur. (5) numarali denklem calismaya

konu olan modele (6)’daki gibi uyarlanmistir.

dy, =po+ Z?:]_ B1idye—1 Z‘Lo Paidxe_; + aECT;_1 + & (5)

DLKATILIM = By + X}_, 1y ALKATILIM, 4 ¥ Boy ALVIX,_; + aECT,_; +

& (6)

Kisa donemli iliskilerin analiz edilmesinde, uzun dénemli ARDL modeline
uzun donemli iliski denkleminin artiklarindan meydana gecen dizeltme
terimi (ECT) eklenmelidir.

BULGULAR

Calismanin analiz kisminda ilk once birim kok testleri ile mevcut
degiskenlerin duraganlik testleri yapilmistir. Zaman serilerine ait ADF ve PP
birim kok testi sonuglari Tablo 1’de gosterilmektedir.
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Tablo 1: Birim K6k Testi Sonuglari

Degiskenler ADF PP
Sabit ve 1.Fark Sabit ve Seviye-Sabit ve 1.Fark Sabitve
Trendli Trendli Trendli Trendli
KATILIM -4, 577*** -8.355%** -12.200%** -62.45***
VIX -14.089***  -7.171%** -17.056*** -118.37%**
ENF -1.379 -7.353%** -4,379%** -15.103***
Kritik
Degerler
%1 -4.032 -4.047 -4.046 -4.047
%5 -3.446 -3.453 -3.452 -3.453

*, kX EXE girasiyla degiskenlerin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde anlamh
oldugunu géstermektedir.

Tablo 1'de gorildigi tGzere KATILIM ve VIX endeksi serilerinin duragan
olduklari goriilmustir. ARDL Sinir testi yonteminin ¢alismada kullaniimasi
bu nedenle uygun gorilmustir.

Sekil 1: Optimum Gecikme Uzunluklarinin Belirlenmesi

Akaike Information Criteria (top 20 models)
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Akaike bilgi kriteri degeri en disik olan ARDL modeli en uygun model
olarak calismaya dahil edilmistir. Bu durum Sekil 1'de gosterilmistir.
Gecikme uzunluklarinin belirlenmesinin akabinde (3) numarahl esitlik
yardimiyla Sinir Testi analizine gecilmistir. Sinir Testi sonuglari Tablo 2’de
verilmistir.
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Tablo 2: ARDL Sinir Testi Sonuglari

ARDL Sinir Testi F-istatistigi 9.823

Kritik Deger (k=1)

Alt Sinir Ust Sinir
%1 5.15 6.36
%5 3.79 4.85
%10 3.17 4.14

Tablo 2’deki verilerin gosterdigi lizere hesaplanmis olan F-istatistigi
degerinin %1 degerinden (9.823>6.36) bliyik olmasi nedeniyle seriler
arasindaki es bitinlesme iliskisi varligindan so6z edilebilir. Ayrica,
¢alismanin modeli tim tanisal denetim istatistiklerinden basarili sekilde
gecmistir. Es butlnlesmenin tespitinden sonra (3) numarall esitlik
vasitasiyla uzun dénem modeli tasarlanmis ve Tablo 3’te katsayilari
verilmigtir.

Tablo 3: Uzun Dénem Katsayilari

Uzun D6nem Katsayilari

Degiskenler Katsayi Standart t-istatistik  Olasilik
Hata
VIX -0.102** 0.0044 -2.272 0.024
ENF 0.605*** 0.361 1.625 0.096
C 1.277** 0.707 1.806 0.073

R?2=0.25 F-istatistik=3.296 F-istatistik(olasilik)=0.002 DW=1,96

* x¥x x¥*x grasiyla degiskenlerin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde anlamli oldugunu
gostermektedir.
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Tablo 3’te goruldigi tzere uzun donem katsayilarinin VIX degiskeninin %5
anlamlilik diizeyinde ve negatif isaretli oldugu gorilmektedir. Bir diger
ifadeyle VIX endeksinin uzun donemde KATILIM endeksine ters yonde etki
ettigi soylenebilir. Calismada kullanilan modelin agiklayici gliciiniin borsa
endeksini dogrudan etkileyen kontrol degiskenlerinin arttirilmasiyla pozitif
yonde etkilenecegi soylenebilir. Uzun donem katsayilar tespiti akabinde
kisa donemli iliskiyi gdormek igin (3) numarali esitlik vasitasiyla kurulmus
olan kisa dénem modeli sonuglari Tablo 4’te yerini almistir.

Tablo 4: Kisa D6nem Katsayilari

Kisa D6nem Katsayilari

Degiskenler Katsayi Std.H t-istatistik Olasilik
ata
D(KAT(-1)) -0.148 0.139 -1.063 0.289
D(LKAT(-2)) -0.091 0.128 -0.715 0.476
D(LKAT(-3)) -0.193*** 0.112 -1.719 0.088
D(KAT(-4)) -0.144* 0.083 -2.941 0.003
D(VIX) -0.062* 0.014 -4.371 0.000
D(ENF) -0.551%** 0.321 1.713 0.089
ECT(-1) -0.910* 0.165 -5.508 0.000

R?=0.612 F-istatistik=18.096 F-istatistik(olasilik)=0.000 DW=1.962

*, **, *** sirasiyla degiskenlerin %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeylerinde anlamli oldugunu
gbstermektedir.

Tablo 4’teki sonucglar yorumlandiginda KATILIM endeksi ile yine KATILIM
endeksinin l¢ ve dort gecikmeli degerleri arasinda negatif ve anlaml bir
iliski géze carpmaktadir. VIX endeksi degiskeninin yine kendisi arasinda
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negatif ve anlaml bir iliski bulunmustur. Ortaya ¢ikan sonuglara gore kisa
donemde meydana gelen herhangi bir donem denge sapmasinin %91’i bir
sonraki donemde duzeltilmektedir. Bu bulgular literatir kisminda bahsi
gecen Kaya (2015), Kaya ve Coskun (2015), Basarir (2018), Akdag (2019),
Saridas ve Nazlioglu (2019) ve Tuncel ve Giirsoy (2020) calismalariyla ayni
yonde ve tutarlilk gostermektedir. Ayrica ortaya cikan bulgular yine
literatiir kisminda bahsi gecen ve kullanilan veri seti bakimindan bu
calismaya en yakin galisma olarak degerlendirilebilecek llgin ve Sari (2020)
ile uyusmaktadir.

SONUC

Geleneksel finans teorilerinin yatirimcilar tzerindeki tutum ve tanimlarinin
rasyonellik Gizerine bina edilmesiyle birlikte olusan beklenen fayda teorisi,
etkin piyasalar hipotezi ve diger geleneksel finans teorileri ortaya ¢ikmistir.
Bu geleneksel finans teorileri anomaliler, ortalama Gzeri getiri
gerceklesmeleri, piyasa fiyatlarinda vyasanan dalgalanmalar ve
rasyonellikten uzak yatirimci davraniglarini agiklamakta guglik ¢ekmistir.
Bu yasanan sorun yatirimcilarin rasyonel olup olmadigi tartismasina yol
acarak geleneksel finansin alternatif ve bazi konularda taban tabana zit
anlayisi benimseyen davranissal finans akimini dogurmustur. Davranissal
finans yatirnmcinin rasyonel olmadigi diislincesi izerine bina edilen yeni bir
finans anlayisi olarak 6zetlenebilen bir kavramdir. Yatirimci psikolojisinin ve
sosyolojik etkilerin finans kararlarinda etkinliginin var olabilecegi tezini
savunan davranissal finans geleneksel finans teorilerinin agiklamakta
glclik cektigi olgulari agiklayabilme glicline sahiptir.

Davranissal finans anlayisi, yatirrmci kararlarinda 6zellikle hisse senedi
piyasalarinda siirti davranisi etkisinin mevcut olabilecegini ve yatirimcilarin
toplu veya kitle halinde benzer veya ayni yatirim kararlarini alabileceginin
mimkiin oldugunu savunmustur. Bu baglamda bu calisma, davranissal
finans anlayisinin yatirimci kararlarina etkisinin olup olmadigini inceleyen
calisma VIX korku endeksinin Tirkiye’de islem géren islami finans hisse
senedi piyasasi KATILIM hisse senedi piyasasi Uzerinde herhangi bir etkiye
sahip olup olmadigini analiz etmeyi amaclamistir. Bu analiz sirecinde ARDL
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sinir testi analizleri yapilmis ve gikan sonuglar bu baglamda davranigsal
finans cercevesinde yorumlanarak sonuca ulasiimistir.

Birim kok testi ve ARDL sinir testi sonuglari kapsaminda yapilan analiz
neticesinde VIX korku endeksinin hem uzun dénemde hem de kisa dénem
analizlerinde KATILIM endeksini negatif etkiledigi anlasiimistir. Bu yorumla
birlikte davranigsal finans baglaminda VIX (korku) volatilite endeksinde
yasanan farklilasmanin Tiirkiye’de islem goren islami hisse senedi endeksi
olan KATILIM hisse senedi endeksinde siirli davranisi etkisinin olabilecegi
kanisina variimistir.

Bu baglamda, uluslararasi piyasalardaki degisimlerin finansal kiiresellesme
ile diger piyasalar ile es bitlinlesik davranislar sergileyebilecegi ve rasyonel
olmayan yatirimcilarin Tirkiye 6zelinde KATILIM endeksi gergevesinde bu
duruma tepki verdigi ortaya cikmistir. Bu tepkinin ise davranissal finans
icindeki strl davranisi modeli icerisinde degerlendirilebilecegi ¢alismanin
analiz bélimiinden yorumlanabilir bir yargi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Calismada var olan kisitlar cercevesinde ilerleyen siirecte veri setinin
zaman baglaminda genislemesiyle ve politika yapicilarin Turkiye 6zelinde
katilim finans alani lizerinde yapacagi 6ngoriilen pozitif degisikliklerle bu
konu Uzerinde c¢ok daha genis kapsamli ¢alismalarin yapilabilecegi
ongorilmektedir. Veri setinin olumlu yonde degisikligi ile kontrol
degiskenlerinin arttirilmasi ve modele dahil edilmesiyle ¢ok daha aciklayici
ve zengin bir calisma ortaya cikacagl ve literatlire katkida bulunacagi
distnlilmektedir. Katilim finansin son vyillarda hacminin artmasi ve
yatirnmcilar tarafindan tercih edilmesi durumu da yukarida belirtilen
unsurlara olumlu katki verebilecegi distinlilmektedir.
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EXTENDED ABSTRACT

In recent years, behavioral finance has gained prominence by challenging
the traditional finance assumption of rational investor behavior,
recognizing that financial decisions are shaped by psychological and
sociological factors. This study investigates the relationship between
investor sentiment, measured by the VIX Volatility Index (commonly
referred to as the "Fear Index"), and the BIST Participation Index, an Islamic
stock market index in Turkey.

The research aims to understand how market uncertainty and risk
aversion, as reflected by the VIX, influence the Participation Index. Given
the growing interconnectedness of global financial markets, analyzing this
relationship provides valuable insights for policymakers, investors, and
financial institutions, especially in the context of Islamic finance.

The study employs monthly data spanning from February 2011 to January
2022, comprising 132 observations. To explore both short- and long-term
relationships between the VIX and the BIST Participation Index, the ARDL
(Autoregressive Distributed Lag) Bound Test model is utilized. Data
transformations, including logarithmic scaling, are applied to stabilize
variance and enhance robustness.

The analysis follows a three-phase approach:

1. Stationarity Tests: Augmented Dickey-Fuller (ADF) and Phillips-
Perron (PP) tests confirm the stationarity properties of the time
series at the required levels, ensuring compatibility with the ARDL
methodology.

2. ARDL Bound Test: The presence of cointegration is assessed by
comparing the F-statistic with critical values.

3. Short- and Long-Term Dynamics: Long-term coefficients are
estimated, and an error correction model (ECM) quantifies short-
term adjustments.
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The results reveal a significant and negative relationship between the VIX
and the BIST Participation Index in both the short and long terms. Key
insights include:

e Long-Term Impact: An increase in the VIX index, indicating
heightened market fear and volatility, leads to a decline in the BIST
Participation Index, consistent with risk-averse investor behavior.

e Short-Term Adjustments: Market disequilibriums caused by VIX
fluctuations are corrected at a rapid rate of 91% in subsequent
periods, suggesting strong market adaptability.

e Behavioral Patterns: The findings align with the behavioral finance
perspective, providing evidence of herd behavior among investors
in the Participation Index during periods of heightened market
volatility.

This study addresses a gap in the literature by focusing on the impact of
global volatility indicators on Islamic finance indices, a relatively
underexplored area. The results underscore the importance of behavioral
finance in explaining investor sentiment and market dynamics that
traditional finance theories often overlook.

The findings hold significant implications for policymakers, market
regulators, and investors:

e Policymakers can use insights from the VIX to develop strategies
that mitigate market risk and enhance financial stability in Islamic
finance markets.

e Market regulators can design tools to address behavioral biases,
such as herd behavior, which can exacerbate market volatility.

e Investors can incorporate VIX trends into portfolio and risk
management strategies to better navigate volatile market
conditions.
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Future studies could benefit from expanding the dataset to include post-
2022 data and incorporating additional control variables, such as
macroeconomic indicators, to enhance robustness. Comparative analyses
of Islamic finance indices across different regions, such as Southeast Asia
and the Middle East, could further enrich the understanding of global
Islamic financial markets.

This study highlights the critical role of behavioral factors, particularly
investor sentiment as captured by the VIX, in influencing the BIST
Participation Index. The observed negative relationship underscores the
impact of fear and market uncertainty on Islamic stock markets, offering
valuable insights for financial decision-making and policy formulation.
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ARASTIRMACILARIN KATKI ORANI

Arastirmacilarin her birinin mevcut arastirmaya katki orani asagida
belirtildigi gibidir.
Yazar 1’in arastirmaya katki orani %50, yazar 2’nin arastirmaya katki orani

%50’dir.

Yazar 1: Alan arastirmasi, verilerin analizi, arastirmanin tasarimi, modelin
olusturulmasi, literatir taramasi, yazim.

Yazar 2: Alan arastirmasi, verilerin analizi, arastirmanin tasarimi, modelin
olusturulmasi, literatir taramasi, yazim.

ARASTIRMANIN ETIK iZNi

Yapilan bu ¢alismada “Yiiksekogretim Kurumlari Bilimsel Arastirma ve Yayin
Etigi YOnergesi” kapsaminda uyulmasi gerektigi belirtilen tim kurallara
uyulmustur. Yonergenin ikinci bélimi olan “Bilimsel Arastirma ve Yayin
Etigine Aykiri Eylemler” basligi altinda belirtilen eylemlerden higbiri
gergeklestiriimemistir.

CATISMA BEYANI

Arastirmada herhangi bir kisi ya da kurum ile finansal ya da kisisel ydonden
herhangi bir baglanti bulunmamaktadir. Arastirmada c¢ikar catismasi
bulunmamaktadir.
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This paper aims to map the development of the concept of Islamic finance
specifically in scientific studies and the studies conducted in the field of
Islamic finance. In this context, bibliometric analysis was carried out with
the VOSviewer program using the bibliometric data of different types of
papers published between 1985-2024 and scanned in the Web of Science
database. According to the research findings; When the distribution of
2946 studies on Islamic finance according to the publication years was
examined, it was seen that the highest concentration was seen in 2019
(296 studies), 2020 (292 studies) and 2017 (246 studies); Those who did
the most research were Mirakhor Abbas, M. Kabir Hassan and Mansor H.
ibrahim; The publication type was predominantly journal article (2431),
book chapter (845) and editorial article (169); In terms of research areas, it
was determined that research was conducted in the fields of business
finance (1657), economics (838), religion (528), business (360) and
management (293); when the distribution of these studies by country was
examined, it was determined that the leadership was carried out by
researchers from Malaysia (1136), the USA (344) and the UK (319); the
most studies were published in English (2892), followed by Russian (18)
and Turkish (14); and the studies scanned in the ESCI (1219), BKCI-SSH
(892) and SSCI (571) indices were the predominant ones. When the
keywords frequently used in studies in the field of Islamic finance were
examined, the following expressions were found: Islamic finance with 801
repetitions, Islamic banking with 158 repetitions, Islamic banks with 101
repetitions, Malaysia with 99 repetitions and Sukuk with 96 repetitions.
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GIRIS

Ekonomik ve finansal sistemi derinden sarsan kiresel finansal kriz,
politika yapicilari ve akademisyenleri finansal sistemin islevlerini
yuritmede geleneksel sisteme alternatif bir ortam aramaya yoneltmistir.
Seriat tabanl prensipleriyle islami finans ise béyle bir ortamda, mevcut
finansal aracilik hizmetlerine alternatif saglam bir sistem olarak ortaya
cikmistir. islami finans, toplumun sémiiriilmesinde birincil faktér olarak
kabul edilen faiz 6demelerinin yani sira spekilasyon ve karmasik tiirev
araclarin katilimi olmaksizin, karsilikli risk paylasimina dayali hizmetler
sunmaktadir. islami finansin finansal sistem Uzerindeki kiiresel payini
artirmasi amaciyla zaman igerisinde islami finans kavraminin icine daha
fazla firsat sunabilecek olan sirdirilebilirligi gelistirme hedefleri ve
sosyal sorumluluk yatirimlari da yerlestirilmistir. Bu gelismelerin de islami
finansin finansal yelpazedeki payinin artmasinda etkili oldugu ifade
edilebilmektedir. islami finans alanindaki bu biiyiime ve gelismelere
ragmen islami finansin karsi karsiya oldugu birtakim zorluklar da
bulunmaktadir. Finansal teknolojiyi, sistem disinda kalan yogun musteri
kitlesini ve islami finans esaslari ve seriat ile ilgili yasal belgeleri sisteme
dahil etme gerekliligi bunlardan bazilaridir (Hassan ve Aliyu, 2018: 12;
Alshater, Hassan, Khan ve Saba, 2021: 340-341).

Kiresel ekonomide yaygin hale gelmekte olan islami finans sadece islam
ulkeleri ile sinirli kalmayip batil birgok tilkede uygulama alani bulmustur.
islami finans alanina vyonelik diinya genelinde artan finansal
enstrimanlar, finansal kuruluslar ve bu kuruluslarin giderek artan
subelesme yapilarinin da islami finansin kiiresel ekonomideki énemini
artiran kanitlarindan oldugu ifade edilebilmektedir.

Bibliyometrik analiz, son yillarda isletme alanindaki arastirmalarda 6nemli
bir ilgi kazanmis olup, bu yontemin finans alanindaki kullaniminin da
giderek arttig1 gozlemlenmektedir (Gelsomino, Mangiaracina, Perego ve
Tumino (2016), Linnenluecke, Chen, Ling ve Zhu (2017), Xu, Chen, lJia,
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Brown, Gong ve Xu (2018), Baker, Kumar ve Pandey (2020), Bhatnagar ve
Sharma (2022)). Bibliyometrik analizin popilaritesi cesitli bibliyometrik
yaziimlarin ve bilimsel veritabanlarinin gelisimi ve erisilebilirligine,
bibliyometrik metodolojinin disiplinler arasl yayillimina
baglanabilmektedir. Dolayisiyla isletme alaninda bibliyometrik analizin
popdularitesinin olduk¢a blylk miktarda bilimsel verinin islenmesi ve
yluksek arastirma etkisi (iretme konusundaki faydasinin yansimasi oldugu
ifade edilebilir (Donthu, Kumar, Mukherjee, Pandey ve Lim, 2021: 285).

Literatiir degerlendirildiginde islami finansin unsuru olan islami bankacilik
ya da Sukuk gibi finansal urtn/hizmetlerin 6zel olarak incelenerek
bibliyometrik analizinin yapildigi ifade edilebilmektedir. Calismada ise
islami finans alan yazinindaki akademik arastirmalarin bibliyometrik
analizlerinin gergeklestirilmesi amaglanmistir. Bu dogrultuda ¢alismanin
giris boliminin ardindan islami finans ile ilgili kavramsal cerceve
degerlendirilerek literatlirdeki galismalara yer verilmistir. Arastirmanin
kapsami ve yontemi veri seti ve metodoloji boélimiinde tanitilarak
bulgular béliminde analizden elde edilen bulgular sunulmustur. Son
olarak da sonug¢ boélimiinde calismanin bulgular tartisilmis ve 6neriler
degerlendirilmistir.

KAVRAMSAL CERCEVE
islami Finans

islami finansi geleneksel finanstan ayiran bazi temel unsurlar
bulunmaktadir. Bu farkliliklarin temelinde ise islami finans sistemini
olusturan &gelerin (islami kurallara uymaya calisan tasarruf sahipleri,
yatirimcilar, islami finansal kuruluslar, islami finansal enstriimanlar ile
hukuki ve idari diizen) islam hukukunu esas alarak, helal haram ekseni
cercevesinde faaliyet gosterme cabalari yatmaktadir.

Klresel finansal krizin yarattigi kaos ortami icerisinde geleneksel finansa
alternatif olarak gelisen islami finans, bu dénemden sonra biiyiime ve
gelismesine hiz kazandirmaya baslamistir. islami Finansal Hizmetler
Kurulu 2023 yili istikrar raporuna gére; 2022 yilinda kiiresel islami finansal
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hizmet sektériindeki payin %69 civari islami bankacilik, %30’ya yakin
Sukuk (islami fonlarla birlikte) ve %1’e yakin Tekafiil’e aittir. Bunun yani
sira kiiresel islami finansal hizmetlerin son 15 yil gibi bir siirecte benzeri
gorilmemis bir blylime vyasadigl ifade edilebilir. Nitekim 2022 yih
itibariyle kiiresel islami finansal hizmetlerin toplam varliklari 3.25 trilyon
S seviyesine ulasmis ve bir onceki yila gére de %6.2’lik bir bluyime
gostermistir (IFSB, 2023: 11). islami finansal hizmetlerin biyik bir
bélimiini olusturmasi dolayisiyla bu bélimde islami bankacilik ve Sukuk
kavramlari Gizerinde durulmustur.

islami Bankacilik

islami finansin  6énemli bir payini ihtiva eden islami bankacilik
uygulamalari, belirli ideolojik yonergelerle birlikte Seriat ilkelerinden
ortaya ¢ikan ve giin gectikge bliyliime potansiyeline sahip olan bankacilik
uygulamalaridir. Bu sistemin isledigi paradigma, sosyal refahi tesvik
etmek amaciyla sermaye tabanli risk paylasimi ve bunun 6dili temelinde
gelistirilmistir. islami bankacilik sistemi, belirli bir ortakhk akdine gére
girisilen islerde alici ve satici iki tarafin da paylarina gore kar ve zarara
ortak oldugu bankacilik sistemidir. Nitekim islam dini risk paylasimi
olmadan sadece para ile faiz getirisi elde etmeyi yasaklamistir. (Zaim,
2013: 67-70). Dini vecibelere uygun hareket eden finansal kurulus
arayisindaki birey ve kuruluglarin tasarruflarini yatirnmlara aktarmasina
aracilik eden islami bankalar, dini hassasiyeti olan tasarruf sahiplerinin atil
fonlarinin ekonomiye kazandiriimasinda kilit rol Gstlenmektedir.

islam dininin faizi haram kilmasinin yani sira Misliiman tilkelerin 1970 yili
sonrasinda petrol fiyatlarindaki ciddi artisla petrol zengini olmalari ve
varliklarini islami kurallara gore yatirimlara yonlendirebilecekleri finansal
araci kuruluslarin yetersizligi sebepleriyle islami bankacilik sistemi ilk
olarak Misir'da ortaya ¢ikmis ve kisa zamanda tiim diinyada gelismeye
baslamistir (Akbas, Tura ve Kaya, 2021: 155).

Sukuk
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islami finansin azimsanamayacak biyiiklikte olan bir diger alani olan
Sukuk da kiresel finans krizinden sonra kiresel finansal sistemde
gelistirilen yeni bir alternatif yatirnm piyasasi olarak ortaya c¢ikmistir.
Yatirnmcilarin fon ihtiyaglarini karsilamalari ve ekonomik kalkinmanin
surdardlebilirligini tesvik etmek amaciyla sermaye biriktirmenin alternatif
bir yolu da Sukuk’tur (Zulkhibri, 2015: 238). Sukuk, finansal piyasalardan
isletmelere, finansal kuruluslara ve (lke hazinelerine fon saglamak
amaciyla basvurulan islami prensiplere uygun bir sermaye piyasasi
aracidir ve faizsiz (islami) tahvil olarak da adlandirilmaktadir. Sukuku
tahvillerden farkh kilan, sukuktaki hakkin nakit akigi hakkinin yani sira
mulkiyet hakkini da igeren faizsiz yatirim sertifikalari olmasidir. Ticari bir
varhgin menkul kiymetlestirilerek sertifikalar vasitasiyla satilmasi
anlamina gelen Sukuk ihraci sonucunda bu sertifikalardan alanlar ilgili
varliga elindeki sertifika orani ile ortak olmaktadir (Hazar ve Babuscu,
2017: 182). Sukuk bir varlik tGzerinde sahiplik hakki tanimasi ve degisken
getirili olmasi sebepleriyle de hisse senetlerine benzetilmektedir. islami
finansin gelismesi, seriate dayal hisse senetleri ve Sukuk ihra¢ edilmesi,
bunlarin islami ve islami olmayan yatirim portféylerine dahil edilmesiyle
desteklenmektedir. Nitekim son zamanlarda Avrupa, Asya ve Afrika’dan
Mdisliman olmayan yatirimcilarin da Sukuk yatirimlarinda artis oldugu
ifade edilebilmektedir (Paltrinieri, Hassan, Bahoo ve Khan, 2023: 897).

