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OZET

Islami finans 1963 yilinda Misir'daki Mitt Ghamar Tasarruf
Bankasinin kurulmasiyla gerceklesen mitevazi baglangicindan bu
yana sagirtict derecede biyime gosterdi. 2011 yilinin sonuna
gelindiginde global Islami finansal hizmetler endistrisi son 5
yilda sergilenen ytizde 150 artis ile 1.357 trilyon dolar seviyesinde
degerlenmekteydi. Bu biyiimeye ragmen yaklagtk 50 yillik bir
meveudiyeti igerisinde Islami finans, finans sektériindeki global
pazar payinin sadece yizde birini elde edebildi. Bu durum kismen
endistrinin itibari yeniliine yorulabilirse de problemlerin buyiik
bir ¢ogunlugu muglak, belirsiz kurumsal yénetim modellerinden
ve ahlaki degerlere mikemmellikten wuzak baghliktan
kaynaklanmaktadir. Islim Seriati bu endiistriye amagclarindaki
ikilikten kaynaklanan vekalet problemlerini azaltmaya yardime
olacak kilavuzlar sunmaktadir-finansal etkinligin arttirilmas: ve
Ser’i kurallara baglilik. Ayrica Seriatin yiiksek amaglarina daha
gliclii bir baglilik bu endistrinin; Tslami finansin konvansiyonel
finanstan geklen farkli oldugu fakat temelde yani éziinde aym
oldugu seklindeki ihtilaflardan kaginmasini saglayabilir.
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I. Girig

2011 yilinin sonuna gelindiginde global Islami finansal hizmetler endistrisi
son 5 yilda sergilenen yiizde 150 artig ile 1.357 trilyon dolar seviyesinde
degerlendi (Dar, et. al. 2012).Standard &Poor’s Islami finansal hizmetler
endustrisinin 2015 yilina kadar pazar degerini ikiye katlama potansiyeline
sahip oldugunu tahmin etmektedir.!

Askari, Igbal ve Mirakhor (2009) Islami finansi; Miisliimanlarin
peygamberin 6gretisi ve uygulamalarini i¢erdigine inandiklari hadis ve Allah'in
sozleri olduguna inandiklart Kur'an gibi iki temel kaynaktan beslenen Islami
degerler ve kanunlardan miirekkep Islam Seriatinin prensiplerine bagh ticari
ve finansal iglemler olarak tanimlamaktadir. Islami finansal hizmetler ve
triinler siklikla Seri uyumlu olarak markalandirilmaktadir.? El-Gamal
(2006)Islami finans ibaresinin Islami sifat: ve finans isminden olustugunu
aciklamaktadir. Bu ibaredeki finans ismi Islami veya Seriat uyumlu finansal
kuruluglarin geleneksel konvansiyonel emsalleri gibi finansal kredi ve riskin
etkin tahsisi ile ilgilendiklerini ifade etmektedir. Bununla beraber Islami sifats,
Seriat uyumlu finansal pazarlarin Islim'm ahlaki ve legal degerlerinde

koklegerek ayrigtiklarini ileri sirmektedir. (Vogel ve Hayes, 1998).

Islami finans, etkinligi vurgulayarak konvansiyonel finansa benzer
oldugunu gostermeye ¢abalama ve fakat uygulamalarinda $er’i kanunlardan
ilham alarak farkhlagtirmaya gitmek seklinde ayni anda birden fazla sey
yapmak gibi zor bir durumla kargi karsiya kalmaktadir. Ahlakilik hakkinda
hiikiim vermekten ¢ekinen konvansiyonel finanstan farkli olarak Islami finans
para ve ahlakiligin mecz edilmesini benimsemektedir. Bu durum Islami
finansin kurumsal yonetimine ve ahlaki temellerine y6nelik 6zgin sorunlar
ortaya ¢ikarmaktadir. Bu makalenin ikinci kismi Seriat uyumlu ve
konvansiyonel finansta kurumsal yonetim normlarini mukayese ederek ve

L Standard &Poor’s global Islami finansin 2015’ kadar ikiye katlanacagini belirtmektedir.(20 Eylil
2012).

AMEinfo.com. $u adresten ulagilabilir http://www.ameinfo.com/global-islamic-finance-set-double-
2015-312272
2. Seriat, Oxford Islam Calismalari Online tarafindan “Allah’in insanlik icin ebedi ve kat'i degismez iradest;
Kuran'da ve Hz. Muhammed (SAV) érneklerinde (stinnetlerinde) ifade edildigi gibi tiim
inananlar igin uyulmasi zorunlu baglayict ideal Islami kanunlar olarak tanimlanmaktadir. Kur'an dogrudan
ve belirli bir bigimde kanuna dair suallere yonelik yaklagik 90 ayet igermektedir. Islam hukukunun geri
kalani igtihad biliminin (fikih) Islami normlari uygulamaya ve sistemlestirmeye yonelik begeri gabalarinin
Kur'an ve stinnette 6zellikle deginilmeyen durumlara iligkin yasallagtirma gayretlerinin bir sonucudur”
Oxford Universitesi Yayinevi, su adresten ulagilabilir:
http://www.oxfordislamicstudies.com/article/opr/t125/¢2168

International Journal of Islamic Economics and Finance Studies 171



JISEF

karsilastirarak Islami finanstaki bazi noksanliklara dair tavsiyeler ileri
siirmektedir. Ugiinci kisim Islam'daki normatif ahlaki yapiyla paralellik
kurmak i¢in erdem ahlaki prensiplerini kullanmakta Islami degerleri daha iyi
yansitir diyerek bir gerceve dnermektedir. Dérdiincii kistm Islami finansin
daha genis bir kabul elde etmeye ¢abalarken bugiin kars: karstya kalmis oldugu
bazi sorunlar1 ana hatlariyla belirterek nihayetlenmektedir.

I1. Konvansiyonel Ve Islami Finansta Kurumsal Yonetim
A. Konvansiyonel Finans

Modern firma sadece “kanun miilahazasi” icerisinde var olur.® Kurumsal
yonetim biiytik 6l¢tide bir firma igerisinde kaynaklarin tahsisini kimin kontrol
hakkina sahip oldugu ile ilgilidir. Sekil 1 de gosterildigi gibi modern firma
gorigl; firmanin “mukavelelerin baglanti noktasi” olarak nitelendirildigi
mukaveleler seti teorisine dayanir. Coase(1937), Alchian ve Demsetz (1972),
Jensen ve Meckling (1976) ve Fama ve Jensen (1983) bu firma teorisini asil-
vekil iligkileri fikrini kullanarak gelistirdiler. Mukavelelerin baglant: noktas:
bakis agist altinda ¢aliganlar miisteriler, tedarikgiler, yatinmeilar vb. gibi her
bir firma paydagi, firmayla firmanin elde ettigi her bir varliga istinaden
taraflarin kazanimlarinin belirlendigi bir mukavele yikimliligine sahiptir.

Mukavelelerin baglant: noktas: olarak firmanin roli aksi halde gelisen
amag ve menfaatlerinin isbirligini caydirarak vekalet problemlerine yol agacag:
cesitli birey gruplarini bir araya getirmektir. Jensen ve Meckling (1976) vekalet
iligkisini “bir veya daha fazla kiginin (asil) diger bir kisiye (vekil) kendileri
namina karar alma otoritesini kismen delege ettigini iceren bir mukavele
iligkisi olarak tanimlamigtir. Sayet bu iligkinin taraflar: fayda maksimizasyonu
saiki ile hareket ediyorlarsa, vekilin her zaman igin asilin en iyi menfaatlerine
gore hareket etmeyeceklerine inanmamizi gerektiren iyi bir neden vardir”.*
Asil, vekilin amaglarini kendi amaglarina gore diizenlemek igin kontrol

faaliyetlerinde bulunarak vekalet maliyetlerine katlanacaktir.

Mukavele teorisi; neden bir firmanin hisse sahiplerinin uygulamada ve
kanunen firmanin ortaklari olarak degerlendirdiklerine dair bir gerekge sunar.
Finans ders kitaplari genellikle finansal yonetimin amacimin hissedar

* . Dartmouth College miitevelli heyetinden bas yargi¢c John Marshall v. Woodward, 4, Wheaton 636
(1819).

* “Kar maksimize edenler” yerine fayda maksimize edenlerin kullanilmas; bireylerin fayday: veya tatmini
artirmak icin sadece parasal karlarini (parasal faaliyetler) artirmaya caligmadiklarini fakat ayrica parasal
olmayan (gayr: nakdi) faaliyetlerini de artirmaya ¢abaladiklar gergegini vurgulamak icindir.
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servetinin maksimize edilmesi oldugunu dile getirirler. " Hissedar servet
maksimizasyonu; en yiiksek net bugiinkii degeri elde edebilmek i¢in sermayeyi
en verimli kullanim alanlarina tahsis ederek kaynak tahsisinde etkinligi
gozeten faydaci bir argimandir Faydaci felsefe, uzun vadede caliganlar,
misteriler vb. gibi paydagslarin almis olduklar riskler ve yerine getirdikleri
hizmetlere istinaden tamamen kompanse edildigini iddia etmektedir.
Firmanin bakiye/son faydalanicilar: olarak alicilari olarak hissedarlar sadece
diger hak sahiplerinin firmayla olan agik mukavelelerine binaen elde
ettiklerinden sonra arta kalan servete istirak edebilirler.