LITERATUR TARAMASI

islami finans Tirkiye’de de son vyillarda popiiler bir konu olarak
incelenmekte ve bu konuda calismalar yapilmaktadir. Ornegin,
Yardimcioglu, Ayricay ve Coskun (2015), sukuk piyasasini inceledikleri
calismalarinda Tirkiye’deki sukuk piyasasinda 2010 yilinda disik bir
islem hacmiyle baslayan sukuk ihracinin yillar itibariyle arttigini fakat
calisma yili itibariyle bu piyasanin olgunlasma safhasinda 6nemli bir
alternatif yatirnm araci oldugu bulgusunu elde etmislerdir. Tekin (2017),
Turkiye kira sertifikalari ile diger islami finans piyasalarindaki triinler ile
karsilastirmali ve teorik olarak incelemistir. Kocak (2018), ekonomik
biiyime ve islami finans iliskisini Tirkiye 6zelinde incelemis ve islami
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finansin ekonomik biylime Uzerinde olumlu etkiye sahip oldugunu
belirlemistir. Gedikli ve Erdogan (2019), islami finans alaninda en popiiler
ilke olan Malezya’daki islami bankacilik ve finans uygulamalarini
inceledikleri calismalarinda Malezya’nin islami bankacilik, tekafiil, yesil
sukuk gibi finansal enstrimanlarda olduk¢a 6nemli girisimleri oldugu
fakat islami finansin gelismesi icin (lkenin almasi gereken &nlemler
oldugu vurgulanmustir. Biancone, Saiti, Petricean ve Chmet (2020), islami
finans literatlrinin bankacilik, faiz oranlari, geleneksel bankalar ve
portfoylerle karsilastirmalar kontrol ve yonetim yapilarinin analizi Gzerine
odaklandigini  savunmustur. Gii¢li ve Kili¢ (2020), islami finansin
diinyadaki gelisimini arastirmig, 90’li yillarin sonuna dogru islem hacminin
ve enstriman ¢esitliliginin arttigini gdz énline sermistir. Bunun yani sira
calismada, islami Finansal Hizmetler Kurulu ve islami Finansal Kuruluslar
Muhasebe ve Denetim Kurumu gibi uluslararasi islami finans kurumlarinin
standartlarinin islami finansin gelisimine ciddi anlamda destek oldugu
ifade edilmistir. Karaoglan (2020), islami finans literatiiriine ait calismalari
bibliyometrik analiz yontemi ile arastirmis, literatiire son yillarda cok
sayida ¢alisma eklendigi, en fazla ¢alisma yapilan tilkenin Malezya oldugu,
yaygin olan anahtar kelimeleri ise islami bankacilik, Malezya, sukuk ve
islam hukuku oldugu belirlenmistir. Akbas vd. (2021), islami bankacilik
alanindaki galismalarin bibliyometrik analizini gergeklestirmis ve 2010 yili
itibariyle bu alandaki makalelerde artis oldugu, en fazla makalenin
Malezya’da Uretildigi fakat en glicli baglantilari olan Ulkenin Amerika
oldugu bulgusuna ulasmislardir. Tijjani, Ashiqg, Siddique, Khan ve Rasul
(2021), islami finans arastirmalarinin literatiirde 6nemli bir ivme
kazandigini, en 6nemli artisin Malezya’da gergeklestirildigini, en Gretken
tic derginin ingiltere ve Malezya’da bulundugunu ve Amerika Birlesik
Devletleri’ndeki bir profesériin islami finans tizerine 23 adet yayinla yazar
listesinin basini cektigini belirlemislerdir. Kazak (2022), islami bankacihgin
geleneksel bankacilik Gzerinde etkilerini incelemis ve katilim fonu ve
mevduat kullandirma hacimlerinin birbirleri Uzerinde etkili oldugunu
belirlemistir. Taskiran ve Taspunar Altuntas (2023), islami bankalar
arasindaki etkilesimi Tirkiye Uzerinden arastirarak Tirkiye'den secilen
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islami bankanin diger kiiresel bankalarin getirileri arasinda bulasma etkisi
oldugunu belirlemistir. islam, Beder ve Yildiz (2023), Banglades finansal
sistemindeki islami bankaciligin gelisimini incelemis ve islami bankalarin
bankacilik sektorinin dortte birinden fazlasini olusturdugunu, calisan
sayisinin konvansiyonel bankalardan daha fazla oldugu ve sektorde ciddi
bir payi oldugu bulgusuna ulasmistir. Oner (2023), islam ekonomisi ve
islami finans alaninda gerceklestirdigi bibliyometrik analiz neticesinde
tilke bakimindan literatiire katki siralamasinin Malezya, ingiltere, Amerika
Birlesik Devletleri oldugu ve islami bankaciik konusunun alanda &n
planda oldugu tespit edilmistir. Mohamad (2024), islami finans ve
bankacihgin ¢ok boyutlu arastirma alanini incelemek amaciyla
makalelerin bibliyometrik analizini yaparak Covid-19 pandemisinin bu
analizdeki etkisini arastirmistir. Pandemiden 6nce ¢alismalar miusteri
memnuniyeti ve seriat ilkelerine uyum U(zerine odakliyken pandemi ile
birlikle stirdirilebilirlik, fintech ve finansal kriz konularinda artis oldugu
ifade edilmistir.

VERI SETi VE METODOLOJI

Bu bdlimde Web of Science veri tabani dikkate alinarak islami finans
konusunda yapilan c¢alismalar incelenmistir. Calismanin amaci ile
calismada kullanilan analizler ve bulgulara iliskin bilgilere asagida yer
verilmistir. Nicel veriler ve niimerik élciimler kapsaminda islami finans ile
ilgili gergeklestirilen bibliyometrik analiz neticesinde bu g¢alismanin,
gelecekte benzer konuda calisma yapmayi planlayan arastirmacilarin
dikkatine sunulmasi amacglanmaktadir. Literatlirde farkli bibliyometrik
analiz araglarinin kullanildigi gorilmektedir. Mevcut calismada daha
islevsel oldugu disinilen VOSviewer programi (zerinden analizler
yapimistir. VOSviewerin literatirdeki gelismeleri, yenilikleri kesfetmek
isteyenlere yol gosteren bir program oldugu distnilmektedir. Bununla
birlikte gorsellik, cok boyutlu analiz ve haritalama olanaklari sunarak veri
setlerinin daha ayrintili analizi icin kolaylik sunmaktadir. Bu calismada
verilere Web of Science veri tabanindan ulasilmistir. Bibliyometrik benzeri
analizler icin bu veri tabaninin kullanilmasi calismalarin glivenirliginin
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saglanmasinda oldukca 6nemlidir. Web of Science veri tabaninda st
diizey veri analizleri igin ¢esitli kontrol mekanizmalari da yer almaktadir.
S6z konusu veri tabaninda farkli disiplinlerden birgok nitelikli ve gtivenilir
¢alismalar bulunmaktadir (Dirik vd., 2023: 173). Calisma kapsaminda,
31.07.2024 tarihinde, “islami finans” anahtar kelimesiyle Web of
Science’da “tim alanlar” secilerek gerceklestirilen arastirmada 2946
¢alisma oldugu gorilmustir. 1985-2024 vyillarinda farkh disiplinlerden
2431 makale, 845 kitap bolimu, 169 editoryal yazi, 162 bildiri, 90 erken
gorliinimde arastirma, 83 derleme, 59 kitap incelemesi ve 47 kitap tira
¢alismaya ulasilmigtir. Disiplinlere gore arastirmalarin ¢ogu isletme
finansmani (1657), ekonomi (838), din (528), isletme (360), yonetim
(293), hukuk (172), bolgesel galismalar (56), uluslararasi iliskiler (51),
disiplinler arasi sosyal bilimler (50), siyaset bilimi (49) ve cevresel
¢alismalar (42) alanlarina mensup gortiinmektedir. Dikkate alinan veri seti
ortak vyazar, atif, dergi, llke, kurum ve anahtar kelime analizleri
kapsaminda ele alinmistir.

BULGULAR

Bu béliim islami finans kavramina ait bilgiler ve calismanin esas sorularina
cevap olabilecek nitelikteki gorsellerle agiklanmistir.

Ortak Yazar Analizi

Ortak yazarlik analizi yapilarak, birbiriyle en ¢ok baglanti halinde olan ve
ortak calisan yazarlar belirlemek Gzere en az 1 yayin, en az 1 atif 6l¢tti
tespit edilerek ag haritasi meydana getirilmistir. Aralarinda baglantinin en
fazla oldugu yazarlar arasinda gergeklestirilen analizde, tek bir kiimede
birlesen 1109 isim ve 2388 baglanti tespit edilmistir. En ¢ok atif alan
yazarlarin (1185 atif ile M. Kabir Hassan, 1036 atif ile Mansur Masih ve
720 atif ile Mansor H. Ibrahim) en ¢ok atif alan birinci ve tc¢lincl yazarin
en yuksek baglantiya sahip isimler arasinda oldugu belirlenmistir. Bununla
birlikte en fazla sayida calisma yapan yazarin en baglantili yazarlar
arasinda ikinci sirada oldugu gorilmektedir (Abbas Mirakhor). En ¢ok eser
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Ureten ikinci yazarin en baglantili yazarlar arasinda birinci sirada oldugu
gorilmektedir (M. Kabir Hassan).

Grafik 1. Yazarlarin Ortak Calismalarini ifade Eden Yazar Baglari
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Yazarlara Gore Atif Analizi

Atif aglarini belirlemek amaciyla en az 1 yayin, en az 1 atif dlcltliyle yazar
atif analizi icin ag haritasi olusturulmustur. Aralarinda baglanti tespit
edilen 2050 birim ile gerceklestirilen analiz sonucunda toplamda 38
kiime, 21962 baglanti ve 28194 toplam baglanti gicli oldugu
belirlenmistir. Atif sayisi en ¢ok olan arastirmacilar 1185 atif ile M. Kabir
Hassan, 1036 atif ile Mansur Masih, 720 atif ile Mansor H. lbrahim
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olmustur. Bu Ug yazardan en fazla atif alan ilk ikisi, toplam baglanti giicu
acisindan da ilk tGgte yer almaktadir.

Grafik 2. Yazarlarin Atif Baglari

zulkhibri;muhamed

ifiiasan, saeadewadh s s
all, e"ﬁk h ndawla‘ﬁ !Ew
) witio

eza, aishath

anwer, zaheel

ahBffed, ziyaad Slacihiver
azall

> 2. mirakhor, abbas™=>"
,Mliy. beebeesaima  almarzoqj,raja m s
%‘{;‘him, mansor h.

aysan, ahmet faruk
W & bouen fater
‘n bitar, mighammad s i i

habibullah, muzafar shah

baaquie, belal ehsan

Ulkelere Gére Atif Analizi

Yayinlarin mensei Ulkelerine goére aldiklari atiflara dair ag haritasi
olusturmak tzere bir tlkenin en az 1 eser yayinlamasi ve atif almasi 6l¢titu
kapsaminda aralarinda iliski olan 84 6ge ile analiz gergeklestirilmistir. 16
kiime, 1134 baglanti ve 11597 toplam baglanti glicl tespit edilmistir. Atif
sayisinin en fazla oldugu Ulkeler Malezya (8176 atif), ABD (3650 atif) ve
ingiltere (2922 atif) olmustur. Bu lkeler icin toplam baglanti giicii ve eser
sayisl siralamasi da degismemektedir. Eser sayisi siralamasi Malezya
(1136 yayin), ABD (344 yayin) ve ingiltere (319 yayin) seklindedir.
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Grafik 3. Ulkelere Gére Atif Baglari
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Kurumlara Gore Atif Analizi

Kurumlar arasi atiflara gore ag haritasi olusturmak amaciyla bir kurumun
en az 1 eser yayinlamasi ve atif almasi 6l¢litli kapsaminda iliskili olan 1208
dge ile analiz gergeklestirilmistir. Int islamic Univ Malaysia (172 eser), Int
Ctr Educ Islamic Finance (103 eser), Univ New Orleans (97) calismayla
temsil edilmekte ve en ¢ok atifi olan c¢alismalarin adres kurumlari Int
islamic Univ Malaysia (1634 atif), izerinden analiz yapilmistir. Int Islamic
Univ Malaysia (172 eser), Int Ctr Educ Islamic Finance (103 eser), Univ
New Orleans (1298 atif) ve Int Ctr Educ Islamic Finance (1277 atif)
olmustur. En ¢ok eser ureten kurumlardan ilk {g icerisinde yer alan iki
kurum en fazla atif alan kurumlar arasinda da ilk lgte yer almaktadir.
Toplamda 38 kiime, 14046 baglanti ve toplam baglanti glicii 20342 olarak
tespit edilmistir.
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Grafik 4. Kurumlara Gére Atif Baglari
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Anahtar Sozciik Analizi

islami finans ile ilgili yayinlarda en sik kullanilan anahtar kelimelere
bakildiginda 801 tekrar ile Islamic finance (islami finans), 158 tekrar ile
Islamic banking (islami bankacilik), 101 tekrar ile Islamic banks (islami
bankalar), 99 tekrar ile Malaysia (Malezya) ve 96 tekrar ile sukuk (sukuk)
kelimelerinin agirlikli olarak kullanildigi gériilmektedir. Toplam baglanti
glcl bakimindan en sik kullanilan anahtar kelimeler Islamic finance,
Islamic banking ve sukuk olmustur.
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Grafik 5. En Sik Kullanilan Kelime Baglari

liquidity mar

Islamic finance

Metinlerin Bibliyografik Eslesme Analizi

Bibliyografik eslesme, bagimsiz iki kaynagin alintiladigi ortak bir calismaya
atif yapilmasi halini géstermektedir. En az 1 atif almak 6lgutiyle segilen
ve baglanti olan 1650 6ge ile gerceklestirilen analize gére 13 kiime, 92173
baglanti ve 152450 toplam baglanti glicl tespit edilmistir. Aralarinda en
cok bibliyografik eslesme bulunan arastirmalar 331 alinti ile Wilson
(2010a), 290 ahlinti ile Mullah (2015) ve 192 alinti ile Ho (2014) olmustur.
Toplam baglanti glictiniin en yliksek oldugu calismalar Alshater (2021a),

Yenice (2022) ve Narayan (2019) olmustur.
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Grafik 6. Eserlerin Bibliyografik Eslesme Badlari
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Yazarlarin Bibliyografik Eslesme Analizi

En az 1 eser yayinlamis ve 1 atif almis olmak kriteri ile secilen ve aralarinda
baglanti bulunan 2552 6ge birim ile yapilan analize gore 27 kiime, 414220
baglanti ve 1497459 toplam baglanti giici elde edilmistir. En fazla
bibliyografik eslesme olan yazarlar 1185 alinti ile M. Kabir Hassan (73287
baglanti glicti), 1036 alinti ile Mansur Masih (31029 baglanti glicti) ve 720
alinti ile Mansor M. Ibrahim (22952 baglanti glicli) olmustur.
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Grafik 7. Yazarlarin Bibliyografik Eslesme Baglari
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Yazarlarin Ortak Atif Analizi

Bir yayinda atif yapilan farkh kaynaklar co-citation (ortak atif) olarak
adlandirilir. Atif sayisi minimum 10 secilerek 1328 6ge Uzerinden yapilan
analize goére toplamda 5 kiime, 167233 baglanti ve 484957 toplam
baglanti glicl tespit edilmistir. En fazla ortak atif yapilan yazarlar Hassan
Mk (397), Beck, T (317) ve Chapra Mu (271) olarak tespit edilmistir.
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Grdfik 8. Ortak Atif Yapilan Yazarlar Arasi Baglar
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islami finans alaninda yapilmis olan arastirmalarin nicel bakisinin
olusturulmasi bu calismanin amaci olmustur. Analizde incelenen
arastirmalarin ve gergeklestirilen analizin gosterdigi birtakim sonuglar
bulunmaktadir. Bu calismada arastirma konusu olan islami finans
kavraminda islami bankaciligin ve sukukun Malezya’nin énderliginde 6ne
ciktigl belirtilebilir. islami finans (izerinden islemlerini gerceklestiren
finansal aktérlerin islami finans alaninda diinyada yasanan gelismeleri
takip edebilmesi icin kavramin net bir sekilde anlasilmasi gerekmektedir.
Bu sebeple de islami finans kavraminin bibliyometrik analizinin
incelenmesinin 6nemli oldugu ifade edilebilir.

islami finansa iliskin daha énce yapilan calismalar (izerinden ortaya
koyulan kavramsallastirmalar ile ilgili 1985-2024 willari arasinda
literatlrde 2431 dergi makalesi, 845 kitap bolimu, 169 editoryal yazi, 162
bildiri, 90 erken goriniimde arastirma, 83 derleme, 59 kitap incelemesi
ve 47 kitap tlri calismaya ulasiimistir. islami finans ile ilgili 2946
calismanin yillara gore dagilimlari incelendiginde, en fazla 2019 (296
calisma), 2020 (292 calisma) ve 2017 (246 calisma) yillarinda oldugu; en
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fazla calisma yapanlarin Mirakhor Abbas, M. Kabir Hassan ve Mansor H.
ibrahim oldugu gorilmistir. Arastirma alanlari dikkate alindiginda
isletme finansmani (1657), ekonomi (838), din (528), isletme (360) ve
yonetim (293) alanlarinda eserler ortaya koyulmustur. Yazarlara iliskin
bulgular incelendiginde en fazla atif alan yazarin 1185 atif ile M. Kabir
Hassan oldugu gorilmistir. Ulkelere gore vyayinlar incelendiginde
siralamanin Malezya (1136), ABD (344) ve ingiltere (319) seklinde oldugu;
basta ingilizce (2892) olmak {izere Rusca (18) ve Tiirkce (14) eserler
yayinlandigi tespit edilmistir. Calismanin bu bulgusu ile islami finans
alaninda en fazla yayin yapilan llkenin Malezya oldugu bulgusunu elde
eden Tirkiye’de yapilmis calismalara (Gedikli ve Erdogan (2019),
Karaoglan (2020) ve Akbas vd. (2021)) paralel sonuglar icerdigi ifade
edilebilir.

Mevcut calisma ile kurumlara yapilan atif analizi sonuglari incelendiginde
en fazla atifin International Islamic Univ Malaysia’ne (Malezya
Uluslararasi islam Universitesi) yapildigi sonucuna varilmistir. Anahtar
kelime analizinde ise islami finans kelimesini Islamic banking (islami
bankacilik) s6zcigliniin takip ettigi gorilmistir. Calismadan elde edilen
bu bulgunun da Gedikli ve Erdogan (2019), Karaoglan (2020)in
calismalarina benzerlik gosterdigi gorilmdistar.

Daha 6nce islami finans kavraminin benzer bir bibliyometrik incelemeye
sinirh sayida ¢alismada dahil oldugu gorilmistiir. 1990l yillarda islami
finansin poplulerlesmesi ve kullanilmaya baslamasi ile literatlirde s6z
konusu kavram lizerine yapilan calismalarda artis yasanmistir. islami
finans kavraminin éneminin artmasiyla gelecekte yapilan ¢alismalar igin
mevcut calismanin kapsamli bir bilgi vererek arastirmacilara rehberlik
etmesi beklenmektedir. Bu calismanin sadece WQOS Core Collection'da
bulunan calismalari ele almasi, Scopus, TUBITAK Ulakbim gibi diger ulusal
ve uluslararasi veri tabanlarinin dahil edilmemesi calismanin sinirhligi
olarak gériilmektedir. ileride yapilacak olan calismalarda bu sinirhihgin
ortadan kaldirilmasi ve karsilastiriimali analizler yapilmasi 6nerilmektedir.
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EXTENDED ABSTRACT

The global financial crisis that deeply shook the economic and financial
system has led policymakers and academics to seek an alternative
environment to the traditional system in carrying out the functions of the
financial system. In such an environment, Islamic finance, with its Sharia-
based principles, has emerged as a solid alternative system to existing
financial intermediation services. Islamic finance offers services based on
mutual risk sharing, without the participation of speculation and complex
derivative instruments, as well as interest payments, which are
considered the primary factors in the exploitation of society. For Islamic
finance to increase its global share in the financial system, sustainability
development goals and social responsibility investments, which can offer
more opportunities, have been included in the concept of Islamic finance
over time. It can be stated that these developments have also been
effective in increasing the share of Islamic finance in the financial
spectrum. Despite this growth and development in the field of Islamic
finance, there are also some challenges that Islamic finance faces. Some
of these are the need to include financial technology, a large customer
base outside the system, and legal documents related to Islamic finance
principles and sharia into the system (Hassan and Aliyu, 2018: 12;
Alshater, Hassan, Khan and Saba, 2021: 340-341).

Islamic finance, which is becoming increasingly widespread in the global
economy, is not limited to Islamic countries only but has also found
application in many Western countries. It can be stated that the
increasing number of financial instruments, and financial institutions, and
the increasing branch structures of these institutions in the field of Islamic
finance worldwide are evidence of the growing importance of Islamic
finance in the global economy. Islamic finance, which developed as an
alternative to conventional finance in the chaotic environment created
by financial crises, has its growth and development after this period.
Some basic elements distinguish Islamic finance from conventional
finance. The basis of these differences is the efforts of the elements that
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constitute the Islamic finance system (saver owners who try to comply
with Islamic rules, investors, Islamic financial institutions, Islamic financial
instruments, and legal and administrative orders) to operate within the
framework of the axis of halal and haram, based on Islamic law.

Islamic finance mainly covers Islamic banking, Islamic capital markets
(Sukuk), and to a lesser extent Islamic insurance (Takaful). According to
the Islamic Financial Services Board 2023 stability report; in 2022, around
69% of the global Islamic financial services sector will be Islamic banking,
around 30% Sukuk (with Islamic funds), and around 1% Takaful. In
addition, global Islamic financial services have experienced
unprecedented growth in the last 15 years. As a matter of fact, as of 2022,
the total assets of global Islamic financial services reached $3.25 trillion
and grew by 6.2% compared to the previous year (IFSB, 2023: 11). Since
they constitute a large part of Islamic financial services, the concepts of
Islamic banking and Sukuk are emphasized in this section.

Bibliometric analysis has gained great popularity in business studies in
recent years, and it is observed that these studies are increasing day by
day in the field of finance (Gelsomino, Mangiaracina, Perego, and Tumino
(2016), Linnenluecke, Chen, Ling, and Zhu (2017), Xu, Chen, Jia, Brown,
Gong, and Xu (2018), Baker, Kumar, and Pandey (2020), Bhatnagar and
Sharma (2022)). The popularity of bibliometric analysis can be attributed
to the development and accessibility of various bibliometric software and
scientific databases and the interdisciplinary spread of bibliometric
methodology. Therefore, it can be stated that the popularity of
bibliometric analysis in the field of business is a reflection of its usefulness
in processing a large amount of scientific data and producing a high
research impact (Donthu, Kumar, Mukherjee, Pandey, and Lim, 2021:
285).

The purpose of the study, the analyses used in the study, and the
information on the findings are given below. As a result of the
bibliometric analyses conducted on the concept of Islamic finance within
the scope of quantitative data and numerical measurements, it is aimed
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to present the studies on the concept to the attention of researchers who
plan to study similar subjects in the future.

It is seen that different bibliometric analysis tools are used in the
literature. In the current study, analyses were conducted using the
VOSviewer program, which is considered to be more functional.
VOSviewer is thought to be a program that guides researchers who want
to discover developments, relationships, and new concepts in the
literature. In addition, it provides visualization, mapping, and multi-
dimensional analysis opportunities, thus facilitating more detailed
analysis of data sets. In this study, data was accessed from the Web of
Science database. Using the Web of Science database for bibliometric
analyses and similar analyses is an important factor for the reliability of
the research. The Web of Science database, which has several advanced
search indicators for advanced data analysis, also includes various control
mechanisms. The database in question contains many qualified and
reliable studies from different disciplines (Dirik et al., 2023: 173).

Regarding the conceptualizations put forward through previous studies
on Islamic finance, 2431 journal articles, 845 book chapters, 169
editorials, 162 papers, 90 early view studies, 83 compilation articles, 59
book reviews, and 47 book-type works were reached in the literature
between 1985-2024. When the distribution of 2946 works on Islamic
finance according to their publication years was examined, it was seen
that the highest concentration was in 2019 (296 works), 2020 (292
works), and 2017 (246 works); the names that produced the most works
were Mirakhor Abbas, M. Kabir Hassan, and Mansor H. ibrahim. When
the research areas were taken into consideration, works were presented
in the fields of business finance (1657), economics (838), religion (528),
business (360), and management (293). When the findings regarding the
authors were examined, it was seen that the most cited author was M.
Kabir Hassan with 1185 citations. When the publications were examined
by country, it was determined that the ranking was Malaysia (1136), USA
(344), and England (319); works were published primarily in English
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(2892), Russian (18), and Turkish (14). It can be stated that this finding of
the study contains parallel results to the studies conducted in Turkey
(Gedikli and Erdogan (2019), Karaoglan (2020) and Akbas et al. (2021)),
which found that Malaysia was the country with the most publications in
the field of Islamic finance.

It was determined that the most citations were made to International
Islamic Univ Malaysia when the results of the citation analysis made to
the institutions were examined with the current study. In the keyword
analysis, it was seen that the word Islamic finance, which was in the
center, was followed by the word Islamic banking. It was seen that this
finding obtained from the study was similar to the studies of Gedikli and
Erdogan (2019), and Karaoglan (2020).

It has been observed that the concept of Islamic finance has not
previously been the subject of a similar bibliometric study With the
popularization and use of Islamic finance in the 1990s, there has been an
increase in the number of studies on this concept in the literature. With
the increasing importance of the concept of Islamic finance, the current
study is expected to provide comprehensive information and guide
researchers for future studies. The fact that this study only covers the
studies in the WOS Core Collection and that other national and
international databases, such as Scopus and TUBITAK Ulakbim, are not
included is seen as a limitation of the study. It is recommended that this
limitation be eliminated and comparative analyses be conducted in future
studies.
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ARASTIRMACILARIN KATKI ORANI

Arastirmacilarin her birinin mevcut arastirmaya katki orani asagida
belirtildigi gibidir.
Yazar 1’in arastirmaya katki orani %50, yazar 2’'nin arastirmaya katki orani

%50’dir.

Yazar 1: Alan arastirmasi, verilerin analizi, arastirmanin tasarimi, modelin
olusturulmasi, literatir taramasi, yazim.

Yazar 2: Alan arastirmasi, verilerin analizi, arastirmanin tasarimi, modelin
olusturulmasi, literatir taramasi, yazim.

CATISMA BEYANI

Arastirmada herhangi bir kisi ya da kurum ile finansal ya da kisisel yonden
herhangi bir baglanti bulunmamaktadir. Arastirmada c¢ikar catismasi
bulunmamaktadir.

ARASTIRMANIN ETIK iZNi

Yapilan bu ¢alismada “Yiiksekdgretim Kurumlari Bilimsel Aragtirma ve
Yayin Etigi Yonergesi” kapsaminda uyulmasi gerektigi belirtilen tim
kurallara uyulmustur. Yonergenin ikinci bolima olan “Bilimsel Arastirma
ve Yayin Etigine Aykiri Eylemler” basligl altinda belirtilen eylemlerden
hicbiri gerceklestirilmemistir.
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Bu arastirmada, farkl sektdrlerdeki KOBI’lerin bilyiime siireglerinde stratejik
biiylime asamalarina vermis olduklari 6nem incelenerek, KOBI'lerin risk yapisi
ve karliliklari ile iligskisinin analiz edilmesi amaglandi. Tirkiye’de faaliyet
gosteren, en az bes yillik gegmisi olan, 2024 yilinin ilk ¢eyreginde finansal
olarak faaliyet gosteren KOBi'lerin ortaklari ile {st ve orta dizey
yoneticilerinden olugan 421 katilimci Gzerinde anket uygulamasi yapildi. Veri
toplama araci olarak demografik ozellikler, sirket yapisi ve bliyiime stratejileri
oOlgegi olmak Uzere, toplam g bolimden olusan bir anket formu kullanildi.
Temerrit riski tim sektorlerdeki sirketlerin ¢ogunlugunda dislktir ve
%10'un altindadir (p>0.05). Kamu ve siyasi iliskilerin gtiglendirilmesi, sirket
satin alma ve olgme ve degerlendirme stratejileri diger sektorlerdeki
sirketlerde istatistiksel olarak anlamli derecede yiksektir (p<0,05). ROE ile
sirket birlesmeleri arasindaki iliski toptan ve perakende ticaret grubunda
(r=0,239), halkla iliskilerin guglendirilmesi arasindaki iliski ise hizmet
sektoriinde (r=-0,316) istatistiksel olarak anlamli bulunmugstur. Toptan ve
ticaret sektoriinde, politik iligskilerin glglendirilmesi faktériniin temerrit
olasilig1 (PD) Uzerindeki etkisi istatistiksel olarak anlamli ve pozitiftir (3=0,327;
p<0,01). Bu sektérdeki KOBIi'lerde siyasi iligkilerin giiclendirilmesi sirketlerin
iflas etme riskini artirmistir.

https://doi.org.tr/10.54863/jief.1497748

agorumlu Yazar: Dr., istanbul Ticaret Universitesi, E-posta: bagatirali@gmail.com, https://orcid.org/0009-0003-
6942-0791

b prof. Dr., Istanbul Ticaret Universitesi, E-posta: mkasimoglu@ticaret.edu.tr, https://orcid.org/0000-0002-7407-
5991

Kaynak goster: Bagatir A., ve Kasimoglu M. (2024). isletmelerde Biiyiime Siireglerinin Stratejik Tasarimi: Risk
Yapisi ve Karlilik iliskisi Baglaminda KOBI’lere Yénelik Bir Arastirma. islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi, 10(2),
365-393, https://doi.org.tr/10.54863/jief.1497748.

Bu galigma Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 Uluslararasi Lisansi ile lisanslanmustir. m


https://orcid.org/
https://orcid.org/
http://dergipark.gov.tr/jief

Islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi

j I E Journal of Islamic Economics and Finance

ISSN 2149-3820 e-ISSN 2651-5342 2024 10(2)
journal homepage: http://dergipark.gov.tr/jief
STRATEGIC DESIGN OF GROWTH PROCESSES IN BUSINESSES:
A RESEARCH FOR SMEs IN THE CONTEXT OF RISK STRUCTURE AND
PROFITABILITY RELATIONSHIP

Ali BAGATIR?
istanbul Ticaret University, Tiirkiye
Murat KASIMOGLU®

istanbul Ticaret University, Tiirkiye

ARTICLE INFO ABSTRACT

Article History: This study aimed to analyze the risk structure of SMEs and their relationship
with their profitability by examining the importance of strategic growth
stages in the growth processes of SMEs in different sectors. A survey was
conducted on 421 participants, consisting of partners and senior and middle-
level managers of SMEs operating in Turkey, with a history of at least five
years, and operating financially in the first quarter of 2024. A survey
consisting of three sections: demographic characteristics, company structure,
and growth strategies scale was used as a data collection tool. Default risk
was low in the majority of companies in all sectors and was below 10%
(p>0.05). Strengthening public and political relations, company acquisition,
and measurement and evaluation strategies were statistically significantly
higher in companies in other sectors (p<0.05). The relationship between ROE
and mergers was statistically significant in the wholesale and retail trade
group (r=0.239) and the relationships between strengthening public relations
in the service sector (r=-0.316). In the wholesale and trade sector, the effect
of strengthening political relations factor on the probability of default (PD)
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INTRODUCTION

According to the OECD's 2000 report, 95% of companies and 60-70% of
general employment in the economies of OECD countries consist of SMEs.
In the OECD's most recent 2023 report, SMEs represent 99% of all
businesses. According to TOBB data, SMEs constitute 99.8% of all
businesses in Turkey, which reveals the importance of SMEs in the Turkish
economy. Although they do not have a very large structure economically
and financially, SMEs have a very important place in the economic system
in terms of number and spread (Akpan et al., 2023; Fluhrer and Brahm,
2023; Smallbone et al., 1995). In its most general definition, SMEs mean
small and medium-sized enterprises (Castellani et al., 2023; Saura et al.,
2023; Pertheban et al., 2023). However, since there are many variables
involved in the concepts of small and medium, there has been no
consensus on the definition of SMEs from the past to the present.

On the other hand, the majority of publications in the literature limit the
definition of SME to the number of workers. SMEs are defined as
independent, non-subsidiary companies that employ fewer than a certain
number of employees (Deb et al., 2023; Zur and Walega, 2023). This
number varies according to national statistical systems. As in the European
Union, the most common upper limit is 250 employees. While some
countries set this limit at 200 employees, the United States considers SMEs
to include companies with fewer than 500 employees (Altman et al., 2023).
Small firms generally have fewer than 50 employees, while
microenterprises have up to ten, and in some cases five, workers (OECD,
2000). Therefore, in the definitions of SMEs, there is a classification based
on the number of employees. Even in this classification, definitions may
differ due to differences of opinion regarding the number of workers. In
general, the definition of SME is used for companies below 50 workers.

Although their types, definitions and structures vary, SMEs are ultimately
profit-oriented businesses. Like every business, the most important
purpose for SMEs is to make a profit. In other words, for an SME, the aim
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of making a profit is the most important motivation, which is valid in
businesses (Amarakoon and Colley, 2023; Elsetouhi et al., 2023; Utomo et
al., 2023). For this, businesses need to manage both their asset and equity
profitability well and evaluate their risk structures and become more
sensitive to risk. However, the definition of the concept of risk may differ
depending on the situation, scientific discipline, field area or conceptual
framework. For example, while risk in a sports field refers to individuals
experiencing accidents that may result in injury, it is possible to define the
definition of risk for a business or profit-oriented institution as falling into
dividends or suffering financial losses (Baha et al., 2023; Xie et al., 2023).
Financial losses are affected by many different concepts and definitions,
such as the financial situation of businesses, equity capital, cash flows,
liguidity, and competitive advantages. Risk may differ not only in concept
and conceptual context but also in the conceptual basis evaluated. Thus, it
is possible to state that risk is actually a concept that varies depending on
the current situation and strategies of businesses. In this context, strategic
management is one of the most important concepts related to risk.

Strategic management is a management style that has become increasingly
important in recent years and is used in many stages of business
management. It generally refers to the management style in which
businesses make certain options and decisions according to certain
situations and conditions (Palmie et al., 2023; Ferlie and Ongaro, 2022;
Fuertes et al., 2020). In the strategic management approach, risk refers to
the situations that are likely to occur and may prevent the decisions taken
by a business toward its goals especially its most basic goal of making a
profit, which may prevent it from achieving this goal. Although concepts
such as loss or damage are measures of risk, not every risk may end in loss
or damage. Risk is not a phenomenon that will always occur but refers to
the harm and damage that may occur. Strategic management focuses on
identifying and minimizing these losses and damages as accurately as
possible (Fuertes et al., 2020; Ketchen and Craighead, 2020). When
evaluated in this context, strategic management appears as a business
management model that is very important for risk management.
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Another important phenomenon that strategic management focuses on is
growth. Theoretically, every business will grow as a result of consistently
making profits, as it will want to make consistent profits. Although options
are taken from time to time depending on sector and market conditions,
such as expansion, stagnation, or shrinkage instead of growth, it is
generally possible to state that all businesses tend to grow in the ideal
environment and suitable conditions (Hill et al., 2020; Mintzberg et al.,
2020). In fact, since every growth will cause a volume similar to the re-
entering of a new business into the sector, risks also increase with growth.
Therefore, it is possible to state that there is a direct and important
relationship between strategic growth and risk.

Although studies on strategic growth and risk management have been
conducted in the literature, there are not enough studies examining
growth models based on the growth strategies followed in terms of risk
management and profitability for SMEs in different sectors. For this reason,
this research aimed to analyze the risk structure of SMEs and their
relationship with their profitability by examining the importance given to
strategic growth stages in the growth processes of SMEs in different
sectors.

LITERATURE REVIEW

Although there have been studies on risk and growth in SMEs in the
literature, there are not enough studies examining the relationship
between both concepts. This section includes the results of some basic
studies that are close to our research.

In their study, Bruce et al. (2023) discussed the adaptation of digital
marketing tools in the growth of SMEs within the framework of strategic
growth. The research involved data collection from 533 SME owners and
managers The findings suggest that, although digital marketing adoption
does not directly play a dominant role in SME growth, individuals'
marketing orientations can be managed through perceived behavioral
control and subjective norms. As part of strategic growth, digital marketing
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transformation can provide significant benefits in terms of growth and
robustness of the risk structure of SMEs.

Garcia-Martinez et al. (2023) analyzed the factors affecting growth in SMEs
within the framework of literature studies. In the study, the relationship
between the company's age, size, networks, public relations, capital
structure and internationalization levels and its strategic growth was
analyzed. According to the research results, these seven factors need to be
analyzed and managed strategically in the growth processes of SMEs.

Kim and Ha (2023) examined the impact of causal relationships on strategic
growth and SME sustainable growth in the context of performance in SMEs
in the digital transformation process. In the study, 303 SME managers were
interviewed. According to the results obtained, digital transformation and
its integration into strategic management is the process required for SMEs
to have sustainable growth.

Mohezar et al. (2023) examined the supply chain risk in the growth
processes of SMEs in the food industry. The study conducted in-depth
interviews with eight SME managers from the Malaysian food industry.
According to the findings, strategic planning has become an obligation, not
a choice, regarding demand risk, supply risk, operational risks and financial
risks during the pandemic period.

Puumalainen et al. (2023) analyzed the impact of strategic growth and
performance components on the reactions of SMEs during growth and
crisis periods. According to the results obtained, strategic growth stages
and management characteristics give SME management more
performance and survival power during the crisis period.

Runtuk et al. (2023) examined the relationships between variables in the
sustainable growth of SMEs with the predictive structural equation
modeling method. According to the results obtained in the study, strategic
management of corporate components such as managerial features,
relationships between entrepreneurs, and ownership structure is a
necessity for sustainable growth.
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Rahman et al. (2022), who examined the growth of SMEs, examined the
competitive survival and growth processes of SMEs during the pandemic
period. In the study, interviews were held with SME managers, and the
results were analyzed using the fuzzy method. According to the results
obtained, SMEs need strategic growth stages in order to protect
themselves from risks in the competitive process, to gain competitive
advantage, to survive and grow.

Kolagar et al. (2021) analyzed the place and importance of digital
technologies in the growth of SMEs and their success in the international
competitive environment. In the study, in-depth interviews were
conducted with 40 people with managers of companies operating in
Switzerland and Finland. According to the results obtained, the place of
digital technologies in the growth process of SMEs emerges as an
obligation, not a need. Digitalization is vital in global markets, including for
strategic growth.

Naradda Gamage et al. (2020) analyzed the survival and growth strategies
of SMEs in a global competitive environment. In the study, 110 articles
published in scientific databases were analyzed and the situation of SMEs'
growth in terms of global markets was examined using the content analysis
method. According to the results, global competition, terrorism, religious
conflicts and trade wars are among the most important problems in the
growth of SMEs in global markets.

Pasanen (2007) analyzed SME growth as organic and inorganic and aimed
to reveal the differences between both growth types and methods. The
study evaluated the character and success of growth through empirical
data of SMEs in the manufacturing sector, which showed poor
performance between 1979 and 1990. According to the results obtained,
organic growth and intra-organizational structures must be developed for
growth to be healthier and more sustainable.

Levy and Powel (2004) analyzed the role of information and information
technologies on strategic growth in their book study examining the growth
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strategies of SMEs. In the study, firstly, the strategic definitions of SMEs
and growth in SMEs were included, and then, based on literature review
and field data, the role of information technologies in the growth of SMEs
was analyzed. In the conclusion of the book, it is reported that information
technologies are sufficient to both make growth sustainable and achieve
healthy and positive growth in SME growth.

According to the literature studies reviewed above, studies on strategic
growth in SMEs are limited both conceptually and theoretically and far
from field data. The general common point that emerges in the studies is
that the growth process in SMEs is of vital importance for businesses.
However, there is not enough information on how this growth should be,
what kind of risk exists at which stages, and how and in what way this risk
will be managed. Therefore, the aim of the research was to eliminate this
deficiency both in terms of literature and the field.

METHODS

In this part of the research, the research model, population and sample of
the research, problem situation, data collection tools, data collection, and
statistical methods for numerical and numerical analysis were included.

Model of the Research

In this research, where the growth processes of SMEs were examined, a
mixed model consisting of a descriptive scanning model and a relational
scanning model was used. In the descriptive scanning model, a particular
phenomenon is described by the researcher with qualitative and
guantitative data, while in the relational scanning model, the researcher
analyzes the findings obtained with the relational scanning method and
establishes inferential relationships between the cases (Cohen et al.,
2001). In this research, firstly, the growth strategies of SMEs, their risk
structures, the degree of importance given to growth strategies and their
profitability were described using quantitative data. Then, a relational
screening analysis was performed based on the quantitative findings, and
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how profitability and risk structures were affected by strategic growth was
analyzed using advanced statistical methods.

Population and Sample

The population of the research consists of partners and senior and middle-
level managers of SMEs operating in Turkey, with a history of at least five
years, and operating financially in the first quarter of 2024. The sample
consists of 421 SME managers who participated in the survey on a
voluntary basis. Cohen et al. (2001) reported in their study that at least 384
participants were required to represent a population between 1 and 5
million, with a 95% confidence interval and a significance level of 0.05.

While the number of SMEs in Turkey was reported as 3.2 million in the 2020
report of the Union of Chambers and Commodity Exchanges of Turkey
(TOBB), it was reported as 3 million 427 thousand 891 according to the
2021 TUIK report. The most recent KOSGEB report, published in December
2023, reported 3 million and 773 thousand SMEs. Accordingly, based on
the annual increase, the number of SMEs in Turkey is below 5 million.
Therefore, the sample represents the population adequately, and the
study reached a sufficient number of participants for the simple random
sampling method. Participation was provided according to the voluntary
and simple random sampling methods. In the simple random sampling
method, the voluntary method adds a probability effect to the method
(Cohen et al., 2001).

Problem Statement

According to TOBB data, SMEs constitute 99.8% of all businesses in Turkey.
Based on this, it can be stated that SMEs represent all businesses in Turkey.
Despite such an important sample, there are not enough studies examining
the relationship between SMEs' growth strategies and risk and profitability
structures. For this reason, the study sought an answer to the question of
what effects the growth strategies of SMEs in Turkey have on their risk
structure and profitability. In this way, it is aimed to pragmatically benefit
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from field data to design the most appropriate growth strategy for SMEs.
Accordingly, the problem statement of the research is as follows:

"How should the most appropriate growth strategies be designed in terms
of risk and profitability structures for SMEs operating in different sectors,
and what is the relationship between the importance given to growth
strategies and risk and profitability?"

Data Set and Data Collection Tools

A survey form consisting of three parts: demographic characteristics,
company structure, and growth strategies scale was used as a data
collection tool in the research. In the demographic information form,
participants were questioned about their gender, age, professional
experience, position in the company, education level, and whether they
had previously received strategic planning and risk management training.
In the company demographics form, the company's growth performance,
risk structure, number of employees, company age and field of activity
were questioned. Regarding growth strategies, a total of 14 growth
strategies that were most emphasized in the literature were identified and
participants were asked to evaluate the importance they attached to these
strategies on a five-point rating scale. These strategies are given below:

— Product development strategy

— Market entry strategy

— Quality customer service strategy (customer satisfaction)
— Strengthening public relations

— Strengthening political relations

— Corporate social responsibility activities

— Marketing activities with advertising and promotion

— Organic growth (increasing production/operational capacity)
— Merger

— Company acquisition

— Human Resources

— Measurement and evaluation strategies
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— Competitive strategies
— Benefit-cost strategies

Since the growth strategies rating form does not contain item expressions
and has a rating structure, factor analysis not been performed. As a result
of the Cronbach Alpha internal consistency analysis conducted for the
internal consistency of the responses to the items of the form, the Alpha
value was found to be 0.861. This value is on the higher end of the lower
limit of 0.60 and the upper limit of 0.90, indicating a high level of internal
consistency.

Statistical Method

In the quantitative analysis part of the research, nominal and ordinal data
were defined by frequency analysis, while rating scores were given with
mean and standard deviation values. Kolmogorov-Smirnov test was
performed for normality analysis of measurement values. Since the
distributions of all measurement parameters did not comply with the
standard normal distribution, nonparametric tests were performed.
Kruskal Wallis test and Chi-Square Likelihood test were used in difference
analysis between sectors and risk groups, and Mann Whitney U tests were
used in post hoc pairwise group comparisons. In relational screening
analyses, Spearman's rho correlation analysis and Generalized Linear
Model (Ordinal Logit) analyses were used due to linearization deviations
(Yilmaz and Turanh, 2023; Yilmaz and Turanh, 2022). All analyses were
performed in SPSS 25.0 for Windows with a 95% Confidence Interval and a
significance level of 0.05.

Ethics Committee Permission

Ethics committee permission was obtained from Istanbul Commerce
University Social Sciences Institute Scientific Studies Ethics Committee for
the survey application and data collection in the study. On 01.11.2023, an
application was made to the Ethics Committee of the Rectorate of Istanbul
Commerce University and the necessary permission was obtained on
01.12.2023.
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RESULTS

The demographic characteristics of the participants and the main findings

for the companies are shown in Table 1.

Table 1. Demographic Characteristics of the Participants and Main Findings

About the Companies

Count Percent (%)

Production 191 45.4

Sector Wholesale and Retail Trade 125 29.7

Service 63 15.0

Other 42 10.0

Female 40 9.5

Gender \1le 381 90.5

24 and under 3 0.7

Between 25-34 79 18.8

Age Between 35-44 185 43.9

Between 45-54 123 29.2

Between 55-64 28 6.7

65 and over 3 0.7

Under 5 years 12 2.9

Experience 5-10 years 69 16.4

Over 10 years 340 80.8

Middle manager 39 9.3

Position Senior manager 138 32.9

Firm partner 243 57.9

High school and below 99 23.5

Education Associate degree 41 9.7

License 232 55.1

Postgraduate 49 11.6

Strategic No 283 67.2

managemgnt Yes 138 378

education

Risk management No 244 58.0

education Yes 177 42.0

Domestic only 142 33.7

Mainly domestic 134 31.8

Region Domestic and international 79 18.8
balanced

Mainly overseas 52 124

Overseas only 14 3.3

Under 5 years 49 11.6

Experience of firm 6-10 years 101 24.0

Between 11-15 years 82 19.5
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Over 15 years 189 44.9

10 and under 100 23.8

Between 11-30 136 323

Number of workers Between 31-50 76 18.1
Between 51-70 32 7.6

Between 71-100 28 6.7

101 and above 49 11.6

Shrinking 5 1.2

Growth Stable 32 7.6

Growing 384 91.2

Low 6 14

Performance Middle 165 394

High 248 59.2

Low <10% 230 54.6

Probability of Default ~ Moderate 10-20% 100 23.8
High >20% 20 4.8

Unclassified 71 16.9

Managers of 191 companies (45.4%) from the manufacturing sector, 125
companies (29.7%) from the wholesale and retail trade sector, 63
companies (15.0%) from the service sector, and 42 companies (10.0%)
from sectors other than these participated in the research. 90.5% of the
participants were male, and the majority (43.9%) were between the ages
of 35-44. In general, 80.0% of the participants had over ten years of
experience, and the majority had undergraduate education (55.1%). The
rate of company partners was 57.9%, the rate of senior managers was
32.9%, and the rate of middle-level managers was 9.3%. 32.8% of the
participants stated that they received training on strategic management
and 42.0% on risk management (Table 1).

According to company demographics, the majority were companies
working only domestically (33.7%) and predominantly domestically
(31.8%), the company age was generally over 15 years (44.9%), and 32.3%
of the participants stated that they were companies with 11-30 employees.
While 91.2% of the participants described their company as a growing
company, 59.2% stated that their company's performance was at a high
level (Table 1).
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ROA, ROE, and probability of default differences according to sectors are
given in Table 2.

Table 2. ROA, ROE and Probability of Default Differences According to Sectors

Wholesale
Meantsp  Manufactu i Retail Service (3) Other (4) P Post
ring (1) @) value  Hoc
2021
ROA 0.02+0.20 0.03+0.10 0.02+0.20 0.06+0.12 0.117° -
ROE 0.06+0.73 0.24+0.81 0.06+0.24 0.12+0.24 0.045° ;Z;

2022
ROA 0.06+x0.09 0.05+0.13 0.04+0.12 0.04+0.07 0.053% -
ROE 0.16x0.79 0.23%0.55 0.07£0.88 0.20+0.31 0.030° 2>3
A Y Y I Y I Y
Low, <10% 113 (66.1) 65(63.1) 30 (62.5) 22 (78.6)
Moderate 10-
20%
High, >20% 14 (8.2) 3(2.9) 2(4.2) 1(3.6)
a. Kruskal Wallis Test, b. Mann Whitney U Test, SD: Standard Deviation, c. Chi-Square
Likelihood Ratio, ROA: Return on Assets, ROE: Return on Equity.

44(25.7) 35(34.0) 16(33.3) 5(17.9) 7.827 0.251°

According to Table 2, there was no significant difference in ROA values
according to sector differences in 2021 and 2022 (p>0.05). However, the
ROE values of companies in the wholesale and retail sectors were
statistically significantly higher than companies in other sectors in both
2021 and 2022 (p <0.05). According to the Post Hoc test results, the ROE
differences between wholesale and trade and manufacturing and service
sectors were significant in 2021 (p <0.05). In 2021, only the ROE differences
between wholesale and trade and service sectors were significant (p<0.05).
Default risk was low in most companies in all sectors and was below 10%
(Table 2).

The difference analysis results of growth strategies’ importance levels and
sectors are given in Table 3.
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Table 3. Difference Analysis Results of Growth Strategies Importance Levels and

Sectors
Manufactu Wholesale Post
+ .
Mean + SD ring (1) Retail (2) Service (3) Other(4) pvalue Hoc
Product 152
development 4.72+0.56 4.40+0.92 4.51+0.72 4.60+0.70  0.007° 153
strategy
Market entry
4.62+x0.65 4.54+0.78 4.6810.64 4.60+0.86 0.5872
strategy
Quality

customer 4.7910.54 4.66+0.74 4.87+0.38 4.79+0.52  0.189* 3>2
service strategy

. 1>2
Strengthening 5 o)1 14 3544140 4.13:1.07 4.20:1.04  0002° 352
public relations

452
Strengthening 4>1
political 3.51#+1.36  3.23+1.50 3.73:1.32 4.05:1.10 0.002° 352
relations 4>2
Corporate
social
018l 3794111 3.58+1.26 3.90¢1.13  3.95¢121  0.186°
responsibility
activities
Marketing
activities with 4 304097 4.2360.99  4.38:0.80  4.24:0.93  0.690°
advertising and
promotion
Organic growth 4.51$0.79  4.26+0.98 4.41+080 4.43t0.70 0.143" 1>2
Company 51123 2.80$1.36  3.25:1.36 3144128  0.092° 352
merger
Company ;01137 2.86:1.46 346:122 3.50¢1.49 0011° -2
acquisition 4>2
Human 1>2
4.43+0.78 4.10t+1.13 4.59$0.71 4.55:0.77 0.005° 32
Resources
452
Measurement 152
andevaluation 4.46:0.74 4.17:105 4481078 4.6410.66 0020° ,°
strategies
Competitive ) 544072 4.50:0.82 4.57+0.76 4.500.74  0.948"
Strategles
Benefit ost ) ;31058  4.62:071 4.71:0.66 4.69:0.56  0.440°
Strategles

a. Kruskal Wallis Test, b. Mann Whitney U Test, SD: Standard Deviation.
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Among the growth strategies, product development and organic growth
are in the manufacturing sector, quality customer service strategy,
company mergers, and human resources in the service sector.
Strengthening public and political relations, company acquisition, and
measurement and evaluation strategies were statistically significantly
higher in companies in other sectors (p<0.05). The importance scores of
market entry strategy, corporate social responsibility activities, advertising
and promotion and marketing activities, competition strategies, and cost-
benefit strategies were similar for companies in all sectors (p>0.05) (Table
3).

The results of Spearman's rho correlation analysis for the relationship
between ROA and ROE values and growth strategy scores of companies
according to their sectors are given in Table 4.