Mukavele teorisi hissedarlara mutlak kontrol hakk: tanimaz. Bilakis
Boatright (2002) hissedarlarin; yoneticilerin se¢imi, vekil 6nerileri, imtiyaz
degerlendirmeleri ve birlesme ve satin alma gibi konularda hukuki yetki veren
bazi belirli yasal haklara sahip olduklarini iddia etmektedir. Yonetici (vekil)
hissedarlar (asil) nAmina hareket eder ve ticaret hukuku® kurallarina uygun
olarak hissedarlara hukuki davalardan korunurlar. Diger paydaslar cogunlukla
karar alma konularinda s6z sahibi degillerdir. Bununla beraber zaman zaman
s6z sahibi olabildikleri durumlar da varittir. Ornegin tahvil sézlesmeleri tahvil
sahiplerine belirli midahale yetkileri vermektedir. Kontrol etme hakk: ve
bakiye/artik gelirlere yonelik hak hissedarlar1 gézeten faydalardir fakat bu
faydalar yoneticileri denetleme, karar alma uygulamalarini kolektif hale
getirme ve risk yikleme maliyetlerini de beraberinde getirir (Hansmann,

1996).
B. Seriata Uyumlu Veya Islami Finans

Bir 6nceki bolimde nitelendirildigi gibi kanunen ayri bir yasal statii verilen
giiniimiiz modern firmasina iligkin Islami igtihat kittir. Seriat ve onun
aciklayici gerekgesi fikih; kurulug miiesseseleri (vakaf), limitet ortaklik (sirket)
ve given finansmani (mudarabah) gibi klasik kurumlarin yonetimi igin

> Ross, Westerfield ve Jaffe (2011);  finansal yonetimin amact mevecut sermayenin hisse bagina bugiinki
degerini maksimize etmektir.”Brealey, Myers veAllen (2011), “ hissedar servet maksimizasyonu amaci teori
ve pratikte biiyiik 6lctiide kabul edilmektedir”.

¢ Ticaret hukuku kurallari mahkemelerce firmanin direktdrlerinin ve yonetiminin giivene dayali gérevlerini
ihlal edip etmediklerini degerlendirmek i¢in kullanilir. “Mahkemeler ticaret hukuku kurallarina dayanarak
vakay: degerlendireceklerdir. Bu standart altinda mahkeme; bir direktér kararlarini (1) iyi niyetle (2) makul
derecede ihtiyath bir kimsenin sergileyecegi ézenle (3) firmanin en iyi menfaatlerine uygun hareket
edildigine yonelik makul bir inangla aldi: stirece direkt6riin bu kararlarinin mahiyetini sorgulamayacak,
tahmin etmeye caligmayacaktir” geklinde ifade edilmektedir. Cornell Universitesi Hukuk Fakiiltesi, su
adresten ulagilabilir: http://www.law.cornell.edu/wex/business_judgment_rule accessed 3 March 2013.
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kurallar saglamaktadir fakat fikihin ginimiz modern firmasina iliskin
perspektifleri analojik ¢ikarima (kiyas) birakilmaktadr.

Anglo-Amerikan ekonomilerinde hissedar tezi tstinken Almanya,
Fransa ve Japonya'da yoneticiler firmay: tim paydaglara ait olarak telakki
etmektedirler.” Islam Seriati hissedarlara kargin paydaslar tartismasinda taraf
olmamaktadir. Hem dinlerin esitlik¢i dogast ve 6zellikle Islam, hissedarlara
nazaran paydaglar modelinin daha uygun oldugunu ileri sirmektedir. Igbal ve
Mirakhor (2004) Islami ekonomik sistemin firmanin faaliyetlerinden
kaynaklanan herhangi bir riske maruz kalan tim taraflarin (paydaslar)
haklarini korumak tizere tasarlandigini iddia etmektedirler. Paydas modeli
daha holistik ve biiytik 6l¢ide normatif olmakla birlikte hissedar modelindeki
faydaci argtimanin basitligine sahip degildir. Bununla beraber sayet firmanin
mukavelelerin baglanimi gortsu ahlaki gerekgeleri dahil eder (sadece faydact
argimanlan degil) ve faydaciligi parasal/maddi olmayan faydalari (mutluluk
gibi) icerecek sekilde genisletirse o taktirde boyle bir butiinsellik hissedar
Ustiinliigind ikame edici bir argiiman haline getirilebilir. Fakat boyle bir
durum genellikle varit degildir. Islami finansin Islam’da ahlaki iddiamn
gorinmeyen bir Allah'a bagliliktan kaynaklanmasindan 6tlri  zimni
mukavelelere gereken 6nemi vermesi gerekmektedir.*Tim paydaglarin genel
refah1 Hz. Muhammed (SAV)in Kur'an’da tarif edilen misyonu vesilesi ile
gerceklesir.“(Resaliim!) Ve biz seni, ancak alemlere rahmet olarak gonderdik”

(Kur'an 21: 107).

Bir Islami diisiiniir Ibn Riisd (1198) Aristoteles'in mutlulugun sadece
olgilebilir seylerin (servet, varliklar vb.) elde edilmesini degil fakat ayrica
ahlaki fazilet ve pragmatik bilgeligi iceren insan hayati ve faaliyetlerinin tim
alanin1 kapsadigi yoniindeki goriisiini benimsemistir (Leaman, 2002). Ibn
Risd Kurani 6gretiyi kullanarak mutlulugu hem dini fazilet ve hem de
entelektiiel sezgi ile iligkili gormektedir. 2012 yilinda yapilan Birlesmis

Milletler Surdirtlebilir Kalkinma Konferansi, insan refahinin 6l¢imiinde

7 . Yoshimori (1995); Japonya'da yoneticilerin yiizde 97’si Almanya'da yiizde 83 ve Fransa'da ylizde 78’ inin
firmanin tim paydaglara ait olduguna inandiklarini gostermektedir. Bununla beraber Ingiltere'de ankete
katilan yoneticilerin yizde 71'i ve Amerika Birlesik Devletleri'nde ylizde 76's1 firmanin hissedarlara ait
olduguna inanmaktadir.

8. Kur'an, bu baglilik ve sadakati tarif ederken gayet acik ve kesindir. “Ve ben, cinleri ve insanlari, ancak
bana kulluk etsinler diye yarattim” (51: 56). Kur’an’daki bagka pek ¢ok ayette insan hayatinin temel amacina
iligkin benzer noktalara temas edilmektedir. (Bakiniz 7: 59, 7: 65, 7: 73, 7: 85 11: 50, 11: 61, 11: 84;23: 23
ve 23: 32). Ayrica dikkat edilmesi gereken, Kur'an'a gére Allah, insanlar ve cinler geklinde ilki topraktan
ikincisi atesten olmak tizere iki paralel canli tiirii yaratmugtir. Goriinmez cinlere iligkin inanglar Misliman
kiltiirii ve diniyle derinden butinlesmistir (E1-Zein, 2009). Alaaddin ve sihirli lambas: gibi popiiler folklor
cin ézelliklerini barindirmaktadir ve Ingilizce bir kelime genie (cin, peri) buradan tiiretilmistir.
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gayri safi milli hasila (GSMH) gibi geleneksel ol¢timlerden ziyade daha
kapsamli 6lcttlerin kullanilmasina yonelik ¢agrida bulunmaktadir. Yeni bir
endeksin isletme faaliyetlerinin ¢evresel ve sosyal etkilerini de dikkate alarak
ekonomik ¢iktiyr 6lgmesi beklenmektedir. Kiigtik bir tilke Bhutan tarafindan
gelistirilen gayrisafi mutluluk indeksi ciddi 6l¢tide dikkat ¢ekmektedir (Koch,
2012).Mutluluk servetle ol¢ilememekle birlikte servetle iligkisiz degildir.
Hayattan elde edilen tatmin, kigisel ve milli gelir artist ile artmaktadir

(English, 2010).’

Islam, kigisel servetin elde edilmesini cezalandirmamakta fakat
istif/biriktirmeden kaginilmasini 6gtitlemekte (Kuran 9: 34-35), ozellikle
fakir ve ihtiyag sahiplerine y6nelik olmakla birlikte servetin dolagimin: tegvik
etmektedir (Kur'an 59: 7).Servetin sarf edilmesi/elden ¢ikarilmas: da ayrica
servetin kullanim ve dagitimina iligkin seriat kanunlarina tabi olmaktadur.
Resim ve vergiler; servet, nisab ad: verilen belirli bir minimum tutar: gegtigi
takdirde mimkiin olabilmektedir. Bir kimse tim temsil yiikimliliklerini
yerine getirdikten sonra fazlalik servetini savurganlik ve suistimalin men
edildigi yollarda kullanmalidir (Kur'an 2: 190; 2: 195; 9: 34). Béylece seriatin
baglica amaglarindan biri 6zel ve kamusal servetin muhafazasini ve bitylimesini
saglamak fakat bunu Allah'in nihai hesap verilebilir merci oldugu inanciyla bu
nihai mercinin uyari ve 6gttlerine gére yapmaktir.