Table 4. Spearman's rho Correlation Analysis Results (r Values) for the
Relationship Between ROA and ROE Values And Growth Strategy Scores of
Companies According to Their Sectors

. Wholesale .
Manufacturing and Retail Service Other

ROA ROE ROA ROE ROA ROE ROA ROE

Product
development 0.064 0.020 -0.053 0.075 0.127 0.022 -0.245 -0.125

strategy

Market entry
-0.037 -0.059 -0.130 -0.091 0.193 0.199 -0.167 -0.176

strategy

Quality customer
service strategy
Strengthening
public relations
Strengthening
political relations
Corporate social
responsibility -0.036 -0.049 -0.045 0.071 -0.045 -0.185 0.003 -0.130
activities
Marketing
activities with 576 0,069 0,023 0022 0049 0141 -0.015 0.091
advertising and
promotion
Organic growth 0.025 0.040 -0.011 -0.011 -0.127 -0.222 -0.190 -0.075

0.005 -0.046 -0.043 -0.042 0.146 0.094 -0.181 -0.113

-0.035 -0.043 -0.114 -0.076 -0.115 -0.316" 0.122 0.044

-0.068 -0.015 -0.140 -0.072 0.046 -0.207 0.198 0.025
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Company merger -0.080 -0.082 0.157 0.239° 0242 -0024 0231 0.022
Company 44,1 0034 0088 0152 0092 -0.037 0.185 -0.030
acquisition

Human Resources -0.032 -0.073 0.114 0.155 -0.030 -0.123 0.102 0.084

Measurement

and evaluation -0.033 -0.082 0.049 0.132 0068 -0.042 0.083 0.000
strategies
Competitive , )7 0,056 -0.004 0050 -0.066 -0.121 -0.126 -0.159
strategies
Benefitcost 010 0026 0001 0043 -0.152 -0.198 0.003 -0.100
strategies

*p<0.05 PD categories were Low <10%, Moderate 10-20%, High >20% and Unclassified

According to the correlation analysis results, although the relationships

between ROA and all growth strategies are insignificant, the relationship

between ROE and company mergers is in the wholesale and retail trade

group (r=0.239; p<0.05) and in the service sector, strengthening public
relations (r=-0.316; The relationships between p<0.05) were statistically

significant. The direction of the relationship between ROE and mergers in

wholesale and retail trading companies was positive. In the service sector,

the direction of the relationship between ROE and strengthening public

relations was negative.

The results of the difference analysis of growth strategies’ importance

levels according to the probability of default groups are given in Table 5.

Table 5. Difference Analysis Results According to Growth Strategies Importance
Levels and Probability of Default Groups

Moderate, 10-

[v) H 0,
Mean + SD Low, <10% 20% High, >20% p
(1) (3) value
(2)
Product development strategy 4.60+0.73 4.57+0.71 4.45+0.76  0.508°
Market entry strategy 4.64+0.68 4.63+0.63 4.40+£0.82  0.338°
Quality customer service strategy 4.77+0.59 4.78+0.56 4.75£0.55 0.884°
Strengthening public relations 3.72+1.33 4.02+£1.05 3.65+1.18 0.219°2
Strengthening political relations 3.37£1.40 3.64+1.41 3.25+1.37 0.1922
Corporate social responsibility 5 71,1 19 3754118 3.75:091  0.936°
activities
Marketing activities with =, )1 43 4354080  4.35:093  0.9127
advertising and promotion
Organic growth 4.41+0.87 4.39+0.83 4.55+0.76  0.651°
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Company merger 2.91+1.28 2.84+1.30 3.00+1.38 0.850°7
Company acquisition 3.10+£1.40 3.02+1.43 3.05+1.43 0.878
Human Resources 4.39+0.92 4.32+0.84 4.60+0.68 0.211°
Measurement and evaluation
strategies
Competitive strategies 4.57+0.69 4.48+0.85 4.65+0.75 0.610°
Benefit cost strategies 4.71+0.62 4.65+0.66 4.90+0.31 0.285°
a. Kruskal Wallis Test, SD: Standard Deviation.

According to the analysis results in Table 3, all growth strategy averages

4.40+0.84 4.37+0.84 4.55+0.69 0.677°

were similar among the probability of default groups, and the differences
between the groups were not statistically significant (p>0.05). This
indicates that the growth strategies of SMEs with different probabilities of
default risks are close to each other.

The results of Spearman's rho correlation analysis for the relationship
between PD values and growth strategy scores of companies according to
their sectors are given in Table 6.

Table 6. Spearman's rho Correlation Analysis Results (r Values) for the
Relationship Between PD Values and Growth Strategy Scores of Companies

Manufacturi Wholesale
PD ng and Service Other
Retail
Product development strategy  -0.047 -0.093 -0.050 0.241
Market entry strategy  -0.061 -0.066 -0.017 0.032
Quality customer service strategy  -0.008 -0.018 -0.014 0.212
Strengthening public relations  0.020 0.136 0.129 0.073
Strengthening political relations  0.014 0.231" -0.046 -0.016
Corporate social respons.lb'llllty -0.046 0.029 0.174 0.151
activities
Marketing activities with advertls!ng -0.029 0.082 -0.057 0.202
and promotion
Organic growth 0.000 -0.108 0.166 0.179
Company merger -0.054 0.151 -0.155 -0.156
Company acquisition  -0.139 0.172 0.021 -0.017
Human Resources  -0.029 -0.108 -0.002 0.325
Measurement and evaluatlf)n -0.066 0.097 -0.060 0.271
strategies
Competitive strategies  0.036 -0.133 0.015 0.298
Benefit-cost strategies  0.029 -0.093 0.121 0.068
*p<0.05

382



Badatir A., ve Kasimoglu M./ Islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi 2024 10(2), 365-393

In the wholesale and retail trade sector, there was a statistically significant
and positive relationship between strengthening political relations and PD
(r=0.231; p<0.05). This situation indicates that the risk of bankruptcy is
higher in wholesale and retail trade enterprises that attach more
importance to strengthening political relations.

Generalized Linear Model (Ordinal Logit) results for the effect of the
"strengthening political relations" factor of strategic growth on the
probability of default in the wholesale and trade sector are given in Table
7.

Table 7. Generalized Linear Model (GLM-Ordinal Logit) for the Effect of
"Strengthening Political Relations" Factor of Strategic Growth on the Probability

of Default (PD)
95% Wald
Confidence Hypothesis Test
Std.
Parameter B Interval
Error -
Lower Upper Wald Chi-
PP Square
[PD=<10%] 1.577 0.513 0.571 2.582 9.443 1 0.002
Threshol =10-
reshold  [PD=10- ¢ 781 3095 6.155 35109 1 0.000
20%]
strengthening political -, 5,2 143 0048 0.607 5258 1 0.022
relations
(Scale) 1

Dependent Variable: PD
Model: (Threshold), Strengthening political relations

According to the GLM analysis results, the effect of strengthening political
relations factor on PD was statistically significant and positive (B=0.327;
p<0.01). This situation reveals that strengthening political relations in SMEs
in the wholesale and trade sector increases the risk of PD.

The score distribution of the responses to the strengthening political
relations factor according to PD groups is shown in Figure 1.
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3,00

2,00

Strengthening political relations

1,00

Low, <10% Moderate, 10-20% High, >20%
Probability of default (PD)

Figure 1. Score Distribution of Responses to the Strengthening Political Relations
Factor According to PD Groups in Wholesale and Trade Sector

According to Figure 1, in the responses given by company managers with
low PD risk, the strategy of strengthening political relations was given
lower scores. However, the variation range is high. In companies with high
PD, higher scores were given to the strategy of strengthening political
relations.

DISCUSSION AND CONCLUSION

The growth process and results of SMEs are an important and emphasized
issue in many studies, and in this growth process, each company follows
certain paths, including its own market and company factors (Rafiki et al.,
2023; Salder et al., 2020; Rafiki, 2020). In this process, today's modern
business management emphasizes that strategic approach and strategic
growth provide the safest and most effective results and that companies
need to follow strategically planned growth stages in order to have a more
successful and sustainable growth process (Yeboah, 2021). One of the
factors that should be emphasized during the growth process and that
significantly affect growth is risk management (Asgary et al., 2020;
Virglerova et al., 2020). For good risk management, it is necessary to
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understand the current risk structure and put forward the company's
growth strategies accordingly.

Since SMEs generally constitute more than 90% of all companies in an
economic system, there have been many studies on SMEs in the literature,
the majority of which are related to the growth and management
strategies of SMEs. Theoretically, when an SME grows, it may cease to be
defined as an SME. However, it should be clearly stated here what small
and medium-scale SMEs are, what is meant by growth, and the criteria by
which companies are classified (Akpan et al., 2023; Castellani et al., 2023;
Fluhrer and Brahm, 2023; Saura et al.,, 2023; Pertheban et al., 2023;
Smallbone et al., 1995). For example, the economic growth of SMEs will
not remove them from the SME class, based on the definitions in the
general literature, nor will it be more than an indicator of increased
profitability. In addition, it should be stated that the growth patterns and
methods of SMEs are also important in this process. It is possible to state
that studies on the risk structures of SMEs are among the topics
emphasized in the literature (Rafiki et al., 2023; Salder et al., 2020; Rafiki,
2020). While the issue of risk is one of the most important and important
points for business management, risk management in SMEs will also vary.
When risk management is defined as the measures taken against existing
risks, risk management will also be shaped according to the existing risks.

The changing customer and market structure in recent years has also
changed the profitability balances between sectors. While in the past,
profitability was mostly in the production sector, today it is possible to talk
about much higher profits in intermediary services, wholesale and retail
sales. According to the results obtained in our research (Tiurkiye SMEs
sample), wholesale and retail marketing was the sector with the highest
profitability, and equity profitability was statistically significantly higher
than other sectors. This finding is compatible with studies reported in the
literature. It is possible to state that the effective role of wholesale and
retail marketing processes in consumers' purchasing decisions and the
process of making this decision has an impact on this result.
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Each sector has its own priorities and competitive advantages. For
example, while innovative and more ergonomic products are important for
market competition in the manufacturing sector, reliability may come to
the fore in the financial sector. Therefore, it is possible to state that growth
strategies also change and develop within this framework. In our research,
the strategies of product development and organic growth in the
manufacturing sector are quality customer service strategy, company
mergers, and human resources in the service sector. Strengthening public
and political relations, company acquisition, and measurement and
evaluation strategies were statistically significantly higher in companies in
other sectors (p<0.05) (Turkiye SMEs sample). The findings we obtained
were fully compatible with both the structures of the sectors and other
studies in the literature. Indeed, company managers view the most
competitive aspects of their industry as the most important growth
strategy. This also shows the consistency of the responses given to the
survey forms.

The growth of a company is, in a sense, related to the profitability of that
company. Fundamentally and theoretically, if a company is making a profit,
that company has growth potential. Considering that the reason for the
existence of businesses is to make profits, it is possible to state that
businesses that cannot make profits have no possibility of growth.
However, making a profit does not always mean growth. Although not
every profit means growth, it is necessary to make a profit to grow (Rafiki
et al., 2023; Salder et al., 2020; Rafiki, 2020). In our study, the relationships
between ROA and all growth strategies were insignificant. The relationship
between ROE and mergers was statistically significant in the wholesale and
retail trade group (r=0.239) and the strengthening of public relations in the
service sector (r=-0.316). It is possible to state that company mergers are
one of the important factors required for superiority in today's competitive
environment and the importance of public relations in the service sector
has an impact on the results.
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The risk of bankruptcy is one of the major threats to the survival of every
company. In general, it is possible to state that the risk of sinking increases
with growth. Our research showed a statistically significant and positive
relationship between strengthening political relations and PD in the
wholesale and retail trade sector (r =0.231). According to the GLM analysis
results, the effect of strengthening political relations factors on PD was
statistically significant and positive. In fact, although this may seem like the
opposite of the expected situation at first, political relations always pose a
risk for businesses, especially in environments where political polarization
is high. We should not considering the situation a conflict between the
political and political relations of companies and governments. The
politicization of the public that follows policy providers, or more
specifically, the customer segment, also affects customer preferences. In
other words, political preferences may have an impact on the products or
services of businesses or companies that express their political
preferences. It is possible to say that this situation is also reflected in the
research results.

Limitations of the Study

The most important limitation of the research is that the definition and
concept of SME is very broad, thus representing more than 90% of
businesses in all sectors. In fact, although statistically this situation reveals
that the research results also have a macroeconomic structure, more
specific definitions of SMEs are needed to make specific comments.

Another important limitation of the research is that there is no fully
outlined structure regarding strategic growth in SMEs. In fact, although this
makes the research a pioneer in the field, there are not enough studies in
the literature to compare the results obtained.

Contributions of the Research to the Literature and the Field

The most important contribution of the research to the field is that the
results obtained are pragmatic and serve as a guide for businesses
operating in the field, allowing to compare the growth approaches of
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successful and unsuccessful companies in Turkey. Companies that want to
grow according to their sectors can look at the results of the research and
follow a growth strategy in line with the importance given to the growth
strategies of companies with low PD values in their sector.

CONCLUSION

The results obtained in the research show that although there is an
important and meaningful relationship between strategic growth, risk
management, and profitability, growth strategies have not yet been fully
adopted in different sectors, and there is not enough information about
this. However, even limited levels of information reveal the potential that
strategic growth can make serious contributions to both company
profitability and risk management.

The profit margin and especially the ROE value in the wholesale and trade
sector is much higher than in other sectors. Strengthening political
relations in SMEs in this sector has increased the risk of companies going
bankrupt. Although there is no sufficient study on strategic growth in all
other sectors, the importance ranking of successful companies according
to sectors in the study can be an important guide for companies and
academic studies in the field.
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Allah rizasini kazanmak icin nakdi varliklarin bagislandigi bir islami sosyal finans
aracidir. Bu vakiflarin yénetimi, Endonezya'da islami finans kuruluslari tarafindan
Ustlenilmis olup, toplumsal etkiyi artirmayr amaglamaktadir. Osmanli
imparatorlugu gibi islam medeniyetlerinden gelen tarihi rneklerle uyumlu olan
bu uygulama, ginimiiz Endonezya’sinda da ihtiya¢ sahiplerine yardim etme
konusunda hayirsever bir arag olarak 6nem tasimaktadir. Bu g¢alisma,
Endonezya'daki islami finans kuruluslarinin para vakiflarini yénetmedeki etkinligini
degerlendirmektedir. Arazi ve bina gibi tasinmaz varliklara dayali vakiflar yerine,
bu arastirma, islami finans kurumlari tarafindan yénetilen ve nakdi varliklarla
olusturulan para vakiflarina odaklanmaktadir. Arastirma, bu vakiflarin sosyal
finansman araci olarak potansiyelinin en Ust diizeye gikarilmasina yonelik strateji
ve mekanizmalari analiz etmektedir. Nitel arastirma yontemleri kullanilarak
yapilan bu g¢alisma, para vakiflarinin yonetimiyle ilgili karmasik konulari ayrintih
olarak incelemektedir. Bulgular, Endonezya’daki islami finans kuruluslarinin
mevcut kapasiteleri dahilinde para vakiflarini yonettiklerini, ancak kamu gtiveni
eksikligi, yetersiz insan kaynagi ve disiik kamu okuryazarligi gibi dnemli zorluklarla
karsilastiklarini ortaya koymaktadir. Bu zorluklara ragmen, bazi kuruluslar,
topluma erisim ve etkin yonetim yoluyla bu sorunlari ¢é6zmeye calismaktadir.
Ornegin islami bankacilik kurumlari, Para Vakfi Baglantili Sukuk (CWLS-Cash Waqf
Linked Sukuk) gibi yenilikgi finansal Urlnler gelistirmistir. Bu drilnler, Bank
Indonesia ve Endonezya Vakif Kurulu'nun destegiyle, CWLS fonlarinin belirli
projelere tahsis edilmesini saglamis ve bireyleri bu para vakiflarina katiimaya
tegvik etmistir. Bankacilik digi islami finans kuruluglari ise para vakiflarini, reel
sektordeki piyasalar ve isletme kredileri gibi alanlarda degerlendirmeyi tercih
etmektedir. Ancak, Diyanet isleri Bakanhig (MoRA) ve Endonezya Vakiflar Kurulu
(BWI) tarafindan taninan lisansli islami finans kuruluslarinin sayisinin sinirl olmasi,
para vakiflarinin potansiyelinin tam anlamiyla hayata gegirilmesinin éniinde bir
engel olarak durmaktadir. Bu nedenle, islami finans kuruluslarinin sirekli
denetlenmesi ve lisanslandiriimasi, para vakiflarinin yénetiminde daha fazla
etkinlik saglanmasi agisindan bliyik 6nem tasimaktadir. Boylece, Endonezya'da
girisimciligin tesvik edilmesi ve yoksullugun azaltiimasi gibi hedeflere daha guglu
katkilar saglanabilir.
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ARTICLE INFO ABSTRACT

Article history: Cash waqgfs are an Islamic social finance instrument where individuals or
institutions donate their monetary assets for social purposes and to seek

Received: Aug 28, 2024 spiritual closeness to Allah. In Indonesia, the management of these waqfs is

Accepted: Nov 15, 2024 undertaken by Islamic financial institutions to enhance social impact. This
practice, which aligns with historical precedents from Islamic civilizations such

Article Type: as the Ottoman Empire, continues to serve as a charitable tool for aiding those

in need in contemporary Indonesia. This study evaluates the effectiveness of
Islamic financial institutions in managing cash wagfs in Indonesia. Instead of
JEL Classification: focusing on wagfs based on immovable assets like land and buildings, this
research specifically examines cash wagfs, which are managed by Islamic

Reseach Article

G21 financial institutions and consist of monetary assets. The research analyzes the
L31 strategies and mechanisms employed to maximize the potential of these wagfs
P43 as a social financing tool. Using qualitative research methods, this study delves
712 into the complex issues surrounding the management of cash waqgfs. The
findings indicate that while Islamic financial institutions in Indonesia manage

cash waqfs within their existing capacities, they face significant challenges, such

Keywords: as a lack of public trust, insufficient human resources, and low public literacy
Islamic Finance, regarding cash waqfs. Despite these challenges, some institutions have
C attempted to address these issues through community outreach and effective

ash Wadf,

management. Notably, Islamic banking institutions have developed innovative

financial products such as Cash Wagf Linked Sukuk (CWLS). These products,

Cash Wagf Management, supported by Bank Indonesia and the Indonesian Waqf Board (BWI), ensure the

Indonesia allocation of CWLS funds to well-defined projects and successfully encourage
individuals to participate in cash waqgfs managed by these Islamic financial
institutions. On the other hand, non-banking Islamic financial institutions tend
to invest cash waqfs in the real sector, such as markets and business loans.
However, the limited number of licensed Islamic financial institutions
recognized by the Ministry of Religious Affairs (MoRA) and the Indonesian Waqf
Board (BWI) poses a barrier to fully realizing the potential of cash wagfs.
Therefore, the continuous evaluation and licensing of Islamic financial
institutions are crucial for enhancing the effectiveness of cash waqgf
management. This, in turn, can contribute more significantly to promoting
entrepreneurship and reducing poverty in Indonesia.
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islam’in hayirseverlik araglarindan biri olan para vakiflari, giinimiizde
islami sosyal finansman alaninda énemli bir gelisim géstermistir. Vakif
miessesesi, islam geleneginde koklii bir gecmise sahip olup vakfedilen
varliklarin kamu vyararina veya hayirsever amaglarla kullanilmasina
dayanir. Bu baglamda, nakdi varliklarla kurulan para vakiflari, klasik vakif
turlerine kiyasla daha esnek bir yapiya sahiptir; ¢linkl arazi ve bina gibi
sabit varliklardan ziyade sermaye olarak kullanilan nakit paralarla
olusturulmaktadir.

Para vakiflari, vakfedilen paranin sermaye olarak tahsis edilmesi ve bu
sermayenin gelir getirici faaliyetlerde kullanilarak elde edilen kazanclarin
hayir faaliyetlerine yonlendirilmesi esasina dayanir. Vakif fonlar ticari
isletmelere yatirrm vyapilarak elde edilen gelir, egitim, saglik, dini
hizmetler gibi toplumun refahini artiracak projelere harcanir. Bu vakif
tirl ilk olarak Osmanli imparatorlugu'nda gelistirilmis ve vakfedilen
sermayenin miulkiyeti vakfa ait olmakla birlikte, gelirleri toplumsal
hizmetlerin finansmanina tahsis edilmistir. Osmanli déneminde para
vakiflari, kamu hizmetlerine kaynak teminini kolaylastiran, sermaye
birikimini tesvik eden ve devletin sosyal hizmetler yikiini hafifleten etkili
bir finansal mekanizma olarak kabul gérmdstdr.

Bu gergevede, para vakiflari, hayirseverlik ve sermaye birikimini bir araya
getiren, ayni zamanda sosyal refahin glglendirilmesine katki saglayan
modern islami finansal uygulamalarin énemli bir bileseni olarak 6ne
¢ikmaktadir.

Para vakiflarinin gelisimi, seriat ilkelerinin ¢agdas ekonomik ihtiyaclarla
uyumlu hale getirilmesini amaglayan modern islami finans sistemlerinin
ilerleyisi ile paralellik gostermektedir (Hakim, 2021). Para vakiflari,
bireyler ve kurumlar icin hayirseverlik faaliyetlerine daha kolay ve etkin
bir sekilde katilim imkani sunmaktadir. Nakdi vakiflar araciligiyla toplanan
fonlar, seriata uygun cesitli finansal aracglarda degerlendirilmekte ve bu
yatirimlardan elde edilen karlar hem sosyal hem de dini amaclara hizmet
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edecek sekilde kullaniimaktadir. Para vakiflarinin  en 6nemli
ozelliklerinden biri, toplumun sosyal ve ekonomik gelisimine kayda deger
katki saglama potansiyeline sahip olmalaridir. Bu vakiflardan elde edilen
fonlar, altyapi projeleri, egitim, saglik hizmetleri gibi toplumun genel
refahini artiracak cesitli sosyal programlarin finansmaninda kullanilabilir
(Sadeq, 2002). Bunun yaninda, para vakiflari, servet dagiliminda adaleti
saglayarak sosyal ve ekonomik esitsizliklerin azaltilmasina katki sunan bir
yeniden dagitim mekanizmasi olarak da islev gormektedir.

Endonezya’da para vakiflari, Endonezya Ulema Konseyi’'nin (Majelis
Ulama Indonesia - MUI)! 2002 yilinda yayimladigi fetvayla caiz oldugunun
ilan edilmesinin ardindan genis bir kabul gérmus ve yayginhk kazanmistir
(Majelis Ulama Indonesia, 2002). Bu gelismeyi takiben, Endonezya
hikiimeti, 2004 yilinda 41 sayili Vakif Kanunu’nu kabul etmis ve boylelikle
para vakiflarinin uygulanmasi ve yonetilmesine yonelik yasal bir ¢cerceve
olusturulmustur (Mauluddin & Rahman, 2018). S6z konusu kanun, islami
finans kuruluglarina para vakiflarinin yénetiminde 6nemli sorumluluklar
yuklemekte ve bu kuruluglarin vakif varliklarini daha genis ve
sirdurdlebilir faydalar saglayacak sekilde yonetmesini dngdormektedir
(Ibrahim et al., 2020). Bu yasal diizenleme, islami finans kuruluslarinin
para vakiflarini toplumun sosyal kalkinmasina hizmet edecek sekilde
kullanmalarina yonelik bir mekanizma olusturmustur.

islami finans kuruluslari, para vakfi fonlarini seriat ilkelerine uygun sekilde
profesyonel bir anlayisla yoneterek bu fonlari verimli yatirimlara
donlstirme potansiyeline sahiptir. Bu yonetim sireci, fonlarin sadece
korunmasini  degil, ayni zamanda gelir getirici yatirmlara
yonlendirilmesini de icerir. Elde edilen bu gelirler, genellikle altyapi

! Majelis Ulama Indonesia (MUI)- Endonezya Ulema Konseyi: Endonezya'nin en {ist diizey
islam alimleri kuruludur ve 26 Temmuz 1975 tarihinde, Suharto ydnetimi altinda,
Jakarta'da kurulmustur. Kurulusunun temel amaci, islam toplulugu ile devlet arasindaki
iliskileri dizenlemek, ulusal kalkinmaya dini degerler dogrultusunda katkida bulunmak
ve Ulkedeki dini gruplar arasinda uyumu saglamaktir. Bkz. (Majelis Ulama Indonesia,
2023).
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projeleri, egitim hizmetleri ve saglik gibi toplumun genel refahini artiracak
sosyal ve dini amaglara tahsis edilmektedir.

Para vakfi fonlar, islami finans kurumlarinin portféyiindeki cesitli yatirim
araglariyla degerlendirilmektedir. Bu slrecte en sik kullanilan finansal
yéntemler arasinda mudarebe?, misareke® ve murabaha* yer almaktadir.
Mudarebe, fon saglayan tarafin karin belirli bir oranini almasina imkan
tanirken, misareke iki tarafin risk ve kari paylasmasina dayanir.
Murabaha ise genellikle mal ve hizmet aliminda kullanilan bir finansman
yontemidir.

Bunun yani sira, para vakfi sermayesi, sukdk® gibi seriata uygun tahvil
benzeri finansal araclarla da degerlendirilmektedir. Vakifla baglantili bu
suklklar, toplumsal projelere yatirrm yapilmasini saglayan ve
yatirimcilara belirli bir getiri sunan yenilik¢i bir finansman modelidir. Bu
mekanizmalar, vakif fonlarinin hem ekonomik getiri saglamasina hem de
toplumsal fayda yaratmasina olanak tanir.

Sukuk yatirimlarindan elde edilen gelirler, Endonezya'daki gesitli vakif
yonetim kurumlarinin  yirittigd sosyal sorumluluk projelerinde
kullaniimaktadir. Bu kurumlar arasinda Dompet Dhuafa, Amil Zakat Infaq
Shodagoh Nahdlatul Ulama Kurumu (LAZISNU), Baitul Maal Muamalat
Vakfi ve Amil Zakat Infag Shodagoh Muhammadiyah Kurumu (LAZISMU)
gibi 6nemli vakiflar yer almaktadir. Bu kurumlar, vakif fonlarindan
saglanan gelirleri toplumun egitim, saglik ve altyapi gibi temel ihtiyaglarini
karsilamaya yonelik projelere yonlendirmektedir. Boylece para vakiflari,

2 Mudarebe: Bir tarafin sermaye koymasi, diger tarafin isletmeyi tistlenmesiyle kurulan
kar paylasimi esasina dayali is ortakligidir. Bkz. (Kallek, 2020).

3 Musareke: iki veya daha fazla sahsin belirli bir miktar sermaye koyarak, birlikte is
yapmak ve meydana gelecek kar veya zarari paylasmak tzere kurduklari ortakhga denir.
Bkz. (Bayindir, 2005).

4 Murabaha: Bir malin alis fiyati veya maliyeti (izerine belirli bir kar konarak satilmasini
ifade eder. Bkz. (D6nmez, 2020).

5 Sukuk: Bir mal, hizmet, kullanim hakki ya da belirli bir yatirim aktivitesinin mlkiyetine
dair esit degere sahip sayi hisseli belgeleri ifade eder. Bkz. (Cebeci, 2019).
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sadece maddi yardim saglamakla kalmayip, ayni zamanda uzun vadeli
sosyal fayda yaratmaktadir.

Endonezya Cumhuriyeti Maliye Bakanligi'nin 2024 verilerine gére, CWLS
aracihigiyla toplanan para vakfi fonlari belirli sosyal ve ekonomik kalkinma
projelerine tahsis edilmektedir. Bu projeler arasinda tarimda verimliligi
artirma c¢alismalan, islami yatih okullarda kliniklerin insasi, koy
ekonomilerini gliglendiren girisimler, tibbi ekipmanlarin temini ve mikro
ve kiguk olcekli isletmelere (MSME) destek verilmesi yer almaktadir. Bu
tur stratejik fon tahsisleri, vakif fonlarinin sadece ekonomik blyimeyi
desteklemekle kalmayip, ayni zamanda saglik, egitim ve yerel kalkinma
gibi alanlarda toplumun temel sosyal ihtiyaglarini karsilamasini
saglamaktadir. Boylelikle, CWLS modeli, vakif fonlarinin sosyal sorumluluk

projelerinde etkin kullanimini mimkin kilan yenilik¢i bir finansman

aracina dontsmektedir.

Tablo 1. 2024 Yilinda islami Finans Kuruluslari ve CWLS Araciligiyla
Toplanan Vakif Fonlari

Para Vakfi Bulunan
islami Finans
Kuruluslari

Para Vakfinin
Yoneticisi

Amaci/Programi

Bank CIMB Niaga
Syariah

Dompet Dhuafa

Kuran Kursu Yatili Yurdu insaati
ve AKA Sri Bhahono Hastanesi
icin Ekipman Temini

Bank Mega Syariah BWI Ciftcilerin Guglendirilmesi
Bank Syariah BSI Maslahat Vakfi | Burs Saglanmasi

Indonesia

Bank Muamalat Baitulmaal Kuran kursu Ogrencilere Burs
Indonesia Mualamat Vakfi Destegi

Bank Permata Al-Azhar Vakfi Nusantara Yatili Ogrenci’nin
Syariah Helal Mutfak insaati

Muhammadiyah
Vakfi

Bank Bukopin Syariah | MUI Vakfi Endonezya'nin Az Gelismis
Bolgelerinde Davet Faaliyetleri
Bank Bukopin Syariah | PP Burslar, Ogretmen Refahi

Destegi ve Egitim Tesislerinin
Gelistirilmesi

Kaynak: Endonezya Cumhuriyeti Maliye Bakanligi (2024)
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Endonezya'daki islami finans kuruluslari, para vakiflarinin yénetiminde
kritik bir rol Gistlenmekte ve tiim faaliyetlerin islami Finansal Hizmetler
Kurulu (IFSB-10) tarafindan belirlenen seriat ilkelerine uygun olmasini
saglamaktadir (Islamic Financial Services Board (IFSB)-10, 2009). Bu
kuruluslar, vakif fonlarinin seffaf ve etkin bir sekilde toplanmasi,
yonetilmesi, yatirilmasi ve dagitilmasi slirecinden sorumludur. Vakif
fonlarindan elde edilen gelirlerin c¢esitli sosyal ve dini amaclarla
kullanilmasi da bu kurumlarin denetimi altindadir (Hailu & Tekdogan,
2023).

41/2004 sayili Vakiflar Kanunu, islami finans kuruluslarina acik bir yasal
cerceve sunmaktadir. Bu cercevede, islami finans kuruluslari, para
vakiflarinin toplum icin saglayabilecegi faydalari en st diizeye ¢ikarmak,
vakif sistemine olan gliveni artirmak ve Endonezya'da siirdirulebilir
sosyo-ekonomik kalkinmayi desteklemek amaciyla 6nemli bir rol
oynamaktadir (Sunandar et al., 2020).

Endonezya'daki para vakfi uygulamasi, Osmanh imparatorlugu
donemindeki uygulamalardan bazi 6nemli farkliliklar gostermektedir.
Osmanli imparatorlugu'nda para vakiflari daha ¢ok sahislar tarafindan
kurulup bireysel inisiyatiflerle yuratilirken, Endonezya'da para vakfi
uygulamasi biyik 6lctiide resmi kurumlar tarafindan yonetilmektedir. Bu
resmi yonetim, vakif fonlarinin daha dizenli ve denetimli bir sekilde
yonetilmesini saglamaktadir.

Modern finansal araclari ve dijital platformlari daha yogun bir sekilde
kullanan Endonezya'daki para vakfi uygulamasi, kurumsallagsmis bir
yaplya sahiptir. Bu sistemde, para vakiflari dijital platformlar ve bankalar
aracihigiyla organize edilmekte ve bagis toplama sireci daha diizenli ve
sistematik bir sekilde vyiratilmektedir. Osmanli dénemindeki para
vakiflari daha geleneksel yontemlerle ve bireysel dlizeyde organize
edilirken, Endonezya'daki modelin dijital ve kurumsal boyutu, modern
finansal sisteme entegrasyonunu ve genis ¢apta toplumsal katilimi tesvik
etmektedir.
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Bu baglamda, Osmanli imparatorlugu'ndaki para vakif modelinden farkli
olarak, Endonezya'daki para vakfi modeli daha fazla kurumsallasmis ve
modern finansal sisteme entegre olmustur. Bu entegrasyon, vakif
fonlarinin etkinligini ve siardirilebilirligini artirmakla kalmayip, vakif
faaliyetlerinin daha genis bir kitleye ulasmasini ve daha buiyiik bir sosyal
etki yaratmasini mimkin kilmaktadir. Endonezya'nin bu kurumsal ve
teknoloji destekli para vakfi modeli, vakiflarin modern ekonomik kalkinma
surecine katki saglayacak sekilde evrildigini gostermektedir.

Endonezya'daki islami finans kuruluslari, para vakiflarinin ydnetiminde
seriat ilkelerine uygunlugu saglamak acisindan kritik bir role sahiptir.
Bunun yani sira, bu kuruluglar, para vakiflarinin yénetimini Uretken
finansman araglariyla toplumsal ekonomiyi gelistirme amaciyla
kullanarak da onemli bir katki saglamaktadir. Bu baglamda, para vakfi
yonetimi, Endonezya'daki nispeten yiksek yoksulluk orani goéz online
alindiginda, yoksullugun azaltilmasi Gizerinde de anlamli ve olumlu bir etki
yaratma potansiyeline sahiptir (Awwalunnisa, 2021).

LITERATUR DEGERLENDIRMESi

Endonezya'da para vakiflari  konusu literatirde incelendiginde
gelistirilmeye acik blylk bir potansiyele sahiptir. Bu baglamda, bu
calisma, Endonezya’daki islami Finans Kurumlarinda para vakiflarinin
yonetimini ele alarak literatire mitevazi bir katki saglamayi
amaclamaktadir. Calisma konumuza iliskin mevcut literatire baktigimizda
Abdullah (2018); Choirunnisak (2021); Dian Lailatullailia et al., (2021);
Gusrianti & Sari, (2023) tarafindan yapilan arastirmalarin, Endonezya'daki
para vakiflarinin yonetiminin, Ulkenin ekonomik kalkinmasina kayda
deger bir katki sagladigini ortaya koydugu gorilmektedir. Bu calismalar,
para vakiflarinin yalnizca ekonomik faydalarini degil, ayni zamanda
toplumsal kalkinmaya olan katkilarini da vurgulamaktadir.

Abdullah Nadwi & Kroessin (2013); Ascarya (2022); Lestari et al., (2024);
Nurjannah & Abdullah (2020); Widianti (2022) gibi arastirmacilar
tarafindan yapilan calismalar, para vakfi kavraminin finans sektoriinde
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nasil uygulandigini ayrintili bir sekilde incelemistir. Bu ¢alismalar, para
vakfinin, isletme sermayesine ihtiya¢ duyan bireylere yardim saglayan
etkili bir arag olarak kullanilabilecegini ortaya koymaktadir. Ayrica, bu
kavramin kooperatifler ve mikrofinans kurumlari gibi islami finans
kuruluslari blinyesinde basariyla uygulandigi vurgulanmistir.

Saptono (2023) tarafindan kaleme alinan Perkembangan Perwakafan
Nasional (Ulusal Vakfin Gelisimi) adli eserde, Endonezya’daki vakif
faaliyetlerinin son yillarda hizli bir gelisim gosterdigi ifade edilmektedir.
Bununla birlikte, bu gelisim strecine eslik edebilmesi igin iyi bir vakif varlk
yonetiminin  gerekliligi vurgulanmaktadir. Saptono, para vakfi
okuryazarhginin artirilmasi, vakif varliklarinin profesyonel bir sekilde
yonetilmesi, dijitallesme slreglerinin hizlandiriimasi ve paydaslar
arasindaki is birliginin glgclendirilmesi gibi kritik zorluklarin ¢ozlilmesi
gerektigini belirtmektedir.

Benzer sekilde, D. S. Nasution, (2022) ve Y. S. Nasution, (2021) tarafindan
sirastyla yazilan Managemen Zakat dan Wakaf ve Bank Wakaf Mikro:
Konsep dan Implementasi adli eserlerde de vakif ydonetiminin profesyonel
ve hesap verebilir bir yaklasimla ele alinmasi gerektigi ifade edilmektedir.
Yazarlar, para vakfinin Endonezya’da acgik bir yasal temele sahip
oldugunu, ancak bu vyasal altyapinin etkin bir sekilde hayata
gegcirilebilmesi  icin  profesyonel uygulamalarin  sart oldugunu
vurgulamaktadir.

Iskandar (2023) tarafindan hazirlanan doktora tezi, Endonezya’daki para
vakfi mevzuatini fikhi bakis agisiyla ele alarak bu alanda detayl bir analiz
sunmaktadir. Fauziah (2017) ise Strategic Fundraising Waqf Money in
Indonesia baslkl ¢alismasinda, nakit vakfinin gelistirilmesi icin stratejik
yaklasimlarin hem dogrudan bagis toplama yontemleri hem de g¢evrimici
platformlar araciligiyla uygulanabilecegini ifade etmektedir. Patriana'nin
(2024) doktora tezinde ise, egitim seviyesinin artiriimasi, seffaflik
ilkelerinin benimsenmesi, teknolojinin etkin kullanimi ve diizenleyici
destegin saglanmasinin, nakit vakfinin pazar potansiyelini optimize
etmedeki kritik rolli vurgulanmistir.
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AMAC VE YONTEM

Bu ¢alismanin amaci, para vakfinin etkili bir sosyal finansman araci olarak
potansiyelini optimize etmenin 6nemini vurgulamak ve bu alandaki
uygulamalari degerlendirmektir. Bu baglamda ¢alisma, Endonezya'daki
islami finans kuruluslarinin para vakiflarini nasil yénettiklerini ve bu
yonetim sureglerinde iyi uygulamalari hayata gegirip gecirmediklerini
arastirmayi hedeflemektedir. Endonezya'daki finans kuruluslarinin para
vakiflarini yonetirken karsilastiklari stratejileri ve sorunlari anlamak
amaciyla nitel bir yaklasim benimsenmistir.

Calismada, para vakfi yonetimi gibi karmasik ve cok boyutlu konularin
kapsamli ve detayli bir sekilde incelenmesine olanak sagladigi igin nitel
arastirma yontemi benimsenmistir. Kullanilan veriler, Google Scholar,
Scopus, Dergipark gibi akademik veri tabanlarindan ve diger givenilir
kaynaklardan elde edilen makaleler, yayinlar ve bilimsel literatirin
analiziyle toplanmistir.

Bu arastirma, para vakiflarinin ekonomik ve sosyal faydalarini optimize
etmek amaciyla Endonezya’daki islami finans kuruluslari tarafindan
uygulanan stratejileri ve mekanizmalari analiz etmeyi hedeflemektedir.
Bu analizin, para vakiflarinin daha verimli bir sekilde yonetilebilmesi icin
karsilagilan dizenleyici ve operasyonel zorluklara ¢6zim Uretme
potansiyeli tasimasini imit ediyoruz.

Dolayisiyla, bu calisma hem islami finans alanindaki bilgi birikiminin
gelisimine kiiclk de olsa bir katki sunmayl hem de Endonezya'da daha
etkili ve slrdurilebilir bir para vakfi yonetimi icin pratik faydalar
saglamayi amaclamaktadir. Nitekim, para vakiflarinin potansiyelinin daha
iyi kullanilmasi, ekonomik kalkinmaya ve toplumun refah dizeyinin
artmasina onemli katkilar saglayabilir. Arastirma slirecinde elde edilecek
bulgularin, islami finans kuruluslarinin daha etkin bir ydénetim sireci
gelistirmelerine ve vakif fonlarinin toplumsal fayda saglama kapasitesini
artirmalarina yardimci olmasini; ayrica Endonezya'da ve diger llkelerde
sirdurdlebilir kalkinma igin bir rehber olmasini umuyoruz.
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Endonezya'da para vakiflarinin seriat ilkelerine uygun olarak etkin bir
sekilde yonetilmesi, islami finans sisteminin toplumun sosyal ve
ekonomik kalkinmasina olan katkisini artirmaktadir. Ozellikle, vakif
fonlarinin sosyal projelere yonlendirilmesi ve c¢esitli finansal araglar
aracihgiyla etkin bir bigimde kullanilmasi, bu vakiflarin genis ¢apta fayda
saglamasini mimkiin kilmaktadir. Bu agsamada, para vakiflarinin tarihi ve
hukuki gelisimi de dikkate deger bir 6neme sahiptir. Simdi, para
vakiflarinin kavramsal cergevesi ve hukuki temelini daha yakindan
incelemek faydali olacaktir.

KAVRAMSAL CERCEVE VE TARIHi ARKA PLAN

Para vakiflari, islam hukukunda servetin yeniden dagitimi ve hayirseverlik
islevi goren temel finansal kurumlardan biridir. Tasinmaz varliklara dayali
geleneksel vakif anlayisinin aksine, para vakiflari nakdi varliklarin sermaye
olarak degerlendirilmesiyle daha esnek ve genis bir uygulama alanina
sahiptir (Al Fares et al., 2022). islam hukukunun vakif miiessesesi (izerine
getirdigi hikiimler, sadece toplumsal dayanisma ve yardimlasmayi tesvik
etmekle kalmayip, ayni zamanda ekonomik sirdurdlebilirligin
saglanmasina da katkida bulunur. Para vakiflarinin kavramsal yapisini ve
hukuki temellerini anlamak, bu mekanizmanin islam diinyasinda neden
dnemli bir finansal arac¢ olarak kabul edildigini ve modern islami finans
sistemlerinde nasil stratejik bir rol oynadigini ortaya koyacaktir.

Para vakiflari, bir kisi veya grup tarafindan Allah’in rizasini kazanmak
amaciyla kamu yararina kullanilmak lizere nakdi varliklarin vakif olarak
tahsis edilmesi uygulamasidir (Cizak¢a, 1995). Vakif kurumu, islam
hukuku cercevesinde, Hz. Peygamber tarafindan Ummetin iyiligi icin
servetlerini bagislamalari tesvik edilen 6nemli bir hayirseverlik bicimi
olarak ortaya c¢ikmistir. Para vakiflari, islam'da zekat, sadaka ve karz-i
hasen gibi diger hayir yollariyla birlikte, hayirseverlik temelli mali
uygulamalardan biri olarak degerlendirilmektedir (Kudat & Ceyhan,
2020).
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islam hukukgulari, vakfedilen malin niteligine gére vakif kavramini iki ana
kategoriye ayirmislardir: tasinmaz varliklarin vakfi ve tasinir vakif
varliklari. Para vakiflari, hukuki olarak tasinir vakif varliklari kategorisinde
degerlendirilmektedir (Sannav & Sezer, 2018). Bu siniflandirma, para
vakiflarinin islam hukuku ve vakif miiessesesi icindeki yerini ve dnemini
belirlemede kritik bir rol oynamaktadir.

Para vakfi uygulamasina, Hz. Peygamber doneminde rastlanmamaktadir.
Ancak, Osmanli doneminde para vakfi ilk kez 15. ylizyilda ortaya ¢ikmis ve
uygulanmaya baslanmistir (Ozcan, 2003; Tiirkoglu, 2013). Bu dénemde
para vakiflarinin kurulmasi, topluma 6nemli faydalar saglamis ve altyapi
gelisimi  Uzerinde kayda deger bir etki yaratmigtir. Osmanli
imparatorlugu'ndaki para vakfi uygulamasinin toplum {zerindeki olumlu
etkileri tarihsel verilerle desteklenmektedir (Ozsara¢ & Aydinbas, 2016).
Ayrica, o donemde para vakfi, finansman saglamada ¢ok 6nemli bir
sermaye kaynagi haline gelmistir (Altay, 2024).

Ornegin, para vakiflari araciligiyla hacilara yardim edilmis, égrencilerin
egitim harcamalari finanse edilmis, hastalarin tedavi masraflari
karsilanmis, yoksullarin borglari 6denmis ve evlilik asamasindaki bireylere
maddi destek saglanmistir. Bu baglamda, para vakiflarinin toplumdaki
ihtiyag sahiplerine yardim etmekle kalmayip, ayni zamanda kamu yararina
yonelik tesislerin insasinda da ©6nemli bir rol oynadigl soylenebilir
(Turkoglu, 2013). Ayrica, para vakiflari Osmanli déneminde ek isletme
sermayesine ihtiyag¢ duyan girisimcilere ve tiiccarlara mikro kredi seklinde
finansman saglayarak ekonomik faaliyetlerin desteklenmesine ve
ticaretin gelismesine katkida bulunmustur (Bulut et al., 2019).

Endonezya'daki para vakiflari, Ulkede gelisen islami finansin bir
yansimasidir. Osmanli imparatorlugu déneminde basariyla uygulanan
para vakiflarinin yani sira, Banglades'te Prof. Mannan tarafindan islami
sosyal finans araclari araciigiyla baslatilan benzer uygulamalar,
Endonezya icin ornek teskil eden dnemli modeller haline gelmistir. Bu
uygulama, halki para vakfina aktif katilim saglamaya tesvik etmeyi
hedeflemektedir. Bir dizi hayirsever kurum, gelistirdikleri cesitli
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programlar araciligiyla bu uygulamayi Endonezya'da yayginlastirmistir.
Endonezya'da para vakiflari, baslangicta sosyo-ekonomik sorunlara
¢6zim bulma ve halkin refahini artirma amaciyla uygulanmistir.
Endonezya’nin blylik Miuisliman nifusu, vakfi sosyal sorumluluklari
destekleme ve yoksullugu azaltma konusunda kolektif bir ylikdmlalik
olarak gormekte, bu da vakfin gelisimi igin saglam bir zemin
olusturmaktadir (Rosadi et al., 2018; Syamsuri et al., 2020).

Endonezya'daki vakif kurumlari, gesitli programlar araciligiyla halktan
aktif olarak para vakfi toplamaktadir. Ornegin, Global Wakaf araciligiyla
Dompet Dhuafa, toplumun kullanimina sunulmak Gzere kuyular ve temiz
su kaynaklariinga etmek icin vakif fonlari toplamaktadir. Ayrica, para vakif
fonlariyla insa edilen Achmad Wardi G6z Hastanesi de dnemli bir baska
ornektir. Bu uygulamalar, Endonezya'da para vakfinin erken dénem
toplama sireglerinin basarili sonuglarini gostermektedir (Candra & Ab
Rahman, 2010; Dian Lailatullailia et al., 2021; Salam & Iskandar, 2021).

Para vakiflarinin tarihi ve gelisimi, islam toplumlari icin hem ekonomik
hem de sosyal kalkinmanin 6nemli bir araci oldugunu géstermektedir. Bu
vakiflarin, geleneksel tasinmaz vakiflara gére sundugu esneklik, 6zellikle
modern islami finans uygulamalari agisindan daha genis bir etki alanina
sahip olmasina olanak tanimaktadir. Ancak, bu uygulamalarin etkinligi ve
surdardlebilirligi, saglam bir hukuki temele dayanmasina baghdir. Bu
nedenle, para vakiflarinin islam hukukundaki mesruiyeti ve vyasal
dayanaklarini anlamak, bu kurumlarin seriatla uyumlu bir bicimde nasil
isledigini ve tarih boyunca hangi hukuki prensiplere dayandigini ortaya
koymak acisindan kritik bir &neme sahiptir.

MESRUIYETi VE HUKUKi DAYANAKLARI

Para vakiflarinin mesruiyeti, seriatin vakif miessesesi icin belirledigi malin
korunmasi, sermayenin isletilmesi ve gelirlerin toplumsal faydaya
yonlendirilmesi gibi prensiplere dayanir. Bu kurumun hukuki statlisini
anlamak icin islam hukukcularinin yaklasimlari ve dayanilan seriat
hikidmleri incelenmelidir.
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Para vakfi, sermayesinin bir kismi veya tamami nakit paradan olusan,
islam hukuku cercevesinde uygulanan bir hayir kurumudur. Tahsis edilen
sermaye korunarak ekonomik faaliyetlerde isletilir ve elde edilen gelirler
vakfiyede belirtilen sosyal hizmetlerin finansmanina yénlendirilir (Ozcan,
2008). Bu sistem, sermayenin korunmasi ve gelir getiren faaliyetlerle
vakfin mali stirdurilebilirligini saglar.

Hadislerde para vakiflarina acik bir atif bulunmamasi, islam hukukgulari
arasinda bu konuda goris ayriliklarina yol agmistir. Bazi alimler, vakif
mallarinin ebedi olmasi gerektigi gerekgesiyle parayi vakif olarak kabul
etmemistir. Bu geleneksel anlayisa gore, kalici varliklar (6r. arazi veya
bina) vakif muessesesinin siurdlrilebilirligi  icin  sarttir.  Paranin
tuketilebilir bir varlik olmasi, bu goriste olanlara gére uzun vadeli fayda
saglamayacagl endisesini dogurmustur (Abdullah Nadwi & Kroessin,
2013).

Para vakiflarinin mesruiyetinde imam Muhammed'in gériisii dnemli bir
rol oynar. Hanefi mezhebinde, toplumda gelenek haline gelen kitap,
mushaf ve para gibi menkul mallarin vakfedilmesine izin verilmistir
(Iskandar & Sofuoglu, 2023). imam Ziifer ise dlciilebilen ve tartilabilen
tim varlklarin vakfedilebilecegini savunmustur (Abdullah Nadwi &
Kroessin, 2013).

Buna ek olarak, Seyhiilislam ibn Teymiyye, "El-Fetava" adli eserinde
Hanbeli mezhebine mensup bazi alimlerin para vakfini caiz gérdigiini
aktarmaktadir (Teymiyye, 1383). Osmanli imparatorlugu déneminde,
para vakiflarinin mesruiyeti konusunda cesitli fetvalar verilmis ve bu
uygulama genis kabul gérmistiir. Ozellikle Osmanli seyhiilislamlari, para
vakiflarinin caiz olduguna dair bircok fetva vererek, bu vakiflarin hem
toplumun refahina katki sagladigini hem de islam'in temel ilkelerine
uygun oldugunu vurgulamislardir. Bu dogrultuda, Osmanlh ulemas! da
insanlarin finansman ihtiyaglarini karsilamak ve faize bulasmamak
amaciyla fikhi mirastan vyararlanarak bir dizi yontem gelistirmistir.
Ornegin, muamele-i ser‘iyye, istiglal ve ferag bi’l-istiglal gibi uygulamalar,
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bu donemde sik¢a kullanilan yontemler arasinda yer almistir (Kaya vd.,
2017).

Osmanli para vakiflari, bireyler veya aileler tarafindan baslatilan vakif
fonlarinin ticari girisimlere yatirilmasiyla toplumsal refah ve ekonomik
kalkinmayi desteklemistir (Bulut & Korkut, 2022; Kaya et al., 2017; Korkut
& Bulut, 2016, 2017). Endonezya, Osmanli modelinden ilham alarak
devlet destegi ve islami finans kurumlarinin katkisiyla daha kurumsal bir
vakif sistemi gelistirmistir. CWLS gibi modellerle, vakif fonlari sukuk
yatirimlari araciligiyla modern finansal araglarla degerlendirilmis ve
toplumsal refaha yonlendirilmigtir.

CWLS, devlet sukukuna yapilan bir para vakfi yatirrmi olup getirileri, nazir
tarafindan sosyal programlarin finansmani ve immetin ekonomik olarak
glclendirilmesi amaciyla kullanilmaktadir. CWLS, Endonezya Vakif Kurulu
(BWI) tarafindan Bank Muamalat Indonesia ve BNI islami Bankasi
aracihgiyla toplanan vakif fonlarinin, Para Vakif Alan islami Finans
Kurumlar (LKSPWU) tarafindan yonetildigi bir sosyal yatirrm modelidir.
Bu modelde, fonlar Endonezya Maliye Bakanhgi (MoF) tarafindan bes yil
siireyle ihra¢ edilen Devlet Sukuku veya SBSN (Devlet islami Menkul
Kiymetleri) aracglarina yatiriilmaktadir. Sukuktan elde edilen kar payi, BWI
tarafindan sosyal programlarin finanse edilmesi icin kullaniimaktadir.

Endonezya Hiikiimeti, 2023 yilina kadar SWR001, SWR002, SWR003 ve
SWR004 olmak Uzere dort seri CWLS cikarmistir. Bu yatirim getirileri,
Lembaga Amil Zakat Infag Shodagoh Nahdlatul Ulama (LAZISNU), Baitul
Maal Muamalat (BMM), Dompet Dhuafa, Lembaga Amil Zakat Infaq
Shodagoh Muhammadiyah (LAZISMU), Badan Wakaf Indonesia, Yayasan
Dewan Da'wah Islamiyah Indonesia, Yayasan BSM Umat ve YPM Salman
ITB gibi belirlenmis nazir kurumlar araciligiyla aktariimaktadir.

Endonezya'da CWLS, 2020 yilinda ihrag¢ edilmeye baslanmis olup, olumlu
gelismeler gostermeye devam etmektedir. Simdiye kadar, toplam 1.011
trilyon Endonezya Rupisi (yaklasik 2,237 milyar Tirk Lirasi) tahsil edilerek
12 seri ihrag gergeklestirilmistir. CWLS'deki bir diger olumlu gelisme ise
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artan ortalama rezervasyon nominalidir. Baslangicta ortalama siparis
18,65 milyar IDR (yaklasik 41,2 milyar TRY) iken, 12. seride bu ortalama
158,76 milyar IDR'ye (yaklasik 351 milyar TRY) ulasmistir.