Bu bakimdan Islami bakss agis1 Sunstein ve Thaler (2003) tarafindan
geligtirilen “6zgurliik¢ti himayecilik” konseptiyle yakindan 6rtigsmektedir. Bu
digiince; insanlarin 6zellikle paranin kullanimi gibi karmagik karar alma
durumu ile karsi karsiya kaldiklarinda tercihlerinde tamamen rasyonel
olmadiklar: fikri tizerine dayanmaktadir. Bir 6zgtirlikei himayeci; Allah’'in
“yol gésterici elinin” ve peygamber Hz. Muhammed (SAV)'in 6gretisinin daha
iyi tercihler yapilmasini saglayacagini ileri siiren Seriatin temel dayanaklarini
yansitan bir fikir olarak “tercih hiirriyetini ortadan kaldirmaksizin insanlarin
tercihlerini refahi destekleyici istikamete yonlendirilecektir. Hal boyle iken
Kur'an o6zgurliik¢ti prensipleri aksettirecek sekilde inanca yonelik higbir
konuda baski yapilamayacagini acgik¢a ifade etmektedir. (Kur'an 2: 256)
konvansiyonel finansin kurumsal yonetim modeli daha ¢ok ozgirlik
prensipleriyle yonlendirirken Seriatin yonetim modeli himayeci sosyal refah
istikametindedir.

9 . Dinya Gallup Anketi 2005 ten 2006 ya kadar 132 tilkeden 136.000 temsili 6rneklem kullanilarak
yapilmugtur.
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Seriat-uyumlu kurumlar i¢in yoneticiler (vekiller) servet maksimizasyonuna
ilaveten Seriatin amag ve kurallariyla uyumun muvaffak olmasini gerektiren ek
bir temsil yikimliligiine sahip olacaklardir (Archer, Ahmed ve Al-Deehani,
1998).Konvansiyonel finansta vekalet sorunlari ¢ikar ¢atigmasinin hissedar
servet maksimizasyonunu engelledigi durumlarda ortaya ¢ikar. Islami finansta
buna ek olarak Ser’i kanunlara uygunluk i¢ ve dig denetim geklinde ilave temsil
maliyetleri gerektirir. Amagtaki bu ikilik (ekonomik etkinlik ve Seriata
uygunluk); paydaslara Islami finans kuruluslarnin Seri kurallara riayet
ettikleri giivencesini vermek tzere ihdas edilen Seri Denetleme Kurulunun
(SSB) getirilmesiyle yonetimde 6nemli bir inovasyon sonucunu dogurur.

Tablo-1 Islami finansal kuruluslarin yonetiminde SSB’ nin roliinii ana
hatlariyla belirtmektedir. SSB’ nin rold, trtinlerin islamiliginin uyumunu
saglamak ve bu Islamiligin ardindaki hukuki mantigi aciklayan fetvalar
(hukuki gorigler) yayinlamaktir. Buna ek olarak SSB hesap sahiplerinin
gerekli Islami hayir ve zekatlarimi hesaplayarak yayinlanan fetvalarla
uyumlulugunu tahkik etmek ve Seriat-uyumlu olmayan gelirlerin minasip
tanzimini denetlemekle yikimludir (Saidi, 2011).° SSB finansal iglemlerin
kendi Ser’i anlayislarina uygunlugunu tasdiklemek tizere raporlar yayinlar ve
bu raporlar genellikle yillik raporlarin ayrilmaz bir parcas: telakki
edilir.Sekil2karakteristik bir Islami finans kurumunun organizasyonel
semasint  gostermektedir. SSB’nin roli yonetimde agik¢a merkezi bir
durumdadir. Sekil 3 Malezya'daki en eski Islami finansal kurumlardan birinin
organizasyonel semasini Ser’i denetimin ayni zamanda bir¢ok yerde mevcut
olma durumunu géstererek burada tekrarlamaktadir.

Islami finans igin uluslararas: standart belirleyici bir kurum olarak
Islami Finans Denetim Kurulu (IFSB); Ser’i uyumlu kuruluglarin sadece
hemen hemen tiim tilkelerde milli yasalarca zorunlu tutulan yoénetim kuruluna
dair bilgilerin degil fakat ayrica ilgili finansal iglemlere dair tim fetvalar dahil
olmak tzere SSB hakkindaki bilgilerin de kamuya agik hale getirilmesini

10 Oxford Islam Calismalar: zekat: ii¢ sekilde tanimlamaktadir. “Islam’ in 5 sartindan biri olan mecburi
sadakadir. Finansal imkanlara sahip Misliimanlar yillik olarak net servetlerinin yiizde 2.5 ini zekat olarak
vermekle yiikimlidirler. Vecibelerini yerine getiren Mislimanlar icin zekat safiyete giden bir yola, maddi
yikimliliklerin kavranmasina ve yiiksek maneviyat duygusuna delalet eder. Zekat; ihtiyag sahipleri,
inancin yayilmasi i¢in, kolelerin azad edilmesi i¢in, borglularin rahata erdirilmesi, yolculara yardim, zekat
miiessesesinin yonetimi ve dini otoriteler tarafindan onaylanmis diger cabalara yonelik olarak kullanihr.
Zekata tibi ana servet formlar altin, giimig, canli hayvan, tarimsal trtinler, ticari esyalar, doviz, hisse ve
tahviller ve diger paraya cevrilebilir
varliklardir”. http://www.oxfordislamicstudies.com/article/opr/t125/€2556?_hi=0&._pos=16.Accessed 12
May 2013
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tavsiye etmektedir.'"TFSB’nin Islami Finansal Hizmetler sunan kurumlarin
Seri Yonetim Sistemlerine Iliskin Yol Gésterici Prensipleri; kanunen
firmalar1 temsil makamai olarak taninan Yonetim Kurulunun (BOD) kanunen
temsiliyet statiisi muglak fakat paydagslar nazarinda statiisu kritik olan SSB ile
ihtilafa diistiigii durumlarda agik degildir.?Ornegin Kur'an (5: 2)’den aktaran
Prensip 1.2 Madde 22 “tim y6netim organlarinin birbirine kars: degil birlikte
caligmasini istemekte, bununla beraber kac¢inilmaz catismalarin ¢6ziime
kavusturulmas: mekanizmalarina dair yol géstermemektedir.

Grais ve Pellegrini (2006) ¢esitli Miisliman ¢ogunluklu tlkelerde
SSB’ yi yoneten kanunlari belgelendirmektedirler. Bahreyn 'de SSB
hissedarlar tarafindan atanmakta ve Yonetim Kurulunun (BOD) tavsiyesi
{izerine hissedarlarca gorevden alinabilmektedir. Urdiin ve Birlesik Arap
Emirliklerinde Islami Finansal Kuruluslar I¢in Muhasebe Ve Denetim
Organizasyonunun tavsiyeleri ile uyumlu olarak bu kuralin bir degisigini
uygulamaktadir. Endonezya 'da SSB, Islam bilginlerinden olugan otonom bir
kurul olan Milli Seriat Kurulu tarafindan atanmaktadir. Pakistan 'da Pakistan
Devlet Bankasinca onaylanmalari gerekmektedir. Bununla beraber tlkelerin
cogunda SSB iyelerinin atanmasi ve gérevden alinmasi milli kanunlar altinda
actkca belirtilmemistir. Bu durum Miislimanlarin belirgin olarak azinlikta
bulundugu ilkelerde 6zellikle goze batmaktadir. Bu standartsizlik durumu
inovasyonu tegvik edebilir fakat 6zellikle hissedar olmayanlarin (Endonezya ve
Pakistan'daki ulusal kurullar gibi) bir kurumun drin portfoylnin
belirlenmesinde olagandist bir nifuza ulagtigi durumlarda SSB’ nin roli ile
ilgili kafa kangikliklarina da sebebiyet verebilir. Bir pazarda seriat-uyumlu
kabul edilen bir tirtiniin diger bir pazarda yaptirimlarla kargilasma ihtimali hali
hazirda meydana gelen bir durumdur.

Islami finansin en biiyiik yonetim sorunlarindan biri SSB’ deki vekalet
maliyetlerinden kaynaklanmaktadir. SSB’ nin birincil amact mukavele

11 {slami Finansal Hizmetler Kurulu (2005), sadece Islami Finansal Hizmetler Sunan (sigorta kuruluglary
digindaki) Kurumlar I¢in Risk Yénetimi temel ilkeleri su adresten ulagilabilir.