Sigorta vakfi veya sigorta policesi vakfi, bir kisinin aldig sigorta
odemelerini ihtiyag¢ sahibi bireyler veya kurumlara vakfetmesine olanak
taniyan bir kavramdir. Bu kapsamda, sigorta ©6demeleri; sigorta
tazminatlari, 6lim yardimlari, kalici sakathk édemeleri veya polige sahibi
tarafindan alinan diger sigorta yardimlari seklinde olabilir. Endonezya’da
bu uygulama, birkag islami sigorta sirketi tarafindan hayata gecirilmistir.
Ornegin, 2018 yilinda PT Asuransi Takaful Keluarga, "Wakaf Uang
Patungan/Ortak Para Vakiflar" programini baslatarak misterilerine
aldiklari sigorta tazminatlarini yetimler, yoksullar ve dogal afet magdurlari
gibi ihtiyac sahiplerine bagislama imkani sunmustur (Iskandar & Sofuoglu,
2024).

Neticede para vakiflari, tarih boyunca islam toplumlarinda hayirseverlik
faaliyetlerinin 6nemli bir parcasi olmus ve sosyal refahin artirilmasinda
etkin bir rol oynamistir. Ancak modern diinyada, bu vakiflarin daha etkin
ve siirdirilebilir sekilde ydnetilebilmesi icin islami finans kurumlarinin
devreye girmesi biiyiik bir gereklilik haline gelmistir. Ozellikle Endonezya
gibi genis Musliiman niifusa sahip tlkelerde islami finans kurumlari, para
vakiflarinin profesyonel yonetimi ve sosyal etki yaratma kapasitesini en
Ust diizeye cikarmada kritik bir rol oynamaktadir. Bu baglamda,
Endonezya'daki islami  finans kurumlarinin  para vakiflarinin
yonetimindeki fonksiyonlarini ve bu slrecte karsilastiklari zorluklari
incelemek, ¢alismanin biitlinlGgl agisindan, 6nem tasimaktadir.

ENDONEZYA’DA PARA VAKIFLARININ YONETIMINDE iSLAMi FINANS
KURUMLARININ ROLU

Endonezya'da para vakiflari, 2001 yilinda diizenlenen bir seminerle
giindeme gelmistir (Sya’bani, 2016). Ancak yasal diizenlemelerin eksikligi
nedeniyle bu uygulama sinirh kalmistir. Bu durum, Endonezya Ulema
Konseyi'nin (MUI) 2002 yilinda yayimladigi fetva ve 2004 yilinda cikarilan
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dizenleyici yasa ile giderilmis, para vakiflari igin hukuki zemin
olusturulmustur (Suhaimi, 2018).

Bu yasal diizenleme, bircok islami finans kurulusu ve finans disi kurulusun
halktan vakif fonlari toplamak amaciyla para vakfi Grinlerini piyasaya
siirmesine olanak tanimistir (Suhairi et al., 2023). Ornegin, Baitul Mal
Muamalat Waqgaf Tunai Muamalat (Waqgtumu), Dompet Dhuafa
Republika Tabung Wakaf Indonesia (TWI) ve Pos Keadilan Peduli Umat
(PKPU) gibi kuruluslar, para vakiflari baslatmislardir (Y. S. Nasution, 2021).
Bu kurumlar yasal olarak hala amil zekat kurumlari olarak kayitl
olmalarina ragmen, zekat yonetimi ile birlikte nakit para vakiflarini da
yonetmektedirler.

Endonezya'da para vakiflarinin uygulanmasinda, 2004 tarihli ve 41 sayili
Vakif Kanunu c¢ercevesinde cesitli paydaslar yer almaktadir: vakif (vakif
kurucusu), nazir (vakif yoneticisi), Para Vakif Yénetimi islami Finans
Kurumu (LKS PWU) ve Vakif Rehin Senedi Kayit Gorevlisi (PPAIW). Her bir
paydas, para vakfi sirecinin seriat hikiimlerine ve vydirirlikteki
dizenlemelere uygun bir sekilde ylrutilmesini saglamak UGzere belirli
gorev ve sorumluluklar Ustlenmistir. Endonezya’da vakif fonlarinin ulusal
dizeyde yonetiminden sorumlu olan kurum Endonezya Vakiflar
Kurulu'dur (BWI). BWI, mevcut nazirlari koordine etmek ve kendisine
emanet edilen vakif varliklarini, 6zellikle para vakiflarini, bagimsiz olarak
yonetme gorevini yuritmektedir. Kurum ayrica, vakif miiessesesinin etkin
isleyisini saglamak ve vakif varliklarinin strdurilebilirligini temin etmek
icin stratejik planlar gelistirmek ve uygulamakla da ytukimluddr.

BW/I'nin yani sira, nazirlarin veya vakif yénetim kurumlarinin vakif
varhklarini  yok olmaktan koruma ve uygun sekilde yonetme
yiukimlalGgini de vurgulamaktadir. Nazir, vakif varliklarini vakfin
amacina, islevine ve tahsisatina uygun bir sekilde yonetmek ve
gelistirmekle sorumludur. Vakif varliklarinin diizenli olarak izlenmesi ve
korunmasi, nazirin da bu gorevleriyle ilgili gelismeleri Endonezya Vakiflar
Kurulu’na periyodik olarak rapor etmesini gerektirmektedir. islami finans
kuruluslari, para vakiflarini  aldiktan sonra vakif belgesinin
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dizenlenmesinden itibaren en ge¢ yedi giin iginde vakif varlklarini
Diyanet isleri Bakanligi'na kaydettirmekle yiikiimlidir. Ayrica, bu finans
kuruluglari, toplanan para vakiflarinin islam hukukuna aykiri olmayacak
sekilde etkin ve verimli bir bicimde yonetilmesini saglamak zorundadir.

Endonezya'daki islami finans kuruluslari, para vakiflarini mudarebe (kar
paylasimi), musareke (ortaklik), murabaha (alim satim) ve icare (kiralama)
gibi cesitli bankacilik Grlnleri araciligiyla toplamaktadir. Bu baglamda
bircok banka, mudarebe sozlesmeleri yoluyla mevduat olarak para
yatirmakta ve bu yatirimlardan elde edilen gelirleri vakif kurumlarina
sosyal amacli projelerde kullanilmak Gzere aktarmaktadir. Bu projeler
arasinda burs saglanmasi, okul insasi, hastane ekipmanlarinin temin
edilmesi ve ciftgilerin desteklenmesi gibi faaliyetler yer almaktadir.

Endonezya'da para vakiflarinin etkin bir sekilde yonetimi, yalnizca seriat
ilkelerine uygunluk degil, ayni zamanda profesyonel finansal yapilarin
entegrasyonunu da gerektirmektedir. Bu siirecte islami finans kurumlari,
para vakiflarini cesitli finansal araclarla yoneterek hem ekonomik
kalkinmaya hem de toplumsal fayda saglamaya calismaktadir. Bu
nedenle, Endonezya'daki islami finans kuruluslarinin bu yodnetimde
oynadigl roli ve bu kurumlarin yapisal ozelliklerini daha yakindan
incelenmesi 6nem arz etmektedir.

ENDONEZYA’DA iSLAMi FINANS KURUMLARININ YAPISI VE iSLEYISi

Endonezya'da "islami Finans Kurumlari" olarak adlandirilan bu kuruluslar,
tiim yonetim sistemi ve faaliyetlerini islam hukuku ilkelerine dayandiran
finansal yapilardir. Bu durum, bu tir finansal kuruluslar tarafindan
gerceklestirilen her bir faaliyetin, islam hukukuna uygun kurallara ve
degerlere uygun olmasini zorunlu kilar (Aladag, 2023). Bu baglamda,
islami Finans Kurumlarn, yurittikleri faaliyetlerin faiz (riba), kumar
(meysir) ve asir belirsizlik (garar) icermediginden ve islam hukukunun
diger ilkeleriyle celismediginden emin olmakla ylkiumltdurler (Syed &
Omar, 2017).
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Endonezya'daki islami finans kurumlari, iki ana kategoriye ayrilmaktadir:
banka olarak faaliyet gésteren islami Finans Kurumlari ve banka disi islami
Finans Kurumlari. Her iki tur kurulus da seriat ilkelerine uygun olarak
faaliyet gosterirken, islami finans ekosisteminde farkl rol ve islevler
ustlenmektedirler (Dahniaty et al., 2021).

Endonezya'da islami finans sistemi hem bankacilik hem de bankacilik disi
kurumlar araciligiyla genis bir yapiya sahiptir. Bu kurumlar, para
vakiflarinin seriat ilkelerine uygun bir sekilde yonetilmesinde 6nemli
roller Ustlenmektedir. islami finans kuruluslari arasinda bankalar,
sunduklari finansal hizmetlerle hem bireylerin hem de kurumlarin
ihtiyaglarini karsilamakta ve sosyal projelere kaynak olusturmada dikkate
deger bir 6neme sahiptir. Simdi, Endonezya'daki banka seklinde faaliyet
gdsteren islami finans kuruluslarinin bu siirecte nasil bir rol oynadigini
incelemek yararh olacaktir.

Banka Temelli islami Finans Kurumlari

Banka seklindeki islami Finans Kurumlari, islam hukukuna uygun olarak
bankacilik faaliyetleri yiriten ve finansal Grtinler sunan bankalardir. Bu
bankalar, faizsiz bir sistem ¢ergevesinde mevduat kabul eder, kredi verir
ve yatirim yapar. Banka seklindeki islami Finans Kurumlari, misterilerine
kar-zarar ortakhig gibi islami finansal enstriimanlar kullanarak ekonomik
faaliyetlerde bulunma imkani tanir. Ayrica, kurumsal yatirimlari finanse
etmek amaciyla fon toplar ve bu fonlar halka dagitarak ekonomik
kalkinmaya katki saglamaya odaklanir. Bu kurumlar, islami Ticari
Bankalar, islami is Birimleri ve islami Halk Finansman Bankalarindan
(BPRS) olusmaktadir ve bu {i¢ tiir kurum da islami ilkeler dogrultusunda
fon toplama ve halka aktarma faaliyetlerine yogunlasir (Ansori, 2019;
Hidayat, 2020).

islami bankalar, mudarebe (kar paylasimi), misareke (ortaklik),
murabaha (alim satim) ve icare (kiralama) gibi cesitli islami finansal
araclar kullanarak faaliyet gostermektedir. Bu bankalarin temel amaci,
seriata uygun bankacilik hizmetleri sunmanin 6tesinde, slirdirilebilir ve
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kapsayici ekonomik kalkinmaya da katki saglamaktir. Mudarebe ve
misareke gibi enstriimanlar, bankalarin musterileriyle birlikte risk ve kar
paylasimini saglarken, murabaha ve icare gibi yontemler ise daha
geleneksel alim-satim ve kiralama islemlerine dayanmaktadir. Bu
cesitlendirilmis finansal araglar, bankalarin farkh finansal ihtiyaglara
cevap vermesine ve genis bir musteri kitlesine hitap etmesine olanak
tanimaktadir.

Ozetle, banka seklindeki islami Finans Kurumlari, ser’i uyumlu finansal
hizmetler sunarak ve ekonomik kalkinmaya katkida bulunarak
Endonezya'daki finansal sistemin énemli bir parcasi haline gelmistir. Bu
kurumlar, topladiklari fonlari etkin bir sekilde yonetip yatirrm yaparak,
toplumun genel refahini artirmada kritik bir rol Gstlenmektedir.

Banka seklindeki islami finans kuruluslar, para vakiflarinin etkin
yonetiminde 6nemli bir rol oynarken, yalnizca bu kurumlarla sinirl
olmayan bir yapi mevcuttur. Bankacilik disi finansal kuruluslar da islami
finans ekosisteminin 6nemli bilesenlerinden biri olarak, seriat uyumlu
finansal hizmetler sunmakta ve toplumun farkli kesimlerine ulasarak daha
genis bir etki yaratmaktadir. Bu kuruluslar, finansal katilimi artirmak ve
sosyal projelere kaynak saglamak amaciyla cesitli yenilik¢i yontemler
kullanmaktadir.  Simdi, banka disi islami finans kurumlarinin
Endonezya'daki fonksiyonlarini incelemek istiyoruz.

Banka Disi islami Finans Kurumlari

Banka disi islami finans kurumlari, bankacilik hizmetlerinin 6tesinde
faaliyet gosteren ve seriat ilkelerine uygun finansal hizmetler sunan
kuruluslardir. Bu kurumlar, sigorta, leasing, sermaye piyasasl ve mikro
finans gibi farkh alanlarda hizmet sunmakta olup, faizsiz finansal Grlinler
aracithgiyla cesitli ekonomik faaliyetlerde bulunurlar. Endonezya’daki
banka disi islami finans kurumlari, toplumun finansal gereksinimlerini
karsilamayr ve sirdirilebilir ekonomik kalkinmayr desteklemeyi
amaclamaktadir. Bu kurumlar, sosyal ve ekonomik kalkinmayi tesvik eden

413



Sofuoglu, H. and Iskandar, 1. / Journal of Islamic Economics and Finance 2024 10(2), 394-444

projelere katki saglamakta ve toplumun refah diizeyini artirmaya yonelik
cesitli girisimleri desteklemektedir.

Endonezya’da faaliyet gosteren bu kurumlar asagidaki sekilde
siniflandirilabilir:

1. islami Sigorta Kurumlari: Seriat ilkelerine uygun olarak sigorta
drlinleri sunmaktadir.

2. islami Rehin Diikkanlari: Faizsiz rehin hizmetleri saglamaktadir.

3. islami Kooperatifler: Uyelerine finansman saglamakta ve diger
finansal hizmetleri sunmaktadir.

4. islami Emeklilik Fonu Kurumlari: Emeklilik fonlarini seriat
prensiplerine uygun bir sekilde yonetmektedir.

5. Zekat Kurumlari: Zekatin toplanmasi ve islam hiikiimlerine uygun
olarak dagitimini gergeklestirmektedir.

6. Vakif Kurumlari: Para vakiflarini ve diger varliklari sosyal ve dini
amaclar dogrultusunda yonetmektedir.

7. Beyti'l-Mal ve't-Temvil (BMT): Mikro ve kiglk isletmelerin
finansmanini saglamaktadir.

Bu banka disi islami finans kurumlari, seriat ilkelerine uygun finansal
hizmetler sunarak toplumun finansal ihtiyaglarini karsilamada ve
kalkinmayr desteklemede o6nemli katkilar sunmaktadir. Bankacilik
faaliyetleri ylritmemelerine ragmen, toplumsal kalkinmayi tesvik eden
finansal hizmetler sunmalari, onlari islami finans ekosisteminde kritik bir
unsur haline getirmektedir.

Endonezya'da islami finans kurumlari, para vakiflarinin yénetiminde hem
banka hem de banka disi yapilar araciligiyla 6nemli bir rol Gstlenmektedir.
Bu kurumlar, seriat ilkelerine uygun finansal hizmetler sunarak toplumun
ekonomik kalkinmasina katkida bulunmakta ve sosyal projelere kaynak
saglamaktadir. Ancak, para vakiflarinin etkin bir sekilde isleyebilmesi icin
bu fonlarin dogru bir sekilde uygulanmasi ve yonetilmesi gerekmektedir.
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Simdi, Endonezya'da para vakiflarinin nasil uygulandigini ve bu siirecte
hangi adimlarin izlendigini ele almak faydali olacaktir.

PARA  VAKIFLARININ UYGULANMA SURECIi VE YONETIM
MEKANIZMALARI

Para vakiflarinin uygulanmasinailiskin prosediir, Endonezya’daki 41/2004
sayili Vakiflar Kanunu’nda ayrintili olarak dizenlendigini belirtmistik.
Buna gore, para vakiflarinin yénetimi belirli diizenlemelere ve sartlara
tabi tutulmustur. Para vakiflarinin, degeri azalabilen bir varlik tiri olmasi
sebebiyle, bu varliklarin yonetimi icin 6zel bir dizenleme 6ngorilmustir.
Kanunda belirtilen dizenlemeler dogrultusunda, para vakiflarinin
yonetimi, Para Vakiflari Yénetimi igin islami Finans Kurumu (LKS PWU) gibi
yetkili kurumlar tarafindan yaratilmelidir (Dian Lailatullailia et al., 2021).
Bu islami finans kurumlari, fonlarini islam hukukunun ilkelerine uygun
olarak yoneten ve banka seklinde faaliyet gosteren ya da gostermeyen
finansal kuruluglardir.

Endonezya'da para vakiflarinin uygulanmasinda iki temel yontem
bulunmaktadir: dogrudan para vakfi ve dolayl para vakfi.

1. Dogrudan Para Vakfi: Bu yontemde, vakif parasini dogrudan vakif
mali olarak tahsis eder. Ornegin, bir nazir veya para vakfi
yoneticisi, bir okul yapimi icin bir vakif programi baslatarak, bu
programi para ile vakif yapmak isteyenlere tanitir ve boylece fon
toplar. Toplanan fonlar, okul binasi gibi belirli bir amacin
gerceklestiriimesine yonelik olarak kullanilir.

2. Dolayl Para Vakfi: Bu modelde, vakfeden kisiler, tasinir varliklarini
para olarak vakfetmek amaciyla Endonezya Diyanet isleri Bakanlig
tarafindan atanan islami finans kurumlari (LKS PWU) araciligiyla
islem vyapar. Vakif fonlari, profesyonel bir sekilde yonetilmek
tizere bu islami finans kurumuna devredilir. Bu finansal kurulus,
vakif fonlarini gesitli verimli ve giivenli islami finansal araclara
yatirarak fonlarin blylmesini ve glivenligini saglamaya yonelik
aracilik eder (Ascarya, 2022). Ayrica, islami finans kurumlari, vakif
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fonlarinin yonetimini seriat ilkelerine ve vakfin amaglarina uygun
bir sekilde yiritmek icin siki denetim ve hesap verebilirlik
mekanizmalari sunmaktadir. Bu sistem, vakif fonlarinin glivence
altina alinmasini ve karli yatinmlar yoluyla deger kazanmasini
amaclamaktadir.

Endonezya'da para vakiflarinin uygulanma stireci, 2004 tarihli ve 41 sayili
Vakif Kanunu'nda su sekilde diizenlenmistir. Para vakfi yapmak isteyen
kisi, oncelikle Para Vakif Yénetimi islami Finans Kurumu'na (LKS PWU)
basvurmali ve vakif niyetini beyan etmelidir. Vakfedilecek miktar,
Endonezya'nin ulusal para birimi olan Rupiah cinsinden belirtilmelidir;
eger miktar doviz cinsindense, bu miktarin éncelikle gegerli déviz kuruna
gore Rupiah'a cevrilmesi gerekmektedir. Vakfeden kisi, belirlenen miktari
yatirarak "Akta Ikrar Wakaf" (AIW) olarak isimlendirilen bir niyet beyani
formunu doldurmalidir. Eger vakfeden kisi sahsen bulunamiyorsa, bir
temsilci veya vekil tayin edebilir; bu temsilci, Vakif Rehin Senedi Yetkilisi
(PPAIW) huzurunda Nazir'a para seklinde taginir mallarin vakif rehnini
beyan edebilir. Ardindan Nazir, "Akta lkrar Wakaf" (AIW) belgesini LKS
PWU'ya sunar (Abdullah, 2018).

Bu sireg, para vakiflarinin seriat hiikiimlerine ve yirirlikteki yasa ve
yonetmeliklere uygun bir sekilde gergeklestirilmesini saglamakta ve vakif
fonlarinin etkin bir sekilde yonetilerek toplum yararina kullaniimasini
glivence altina almaktadir. Kisacasi, para vakfinin uygulanma sireci su
akis semasina gore ilerler:

Sekil 1. Para Vakiflarini isletme Siireci

[ ] f ) [slami
Vakaf LKS-PWU NAzZIr Bankacilik
Yatirim
\ ) Uriinleri
EEEEE— - . p .
Mevkuf Aleyh Nazir Kar Paylagimi
_ e - J
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Yukarida belirtilen akis, para vakiflarina yatirrm yapmak isteyen bireylerin

takip edebilecegi temel adimlari icermektedir ve bu adimlar su sekilde

oOzetlenebilir:

a.

Basvuru: Para vakfi kurmak isteyen kisi, Endonezya Diyanet isleri
Bakanligi tarafindan belirlenmis olan c¢esitli islami finans
kuruluslarini ziyaret ederek vakif siirecini baslatir.

Diizenleme ve islem: ilgili islami finans kurumu, vakfin
uygulanmasina iliskin gerekli dizenlemeleri kaydederek islemi
gerceklestirir. Bu asamada vakfeden kisinin niyet beyani (Akta
Ikrar Wakaf - AIW) ve diger belgeler hazirlanir.

Para Kaydinin Yapilmasi: Para Vakfi Yonetimi islami Finans
Kurumu (LKS-PWU), vyatirilan para vakfini nazirin hesabina
kaydeder. Bu kayit islemi, vakif fonlarinin seffaf ve glvenilir bir
sekilde yonetilmesini temin eder.

Vakif Fonlarinin Yonetimi: Nazirin hesabina aktarilan para
vakiflari, kullanilacak yatirim Grindndn tlarine bagl olarak
yonetilir. Cogu islami finans kurumu, ézellikle islami bankalar, bu
fonlari mevduat olarak degerlendirmektedir. Vakif fonlarinin
mevduat seklinde yatirilmasi, dislk risk tasimalari ve elde edilen
karin sosyal amaclarla kullanilabilmesi nedeniyle tercih
edilmektedir.

Kar Payinin Dagitimi: Vakif fonlarindan elde edilen kar payi nazira
odenir ve bu kar paylar vakfin sirdirlebilirligi ve yatirimin
verimliligi acisindan dnemli bir gelir kaynagi olusturur.

Gelirlerin Dagitimi: Vakif kurumu veya nazir, elde edilen gelirleri
mevkuf aleyh’e (vakif yararlanicilarina) dagitir. Bu siireg, vakfin
toplumsal fayda saglamasi ve vakif amacinin gerceklesmesi
acisindan énemli bir asamadir.

Bu akis, para vakiflarinin seriat hikiimlerine uygun olarak yonetilmesini

ve elde edilen gelirlerin toplum yararina kullanilmasini saglamaktadir.
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Uygulamada, nazir kurumlar tarafindan yonetilen para vakiflari her zaman
yalnizca islami bankacilik Griinlerine yatirilmamakta, ayni zamanda reel
sektére de yonlendirilmektedir. Bu tiir uygulamalar, Mataram'daki
Gumarang Akbar Syariah Tasarruf ve Kredi Kooperatifi (KSPPS) (Lestari et
al., 2024), Al-Yasini Kopontren Ziswaf (Syadali et al., 2023) Baitul Maal
Assyafi'iyah (Choirunnisak, 2021) ve Tabung Wakaf Indonesia Dompet
Dhuafa (Candra & Ab Rahman, 2010) gibi ¢esitli nazir kurumlar tarafindan
yuritilmektedir. Bu kurumlar, para vakiflarini kabul edip yonetirken,
fonlan reel sektére yonlendirmekte ve risk yonetimini de kendileri
Ustlenmektedir. Bu durum, para vakiflarinin yalnizca finansal kurumlar
aracihgiyla yonetilmesi gerekliligi konusunda yeniden degerlendirme
yapilmasini glindeme getirmektedir.

Endonezya'da para vakiflarinin uygulanmasi, seriat ilkelerine uygun bir
sekilde yonetilerek hem ekonomik hem de sosyal hedeflere ulasmayi
amaglamaktadir. Bu siiregte, vakif fonlarinin etkin kullanimi ve dogru
yonlendirilmesi, toplumsal refahin artirilmasinda kilit rol oynamaktadir.
Ancak, bu vakiflarin gergcek etkisini anlamak igin hem finansal
performanslarini hem de toplum Uzerindeki sosyal etkilerini biraz daha
detayli bir sekilde incelemek gerekmektedir. Simdi, Endonezya’daki para
vakiflarinin finansal performansi ve bu vakiflarin toplumsal katkilarini
degerlendirmek istiyoruz.

PARA VAKIFLARININ FINANSAL PERFORMANSI VE TOPLUMSAL
KATKILARI

Endonezya'da para vakiflari, son yirmi yilda hizli bir bliyiime kaydetmistir.
Bu buylmenin arkasinda, hikimetin para vakiflarini tesvik etmeye
yonelik destegi gibi cesitli faktorler yer almaktadir. Ornegin, 2021 yilinda
Baskan Joko Widodo tarafindan baslatilan Ulusal Para Vakiflari Hareketi
(GNWU), bu biyimenin énemli bir itici glicii olmustur (Sya’bani, 2016).
Bu hareketin baslamasindan itibaren para vakiflarinda gozle gorilir bir
artis yasanmistir. Endonezya Vakiflar Kurulu'nun verilerine gore, 2021
yilinda para vakiflarindan birikmis olan miktar 1,48 trilyon IDR iken, 2023
yilinda bu rakam 2,23 trilyon IDR'ye yikselmistir (Saptono, 2023). Ancak
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bu miktar, Endonezya'daki yillik para vakiflari potansiyelinin 180 trilyon
IDR'ye ulasabilecegi tahminine kiyasla olduk¢a disik kalmaktadir.
Prananingtyas ve Disemadi tarafindan yiritilen bir arastirma, islami
Finansman Tasarruf ve Kredi Kooperatiflerinde (KSPPS) toplanan para
vakiflarinin yalnizca 33,7 milyar IDR'ye ulastigini gostermektedir
(Prananingtyas & Disemadi, 2020). Bu veriler, Endonezya'da para
vakiflarinin potansiyelini tam anlamiyla kullanabilmek ve tahsilat
sirecindeki bosluklari kapatabilmek icin ¢6zlilmesi gereken 6nemli
sorunlar oldugunu ortaya koymaktadir.

Endonezya'da para vakiflari, finansal performansin iyilestirilmesi ve
olumlu sosyal etkilerin saglanmasinda onemli bir role sahiptir. Cesitli
calismalar, para vakiflarinin finansal sistemi gliclendirme, ekonomik
iyilesmeyi destekleme ve tarim gibi sektorleri gliclendirmedeki 6nemine
dikkat cekmektedir (Effendi, 2024). Ornegin, CWLS (Salam & Iskandar,
2021) ve Cash Waqf Linked (DINFRA) Infrastructure Investment Fund
(CWL DINFRA) gibi yenilik¢i modeller, para vakiflarinin altyapi gelistirme
amaciyla optimize edilmesini, ulusal ekonomik iyilesmeye ve finansal
surdarilebilirlige katkida bulunmayi amaglamaktadir (Wijaya, 2023).

Ayrica, Mikro Vakif Bankalari lizerine yapilan ampirik arastirmalar, bu
kurumlarin sahip olduklari 6zelliklerin, yonetisim yapilarinin ve sosyal
sermayelerinin, vakif temelli mikro finans kurumlarinin stirdirilebilirligi
ve performansi (zerinde Onemli bir etkiye sahip oldugunu ortaya
koymaktadir (Prananingtyas & Disemadi, 2020). Bu bulgular, para
vakiflarinin hem sosyal hem de ekonomik hedeflere es zamanli olarak
ulasabilme potansiyelini vurgulamaktadir. Bu ¢ergevede, para vakiflarinin
ekonomik kalkinmayi tesvik etme ve sosyal adaleti saglama islevleri,
Endonezya'daki finansal ve sosyal yapiya 6nemli katkilar sunmaktadir.
Boylece, para vakiflar, toplumun genel refahinin artiriimasi ve
slrdurdlebilir kalkinmanin saglanmasinda kilit bir rol Gstlenmektedir.

Endonezya'daki para vakiflari etkin bir sekilde yonetildiginde, toplum
Uzerindeki etkisi oldukca biyiik olabilir. Budiman (2011) arastirmasina
gore, Endonezya'da vakif yonetiminin etkisiz olmasina yol acan cesitli
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faktorler bulunmaktadir. Ozellikle vakif yoneticileri olan nazirlarin insan
kaynaklari  kalitesinin yetersizligi ve vakif kurumlarinin hesap
verebilirliginin zayif olmasi bu faktorlerin basinda gelmektedir (Rusydiana
et al., 2020). Suhairi'nin arastirmasinda ise vakif yonetiminde finansal
kurumlarin kalitesinin artiriilmasinin, Endonezya'daki para vakiflarinin
potansiyelini optimize edebilecegi belirtilmistir (Suhairi et al., 2023).

Bu sorunlarin Gstesinden gelinmesi durumunda, vakif sisteminin faydalari
daha belirgin hale gelecektir. Bu faydalar, vakif gelirlerinden saglanan
yardimlar ve isletmelere finansman saglanarak toplumun ekonomik
olarak giclendirilmesi yoluyla hissedilecektir. Boylece, para vakiflari,
Endonezya'da yoksullugun azaltilmasina ve toplumsal refahin artmasina
onemli katkilarda bulunabilecektir.

Netice itibariyle Endonezya'da para vakiflarinin finansal performansi ve
sosyal etkisi, bu fonlarin seriata uygun ve verimli bir sekilde yonetilmesine
baglidir. Para vakiflarinin sagladigi ekonomik ve sosyal faydalarin en Ust
diizeye c¢ikarilabilmesi igin, bu vakiflarin profesyonel ve siirdirulebilir bir
yonetim anlayisiyla ele alinmasi gerekmektedir. Bu baglamda, islami
finans kuruluslarinin para vakiflarinin yonetimindeki rolli, toplumun
ihtiyaclarina cevap vermek ve sirdirilebilir kalkinmayi tesvik etmek
acisindan blyik o6nem tasimaktadir. Simdi, bu kuruluslarin vakif
yonetimindeki etkinliklerini ve karsilastiklari zorluklari daha yakindan
incelemek istiyoruz.

iSLAMI FINANS KURUMLARININ PARA VAKIFLARINI YONETMESI

Endonezya’da hem islami finans kurumlari hem de banka disi finans
kurumlari, para vakiflarinin yénetiminde dnemli rol oynamaktadir. Ancak,
cesitli calismalar, para vakiflarinin yonetiminde sahada héala birtakim
sorunlar oldugunu ortaya koymaktadir. Bu sorunlarin bir kismi finansal
kurumlarin i¢c vyapisindan kaynaklanirken, bir kismi da vakif
yararlanicillarinin  Gzerindeki etkisi sinirli  olan dis faktorlerden
kaynaklanmaktadir.
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Endonezya’daki vakif kurumlarinin verimliligini degerlendiren ¢alismalar,
bu kurumlarin daha iyi yonetim uygulamalarina duyulan ihtiyac
vurgulamaktadir (Maulida & Mi’raj, 2024). islami Tasarruf, Kredi ve Finans
Kooperatifi (KSPPS) Gumarang Akbar Syariah Mataram, etkili yonetim
ilkelerinin uygulanmasinda zorluklar yasamasina ragmen, toplumun
refahini artirmak amaciyla para vakiflarini yéneten bu tiir kurumlardan
biridir (Lestari et al., 2024). Endonezya’daki verimli vakif yonetimi
konusundaki analizler, dliizenleyici destek ve kurumsal paydas katilimi gibi
stratejik unsurlara ek olarak, nazir kurumlara duyulan kamu glveni
eksikligi ve zayif siyasi irade gibi temel sorunlari da tespit etmistir (Ulfa &
Mustafa, 2024).

Bu bulgular, Endonezya’daki para vakiflarinin etkin yodnetimi igin,
kurumsal kapasitenin artirilmasi, kamu gliveninin tesis edilmesi ve siyasi
iradenin  glclendirilmesi  gibi  Onlemler alinmasi  gerektigini
gostermektedir. Bu dogrultuda, vakif yonetimindeki sorunlarin asilmasi,
toplum refahini artiracak ve vakif sisteminin potansiyelini daha verimli bir
sekilde ortaya koymasini saglayacaktir.

Buna ek olarak, Pondok Modern Darussalam Gontor gibi vakif temelli
egitim kurumlari, deger temelli yonetim anlayisi ve insani vakif katkilari
araciligiyla egitim ve toplumsal kalkinmanin desteklenmesinde 6nemli bir
rol Ustlenmektedir (Cahyo, 2022). Maulida & Mi’raj, (2024) tarafindan
2015-2021 yillari arasinda vakif kurumlarinin verimliligi (izerine yapilan
arastirma, para vakiflarinin yonetiminde hentz hicbir vakif kurumunun
optimal verimlilik diizeyine ulasamadigini ortaya koymustur. Bu durum,
vakif yonetiminin daha verimli hale getirilebilmesi icin daha guglu
yonetim slireclerine ihtiyac oldugunu gostermektedir.

Suhairi ve arkadaslarinin (2023) calismasi da benzer sonuclar ortaya
koymustur. Arastirma, islami finans kuruluslarinin mevcut is yikleri
nedeniyle para vakiflarinin yénetiminde optimum dilizeye ulasamadigini
belirtmistir. Para vakiflarinin daha etkin bir sekilde toplanmasi ve
yonetilmesi amaciyla, bu calismada para vakiflarinin yonetiminin banka
disi islami finans kurumlarina genisletilmesi énerilmektedir. Bu oneri,
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para vakiflarinin topluma saglayacagi faydalari en st dlizeye ¢cikarmak ve
finansal strdurulebilirligi artirmak adina stratejik bir genisleme olarak
degerlendirilebilir. Bu dogrultuda, yonetim kapasitesinin gelistirilmesi ve
daha kapsayici bir yaklasim benimsenmesi, vakif fonlarinin toplumsal
fayda saglama potansiyelini artiracaktir.

Finansal Hizmetler Kurumu (Otoritas Jasa Keuangan-OJK) tarafindan 2023
yilinda yayinlanan bir rapora gore, Endonezya'da toplamda yaklasik 206
islami Bankacilik Finans Kurumu bulunmaktadir. Bu kurumlar arasinda 13
islami Ticari Finans Bankasi, 20 islami isletme Birimi bulunan
konvansiyonel banka ve 173 islami Halk Kredi Bankasi (BPRS) yer
almaktadir (OJK, 2023). Ayrica, Ulusal islam Ekonomisi ve Finans Komitesi
(KNEKS) tarafindan vyapilan bildiriye gore, Aralik 2022 itibariyle
Endonezya'da 3.912 islami Tasarruf ve Kredi Kooperatifi ile 170 Amil Zekat
ve Vakif Kurumu bulunmaktadir (KEMENAG, 2024).

Bununla birlikte, islami bankacilik ve banka disi islami finans
kuruluslarinin toplam sayisinin yalnizca yaklasik %10'u (yaklasik 420
kurum) para vakiflarini alabilen ve yonetebilen yetkiye sahiptir (Bkz. Tablo
1). Bu durum, para vakiflarinin yénetimini daha genis bir finansal agda
yayginlastirmak icin énemli bir potansiyelin oldugunu goéstermektedir.
Ruhsat almig bu sinirli sayidaki kurumun varligi, vakif sisteminin etkinligini
artirabilmek adina kapasitenin genisletilmesi ve daha fazla finansal
kurulusun bu alana katihiminin tesvik edilmesi gerektigine isaret
etmektedir.

Tablo 2. Endonezya'da Para Vakiflari Yéneticisi Olarak Kayitli islami
Finans Kuruluslarinin Sayisi (2023)

islami Finans Para Vakiflari Yoneticisi Olarak

islami Bankacilik Tiirii Kuruluslarinin  Kayith islami Finans Kuruluslarinin
Sayisi Sayisi
islami Ticari Finans Bankasi 13 9

islami isletme Birimi Olan
Konvansiyonel Bankalar

islami Halk Kredi Bankasi 173 21

20 15
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islami Finans Para Vakiflari Yoneticisi Olarak
islami Bankacilik Tiirii Kuruluslarinin  Kayith islami Finans Kuruluslarinin
Sayisi Sayisi
Bankacilik Dist islami Finans 40825 375
Kuruluglari
Total 4288 420

Kaynak: Arastirmaci tarafindan giincel Endonezya Finansal Hizmetler
Kurumu ve Endonezya hiikiimeti tarafindan yetkilendirilmis kurumlar
verilerinden derlenerek olusturulmustur.

Yukaridaki tablodan, para vakiflarini almak ve yonetmek icin ruhsat sahibi
olan finansal kuruluslarin oraninin %10'un altinda kaldigi ve bu oranin
hala oldukca distk oldugu anlasilmaktadir. Bu durum, hikimetin para
vakiflarini yonetebilecek kurumlarin kapsamini genisletmesi gerektigine
yonelik acil bir ihtiyaci ortaya koymaktadir. Para vakiflarinin
optimizasyonu ve verimliligi lUzerine gesitli akademisyenler tarafindan
yapilan arastirmalar, islami finans kuruluslarina ydnetimlerini iyilestirme
konusunda rehberlik saglayabilir. Bu gelistirme, para vakiflarinin uygun
sekilde yonetilmesini ve topluma azami fayda saglanmasini temin etmek
acgisindan hayati 6nem tagimaktadir.

Ayrica, islami bankalarin halihazirda bankacilik tiriinleri aracihigiyla para
vakiflarinin yonetimine daha fazla odaklandigi gorilmektedir. Buna
karsin, islami kooperatifler ve vakif kurumlari, vakif gelirlerini toplumsal
gliclendirme programlarina kanalize etmenin yani sira vakif yonetimini
reel sektore yatirrm yapmaya yonlendirme egilimindedir. Bu yaklasim,
yalnizca ekonomik verimliligi artirmakla kalmayip, ayni zamanda para
vakiflarinin yonetiminin sosyal yoninu de glclendirmektedir.

Bu nedenlerle, yonetim kapasitesi, seffaflik ve hesap verebilirlik gibi
alanlarda iyilestirmeler de dahil olmak Uzere, para vakiflarini
yonetebilecek kurumlarin sayisini artirmak icin kapsamli ve biitlinlestirici

6 Bankacilik disindaki islami finans kurumlari hakkinda kesin verilere sahip degiliz. Ancak,
bu rakam, 3912 olan islami kooperatif sayisi ile 170 olan zekat ve vakif yénetim
kurumlarinin birlesiminden olusmaktadir.
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bir stratejiye ihtiyac vardir. Boyle bir strateji, para vakiflarinin daha etkin
ve verimli yonetilmesine, toplumsal faydanin artiriimasina ve vakif
sisteminin Endonezya'daki ekonomik ve sosyal kalkinmaya daha biyuk
katkilar saglamasina olanak taniyacaktir.

Netice itibariyle Endonezya'daki islami finans kuruluslari, para vakiflarinin
etkin bir sekilde yonetilmesi konusunda énemli roller tstlenmektedir. Bu
kuruluslar, hem vakif fonlarinin verimli kullanilmasini saglamakta hem de
toplumsal faydayi artiracak projelere kaynak aktarmaktadir. Ancak, bu
surecte karsilasilan operasyonel zorluklar ve yasal engeller, vakiflarin
potansiyelini tam anlamiyla gerceklestirmesini engelleyebilmektedir. Bu
nedenle, yonetim stratejilerinin gelistiriimesi, zorluklarin asilmasi ve
yenilik¢i  yaklagimlarin  benimsenmesi, vakiflarin sirdurilebilirligi
acisindan blylk o6nem tasimaktadir. Simdi, Endonezya'daki para
vakiflarinin yonetimi icin gelistirilen stratejileri, karsilasilan zorluklari ve
bu alanda uygulanan vyenilikleri daha yakindan incelemek yerinde
olacaktir.

PARA VAKIFLARININ YONETIMINDE ZORLUKLAR, FIRSATLAR VE
YENILIKCi ¢OZUMLER

Endonezya'daki islami finans kuruluslari, vakif fonlarini ydnetmek
amaciyla gesitli temel stratejiler benimsemektedir. Bu stratejiler arasinda
seffafligin artirilmasi, para vakiflari konusunda okuryazarhgin artirilmasi
ve varhkli Muslimanlarin para vakfi programlarina katkilarini tegvik
etmek icin kamu gliveninin saglanmasi yer almaktadir (Maulina et al.,
2024). Vakif yonetiminin etkinligini ve seffafigini artirmak amaciyla,
dizenleyici reformlar, egitim ve 6gretim yoluyla kapasite gelistirme ve
halkin katilimini tesvik eden girisimler bliyik 6nem tasimaktadir.

Endonezya’da vakif yonetiminin optimize edilmesi icin yasal
dizenlemelerin ve yodnetmeliklerin gliclendirilmesi gerekmektedir.
Ayrica, BWI ve MoRA gibi kurumsal unsurlarin desteklenmesi ve kamu
anlayisi ile giveniyle ilgili sorunlarin ¢ozilmesi sarttir (Ulfa & Mustafa,
2024). Bu unsurlar, vakif yonetiminin daha etkin hale getirilmesi ve
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toplumun vakif fonlarina olan glveninin artirilmasi igin hayati bir rol
oynamaktadir. Vakif fonlarinin etkin ve seffaf yonetimi, yalnizca vakif
varliklarinin stirdirulebilirligini saglamakla kalmayip, ayni zamanda vakif
sisteminin topluma olan katkisini en (st diizeye ¢ikaracaktir. Bu nedenle,
ilgili kurumsal yapilarin giiglendirilmesi ve halkin vakif sistemine duydugu
glvenin artirilmasi, Endonezya'da vakif yonetiminin basarili bir sekilde
uygulanmasi igin kritik Gneme sahiptir.

Buna ek olarak, nazirlar icin standart operasyon proseddrlerinin (SOP)
gelistirilmesi ve yatirmcr bilgisini artirmaya yonelik stratejilerin
uygulanmasi, Endonezya'daki para vakiflarinin etkin bir sekilde
yonetilmesi amaciyla islami finans kuruluslari tarafindan atilan énemli
adimlardandir (Huda et al., 2017). Vakif yonetiminde karsilasilan
sorunlarin  tespit edilmesi, uygulanacak stratejilerin  formiile
edilmesinden 6nce gelen énemli bir ilk adimdir.

Rusydiana ve Devi (2014), Endonezya'daki vakif yonetiminde c¢esitli
sorunlar tespit etmislerdir; bunlar arasinda halkin vakiflara duydugu
glven eksikligi, sinirh insan kaynaklari ve zayif vakif ydonetim sistemi 6ne
cikmaktadir. Benzer sorunlar Ulfa ve Mustafa (2024) tarafindan da tespit
edilmistir ve bu arastirmada, yetkililerin veya hiikiimetin vakif yénetimini
ilerletmek konusundaki isteksizligine dikkat ¢ekilmektedir. Bu isteksizlik,
Endonezya'da vakif okuryazarhg seviyesinin hala disik olmasina neden
olmaktadir.

Bu baglamda, vakif yonetiminde karsilasilan zorluklarin asilmasi igin hem
kurum ici operasyonel standartlarin glglendirilmesi hem de toplumun
vakiflar konusundaki bilgi diizeyinin artirilmasi gerekmektedir. Boylelikle,
para vakiflarinin daha etkin yonetilmesi, toplumsal faydanin artirilmasi ve
vakif sistemine yonelik givenin tesis edilmesi mimkiin olacaktir. Bu
amacla, kurumsal dizeyde atilacak adimlarin yani sira, kamu
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okuryazarhgini artirmaya yonelik farkindalik kampanyalari ve egitim
programlari dizenlenmesi de 6nemli stratejiler arasinda yer almalidir.

Bu sorunlar, mevcut engellerin asilabilmesi amaciyla para vakfi
yonetiminin dijitallestirilmesi, vakif kurumlarinin gelistiriimesi ve
desteklenmesi, nazir kalitesinin artirilmasi ve yonetimin her asamasinda
seffaflik ve hesap verebilirligin saglanmasi gibi c¢esitli stratejilerin
gelistirilmesine yol agmistir (Rusydiana & Devi, 2014). Ulfa ve Mustafa
(2024) ayrica, vakif verilerinin dogrulanmasinin énemine vurgu yaparak
para vakfi yonetimini destekleyen yonetmeliklerin g¢ikariimasini
onermektedir.

Buna ek olarak, halkin para vakiflari konusundaki bilgi seviyesini artirmak
amaciyla, Endonezya’daki islami yatili okullarda, dini okullarda ve
Universitelerde para vakiflarinin tanitilmasi faaliyetlerinin strdirilmesi
gerektigi belirtilmistir (Annisa & Rofiuddin, 2023). Bu tir egitim
faaliyetleri, para vakiflari konusunda farkindaligin artiriimasina katki
saglayarak, bu alandaki bilgi eksikligini gidermeye ve toplumsal katilimi
glglendirmeye yardimci olabilir. Vakif yonetiminde seffaflik, hesap
verebilirlik ve dijitallesme gibi yenilikci yaklasimlarin benimsenmesi, vakif
fonlarinin daha etkin yonetilmesini ve toplum yararina en iyi sekilde
kullanilmasini saglayacaktir.

Yapilan arastirmalara dayanarak, Endonezya'daki islami finans
kuruluslarinin para vakiflarinin yonetiminde seffafligi saglamak amaciyla
cesitli stratejiler gelistirebilecegi goriilmektedir. ilk olarak, mudarebe
sdzlesmeleri gibi islami finans anlasmalarinda, agiklik ve seriat ilkelerine
uygunlugun saglanmasi amaciyla uygun dilin kullanilmasi biyik 6énem
tasimaktadir (Zaidi M, 2024). Bu durum, seffafligi saglamak ve
sozlesmelerin dogru bir sekilde anlasilmasini temin etmek icin kritik bir
adim olarak degerlendirilmelidir.

ikinci olarak, pazarlama stratejilerinde diiriistliik, sorumluluk, sagduyu ve
iletisim gibi degerlere odaklanilmasi ve bu baglamda personel igin
kapsamli bir etik cercevenin olusturulup uygulanmasi gereklidir (Zubair &
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Nasuka, 2023). Bu tir bir etik cerceve, seffaflik ilkesinin tim
organizasyonel dizeylerde yerlesmesini ve vakif yonetiminde etik
davranis standartlarinin korunmasini destekleyecektir.

Seffaflik ilkesi, misterilere yasal koruma saglayan ve kurumsal yénetisimi
gliclendiren islami bankacilik faaliyetleri acisindan temel bir éneme
sahiptir (Pelengkahu, 2022). Endonezya ve Malezya'daki islami bankalarin
seffaflik diizeyine yonelik yapilan ¢calismalar, Seriat Denetleme Kurulu'nun
(SSB) ¢apraz liyelik ve uzmanhk yoluyla seffafligi artirmada 6nemli bir rol
oynadigini ortaya koymaktadir (Gusrianti & Sari, 2023). Seriat denetimi,
islami finansal Griinlerin seriata uygunlugunu saglamak ve bankalarin bu
dogrultuda hareket etmesini garanti altina almak adina hayati bir
fonksiyon Ustlenmektedir.

Ayrica, hesap verebilirlik, profesyonellik, seffaflik, sorumluluk ve adillik
gibi Iyi Kurumsal Yonetisim (iKG) ilkelerinin uygulanmasi, islami finans
kurumlarina olan kamu gliveninin sirdirilmesinde 6nemli bir yere
sahiptir. Ornegin, Bank Muamalat Indonesia gibi islami bankalarin, bu
ilkeleri benimsemesi sayesinde musterileri ve toplum nezdinde yliksek
diizeyde ve surdirlebilir gliven kazanmasi mimkindiir.

Endonezya'daki finans kuruluslarinin para vakiflarinin yonetiminde
izledikleri stratejiler optimal diizeyde olmasa da CWLS gibi yenilikgi
Urlinlerin ve programlarin piyasaya siirtilmesi, dnceki yillara kiyasla para
vakif tahsilatinda 6nemli artislar saglamistir. Bu sistemde, sukuk
yonetiminden elde edilen gelir bagiscinin hesabina aktarilacak, ancak
bagisci yatirdigl ana parayi geri cekemeyecektir. Bu sekilde toplanan
fonlar, vakif gelirlerinin strdirilebilir bir sekilde toplumsal faydaya
yonlendirilmesine olanak tanir.

CWLS'nin gercek zamanh yatirim getirileri, BWI tarafindan atanmis ve
tescil edilmis vakif kurumlari tarafindan yonetilen cesitli sosyal projelere
dogrudan aktarilmaktadir (Maulina et al.,, 2024). Bu sistem, vakif
fonlarinin etkin kullanimini saglayarak, tarim, islami yatil okullarda klinik
insasi, koy ekonomik programlari, tibbi ekipman tedariki, mikro ve kigik
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Olgekli isletmelerin (MSME) gliclendirilmesi gibi projelere katkida
bulunur. Bu tir projeler, vakif fonlarinin sadece ekonomik degil, ayni
zamanda sosyal etkiler saglayarak toplumun genel refahini artirmasina
yonelik onemli adimlar olarak degerlendirilmektedir. Bu yenilikgi
yaklagim, para vakiflarinin toplum Ulzerinde surdurilebilir ve somut bir
fayda saglayacak sekilde yonetilmesine katkida bulunurken, ayni
zamanda finansal strdirilebilirligi ve seffafligi da desteklemektedir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu calismada, Endonezya'da para vakiflarinin yénetiminde islami finans
kuruluslarinin oynadigi roller elden geldigince kapsamh bir sekilde ele
alinmaya calisilmistir. Para vakiflari, islam tarihinin kékli hayirseverlik
kurumlarindan biri olarak, modern islami finans sisteminde &nemli bir
sosyal finansman araci haline gelmistir. Ozellikle Endonezya gibi
Musliman nifusun yliksek oldugu (lkelerde para vakiflari, sosyal ve
ekonomik  kalkinmayr desteklemek amaciyla stratejik olarak
kullanilmaktadir. Bu baglamda arastirma, para vakiflarinin etkin yonetimi
ve toplum Uzerindeki sosyal etkilerini inceleyerek cesitli bulgular
sunmaktadir.

ilk olarak, para vakiflarinin tarihsel gelisimi ve hukuki dayanagi, konusu
tizerinde durulmustur. Siiphesiz bu konular islam hukukuna uygun olarak
bu vakiflarin gegerliligini anlamada 6nemli bir rol oynamaktadir. Her ne
kadar islam alimleri arasinda farkli gériisler bulunsa da Osmanli
imparatorlugu'ndan baslayarak giiniimiiz Endonezya'sina kadar, para
vakiflari toplumsal refahi artirmak ve ekonomik surdurilebilirligi
desteklemek icin etkili bir ara¢ olarak gorilmistir. Endonezya’da, para
vakiflarinin seriat kurallarina uygun bir sekilde yonetilmesi, vakif
varhklarinin korunmasi ve bu kaynaklarin uzun vadede sirdurilebilir
sosyal hizmetler icin kullanilmasi agisindan biyik 6nem tasimaktadir.

ikinci olarak, islami finans kuruluslarinin para vakiflarinin ydnetiminde
Ustlendigi fonksiyonlar incelendiginde, bu kurumlarin sadece sermayeyi
korumakla kalmayip, ayni zamanda elde edilen geliri toplumsal faydaya
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donilstirme gorevini basariyla yerine getirdikleri gorilmektedir. Bu
siirecte, mudarebe, miisareke, murabaha ve suk(k gibi islami finansal
araglar 6ne ¢ikmakta ve boylelikle para vakfi fonlarinin seriat hiikimlerine
uygun sekilde yonetilmesine olanak saglanmaktadir.

Uclincii olarak, Endonezya’daki diizenleyici cerceve ve hiikiimet destegi,
para vakiflarinin yasal dayanagini olusturmakta ve halkin bu finansal araca
glvenini artirmaktadir. Endonezya Ulema Konseyi (MUI) tarafindan
verilen fetvalar ve 2004 Vakif Kanunu, para vakiflarinin genis bir kabul
gdrmesini saglamis ve islami finans kurumlarinin bu fonlari ydnetmesine
olanak tanimistir. Bu yasal cerceve, ayni zamanda vakif fonlarinin
surdardlebilirligini destekleyen gesitli finansal Grinlerin gelistirilmesine
de imkan tanimistir.

Dordinci olarak, para vakiflarinin uygulama siregleri detayh olarak ele
alinmistir.  Endonezya’da para vakiflarinin dogrudan ve dolayli
yontemlerle uygulanmasi, vakif fonlarinin seriata uygun sekilde
yonetilmesini glivence altina almaktadir. Ayrica, vakif fonlarinin seffaf bir
sekilde izlenmesi ve hesap verebilirlik mekanizmalarinin kurulmasi,
vakiflarin etkin yonetimi acgisindan hayli énemli oldugu anlasiimistir.
Endonezya'daki islami finans kuruluslari, mudarebe sodzlesmeleri ve
mevduatlarini kullanarak gesitli yatirim araglari araciligiyla para vakiflarini
yonetmiglerdir. Bu yatirimlardan elde edilen gelirler, toplumun yararina
tesisler inga edilmesi ve burslar araciligiyla yeniden dagitiimaktadir.