12 Chapra ve Ahmed (2002) anket verilerinin kullanarak; Bahreyn Islami Bankalarinda mudilerin yizde
86’sin1n ve Sudan'da yaklagik yiizde 95'inin gayet bankalarinin Seriat kurallarina uygun faaliyette bulunurken
basarisiz olduklarini fark ettikleri takdirde fonlarini ekmeye hazir olduklarini rapor etmektedirler.

13 Karim (2013): Musir Finans Bakanligi'nin ve devletge isletilen yénetim kurullarini Islam Seriat: ile
uyumlu Islami tahviller (sukuk) ihra¢ etmesine imkan veren kanun tasarisinin ihtilaflara neden olmaktadir.
Muhalefet gevreleri bu karart elestirmekte ve Misirin Siinni dini otoritesi El-Ezher Universitesi de ayrica
kars1 gelmektedir. Taraftar olanlar, bununla birlikte, kanun tasarisinin Misir'in sendelemekteki ekonomisini
kurtaracagini iddia etmektedirler.
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kurallarinin Seriatga belirlenen sekilde sirdirmektir. Bu uyusmazligin ¢6ziim
sireci SSB ve Yonetim Kurulu tartismanin karsit taraflarinda konumlandiklar
zamanlarda agik ve net degildir. Yonetim Kurulunun servet maksimize edici
kabul ettigi bir tiriiniin SSB Islami olmadigina hitkmederse ne olacaktir> SSB
tyelerinin genellikle yonetilen fon basina baz puanlarla Gceret aldiklar: gercegi
(Farook ve Farooq, 2011); bagimsizligin muhafazas: ve hizmetler kargiliginda
tcret alinmasi ihtiyac: arasinda diger bir ciddi ¢ikar ¢atismasinin dogurur.

Unal (2011); diinya genelinde toplam 1500 kurul mevkilerinde hizmet
eden 440 SSB dyeleri arasindaki iligkiyi analiz ederek diger bir karmasik
vekalet sorununu ortaya ¢ikarmustir. SSB tyelerinin ¢ogu es zamanli olarak
birden ¢ok kurulda hizmet vermektedir. En azindan bir SSB tyesi 85 kurulda
kaydedilmigti. 2010 yilinda sadece 20 Islam alimi SSB pozisyonlarinin yiizde
54 tnden fazlasini iggal etmekteydi (1141 pozisyondan 621).IFSB prensipleri
SSB tiyelerinin birden ¢ok konuda hizmet vermesinden kaynaklanan agikar
vekalet catigmalarini sinirlayict hi¢ bir prensip saglamamaktadir. Garas
(2012)bu tiirden menfaat uyusmazliklarimin Korfez Isbirligi Konseyinde
faaliyette bulunan firmalar i¢in rutin bir durum oldugunu gostermektedir.

Bir muhtemel ¢are tahvil derecelendirme kuruluglari modeli gibi harici
Seriat derecelendirme kurumlari olusturulmasidir. Son finansal krizdeki
derecelendirme kuruluglarinin etrafindaki skandal g6z 6niine alindiginda
bunlarin yararhiliklarina dair hakl bir siphe olusmaktadir (Mullard, 2012).
Fakat bununla beraber harici degerlendirme kuruluslarinin riski yeterli
derecede yansitmada bagarisizlik, hesap verilebilirlik eksikligi ve ¢ikar
catigmasi gibi bilinen problemleri azaltilabilir. Duan ve Van Laere (2012)
bilginin genis ve a¢ik yayilmi ile gorevli bir kamusal mal olarak
derecelendirme kuruluglarinin gelistirilmesini 6nermektedir. Bu Onerileri
halen “dinya genelinde borsaya kote olmus 30.000 firmaya ait giinlik borg
temerriidii tahminleri” treten Singapur Milli Universitesi Risk Yonetimi
Enstitisiince gelistirilen bir modele dayanmaktadir. Seriat uyumunun
derecelendirilmesine uygulandigi takdirde béyle bir sistem SSB modelinden
daha geffaf olmakla kalmayacak; Seriatla uyumun, uyum ve Seriata riayetsizlik
arasinda bir dikotomi (ikilik) olmaktan ziyade uygunluk seviyelerinde graniiler
oldugu gergegini de teslim edecektir. Farkli uyum durumlarini dikkate alarak
harf tahsis etmek gibi bir graniiler bir sistem, musterileri ve yatirimcilar: daha
iyi bir tercih mimarisi saglayarak giclendirecektir.

Seriatin harici derecelendirme kuruluglarinin kamusal mal konsepti
Seriatin hesap verilebilirlik ve giivenilirlik prensiplerinden yararlanabilir.

Bhatti ve Bhatti (2010); Islami Hisbah (ombudsmanlik) konseptinin veya
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Islami prensiplerin tahkiki i¢cin gézetim ve kontroliin Abbasi halifelerinin
pazar yerleri normlarinin Seriata uygunlugunun saglanmas: i¢in bir muhtesip
gorevlendirmesi 6rneginden hareketle tarihsel olarak da etkin oldugunu
agiklamaktadir."*Harici ~ Seriat  derecelendirme  kuruluglari ~ Hisbah
(ombudsmanlik) konseptini kamusal mallar gézetim rolii i¢in bir temel olarak
kullanabilirler."Bu Islami finansin etkinligi ve 1slémiligine iligkin pek ¢ok
Masliimanin kafasinda olugan stiphelerin dagilmasina yardimei olacaktir (Pak,

2012).

Bununla beraber derecelendirme kuruluglar: her derde deva degildir.
Islami finans kurumlarinda kurumsal yonetim ahlaki sorumluluktan bagimsiz
olamaz. Isletme ahlak¢isi MacIntyre (1984)yiiksek amaglari gergeklegtirmeye
motivasyonunu, “dogru” seyleri yapmak icin igsel bir iyilik olarak
tanimlamaktadir. Bir sonraki bolim erdem ahlaki dayanaklarmin Islami
finansla nasil bagdastirilacagini tartigmaktadir. Ilahi emirlerin din alimlerinin
¢ok genis ol¢ide yorumuna agik oldugu hallerde catigmalarin ¢éziimiine
ozellikle dikkat edilmelidir."

III. Konvansiyonel Finansin ve Seriat-Uyumlu Finansin Ahlaki Temelleri

A. Konvansiyonel Finans

1919 yilindaki Dodge v. Ford Motor Co. davas: Amerikan sirketler yasasinda
hissedar 6nceligi lehine verilmis ufuk agict bir mahkeme karar: olarak halen
giincelligini korumaktadir.”Berle ve Means (1932) den hemen hemen 70 yil
sonra hissedar Onceligi teorisinin uygulamaya ve kanuna yerlestigi
gorilmektedir. Hansmann ve Kraakman (2001)bu zaferi “sirketler hukuku

14 Tarihsel olarak Abbasi Islam Halifeligi altinda (750) Hisbah (ombudsmanlik) pazar icin bir miifettisin
atanmasi ile yiiritilmekteydi. Atanan bu kisi pazaryeri normlarinin Seriatla uyumlu olmasini saglamakla
yikimliydi. Hisbah (ombudsmanlik) devlet memuru muhtesip bu diismanlik devlet memuru muhtesip
olarak adlandirilmaktaydi ve gorevi “agirhk ve lgileri diizeltmek, adil ticaret kurallarini tatbik etmek, ticari
hile karliklar1 kontrol etmek, kanunsuz mukaveleleri denetlemek, pazan tekellesmeden muhafaza etmek ve
ihtiya¢ maddelerinin istiflenmesini engellemekti” (Lewis, 2005, p. 17).

15 Kur'an tiim insanlarin Allah'a kars: hesap vermekle yiikiimlii olduklarini belirtmektedir (2: 284, 65: 8,
84:8, 39:47, 59:2 ve 65:3). Kur'an ayrica Allah’in nihai hesap sorucu oldugunu hatirlatmaktadir (Hasiban)
(4:6, 4:86, 17:14, 33:39, 6:62 ve 21:47).

16 Alwani ve Al-Shaikh-Ali (1993), Arapga bir kelime ihtilafin bir kimsenin diger bir kimseden fikir, ifade
veya faaliyetlerinde farkli bir yol veya pozisyon almasini ifade ettigine dikkat gekmektedir. Insanlar arasinda
dini hususlarla ilgili konularda bile fikir ayriliklari beklenmelidir. Kur'an’in ifadelerinin evrensel olarak
Miisliimanlar tarafindan mutlak olduguna inanilmakla birlikte yorumlanmasi yanilabilir begeri gayretlerdir.
Islam digiincede tek bicimliligi tavsiye etmez fakat bunun yerine kagimlmaz goriis ayriliklarmin
tezahtirtiniin yerlesik ahlak ve normlar icerisinde olugmasini tegvik etmektedir. Rabbin dileseydi insanlari
bir tek immet haline getirirdi, fakat onlar, aykirihiFa digmekten bir tirli kurtulamazlar... (Kur'an 11: 118).

7. Dodge v. Ford Motor Co., 170 N.W. 668, 684 (Mich. 1919).
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i¢in tarihin sonu” olarak nitelemektedir. Hal boyle iken hissedar onceligi
asikdr olarak genis Olclide kabul goérmekle birlikte hissedar O6nceligi
argimaninin kokenlerini tesis eden temel karakteristiklerinden kaynaklanan
sorunlardan azade degildir:

1. Ikinci Derecede Hak Sahipleri -hisse sahiplerinin bakiye (residual)
kazancin yegine hak sahibi olmas: i¢in bakiye (residual) riskin tamamin
ustlenmeleri gerekir .Bu durum sadece diger tim paydaslarin “eksiksiz”
mukaveleler yoluyla kompanse edildigi takdirde gerceklesebilir (Weide, 1996).
Bununla beraber, eksiksiz mukavele yapma gercek hayatta mevcut olmayan
ideal bir diinyada var olabilir."®

2. Vekalet Iligkileri- asiller (hissedarlar) kendi cikarlari ile yoneticilerin
(vekiller) menfaatlerini bagdastirmak i¢in vekalet maliyetlerine maruz kalirlar
(Jensen ve Meckling, 1976; Fama ve Jensen, 1983).Fakat ABD ve
Ingiltere’deki kanuni miilahazalar direktorlerin sorumluluklarinin hissedarlara
degil firmaya kargt oldugunu ifade etmekte ve bu da mukaveleler seti
teorisindeki  asil-vekil  iligkilerinin  yogunlugunun  azaltilmasini
onermektedir.”Kanun, direktorleri hissedarlarin degil firmanin vekilleri
olarak gérmektedir

3. Etkinlik- Etkinlik argiimani; hissedar servet maksimizasyonunun
maliyetlerin kontrol edilmesinde 6zellikle vekalet maliyetlerinin kontrolinde
en etkili oldugunu ileri sirmektedir. Fakat tim paydaglar mikemmel
mukavele yapma yoluyla kendilerini hissedar 6nceliginin ka¢inilmaz zararli
etkilerinden koruyamazlar. Cok sayidaki firma skandali hissedar bagintis1 ve
onceliginin paydaglara zarar verdigi gercegini kanitlamaktadir (Zona, Minoja

ve Coda, 2013).

Hissedar onceligi biiytik 6l¢iide etkin olma istegine dayanmaktadir.
Adalet agikca bir degerlendirme degildir. Hal béyleyken hissedar 6nceliginin
etkili olabilmesi i¢in ahlakin énemli bir rol oynamas: gerekmektedir. Shefrin
ve Statman (1993), hissedar dnceliginin adaletsiz bir sekilde dengesiz olmasini
onlemek i¢in kurumsal yénetimin bir pargas: yapilmas: gereken 7 adalet tiiri
belirtmektedir 1- baskidan muafiyet 2- yanlis temsilde muafiyet 3- esit bilgi

18 McNeil (2001); “sayet fiili anlasma kosullarinin performansinin, bu performansin gergeklestigi zaman
taraflara agik olan bilgi g6z 6ntine alinacak olursa, ticari faaliyetlerin tahakkuk etmemis kazang birakacak
olursa mukavelelerin giidiik kalacagina isaret etmektedir.

¥ LonrhoLtd v Shell Petroleum Co Ltd [1980] 1 Weekly Law Reports 627 at 634 (HL).United States v
Byrum 408 US 125 at 138 (1972). United Teachers Associations Insurance Co v Mackeen and Bailey 99
F 3d 645 at 650-651 (5th Cir, 1996)
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4- esit siregleri sirecleme gucii 5- dirti ve tepkilerden muafiyet 6- fiyatta
etkinlik 7- esit pazarlik giici.

Ahlak: sadece finansal-ekonomik teorinin kati kategorisi igerisinde
gormek ahlaki “bazi temel materyalist amaglarin desteklenmesine yarayan
muglak ve itaatkar bir role hapseder”(Dobson, 1993). Maclntyre (1984)ahlaka
dair “biitin meselenin hem teorik ve hem de pratik bir disiplin olarak insanin
mevcut halinden bu hakiki ve dogru nihayetine gegmesini saglamak olduguna”
isaret etmektedir. Ahlaki titopya; ideal prensiplere, bu prensiplere uymanin ve
muhafaza etmenin neticelerine bakmaksizin bu ideal prensiplere dayanan bir
ahlak yasasidir. Adam Smith bunu “kamil manada erdemli, mikemmel
manada basiret, mutlak adalet ve minasip bir iyilikseverlik kurallarina gore
hareket eden insan” seklinde tanimlamaktadir (Smith1790).Narsizmin fel¢
edici etkilerini azaltmak i¢in Bowie (1991) digergamligin toplumsal destek ve
bakima ihtiyag duyacagina isaret etmektedir. Bir sonraki bolim Islam
Seriatina erdem ahlaki baglami igerisinde servet maksimizasyonundan 6diin
vermeksizin nasil béyle bir digergamlig: tesvik edebilecegini gosterecektir.

B. Seriat-Uyumlu Finans

Islam Seriati bir amag olarak Yunancada eudaimonia (saadet ahlaki) olarak
ifade edilen insanhiin refahina odaklanin erdem ahlaki milahazalar: ile
uyumlu gérinmektedir. Erdem ahlakinin  Seriatla uyumlu 4 6zelligi
bulunmaktadir. Birincisi tiim paydaglarin refahini giidileyen igsel iyilik olarak
adlandirilan genel kabul gdérmis erdemler tzerindeki vurgu ve tarif. Bu
yaklagim ahlakiligi; digsal maddelerin maksimizasyonuna periferik (¢evresel)
bir kisit olmaktan ziyade sahnenin ilgi odagina konumlandirir. Erdem ahlak:
ikinci olarak ahlaki hiikmiin roliind vurgular. Bunun anlami erdem ahlakinin
dogru/mantikli degerlendirme ve saglikli kararlarda kurallara kor bir itaat
olmadigidir. Erdem ahlakinin tGgiincti 6zelligi ahlaki timsalerin roladiir.
Goldman (1993)ahlaki 6grenmenin kurallari bilmek degil fakat yerinde
timsallerin ve Orneklerin iktisap edilmesi oldugunu ileri strer. “Ahlakin
munasip rol modellerinin didaktik (6gretici) olarak davranigsal kurallardan
daha fazla etkili olacagini 6ne sirmektedir. Son olarak erdem,, bu erdemleri
besleyen uygulayict bir toplulugun mevcudiyetini vurgular.

Lafzi kurallara baghliga karsin daha yiiksek amaglar veya Seriatin
maksatlarinin - pesinden kosmak Seriata-uyumlu kurumlarin  kurumsal
yonetimlerinin erdem ahlakinda koklesmelerine imkan verecektir.*’Kur’an

2 Seriatin yiiksek amaglari (Makasid al- Shariah- Seriatin maksatlarr) Islam yasalarinin ardindaki gerekge
ve irfani saglayan prensiplerdir. Maqasid geleneksel tasnifi yiiksek amaglari 3 seviyeye ayirmaktir-
zorunluluklar (darurat), ihtiyaglar (hajiyat) ve liks (tahsiniyat). Zorunluluklar imanin, ruhun, servetin, aklin
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khuluq (bir insanin ahlaki ve davranigsal 6zelliklerini gosteren kapsamli bir
terim) kelimesini manevi ve ahlaki davraniglari tarif etmek igin
kullanmaktadir. Hz. Muhammed (SAV) Kur'an'da en yiice karaktere sahip
olarak tanimlanmaktadir*?O’da takipgilerine gelince imanin zirvesine
erisiminin ~ bir  yolu  olarak  ahlakiin  mikemmellestirmelerini
istemigtir.?Dolayisiyla Seriat ahlaki ideallere dayanmaktadir ve ahlak bilimi
ilmii'l ahlak (Islam'in ahlaki temellerinin bilgisi) olarak tarif edilebilir.

Erdem ahlakimin ilk dayanag igsel iyinin veya erdem' in
tanimlanmasini gerektirir. Fakhry (1991)Islam’da erdemin khayr (iyilik), birr
(dogruluk), qist (esitlik), adl (adalet), haqq (dogruluk ve hakikat) ve taqwa
(Allah suuru) gibi kelimeler ve tim fikri milahazalar kanaliyla tagindigin: ileri
surmektedir. Hayr (iyilik) fikri Kur'an’da tim dinlerden insanlarin iyilik
yapmaya tesvik edilmesiyle orneklenmektedir.”Erdem ayrica dogruluk,
duristlik (birr) kavrami ile de ifade edilmektedir.** Dogruluk, diristlik
yalnizca imana (Allah'a, Meleklerine, Vahye, Peygamberlerine, Hesap
Giiniine ve Kaza ve Kadere Iman) baglanmaz fakat ayrica akrabalara,
yetimlere, ihtiya¢ sahiplerine, yolculara ve yardim arayanlara bakmak gibi
toplumsal faaliyetlerle de iligkilendirilir. Buna ilaveten dogruluk, dirtstlik
sozlinii yerine getirmeye ve zorluk hallerinde sabirli olmaya da baglanir
(Kuran 2: 177). Durist davranisin, renklerine, milliyetlerine, etnik
kimliklerine, dinlerine bakilmaksizin tiim insanlara yonelik olmas: beklenir.