Son olarak, para vakiflarinin finansal performansi ve sosyal etkisi blylk
bir potansiyele sahiptir. Para vakiflarinin sadece ekonomik kalkinmayi
tesvik eden yoni degil, ayni zamanda yoksullugu azaltma ve toplumun
refah dlzeyini artirma islevleri de géz oOninde bulundurulmahdir.
Endonezya’da para vakiflarinin, 6zellikle CWLS gibi yenilikci finansal
Urlinlerle desteklenmesi, vakiflarin sosyal projelere katki saglamasi
acisindan 6nemli bir firsat sunmaktadir.

Sonu¢ olarak, Endonezya'daki islami finans kuruluslari tarafindan
yonetilen para vakiflari, seriat ilkelerine uygun bir sekilde sosyal ve
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ekonomik kalkinmaya katkida bulunan giigli bir finansal aragtir. Ancak,
bu vakiflarin etkinligini artirmak i¢in kamu gliveninin insasi, halkin para
vakfi sistemine dair farkindaliginin artirilmasi ve vakif yoneticilerinin
egitimine yonelik calismalar yapilmasi gerekmektedir. Bu baglamda,
Endonezya’da siirdiiriilebilir kalkinmayi desteklemek amaciyla islami
finans kuruluslarinin yonetim kapasitesinin artirilmasi ve vakif fonlarinin
daha genis toplumsal projelere yonlendirilmesi kritik bir strateji olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.
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EXTENDED ABSTRACT

Cash wagf represents a critical and longstanding tool for social financing
in Islamic societies, where it serves as a means to promote social welfare
and economic equity. Rooted in Islamic charitable traditions, cash waqf is
established by individuals or groups who allocate cash assets for the
public good, with the ultimate aim of seeking divine approval from Allah.
This form of endowment, unlike traditional waqf involving immovable
properties such as land or buildings, involves the dedication of movable
assets, particularly money, to support a wide range of social and
economic activities. The practice of cash waqf has deep historical roots,
with its development notably beginning in the 15th century during the
Ottoman Empire. During this period, cash waqf played a transformative
role, contributing significantly to both the economic and social fabric of
society.

Historically, cash waqf was utilized to finance a variety of social programs,
including infrastructure projects, educational institutions, and healthcare
services. These waqgf foundations were particularly instrumental in
providing essential support to various segments of society. For example,
they funded scholarships for students, covered medical expenses for the
sick, and alleviated the debts of the impoverished. This philanthropic
approach to financial management exemplified the Islamic principles of
charity and community welfare, establishing cash waqf as a cornerstone
of social justice and economic redistribution within the Ottoman Empire.

In Islamic jurisprudence, cash waqgf is classified under the category of
movable waqgf assets, distinguishing it from traditional waqf involving
immovable properties. The core principles governing cash wagf
emphasize the protection of the endowed capital and ensuring the
sustainability of the waqf through income-generating activities. This
approach aligns with the broader Islamic ethical framework, which
mandates the preservation and responsible management of resources for
the benefit of future generations. However, the legitimacy of cash waqgf
during the Ottoman period was a matter of considerable debate among
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Islamic jurists. Some jurists questioned its permissibility, arguing that
wagf properties should be perpetual and immutable. They contended
that cash, being consumable, did not meet the criteria for perpetuity
required for waqf assets.

Despite these reservations, scholars from the Hanafi school, including
notable figures such as Imam Muhammad and Imam Zufar, endorsed the
practice of cash waqf. They argued that any asset that could be measured
or weighed, including cash, could be endowed as waqf. This
interpretation paved the way for the widespread adoption of cash waqf,
particularly in regions under Ottoman influence, where it became a
popular and effective means of financing social welfare initiatives. The
Hanafi endorsement of cash waqgf was instrumental in its proliferation,
allowing Islamic societies to leverage financial resources in innovative
ways to address communal needs.

In Indonesia, cash waqf has gained formal legal recognition and has been
integrated into the country's broader financial system. This development
was marked by the issuance of a fatwa by the Indonesian Ulema Council
(MUI) in 2002, which affirmed the permissibility of cash waqgf and
provided a religious endorsement for its practice. The fatwa was
subsequently supported by Law No. 41 on Wagqf, enacted by the
Indonesian government in 2004. This law established a comprehensive
legal framework for the implementation and management of cash wadf,
ensuring that it aligns with Sharia principles while also accommodating
the needs of modern financial management.

The legal recognition of cash waqf in Indonesia has led to its
institutionalization within the country's financial sector. Islamic financial
institutions, including both banks and non-bank financial entities, have
been entrusted with the management of waqf funds. These institutions
are responsible for ensuring that the funds are managed in accordance
with Sharia principles and are channeled into investments that align with
the ethical and social objectives of wagf. Islamic financial institutions play
a central role in the collection, management, and allocation of wagqf
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funds. Islamic banks, in particular, invest these funds in a range of Islamic
financial instruments that are designed to generate income while
adhering to Sharia principles. Non-bank financial institutions also play a
significant role in the management of cash waqf. These institutions often
focus on channeling waqgf funds into specific social projects, such as
building schools, hospitals, and community centers. By doing so, they
contribute to the enhancement of social infrastructure and the provision
of essential services to underserved communities. The involvement of
both banks and non-bank financial institutions in wagf management
reflects the diversity of approaches to utilizing waqf resources and
highlights the adaptability of cash waqf as a financial instrument that can
meet various societal needs.

Despite its potential, the management of cash waqgf in Indonesia faces
several challenges that hinder its effectiveness. One of the primary
challenges is the lack of public trust in the management of waqf funds.
This issue is compounded by the limited understanding of waqf and its
potential benefits among the general public, often referred to as low
waqf literacy. Many individuals are unaware of how waqgf funds are
managed, how they can contribute to waqgf, and the impact that wagf can
have on society. This lack of awareness leads to a reluctance to
participate in wagqgf initiatives, which in turn limits the amount of funds
available for social projects.

In addition to trust and literacy issues, there is a significant shortage of
human resources with the necessary expertise to manage waqf funds
effectively. The management of waqf requires specialized knowledge of
both Sharia principles and modern financial management practices.
However, there is a scarcity of professionals who possess this dual
expertise, which affects the efficiency and effectiveness of waqf
management. Moreover, the regulatory framework governing wagf in
Indonesia, while comprehensive, still requires further refinement to
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address emerging challenges and to keep pace with developments in the
financial sector.

To overcome these challenges, Islamic financial institutions in Indonesia
are implementing various strategies aimed at improving the management
of cash waqf. One key strategy is enhancing transparency in waqgf
management. By providing regular reports on the use and performance
of wagf funds, institutions can build trust with the public and encourage
greater participation in waqgf initiatives. Transparency also helps to
ensure accountability, as it allows donors and other stakeholders to
monitor how wagf funds are being used and to assess their impact on
society.

Another important strategy is improving professionalism in waqgf
management. This involves investing in the training and development of
waqf managers, ensuring that they have the necessary skills and
knowledge to manage waqf funds effectively. By enhancing the capacity
of waqgf managers, institutions can improve the efficiency and
effectiveness of waqf management, ensuring that funds are used in the
most impactful way possible. Raising public awareness about waqgf is also
a crucial component of the strategy to improve wagf management in
Indonesia. This involves educational campaigns and outreach programs
aimed at increasing wagf literacy and encouraging more people to
participate in wagf initiatives.

Regulatory reforms are also necessary to improve the management of
cash waqf in Indonesia. These reforms should aim to address gaps in the
current legal framework, enhance oversight of waqf management, and
promote innovation in waqgf products. For example, the development of
new wagf-based financial products could provide additional avenues for
investment and generate higher returns for social projects. By refining the
regulatory framework and encouraging innovation, the effectiveness of
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cash waqgf can be maximized, leading to greater social and economic
impact.

In conclusion, cash waqgf in Indonesia holds significant potential for
enhancing social welfare and supporting economic development. By
effectively managing cash waqf, Islamic financial institutions can respond
to the social and economic needs of the community, strengthen social
solidarity, and contribute to the reduction of poverty and inequality.
However, realizing the full potential of cash waqf requires overcoming
the challenges of low public trust, limited human resources, and low waqf
literacy. Additionally, improving the legal and regulatory framework and
embracing digitalization and innovation are essential for maximizing the
effectiveness of cash waqf and their contributions to society. Through
these efforts, cash waqf can continue to play a vital role in promoting
social justice and economic growth in Indonesia.
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ARASTIRMACILARIN KATKI ORANI

Arastirmacilarin her birinin mevcut arastirmaya katki orani asagida belirtildigi
gibidir.

Yazar 1’in arastirmaya katki orani %50, yazar 2’nin arastirmaya katki orani
%50dir.

Yazar 1: Arastirmanin planlanmasi, literatir taramasi, yazim.

Yazar 2: Verilerin analizi, yazim.

CATISMA BEYANI

Arastirmada herhangi bir kisi ya da kurum ile finansal ya da kisisel yonden
herhangi bir baglanti bulunmamaktadir. Arastirmada c¢ikar catismasi
bulunmamaktadir.

ARASTIRMANIN ETIK iZNi

Yapilan bu galismada “Yiiksekogretim Kurumlari Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigi
Yonergesi” kapsaminda uyulmasi gerektigi belirtilen tim kurallara uyulmustur.
Yonergenin ikinci bolima olan “Bilimsel Arastirma ve Yayin Etigine Aykiri
Eylemler” bashg altinda belirtilen eylemlerden hicbiri gerceklestirilmemistir.
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Capital markets represent a main base for economic growth, and no
economy can achieve tangible and effective results without the
popularity of this market. In order for the capital market to achieve
its goal of efficient allocation of available resources, it must be
characterized by economic efficiency, in which the share price in the
market reflects all Information is available to the public and private,
and thus the market value of the stock is a fair value that reflects its
true value. This requires that the market have several characteristics,
namely accuracy and speed of access to information, operating
efficiency, pricing efficiency, liquidity, fairness, and security.

In this context, this research comes to identify the efficiency of the
capital market in terms of its concept, formulas, and requirements.
The research relied on the descriptive and analytical approach, and
concluded that the requirements for the efficiency of the capital
market are consistent with the requirements of the Islamic economy,
which made transparency and disclosure the basis for achieving a fair
price. The market, and then its ability to achieve it. The research also
concluded, through an analysis of the efficiency of the Dubai Financial
Market that is compatible with Islamic Sharia, that this efficiency is at
a weak level, which reflects that the market is still operating in an
environment that lacks Islamic economic controls and Sharia safety
requirements, in particular In light of the presence of tools and
products that do not comply with the principles and provisions of
Islamic Sharia, and the lack of transparency and disclosure
requirements in terms of accuracy and speed of access to
information, and the associated efficiency of operation and pricing,
liquidity, and achieving justice and safety for dealers.
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EXTENDED ABSTRACT

Capital markets represent a key foundation for economic growth, and no
economy can achieve tangible and effective results without the prosperity
of these markets. They play an important role in managing liquidity,
facilitating the trading of securities that represent assets, and effectively
channeling savings into investment avenues to meet the needs of both fund
providers and users. The effectiveness of this function, along with the
suitability of financial instruments for market needs, the availability of
transparent and disclosed information, enables the efficient allocation of
financial resources to various uses, especially when guided by profits and
their forecasts, thus achieving the efficient allocation of available financial
resources.

In order for the capital market to achieve its goal of the efficient allocation
of available resources, it must be economically efficient. In this case, the
stock price in the market should reflect all available public and private
information, thus making the market value of the stock a fair value that
represents its true value. This requires several characteristics to be present
in the market, including the accuracy and speed of information flow,
operational efficiency, pricing efficiency, liquidity, fairness, and security.

Given that financial markets tend to have a traditional character and some
markets, windows, and Islamic transactions have not yet gained their
place, especially in the absence of comprehensive applications of Islamic
economics, and given the importance of capital market efficiency, as the
price of a financial instrument in an efficient market reflects all available
information about it and its market value represents its true value, thus
preventing opportunities for extraordinary profits for market participants,
the research problem lies in the extent to which the requirements of
economic efficiency align with the requirements of Islamic economics for
the capital market.

Based on the research problem, the study aims to explore the possibility of
capital markets being economically efficient while adhering to Islamic
economics, as well as whether the Sharia-compliant Dubai Financial
Market exhibits strong economic efficiency. The research seeks to identify
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the concepts and requirements of full and economic efficiency in capital
markets, recognize the different forms of capital market efficiency,
understand the requirements for capital market efficiency, and explore the
Islamic economic perspective on these requirements and its ability to
achieve them. Additionally, the study aims to assess the economic
efficiency of the Sharia-compliant Dubai Financial Market.

According to the concept of efficiency, the market value of a stock should
be a fair value that fully reflects its true value, which generates a sufficient
return to compensate the investor for the risks associated with investing in
that stock. In this case, the stock price reflects all available information
about the issuing institution, whether it pertains to financial media, the
historical record of the stock price, the effects of the general economic
condition on the institution's performance, or other information that
impacts the stock’'s market value. This type of efficiency is referred to as
"complete market efficiency."”

Under this assumption, stock prices in the market are expected to quickly
respond to any new information that reaches the participants and may
change their view of the issuing institution. Since information reaches the
market at any time and independently of each other, stock price
movements are expected to be random, rising with the arrival of positive
news and falling with negative news. Due to the intense competition
expected among market participants to obtain such information, none of
them will be able to obtain or analyze the information ahead of others, and
therefore, none will have the opportunity to achieve extraordinary profits
at the expense of others.

Complete market efficiency requires four conditions: first, the availability
of instant and cost-free information about the market, thus aligning the
expectations of all investors due to the similarity of information available
about each stock; second, the absence of restrictions on market
transactions, meaning there are no transaction costs, taxes, or other
restrictions preventing the buying and selling of any quantity of shares,
regardless of its size, or legal restrictions on entering and exiting the
market; third, the presence of a large number of investors in the market,
meaning that no single investor's actions will significantly affect stock
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prices; and fourth, investors must be rational, meaning they seek to
maximize the utility of their available resources. These conditions are
unrealistic except for the last one, which may be acceptable to the vast
majority of investors.

Therefore, it can be confirmed that achieving complete efficiency in
markets is impossible due to the difficulty of meeting the first three
conditions. The last condition, however, remains as investors strive to
maximize utility in competition with others to access information that
helps them achieve this goal and use returns and risks in choosing
securities. This implies a shift from the concept of complete market
efficiency to the concept of economic efficiency.

Under economic efficiency, it is expected that some time will pass from
when information reaches the market until its effect on stock prices
becomes apparent. This means that the market value of a stock may be
higher or lower than its true value for some time, but due to transaction
costs, taxes, and other investment-related costs, the difference between the
two values will not be large enough to allow investors to achieve
extraordinary profits, especially in the long term.

Capital market efficiency takes various forms, including the weak form,
the semi-strong form, and the strong form. In order for a capital market to
achieve economic efficiency and thus meet its desired goal of efficiently
allocating available financial resources to the most profitable sectors,
which results in economic growth and prosperity, it must exhibit several
features, including the accuracy and speed of information flow, operational
efficiency, pricing efficiency, liquidity, fairness, and security. However,
unethical practices in capital markets strip them of their security feature
and prevent fair pricing, thus hindering efficiency. Such unethical
practices include window dressing, price manipulation agreements,
monopolies, gambling, and usury.

From the perspective of Islamic economics, the six characteristics of an
efficient market—accuracy and speed of information flow, operational
efficiency, pricing efficiency, liquidity, fairness, and security—align with
the requirements of Islamic economics for the capital market. Islamic
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economics has established these characteristics for capital market
efficiency, based on transparency and disclosure as the foundation for
achieving fair pricing and market efficiency, leading to blessings in this
life and salvation in the afterlife. The research, through the analysis of the
efficiency of the Sharia-compliant Dubai Financial Market, concludes that
this efficiency is at a weak level, reflecting that the market is still operating
in an environment lacking the regulatory requirements of Islamic
economics and Sharia safety standards.
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ARASTIRMACILARIN KATKI ORANI

Yazarin her birinin mevcut arastirmaya katki oranm1 asagida belirtildigi
gibidir:
Yazar’in aragtirmaya katki oran1 %100’ diir.

CATISMA BEYANI

Arastirmada herhangi bir kisi ya da kurum ile finansal ya da kisisel yonden
herhangi bir baglanti bulunmamaktadir. Arastirmada ¢ikar c¢atismasi
bulunmamaktadir.

ARASTIRMANIN ETIiK iZNi

Yapilan bu ¢aligmada “Yiiksekogretim Kurumlar: Bilimsel Arastirma ve
Yayin Etigi Yonergesi” kapsaminda uyulmasi gerektigi belirtilen tim
kurallara uyulmustur. Yonergenin ikinci bolimii olan “Bilimsel Arastirma
ve Yayin Etigine Aykiri Eylemler” bashg: altinda belirtilen eylemlerden
hicbiri gerceklestirilmemistir.

HAKEM DEGERLENDIRMESI
D1s Bagimsiz

478



Devabe, E. / islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi 2024 10(2) 445-479

Siaball danlucal) A

A PR XS BN FGFPNA [ U L [ DY WO BV VPN P
96.100 (ot ol b SIS Aarlios Hpus

adbatl) o

T I ON. SV CHA (D T WVS VN O PP DORIURES. S5 DS KT P PR
aa

Gl BNAY gy i)

sl galal) Caadl GLEAT il 8 3aaaal) ae ) ) apany Caadl 13 b o) YD S
Gad Jaall e S andll A5 sSAall a8l aaead JULY) &3 M ) addadl) Cilis gal
Mol g el Ganll CLENAT pe (mjlas Jladl" ) sie

479



JIE

Journal of Islamic Economics and Finance
islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi

ISSN 2149-3820
e-ISSN 2651-5342
2024 10(2)

journal homepage: http://dergipark.gov.tr/jief

Joiay) cilaiial Ayallad) Lakaliall A8 a e (Gt Loy o€ i) JDad) jLa Cuaas

4 s Ao i Al g3 () s
Yiizyge OLAS

LS5, Beeber V) aglall 5,57 dnal

Szl ge Sloglao

waidall

J&all gyt
2024 g11, 18 - o Mantiawl
2024 110695 15 1 gus

Jlall g4
Slsl )

uiod JEL
P5
P50
P50

dyoliaall SLlalS)I
wgasall Jlell
ozl
il UiVl
QU] yplse
8olaill

Olnze asblis sley (O slaxeY Wi Jlas BLo) () A3 Bl ods aus
LY G 3, By ceadl) Wl e Jal e e ol (k! D)
Sl Aablia jlas 45T ) 2l Byl 0ds coals a8 L Cpaill S w0V
Sl s s 3} () a2l 2l 37 1 (550 b8 sl I3k
AT oy e o St IS e B IS gt o o] T4 O e
IV b () o) SLSY e Mol s3] ool (stolin ST 0S5 e
Leind) ooy 155 il Y1 D 2l Gl 37 O Loy g 4SSl Al
Tt 1)) 0da ooy M) A td) AT s (] ple VI W) Sl iS4 g (A
JUL e e B ol 0 canlSoly sadll I gsosn 3 dasell i) sl
U o gl Slorll e Ll (o) o) ges G IS e 1) oguarld
Joledl e AU 23l el CaBge Bt ) 25,001 0da sy LS A1 Y1 YY)
53l 2l gy 0Led) i ailadl 221 tosll) o) SIS (R pail) Sl

cgamdly plexaVly 1S e lype ST Ol sl e 3y0Lall D

https://doi.org.tr/10.54863/jief.1518581

adnan.oweida@asbu.edu.tr;iste Y1 pshall 3 & dasler jpmdyp ASlons 1, diayge SLAS S al) Cilgall2

0000-0001-7023-4054

Oweida, A. (2024). 2,05 3e, 5 gl il IV Slonsth 3 G 350 a5t U o220 I e S 1 JUBSY 1ot Slgandy
Journal of Islamic Economics and Finance 2024 (2), 480-508, https://doi.org.tr/10.54863/jief. 1518581

Bu galigma Creative Commons Attribution-NonCommercial 4.0 Uluslararasi Lisansi ile lisanslanmustir. m


mailto:adnan.oweida@asbu.edu.tr
http://dergipark.gov.tr/jief

I E F Journal of Islamic Economics and Finance
Islam Ekonomisi ve Finansi Dergisi

ISSN 2149-3820

e-ISSN 2651-5342 2024 10(2)

journal homepage: http://dergipark.gov.tr/jief

UPDATING THE HALAL STANDARD IN LINE WITH THE GLOBAL
BOYCOTT OF ISRAELI OCCUPATION PRODUCTS - ESTIMATED SHARIA

STUDY
Adnan OWEIDA?

Ankara Social Sciences University, Ttirkiye

ARTICLE INFO

ABSTRACT

Article history:

Received: July 18, 2024
Accepted: Nov 15, 2024

Article Type:
Reseach Article

JEL Classification:
Al12
B15
N25

Keywords:
Usurped Money
Usurpation
Israeli Occupation
Halal Standards
Purity

This study aims to introduce a new criterion to halal certification
standards. This criterion pertains to the boycott of products
originating from regions under Israeli occupation, representing a
more severe situation than the sale of usurped property, as
addressed in Islamic law. According to Islamic jurisprudence, the sale
of usurped property is prohibited. The research proposes that the
boycott of products from occupied Israeli territories should be
regarded as a mandatory, albeit insufficient on its own, condition for
ensuring halal compliance from a Sharia perspective. Implementing
this criterion would serve dual purposes: achieving pure halal
standards free from any doubt and supporting the alleviation of the
oppression endured by the Palestinian people, whose properties and
homeland have been usurped by occupying Israel.

The global boycott movement against the Israeli occupation is gaining
momentum and expanding across various regions. The study
emphasizes the necessity for states and governments to join this
societal movement. Additionally, it examines established
jurisprudential rulings on the sale of usurped property and
recommends incorporating a new halal criterion to exclude products
usurped by occupying Israel from international trade.

This study also reviews international legal regulations on usurped
products and principles of the United Nations. Furthermore, it
highlights the need for greater scrutiny and accuracy in halal
certifications issued by Turkish institutions, emphasizing the
importance of meticulousness in this matter.
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EXTENDED ABSTRACT

A halal certificate is a certificate that proves that the product or service
provided conforms to Sharia standards; that is, it has obtained the
conditions of accreditation of being (halal), and according to the
jurisprudential concept, it is a certificate that proves that the product or
service is considered valuable money, and the oldest scientific body that
dealt with this matter in the Islamic world is the Egyptian Fatwa Council,
as well as the seal of the Ottoman state (Tahir Dir). In modern times, many
institutions have emerged that fulfill this role, and in Turkey in particular,
several governmental, international, and private institutions have emerged
that are concerned with issuing a halal certificate or issuing halal standards.

Although the institutions concerned with issuing halal certification
standards have issued many halal standards, they have not added an
important criterion, from the point of view of this study, related to looted
or usurped money, and this is the focus of this study, as the Israeli
occupation practices a systematic usurpation of Palestinian resources.
According to United Nations resolutions, those lands occupied by Israel
after 1967 are classified as occupied lands, meaning usurped, as the
occupying state builds settlements on those occupied lands and sets up
agricultural projects and extractive industrial projects. The Israeli
occupation state markets those products manufactured in Israeli
settlements on occupied Palestinian lands in the open world, which
prompted the United Nations Organization to register its objection to this
situation. According to its charters, the United Nations considers Israeli
settlement activities in the Arab territories occupied since 1967 to be
illegal and therefore urges member states not to trade with the usurper or
recognize its legitimacy and imposes sanctions or restrictions on states or
entities that violate these rules. The United Nations also considers those
products manufactured in Israeli settlements on occupied Palestinian lands
to be illegal and calls on states not to trade in them. Here comes the role of
civil society organizations and the role of world governments in joining
the boycott movement against products produced by the Israeli occupation
on Palestinian land, as they are considered usurped money. International
legal legislation considers looted money or property illegal and void, and
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civil laws oblige those who usurped the money or property to return it to
its original owner and stipulate that the owner of the looted property has
the right to file a lawsuit to recover it, and commercial deals or legal
transactions involving looted money are considered void. Some countries
even impose criminal penalties for the crime of usurpation and for trading
and dealing in usurped property. This legal position is intended to protect
the property rights of individuals and not to recognize transactions
involving stolen money or usurped property.

This paper seeks to add a new criterion for halal certification. This
proposed new criterion relates to the boycott of products from the Israeli
occupation, which represents a worse case than the case of usurpation. In
Islamic jurisprudence, the sale of usurped property is invalid. Islamic
jurisprudence obliges the usurper to return the money to its owner, as well
as to compensate the rightful owner. Islamic jurisprudence does not
exempt the buyer of the usurped property from responsibility but obliges
him to return the usurped property to its original owner.

This paper concludes by emphasizing the criterion of boycotting Israeli
occupation products as a necessary but insufficient condition for halal. The
activation of this criterion will have a positive impact on the level of pure
halal from all suspicions on the one hand, and on the other hand, it will
have a maqasid effect in support of lifting the injustice against the
Palestinian people whose property and homeland have been usurped by the
Israeli occupation. The global boycott movement against the Israeli
occupation is growing and expanding its geographical area, and the
governments of the world should join this popular movement.

This paper has monitored the jurisprudential opinion on the subject of
usurped money and its rulings in order to add a criterion related to usurped
money to the halal criteria, with the aim of purifying international trade
exchange from products usurped by the Israeli occupation or by any
usurper occupying the property of others. This paper also monitored the
position of international civil laws on dealing with looted products, as well
as the UN principles related to this issue. The study gives the Halal
certificate issued by Turkish organizations more focus, attention, and
verification.
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ARASTIRMACILARIN KATKI ORANI

Yazarin her birinin mevcut arastirmaya katki oranm1 asagida belirtildigi
gibidir:
Yazar’in aragtirmaya katki oran1 %100’ diir.

CATISMA BEYANI

Arastirmada herhangi bir kisi ya da kurum ile finansal ya da kisisel yonden
herhangi bir baglanti bulunmamaktadir. Arastirmada ¢ikar c¢atismasi
bulunmamaktadir.

ARASTIRMANIN ETIiK iZNi

Yapilan bu ¢aligmada “Yiiksekdgretim Kurumlar: Bilimsel Arastirma ve
Yayin Etigi Yonergesi” kapsaminda uyulmasi gerektigi belirtilen tiim
kurallara uyulmustur. Yonergenin ikinci bolimii olan “Bilimsel Arastirma
ve Yayin Etigine Aykir1 Eylemler” baslig1 altinda belirtilen eylemlerden
hicbiri gerceklestirilmemistir.
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