Erdemli davranig adalet ve tarafsizlik anlayisina baglanir. Kur'an
ornegin, “adalete tim tedbir ve agirlifin verilmesini” ve sevilen biri ile alakali
olsa bile sahitlik yaparken adil olunmasini vurdular (Kur'an 6: 152).* Adaletin

ve nefsin muhafazasiyla sinirlandirilir (Auda, 2008). Altinci bir kategori olarak haysiyetin muhafazas: da
eklenebilir.

21 Kur'an 66. Suresi 4.Ayet: “Ikiniz de tovbe ederseniz Allah'a; ciinkii gergekten de goniilleriniz suga
meyletmistir; ve fakat Peygamberin aleyhine, birbirinize arka verirseniz artik o Allah'tir onun yardimcist ve
Cibril' dir ve inananlarin en temizi ve melekler de bunlardan sonra ona arkadir, yardimeidir.”

2 Hz. Muhammed (SAVY in “iman: mitkemmel olanlar iyi ahlakli karaktere sahip olanlardir dedigi rivayet
edilmektedir.” Al-Tirmidhi 1162 ve Abu Daud 4682

3, “Herkesin yoneldigi bir yonii ve yontemi vardir ki, ona dogru yénelir. Ey Muhammed iimmeti! Siz de
hayirlara

yonelip bu hususta birbirinizle yarisin. Nerede olursaniz olun, Allah sizi kendi huzurunda toplayacaktir.
Cunki

Allah'in her geye giicii yeter”.(Kur'an 2: 148).Kur'an’” da iyi ahlaki, karakteri 6rneklendiren ayetler 3:
114, 5: 48, 21: 73, 21: 90, 23: 61 ve 35: 32.
24 “Insanlara birr'i (tezkiye ve teslim olmay:) emrediyorsunuz da siz kendinizi unutuyor musunuz? Ve siz,

Kitab't okudugunuz halde héla akil etmiyor musunuz?” (Kur'an 2: 44)

%5 | “Yetimin malina, o en kuvvetli cagma gelinceye kadar, en giizel sekliyle
olmadik¢a yaklasmaym. Olgii ve tartry1 adaletle yerine getirin. Kimseyi giiciiniin
disinda (bir sey ile) sorumlu tutmayiz. S6ylediginiz zaman, yakininiz olsa bile, artik
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yerine getirilmesi sadece birr (dogruluk) konseptiyle degil ayrica adl (adalet)
anlayis1 araciliiyla da saglanir.®® Dogru sozlilik Kur'an'in 6vdigi bir diger
erdemdir.?’” Son olarak Islam’da erdem Allah suurunda olmakta koklesmistir.
Allah suurunun en yiiksek mertebesine ulagan insan muttaqin (Allah yolunda)
olarak ytceltir.”®

“Ahlaki hitkiim” konsepti Islami finans mukavelelerinin sadece kutsal
metinlerin aslina uygunluguna bagh kalmasini saglayarak degil fakat belki de
daha 6nemlisi Seriatin yliksek amaglarina veya maksatlarina (imanin, ruhun,
servetin, aklin ziirriyetin, haysiyetin muhafazasi) erigserek en iyi sekilde
uygulanabilir. Auda (2008) amaca talip bir sistem olarak Seriatin yiiksek
amaglarini; fizyolojik ihtiyaglardan baslayarak kademeli olarak giivenlik, sevgi,
saygt ve nihayetinde kendini gergeklestirmeye kadar uzanan Maslow' un
ihtiyaclar hiyerarsisi ile uyumlu oldugunu belirtmektedir. Islami finans
endustrisinin mevcut uygulamalari Seriatin yiiksek amaglarina  veya
maksatlarina istikrarh bir gekilde sadik kalindigina dair bir given
vermemektedir.

Erdem ahlak: timsal/modelin roliini vurgulamaktadir. Musliimanlar
i¢cin en iyi timsal/model Hz. Muhammed (SAV)'dir fakat bu vekil olmadaki
bireysel sorumlulugu reddetmez. Normatif ( kural koyucu) Islam’da tercih
edilen liderlik modeli; Islami finans endiistrisinin kurumsal uygulamalarinda
sosyal sorumlulugu vurgulayarak ulagilabilecegi hizmet liderligidir.”” Son
olarak erdem ahlaki; ahlakli davranigin elde edilmesinde uygulayici toplulugun
roliinii vurgular. Uygulayici topluluk Islam'da iimmet olarak nitelendirilir.
Ummetin bir parcast olmak sadece Miisliimanlarla sinirli degildir fakat
dogruluk ve diristliglin uygulanmasinda miisterek amaglar: oldugu miiddetce

adaletle sdyleyin. Allah'in ahdini yerine getirin (ifa edin). Béylece tezekkiir edersiniz diye, (Allah) iste boyle,
size onunla vasiyet (emir) etti” (Kur'an 6: 152).

% “Muhakkak ki Allah, adaletli olmay ve ihsan1 ve akrabalara vermeyi emreder. Ve fuhugtan, miinkerden
(Allah'in yasakladig: seylerden) ve azginliktan (hakka tecaviizden) sizi nehy eder. Boylece umulur ki siz,
tezekkiir edersiniz diye size 6giit veriyor” (Kur'an 16: 90).

27 “Bunlar agikladigt gibi, Allah size ayetlerini, ibadetleri, Ser’i hitkiimleri de agikliyor ki, aklinizi
kullanarak distinebilesiniz, Serl hitkiimlerin hikmetini anlayip, size emr olunanlari uygulayasiniz” (Kur'an
2:242).

2 . “Iste bu Kitap ki, O'nda higbir siiphe yoktur. Takva sahipleri igin bir hidayettir” (Kur'an 2: 2).
Muttakin’i nitelendiren benzer deginmeler Kur'an'da 49 sefer bulunmaktadir.

% . Abdullah (r.a.) Allah Resulii-sallallahu aleyhi ve selem- sdyle buyurdu: “Hepiniz gobansiniz ve
siiriiniizden sorumlusunuz. imam insanlarin yéneticisidir, onlardan sorumludur. Erkek ev halkimn reisidir
onlardan sorumludur. Kadin kocasinin ve ¢ocuklarinin ¢obanidir ve onlardan sorumludur. Kéle efendinsin
malinin bekgisidir ve ondan sorumludur. Hepinizin ¢oban oldugunu sakin unutmayin. Hepiniz de
stirintizden sorumlusunuz.” Buhari (2416) ve Muslim (1829) hadiste rivayet etti.
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0 TIslami finans driinleri oncelikli olarak

insanligin  timind kapsar.’
Miislimanlarin kii¢iik bir dilimine hitap etmekte ve dolayisiyla tiim belirli dini

kimlikleri agan misterek ahlaki ideallerde koklesmis daha genis bir uygulayict

topluluklar koalisyonunun olusturulmas: firsatini kagirmaktadir.

Dean (1992) finansal uygulayicilar i¢in erdem ahlaki prensiplerini
uygun bir baglama yerlestiren 8 temel erdemi ana hatlariyla ifade etmektedir.
1. Profesyonel faaliyetlerde bagkalar1 icin gerekli 6zen ve ilgi; 2. Saygi, gereken
durumda mahremiyet/gizlilik; 3. Ozel sorumluluklarina sadakat 4. Cikar
catismasindan kaginma; 5. Kanunlara gonilli uyum; 6. Miizakerelerde iyi
niyet ve samimiyetle davranma; 7. Insan refahina saygi; 8. Baskalarinin
ozgiirliiklerine ve anayasal haklarina saygi. Bu ahlaki prensipler Islami finansal
kurumlara kolayca intibak ettirilebilir ve bu kurumlarca benimsenebilir ¢tinki
birlikte ele alindiklarinda erdem ahlakinin temelinde yatan 4 prensibi
aksettirmektedir: i¢sel iyi (hayr), ahlaki hikkiim (seriatin maksatlarina erigme),
ahlaki timsal (uswatunhasana) ve uygulayici topluluk (ummatankhayr).
Islim'in ahlaki temellerine ragmen mevcut uygulamalariyla Islami finans;
ozellikle ¢ikar gatigmalarindan kaginma ve insan refahi igin pozitif bir vizyon
baglaminda bu esitlik¢i ruhu layikiyla aksettirmemektedir.

Islami finansta biiyiime 6ncelikle; mukavele sartlarinin esasen degil
fakat geklen farkli oldugu yasaklamalarla saglanmaktadir. Bu; Mislimanlarin
ticari islemlere dini degerlerini agilama gayretlerinde konvansiyonel finansal
piyasalarda satilan 6zlinde ayni Urtinlerin kullamimi igin bilerek veya
bilmeyerek daha ytiksek bir fiyat 6dedigi, esasen dizenleyici arbitrajin bir sekli
olan Seriat-arbitraji firsatlarini dogurmaktadir. EI-Gamal (2008), giinimiz
finansal muhendislik ¢aginda uygulayicilarin iki Seriat-uyumlu drind
birlestirerek miisaade edilmeyecek konvansiyonel finansal tiriniin 6demelerini
tiretmelerinden dolay: konvansiyonel finanstaki belirli bazi mukavele sekilleri
tizerindeki Seriat-temelli yasaklamalarin etkisiz kilindigina isaret etmektedir.
Ahlaka yonelik daha biiytik bir vurgu bu gekilde kurallara uygun ama haksiz

bir kazanci engelleyebilir.

Harvard Universitesi'ndeki Islami finans projesi Islami finans
mukavelelerinin  Seriatin  lafzi yorumlamalar1 uyarinca teknik olarak
caiz/megru/helal olmakla birlikte ahlaki olmayabilecegini bildirmektedir.
Islami finans; triinleri Seriat-uyumlu (pasif yasal uyumu aksettirmektedir)
seklinde etiketlemekten uzaklagip, sadece Seriatin kanunlara riayetini degil

30 Kur'an 6: 108, 7: 34, 10: 47, 10: 49, 16: 93, 22: 34, 45: 28.
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takat ayrica yliksek amaglarina da erismeyi hedefleyen Seriat-tabanli tiranler
yaparak megru/caiz/yasal olandan faziletlilik alanina ge¢mesi gerekmektedir.

Islami finansin karg: kargiya oldugu bir diger sistemik ahlaki problem
Seriat uyumlu yatiim fonlart (mutual funds) alanindadir. Islami yatirim
fonlarindaki Seriat-uyumlulugu; her ikisinin de ahlaken veya dinen duyarl,
hassas sayilan musterileri olan firmalara yatirim yapmamak gibi negatif eleme
kullanmalar1 bakimindan sosyal yonden sorumlu fonlara (Ahmed ve Adams,
2013) benzerdir. Bununla beraber Nienhaus (2011) sosyal yonden sorumlu
fonlarin toplumsal kalkinmayi, fakirligin giderilmesini veya yenilenebilir
enerjiyi (strdirtlebilirlik) destekleyen firmalari tercih etmek gibi pozitif
elemeyi kullanirken Islami fonlarin borg oranlarinda diizey tespit etmek veya
elenmeden 6nce firmalarin ne kadar ¢ok duyarli faaliyetlere istirak ettifine
6nem vermek gibi negatif ikincil eleme kullandigina isaret etmektedir. Islami
fonlar yasaklar bakimindan hukuken $eriat-uyumludur fakat Seriatin yiiksek
amaglarini veya maksadini aksettirmek bakimindan hi¢ denecek kadar az
tesebbiiste bulunmalarindan dolayr ahlaki degillerdir. Islami fonlar; cevresel,
sosyal ve kurumsal yonetime odaklanan 6 prensibe bagl kalmak yoluyla
surdirilebilir yatirimlan tegvik etmeyi amaglayan Birlegmis Milletler Sorunlu
Yatirim Prensipleri (PRI) gibi saygin uluslararas: standartlar: benimseyebilir.*!
Bugiin (PRI)’ y1 imzalayan 1100 finansal varlik sahibi, yatirim y6neticisi ve
profesyonel finansal hizmet saglayicisindan bir tanesi bile Islami finans
endistrisinden gelmemektedir.

IV. Sonuglar

Islami finans 1963 yilinda Misir'da Mit Ghamar tasarruf bankasinin acihist ile
baglayan miutevazi kokenlerinden bugiine ¢ok yol katetmistir. 2011 yilinda
global finans piyasasimn sadece yiizde biri olmasina ragmen global Islami
finansal hizmetler endistrisi 1.357 trilyon dolar olarak degerlenmistir. Bu
bagartya ragmen bu nis pazann sirddrdlebilirligine dair endigeler
birikmektedir.

Seriat-uyumlu trtinler amaglarini, agirlikli olarak riba (faiz) ve gharar
(agir1 spekilasyon) gibi belirli tir yasaklardan kaginma ile sinirlamaktadur.
Islami finans endistrisi simdiye kadar uygulamalarini, Islam’in kutsal
metinlerinden kaynaklanan ahlaki temelleri ile agilama firsatin1 kagirmugtir.

31, Sorumlu Yatirim Prensipleri. 6 prensip-su adresten alindi http://www.unpri.org/about-pri/the-six-

principles/

International Journal of Islamic Economics and Finance Studies 185



JISEF

Seriat arbitraj firsatlarinin mevcut olmast Islami finans tiriinlerini haksiz ve
tarafli yapmakta dolayisiyla Seriatin yliksek amaglarini ihlal etmektedir.

Islami finanstaki inovasyonlarin cogu konvansiyonel bankalarin Islami
pencerelerinden kaynaklanmaktadir. Bu bankalarin ¢ogu tasarrufa yonelmeye
ve personel sayisini diigirmeye baglamaktadir. The Banker dergisi diinyadaki
ikinci biiyiik Islami pencere olan HSBC Amanah’ in Ingiltere, Birlesik Arap
Emirlikleri, Bahreyn, Banglades, Singapur ve Mauritus’ da faaliyetlerini
durdurmakta oldugunu ve HSBC’ nin Islami finans gelirlerinin yiizde 83’tini
teskil eden ug tlkede Malezya, Endonezya ve Suudi Arabistan'da da ticari
faaliyetlerini kisitlamakta oldugunu bildirmektedir.”” UBS Bahreyn'deki
Islami bankasini gekmistir. Ayn1 sekilde BNP Paribas ve SocieteGenerale’ da
ayni sekilde tasarrufa yonelmekte ve personel sayisini azaltmaktadir. Ayrica 24
adet tamamiyla Seriat-uyumlu yatirim bankasinin hemen hemen yaris1 2011
yilinda zarar etmektedir.

Islami finans sahasi an itibariyle esas olarak Korfez Isbirligi Konseyi
tlkeleri ve Malezya ile siurli bulunmaktadir. Muhasebe firmas: Ernst and
Young’a gore en Ustin 4 Pazar, endistri varliklarinin yiizde 84’ind tegkil
etmektedir.”® Rapor, “Islami finans, 6lcek alt faaliyetler, varlik kalitesi,
cekirdek faaliyetlerden negatif faaliyet geliri, ve zayif risk kiltiri ile ilgili cok
yonli sorunlarla micadele etmektedir” seklinde devam etmektedir. Fakat bu
sorunlara ¢6zim yollar1 belirlerken ad:i gegen rapor; mukavele temelli
inovasyonu, kurumsal yonetimde vekalet sorunlar1 gibi biiyiik resmi gozden
kagiran problemleri, gliglii olmayan ahlak odaklilig1 vurgulamaktadir. Kirk
yilin tizerindeki varligia ragmen Islami finans Mislimanlar arasinda bile
kugkularin iistesinden gelmek zorundadir. Ahmad (2007) Banglades'te Islami
finans bankacilari ve miisterilerine yonelik bir anket uygulamis ve yaklagik
olarak her 10 kisiden 7 sinin Islami bankalarin talep ettigi kar orani veya sabit
karin konvansiyonel finans tarafindan sunulan faiz temelli iglemlerden ¢ok da
farkli olmadigint inandiklarini tespit etmistir. Her 10 potansiyel miisteriden
yedisi seriat uyumlu iriinlerle islemde bulunmaya génilli bulunmamaktadir
¢linkii bu driinleri konvansiyonel finans turinlerinden pek de farkl
gormemektedirler.

Bu ¢alisma Islami finansin gelismesi gereken iki alana isaret etmektedir. Seriat
denetleme kurullarinin mahal verdigi vekalet maliyetleri somut ve gergektir ve

32 Hancock, M. (30 Ocak 2013), “2013’te Islami finans: Biiytimenin 6tesinde,” The Banker Dergisi su
adresten  ulagilabilir:  http://www.thebanker.com/Markets/Islamic-Finance/Islamic-finance-in-2013-
beyond-the-growth

3 . Ernst and Young Diinya Islami Bankacilik Rekabet Edebilirlik Raporu 2013
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onlarin seffaflik eksikligi endustri hakkinda ihtilaf kaynag: olmaktadir. Bu

calisma kamu yarari olarak harici Seriat derecelendirme kuruluslarinin

olugturulmasini 6nermektedir. Ayrica Islami finans endiistrisi daha ¢ok ahlaki

standartlar olusturmalidir. Mevcut Islami finans endiistrisi Seriat arbitrajina

dayali inovasyonlar tzerindeki vurguyu kaldirir ve bunun yerine bariz bir

sekilde ve acik¢a Seriatin yiiksek amaglarina bagliligi binyesinde barindirirsa

daha iyi hizmet edilmis olacaktir.

Tablo 1: Islami Finans Kurumlarinda Yénetim Rolleri

Bu tablo Islami finansal kurumlarda temel yonetim kurullarinin rol ve

sorumluluklarini géstermektedir. Ugiincii siitun bu rollerin konvansiyonel

finansal kurumlardan farkli olup olmadigini gostermektedir.

Yonetim Organt

Roller Ve Sorumluluklar

Konvansiyonel Finansal
Kurumlarla Iligkisi

Yonetim Kurulu

(BOD)

o Etrafli politikalar ve
stratejilerin belirlenmesi ve
onaylanmasi

¢ Kurumsal amaglara y6nelik
ilerlemenin izlenmesi

¢ Yonetimin hesap
verilebilirliginin saglanmas:

e Hissedar haklarinin
korunmasi

Benzer kapasitede

uygulanabilir

Seriat Denetim
Kurulu

o Seriatla ilgili kural ve
prensiplerini belirlenmesi

e Tim trlnlerin geriatla
uyumlulugunun agikliginin
saglanmasi

e Seriatla uyumluluk agisindan
glvenin olugturulmasina dair
uyum ve bununla ilgili hiikmiin

denetlenmesi

Uygulanamaz

Denetim
Kurullan

¢ Finansal raporlamanin
gozden gegirilmesi ve
denetlenmesi

e I¢ ve dis denetgilerin
gozetiminin saglanmas:

o Bilgi miktar ve kalitesinin
dogrulugunun saglanmasi

e Yonetim kurulu tarafindan
belirlenen politikalarin
yoneticiler tarafindan takip
edilmesinin saglanmas:

Uygulanabilir,
Seriat uyumlulugu harig
olmak tizere
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¢ Finansal raporlarin genel
kabul gérmis raporlama
standartlarina gére
hazirlanmasinin saglanmas:
o Karin geriat ve etsin ihlal
etmeden elde edilmesinin
saglanmasi

e Ust yonetim ve kritik personel | Benzer kapasitede

Ucret Komitesi . L. ) ) o1
tcret politikasinin izlenmesi uygulanabilir

¢ Yonetim kurulunun
performans degerlendirmesinin | Benzer kapasitede

Atama Tayin saglanmast uygulanabilir

Komitesi
¢ Yonetim kurulu iyelerinin

degistirilmesi

Kaynak: Safieddine (2009)

Tablo 2: Erdem Ahlaki Ve Ahlak Ilminin (Islam’in Ahlaki Temelleri)
Uyumlulugu

Ilm-ul-Akhlaq (Islamin Ahlaki

Erdem Ahlakinin Dayanaklar Temelleri)

Ahlak (Etik): Islam'da erdem genis ve
¢ok sayida kelime ile ifade edilir- khayr
. . (iyilik), birr (dogruluk), qist (esitlik),
Igsel Iyi: Tiim paydaslar icin iyiyi adl (adalet), haqq (hak ve dogruluk) ve
saglayan erdem ma’ruf (bilinen ve onaylanan) ve taqwa

(Allah suuru ve zithd)

Seriatin Maksatlar: (Islam Kanununun
Yiiksek Amaglart): Servet
maksimizasyonu pesinde kogmak;
insanlarin Kuran'da Allah'in
yeryuziindeki vekilleri olarak gorildugu
ve bu itibarla kaynaklarin her tir
kullanim veya tanziminin dogruluk,
esitlik ve tiim paydaglara yonelik adalet
anlayistyla yerine getirilmesi gerektigi
idrakiyle tadil edilmelidir. Bu dogruluk,
esitlik ve adalet anlayisi en iyi sekilde
Seriatin ytiksek amaglarina baglilikla
saglanabilir- insanlarin imanin, ruhun,

Ahlaki Hiikiim: Saglikli hikkiim vermek
ve kurallarin lafzina bagli kalmamak

servetin, aklin, ziirriyetin ve haysiyetin
muhafazasi.
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Ahlaki Timsaller/Modeller: Ahlakin
uygulamal tatbikatinin vurgulanmast,
bir davranigsal diistur setinin
ezberlenmemesi

Uswatun Hasan (Mitkemmel Ornek):
Islam Peygamberi Hz. Muhammed
(SAV) Kuran'da en iyi timsal olarak
tarif edilir. Islam ehlinin ellerinden
geldigi kadar peygamberin ayak izini
takip etmesi gereklidir. Islam ahlak ve
etigi sadece kutsal metinlerdeki
degildir  fakat

Mislimanlarin - giinlik davranig ve

kelimeler ayrica

muamelelerinde aksettirilmelidir.

Uygulayict Topluluk: Ahlaki degerleri
besleyen bir topluluk

UmmatanKhayr (Iyl Toplum):
Miislimanlar Kuran'da iyiligi emredip
kotilug, fenalig: yasakladiklar siirece
en iyi topluluk olarak tarif
edilmektedir.

Sekil 1: Mukavelelerin Baglant: Noktas: Olarak Firma

Finansman
saglayanlar

Miisteril
er

Tedarikgil
er

FiIRMA
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Sekil 2: Seriat Denetim Kurulunun Ozgiin Roliinii Gosteren Ornek
Organizasyon Semasi

Y Onetim
Kurulu
(BOD)
Seriat Denetim
Kurulu
Denetim . L ?;a?;a /
Kurulu Ucret Komitesi y L
Komitesi

Sekil 3: Bir Malezya Islami Finans Firmasinda Seriat Yonetim Yapist

Malezya Endustriyel Kalkinma Finans Berhad (MIDF)'da Seriat yonetim
yapist 3 ana kurul tarafindan yonetilmektedir- Yonetim Kurulu, Seriat
Denetim Kurulu ve Yéneticiler. Her bir organ MIDF ticari faaliyetlerinin her
zaman i¢in Seriat-uyumlu oldugunu saglamak i¢in birbirine baghdir. Bu
organlar; Seriat gozden gegirme, Seriat denetimi ve Seriat risk ydnetim
fonksiyonundan olusan Seriat uyum fonksiyonlariyla desteklenmektedir.
Seriat uyun fonksiyonu Seriat ehliyeti olan gorevli tarafindan yuritilen
aragtirma komisyonu ile desteklenir.
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Islami Finansta Kusatic1 Prensip
Olarak Seriat

Yénetim Kurulu (Bod)
MIDF Grup
firmalarinda Seriat
uyum ve Seriat
yonetim yapist igin
etrafli gézetim

Grup Seriat Komitesi

Kurul Denetim Ve

Risk Yénetimi Seriatla Ilgili
o Konularda YONETIM (GMD)
omitest Hesapverilebilirlik ) « Ticari & operasyonel
Denetimi faaliyetlerin Seriat
prensiplerine
4 F uygunlugunun
I : saglanmasi
1 | ¢ Seriat Komitesine
! ! gerekli destegin
: i saglanmasi
1
! !
! I
: i
i
R N R S
| I
P .
Seriat Risk SERIAT DENETIMi .
Yonetim (GCAS) . SERIAT SEKRETERYASI
Fonksiyonu MIDF  Grubu  Seriat
(MIDF Yatriminn uyumuna deger katmak
RMD’si ve gelistirmeye yonelik
Seriat uyumsuzluk tasarlanmig  bagimsiz |
risklerinin degerlendirme ~ &amag
belirlenmesi, teminatt saglamak Seriat Gozden Seriat Aragtirma

Slgtilmesi, izlenmesi
ve raporlanmast

Gegirme Fonksiyonu
(MIDF yatirimin LCD si
ve MIDF DFD nin DU
su)

Seriat uyumunun

Fonksiyonu
( Seriat
Sekreteryast)
Seriat Komitesine
sunulmadan 6nce
derinlemesine

—— saglanmasi igin ticari .
L Seriat aragtirmalar:
operasyonlari dizenli apmak
olarak gézden yap
gegirilmesi
S
1
MIDF, YATIRIM MIDF DFD MIDF DFI
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Notlar:

MIDF: Malezya Endiistriyel Kalkinma Finans Berhad
MIDF Yatirim: MIDF Amanah Yatirim Bankas: Berhad
MIDF DFD: MIDF Kalkinma Finansi Departmani

MIDF DFI: MIDF DFI Bhd.

BARMC: MIDF Kurul Denetim ve Risk Yonetimi Komitesi
GCAS: MIDF Grubu Kontrol Teminat Hizmetleri Departman:
RMD: MIDF Yatirim Risk Yonetim Departman:

LCD: MIDF Yatirim Legal & Uyum Departmani

DU: MIDF DFD Dokiimantasyon Birimi

GMD: Grup Yénetim Direktorii

RC&F: MIDF DFD Dénen kredi &Faktoring

Seriat Yonetim Yapisi

Suradan Ulagilabilir.

http://www.midf.com.my/islamic-finance/profile/if-profile/shariah-
governance-contr ol/shariah-governance-structure
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